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ABSTRAKT

Piedmétem této bakalaiské prace je Analyza a rizeni financnich rizik podniku. Cilem
bakalarské prace je pomoci zvolenych metod analyzovat finanéni rizika, kterym spole¢nost
podléhd, a navrhnout opatieni vedouci ke snizeni téchto rizik. Bakalaiska prace se sklada
z teoretické a praktické casti. Teoretickd ¢ast prace obsahuje zakladni pojmy, je zde
vysvétlena podstata rizika, jeho analyza a fizeni, dale pojednani o finan¢ni analyze, z niz se
pii analyzovani finan¢nich rizik vychazi, a o finan¢nich rizikach. V praktické ¢asti prace je
po kratkém piedstaveni analyzovaného podniku nejprve provedena SWOT analyza
podniku, kterd poukazuje na jeho silné a slabé stranky, dale finan¢ni analyza na zakladé
ucetnich vykazl, a poté nasleduje analyza financ¢nich rizik a vyhodnoceni zjisténych
skuteCnosti. Bakalaiska prace je zakoncena navrhem opatieni vedoucich ke snizeni

finan¢nich rizik.

Klicova slova: riziko, finanéni riziko, analyza rizika, fizeni rizika

ABSTRACT

The subject of this thesis is Financial risk analysis and management in a company. The
aim of the thesis is to analyse the financial risks which the company is liable for and to
suggest measures directed to decrease such risks using selected methods. The thesis
consists of a theoretical and a practical part. The theorethical part contains some basic
terms and explains the essence of a risk, its analysis and management. It also deals with the
question of financial analysis which is crucial for the analysis of financial risks, and about
financial risks themselves. In the practical part, after a brief presentation of the analysed
company, the SWOT analysis of the company, which highligts its strong and weak points
is provided, well as a financial analysis on the basis of account statements, and analysis of
the financial risks. Finally, the evaluation of discovered facts is presented. The thesis is

concluded by a suggestion of measures directed at decreasing the financial risks.

Keywords: risk, financial risk, risk analysis, risk management
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UvoD

Problematika ftizeni rizik je v dnesni dobé znac¢né aktualni. Pojem riziko je denn¢
sklonovan nejen v podnikatelském ¢i trznim prostiedi, ale dostdva se stale vice do
povédomi spolecnosti jako celku. Jiz z definice podnikani je ziejmé, Ze se jedna o Cinnost
provadénou za ucelem dosazeni zisku, proto by mélo byt v zdjmu kazdého subjektu
vstupujiciho na trh nejen zisku dosahovat, ale zajimat se také o dosaZzeni dlouhodobé
finan¢ni stability. Z tohoto divodu neni radno analyzu rizik podcenovat, ba naopak, je vice
nez vhodné pravidelné zkoumat a porovnavat dosazené vysledky s vysledky z predchozich
analyz, a pokud mozno porovnavat tyto i skonkurenci, a v pfipadé vyskytu moznych

negativnich vysledku se je snazit eliminovat.

Cilem této bakalafské prace je pomoci zvolenych metod analyzovat soucasnou financni
situaci vybraného podniku a nasledné vytvofit navrh opatifeni vedoucich ke snizeni
stavajicich i potencidlnich finan¢nich rizik ve zjisténych problematickych oblastech, jimiz

je, ptipadné by mohl byt, podnik ohrozovan.

Zejmeéna Vv ramci zachovani finanéni stability a pozice na trhu je pfihodné znat mozna
finan¢ni rizika, kterd mohou subjekt ohrozovat a piisobit zna¢né problémy, v kone¢ném
disledku mitize dojit az k jeho zaniku. Toto se tykd piedevSim schopnosti podniku
dosahovat zisku, tedy rentability, a schopnosti dostdit fadné¢ a vcas svym

zavazkam, tzv. likvidity.

Tato bakalafska prace je rozdélena do dvou casti. Teoreticka ¢ast prace obsahuje pojednani
o0 zékladnich pojmech, postupech a metodach analyzy rizik, resp. analyzy finanénich rizik,
jez jsou predmétem bakaléiské prace, a také kratké seznameni s podstatou finan¢ni analyzy
podniku a jejimi metodami a ukazateli. Znacny rozsah v této Casti zaujimaji zakladni typy

finan¢nich rizik a mozné zptsoby jejich fizeni.

Ke zpracovani bakalaiské prace a naplnéni jejich cilii jsou v praktické ¢asti vyuzity metody
finan¢ni analyzy, které poskytuji zékladni informace o finan¢ni situaci podniku, konkrétné
se zaméfenim na analyzu pomoci pomérovych ukazatell, jako jsou ukazatele likvidity,
rentability, aktivity a ukazatele zadluzenosti. Udaje a data, na jejichz zakladé je finan¢ni
analyza provedena, jsou ziskany z Gcetnich zavérek a internich Gcetnich vykazi podniku,
zejména pak zrozvahy a vykazu zisku a ztrat. Také je zde pro doplnéni predstavy

0 postaveni podniku na trhu provedena stru¢nd SWOT analyza.
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Po provedeni finan¢ni analyzy, ktera naznacuje slabd mista v hospodafeni podniku, je
nasledujici kapitola vénovana aplikaci kvalitativnich metod analyzy rizik se zaméfenim na

analyzu financnich rizik, kterym spolecnost podléha.

Posledni kapitola bakalatrské prace je zaméfena na navrh opatieni, kterd mohou pomoci ke
zlepSeni problematickych oblasti, a vést tak ke snizeni finan¢nich rizik, jez mohou

ohrozovat existenci analyzovaného podniku.

Z divodu, ze mi vedeni podniku poskytlo k vypracovani této bakalaiské prace informace,
které jinak nejsou vetejné dostupné, a proto, aby prace mohla byt vyuzitelna pro
analyzovany podnik, akceptuji pfani vedeni 0 zachovani anonymity. Vzhledem k tomu
Vv kapitole, kde se bézn¢ uvadi piedstaveni analyzovaného subjektu, zde zminuji pouze jeho

zakladni charakteristiku.
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. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO ANALYZY RIZIK

Abychom vibec mohli posuzovat, hodnotit a fidit rizika, musime se nejprve seznamit se

zakladnimi pojmy, které jsou v této problematice obsazeny.

1.1 Zakladni pojmy analyzy rizik
Aktivum

, Aktivum je vSechno, co ma pro subjekt hodnotu, ktera miize byt zmensena
pusobenim hrozby. Aktiva se déli na hmotnda (napi. nemovitosti, cenné papiry, penize
apod.) ananehmotna (napr. informace, predméty primyslového a autorského prava,
moralka pracovnikii, kvalita personalu, povést firmy apod.). Aktivem ale miize byt sam

subjekt, nebot’ hrozba miize piisobit na celou jeho existenci. * [20, s. 96]

Vychozim znakem aktiva je jeho hodnota, kterd vychazi z objektivniho vyjadieni obecné
vnimané ceny, piipadné ze subjektivniho odhadu dilezitosti (kriti¢nosti) aktiva pro urcity
subjekt. Neékdy se muze jednat i o kombinaci obou téchto ptistupi. Uréeni hodnoty aktiva
je relativni a zavisi na uhlu pohledu na jeho hodnoceni. Pti stanovovani hodnoty urcitého
aktiva bychom m¢éli brat v ivahu zejména aspekty jako napft.: pofizovaci naklady na
aktivum, jeho vyznamnost pro existenci nebo chovani subjektu, naklady na piekonani
ptipadné Skody na aktivu, rychlost odstranéni této Skody a dalsi hlediska, ktera se mohou

lisit v zavislosti na typu aktiva. [20]
Hrozba

,,Hrozba je sila, udalost, aktivita nebo osoba, kterda ma nezadouci vliv na aktiva
nebo miize zpiisobit Skodu, resp. poskodit organizaci jako celek. Skoda, kterou zpiisobi

hrozba pri jednom pusobeni na urcité aktivum, se nazyva dopad hrozby. *“ [20, s. 97]

Hrozby muzeme délit dle jejich charakteru vzniku, a to bud’ pfirodniho, nebo lidského
puvodu, dale se miize jednat o ndhodné ¢i umysIné hrozby. VeSkeré hrozby mohou na
organizaci pusobit jak zvenci, tak 1 zevnitf. Jakou vysi Skody predstavuje dopad hrozby na
aktivum, miZeme odvodit bud’ od absolutni hodnoty ztrat, ktera zahrnuje néklady na
obnoveni jeho ¢innosti, pfipadné naklady na odstranéni nasledkt Skody, kterou by hrozba
danému subjektu zptsobila. Nekteré hrozby mohou svym plisobenim zasahnout 1 vice

aktiv, v takovych situacich je nutné posoudit jejich vliv na organizaci jako celek.
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Zakladnim znakem hrozby je jeji uroven, ktera mize byt dale clenéna podle nebezpecnosti,
ptistupu, a motivace. Nebezpecnost hrozby vyjadiuje schopnost hrozby zptsobit Skodu.
Pfistup hrozby znamena pravdépodobnost, ze hrozba svym plisobenim ziskd pfistup
k aktivu. Motivaci je vyjadfen zajem o zahajeni ¢innosti hrozby vici aktivu. Informace
potiebné pro identifikaci hrozeb a odhad pravdépodobnosti jejich vyskytu lze ziskat od
vlastniki aktiv nebo jejich uzivatelli, rGznych internich ¢i externich specializovanych

pracovnikit nebo firem. Pfi hodnoceni bychom neméli opomenout ani minuld hodnoceni

vvvvvv

Zranitelnost

., Zranitelnost je nedostatek, slabina nebo stav analyzovaného aktiva (pripadné
subjektu nebo casti), ktery miize hrozba vyuzit pro uplatnéni svého nezdadouciho vlivu. Tato

velic¢ina je vlastnosti aktiva a vyjadiuje, jak citlivé je aktivum na piisobeni dané hrozby. *

[20, s. 98]

Zranitelnosti se mohou vztahovat k vlastnostem aktiva, které miize byt pouzito pro jiny
ucel nebo jinym zpusobem nez bylo pii koupi nebo zhotoveni aktiva planovano.
Zranitelnost vznika tam, kde dochazi ke vzajemnému ptisobeni mezi hrozbou a aktivem.
Zakladnim znakem zranitelnosti je jeji Uroven, kterd se hodnoti dle jeji citlivosti
a kriticnosti. Citlivost vyjadiuje, v jaké mife je aktivum nachylné k poskozeni danou

hrozbou. Kriti¢nost predstavuje vyznamnost aktiva pro organizaci. [20]
Protiopatieni

,, Protiopatieni je postup, proces, procedura, technicky prostiedek nebo cokoliv, co
bylo specialné navrzeno pro zmirnéni piisobeni hrozby (jeji eliminaci), snizeni zranitelnosti
nebo dopadu hrozby. Protiopatieni se navrhuji s cilem predejit vzniku $kody nebo s cilem

usnadnit preklenuti nasledkii vzniklé skody.  [20, s. 98]

Z pohledu analyzy rizik je protiopatfeni vyjaddfeno efektivitou a naklady. Efektivita
protiopatieni definuje, do jaké miry toto protiopatfeni mize snizit uc€inek hrozby. Byva
aplikovana ve fazi zvladnuti rizika jako jeden ze stéZejnich parametrli pii hodnoceni
pfimétenosti pouziti daného protiopatfeni. Protiopatieni se specializuji na oblasti snizeni
urovné hrozby, snizeni trovné zranitelnosti, snizeni nasledktl piisobeni hrozby, odhalovani
nezadouciho vlivu, a jejich hlavni vyznam spociva ve v€asném odhaleni piisobeni hrozby
a zamezeni moznosti jejiho plného uplatnéni. V ptipadé€, Ze by doslo k uplatnéni hrozby,

vyuziji se protiopateni k obnové ¢innosti po jejim ptsobeni. [20]
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Riziko
Pojem riziko je v literatufe vymezen rizné. Mezi nejcastéji pouzivané definice rizika patii:

e pravdépodobnost nebo moznost vzniku ztraty,

e variabilita potencialnich vysledkli nebo nejistota jejich dosazeni,

e odchyleni realnych a predpokladanych vysledkd,

e pravdépodobnost jiného vysledku nez o¢ekavaného,

e nebezpeci nespravného rozhodnuti,

e moznost vzniku ztraty, pfipadné zisku, tzv. spekulativni riziko,

e necurcitost souvisejici s vyvojem hodnoty aktiva, tzv. investi¢ni riziko, nebo

e moznost, Ze urcita hrozba vyuzije zranitelnosti systému.

Kazda z téchto definic je v praxi pouzitelna a vyjadiuje v podstaté to samé, ale zaroven by
se dalo tvrdit, ze vySe zminéné definice rizika jsou zobecnénymi formulacemi pojmu

riziko, které jsou ovlivnény odlisnou formou chapani tohoto pojmu. [20]
Dle autort Hnilici a Fotra miizeme pod pojmem riziko chapat:

e, moznost (pravdeépodobnost) vzniku ztraty,
e moznost vyskytu uddlosti, které zabrani ¢i ohrozi dosazeni cilii jednotlivce ci
organizace,
o nebezpeci (pravdépodobnost) negativnich odchylek od stanovenych urovni cilii
Jjednotlivce ¢i organizace. “ [3, s. 14]
Shrneme-li vyse uvedené definice, podstatou rizika je vyjadieni miry mozné odchylky od
predpokladaného nebo ocekavaného stavu, pfi¢emz neni podstatné, zda je tato odchylka
vnimana pozitivné ¢i negativné, protoze jeji hodnoceni je zaloZeno na subjektivnim
vnimani dotéené osoby. Toto vnimani je uréeno uzitkovou funkci, tj. funkci, ktera
zachycuje subjektivni hodnoceni penéz ¢i jinych prostiedk, jejichz hodnota je vyjadienim
vlastnictvi nebo prava kuzivani uréitych statki a ¢asu. Zdrojem této odchylky je

tzv. nahodny jev, ktery oznacujeme jako rizikovy faktor. [24]

Dle Vlachého je subjektivni vnimani mozné odchylky ovlivnéno védomymi ¢i
podvédomymi pravidly, kterymi se jedinci pii rozhodovani tidi, a to: ,, Maximalizuj
ocekavany uzitek, vyhybej se vsSak katastrofam, a viibec si nevSimej moznosti, které

povazujes za velmi nepravdépodobné. “ [24, s. 12]
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Pokud jde o zkoumani rizika, dalSim problémem je fakt, Ze riziko neni piimo
pozorovatelné, pozorovatelnymi se stavaji pouze jeho dasledky, které mohou nebo nemusi

nastat. Presto, ze se disledky rizika nemuseji nutné¢ projevit, neznamend to neexistenci

rizika. [5]
Klasifikace rizik
Rizika lze tfidit dle riznych hledisek, prikladem mtze byt ¢lenéni do nasledujicich skupin:

e financni a nefinan¢ni riziko,

e systematické a nesystematickeé riziko,

e vnitini a vnéjsi riziko a

e ovlivnitelné a neovlivnitelné riziko.
Finanéni riziko je spojeno se zpusobem financovani, dostupnosti zdroji k financovani
a schopnosti dostat splatnosti zavazkl. Finan¢ni riziko vyjadiuje nésledky nepiiznivych
udalosti, pii nichz dojde k finan¢ni ztraté. Nefinancni riziko je vyjadieno jinou nez

finan¢ni ztratou, naptiklad ztrata dobré povésti subjektu.

Systematickym rizikem je riziko, které je zplsobeno spoleénymi faktory, které mohou
v ruzné mife postihnout vSechny oblasti podnikatelské c¢innosti, zejména v dasledku
legislativnich zmén. Nesystematické riziko je specifické pro jednotlivé subjekty, mize se

jednat napfiklad o odchod kli¢ového dodavatele z trhu.

Vnitinimi riziky jsou ta rizika, kterd mohou plsobit na vnitini faktory subjektu, pfikladem
muze byt selhani zaméstnancti ve vyrobnim useku. Vnéjsi rizika, jako ekonomicka ¢i
socialni rizika, pusobi na subjekt v rdmci podnikatelského okoli, v némz provozuje svoji

¢innost.

Ovlivnitelné riziko je riziko, u néhoz je moznost jeho eliminace nebo snizeni
pravdépodobnosti vzniku. Neovlivnitelné riziko eliminovat nelze, mizeme pouze piijmout

Opatieni ke snizeni jeho nasledki, naptiklad riznymi formami pojisténi. [3], [20]
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Finan¢ni riziko

Finanéni riziko je riziko, které je spojeno se zplisobem financovani, to znamend, zda
podnik ke své Cinnosti vyuziva ve veétsi mife vlastni ¢i cizi kapitdl. Daéle je
ovlivnéno dostupnosti zdroji K financovani majetku nebo ¢innosti podniku a schopnosti
dostat splatnym zévazklim, tzv. riziko likvidity neboli likvidni riziko. Tento druh rizika
byva velmi Casto ovlivnén i1 negativnimi zménami urokovych sazeb, pokud podnik vyuziva
k financovani uvéry s pohyblivymi urokovymi sazbami, piipadné pii obchodovani se
zahrani¢nimi partnery mize dochéazet ke ztratdm se zietelem na zmény ménovych kurzi.
3]

Definice finan¢niho rizika obvykle vyjadfuji toto riziko jako miru intenzity kolisani urcité
finan¢ni proménné okolo hodnoty, kterou ocekdvame, a kterd mlze byt ovlivnéna

zmé&nami riznych parametru. [20]

Dle autort Smejkala a Raise je ,.financni riziko obvykle ovlivnéno tremi faktory, a to
subjektem, ktery je ovlivnén moznosti ztraty, aktivy ¢i prijmem, jejichz snizeni hodnoty, ci
zniceni nebo zména vlastnictvi jsou pricinou financni ztrdty, a hrozbou (nebezpecim), které
miuiZe zavinit ztratu. Prvni faktor financniho rizika spociva v tom, Ze nékdo bude ovlivnen
vyskytem jisté udalosti. Druhd a tieti pricina financniho rizika je vztazena k hodnotnym

predmétium a nebezpecim, které miiZe zavinit jejich ztratu. “ [20, s. 124]

1.2 Obecny postup analyzy rizik

Tfemi zakladnimi kroky pfi praci s riziky jsou jejich analyza, odhad a fizeni. Veskera
rizika je mozné charakterizovat nékolika zakladnimi parametry. Vychozim parametrem je
vétSinou pocatecni hodnota aktiva nebo skupiny aktiv, kterd mohou byt piisobenim rizika
ohroZena. Tato hodnota byva vyjadiena v penéznich jednotkach. Ve vztahu k finanénim
rizikim oznacujeme tento parametr pojmem rizikova angazovanost, ktery zahrnuje vysi

celkové ztraty, k niz by mohlo ptisobenim rizika dojit. [24]

V prvni fazi analyzy rizik, tedy pfi samotné analyze moznych rizik, musime v prvnim
kroku identifikovat a popsat aktiva, ktera subjekt vlastni, a kterd by mohla byt plisobenim
rizik ohrozena. Dale je tifeba vyjadfit hodnotu téchto aktiv a jejich vyznam pro
analyzovany subjekt, véetné vyjadieni hodnoty jejich mozné ztraty nebo piipadného
poskozeni, a urceni, jakym zplsobem by toto ovlivnilo postaveni ¢i existenci

analyzovaného subjektu. V nasledujicim kroku analyzy rizik je tfeba identifikovat hrozby
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a zranitelnosti, kterymi by mohla byt aktiva, pfipadné skupina aktiv, ohrozena. Tento krok
zahrnuje identifikaci negativnich udalosti a slabin subjektu, které by mohly umoznit
pusobeni hrozeb. Déle je potieba stanovit zavaznost identifikovanych hrozeb a urcit miru

zranitelnosti subjektu ve vztahu k jejich ptisobeni.

Po provedeni uvedenych kroka a ziskani piehledu o aktivech a potencialnich hrozbach,
které na n¢ plisobi, nasleduje druha faze analyzy rizik, v niz ohodnotime jiz identifikovana
rizika, tedy odhad rizik. V této fazi zvazujeme mozné dopady naplnéni hrozeb a jejich
nasledky na aktivech ¢i existenci subjektu. Po zvaZzeni moznych dopadi hrozeb musime

urcit iroven moznych rizik a nasledné rozhodnout o pfijatelnosti rizika.

Posledni fazi analyzy rizika je fizeni rizik, které spoc€iva v nalezeni moznych feSeni, jak
témto rizikim celit, pfipadné jak je eliminovat, nebo alespont snizit zdvaznost jejich
mozného dopadu. Mezi nej€astéjsi zpisoby fizeni rizik patfi zavedeni vhodnych opatfeni
ke snizeni rizika, akceptace rizika za predpokladu, Ze jejich dopad zavazné neovlivni
¢innost, nebo dokonce existenci subjektu. Dal§i moznosti jak fidit rizika miize byt vyhnuti
se jim, nebo piipadny ptfevod rizika, coz v praxi znamend pojisténi proti piipadnému

pusobeni rizika. [20]

1.3 Metody analyzy rizik

Za zékladni pfistupy k analyze rizik jsou povazovany metody kvalitativni a kvantitativni
analyzy rizik. Dalsi pfistup zahrnuje vyjadreni veli¢in analyzy rizik. Pfi samotné analyze

rizik mizeme vyuzit jeden z téchto pfistupt, ptipadné kombinaci obou.

1.3.1 Kvalitativni metody

Kvalitativni metody analyzy rizik hodnoti miru zavaznosti mozného dopadu hrozby
a soucasn¢ pravdépodobnost, Ze dand udéalost nastane, Vyjadiuji Groven rizika v uréeném
rozsahu, to znamena piifazeni bodové stupnice od 1 do 10, nebo pomoci pravdépodobnosti
vrozmezi 0 az 1, pficemz hodnota 1 znamena 100% pravdépodobnost, nebo je tGroven
rizika vyjadiena slovy, napiiklad malé, stiedni, velké apod. Kvalitativni metody jsou sice
jednodussi a rychlejsi, ale hodnoceni urovné rizika je zaloZeno na kvalifikovaném odhadu,
vysledek tedy miize byt vice subjektivni. Metoda kvalitativni analyzy se proto vyziva
zejména tehdy, pokud je z divodu nedostatku ¢iselnych udaji nemozné vyuzit metody

kvantitativni analyzy. [20]
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1.3.2 Kuvantitativni metody

Kvantitativni metody analyzy rizik jsou konstruovany pomoci frekvence vyskytu a dopadu
hrozby prostiednictvim matematickych vypocti. Tyto metody pouzivaji ¢iselné vyjadieni
ocenéni rizika, co se tyCe pravdépodobnosti vzniku a hodnoceni dopadu nepfiznivé
udélosti. Vyjadreni dopadu je obvykle uvadéno ve finan¢nich jednotkach. VétSinou se

jedna o vyjadieni rizika ptedpokladané financ¢ni ztraty v penézich za rok. [20]

1.3.3 Kombinované metody

Kombinované metody analyzy rizik jsou sestaveny z ¢iselnych tdaju. Jejich vysledek je
kombinaci obou vySe zminénych metod, ov§em diky kvalitativnimu hodnoceni se vice blizi
realité, protoze neni zalozen na predpokladech, jak tomu byva pii vyuziti kvantitativnich

metod. [20]
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2 TEORETICKE ZAKLADY FINANCNI ANALYZY

2.1 U&el finanéni analyzy

., Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku, je
nedilnou soucasti financniho rizeni. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda
ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivne svych aktiv, zda je schopen vcéas

splacet své zavazky a celou Fadu dalsich vyznamnych skutecnosti. “ [8, s. 17]

Samotné vysledky finanéni analyzy pak mohou slouzit jako podklad pro dalsi rozhodovani
aftizeni podniku. Financni analyza je smérodatnym dokumentem nejen pro samotné
vlastniky podniku pii rozhodovani o budouci investi¢ni ¢innosti podniku, ale i pro
manazery, ktefi na jejim zakladé mohou prosadit ptipadné zmény v podnikové strategii ¢i
na raznych urovnich fizeni, vyroby apod. Vysledky finan¢ni analyzy byvaji stfedem
pozornosti napfiklad véfitell, obchodnich partnerd, statnich instituci, auditorti a zejména
potencialnich investort, kterym mohou pomoci pfi rozhodovéni o vloZeni svych pené¢znich
prostiedkd do podniku. Zdroje informaci a dat pro finan¢ni analyzu mizeme rozd¢lit na
interni a externi. Mezi interni zdroje tedy patii zejména vnitropodnikové Ucetni vykazy
avyroéni zpravy. Jako externi mizeme oznacit zdroje vefejné dostupné, napiiklad

komentafe odborného tisku, oficialni ekonomicke statistiky atd. [8]

2.2 Metody, ukazatele a postupy finan¢ni analyzy

Existuje celd fada metod, ukazatel i postupt, pomoci kterych miZeme provést finan¢ni
analyzu urcitého subjektu. Mezi zakladni metody, které se pfi finan¢ni analyze vyuZzivaji,
muzeme zafadit analyzu stavovych (absolutnich) ukazateli, pfi niz zkoumame majetkovou
a finanéni strukturu subjektu, dal$i metodou je analyza tokovych ukazatelt, ktera se tyka
predevsim analyzy nékladl, vynosi, zisku a penéZnich tokti. Rovnéz pouzivanou metodou
finan¢ni analyzy je analyza rozdilovych ukazateld, kde mé nejvétsi vypovidaci schopnost
ukazatel Cistého pracovniho kapitalu, a nejoblibenéjsi, a v praxi nejvice vyuzivanou
metodou, je analyza pomérovych ukazatelt, ktera se zabyva predev§im analyzou ukazatelt
likvidity, rentability, aktivity, zadluZenosti, produktivity, ukazateli kapitdlového trhu,
a dalSich ukazateld. Pomérova analyza podavd piehledny obraz o financni situaci

analyzovaneho subjektu. [8]
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Pomérovych finan¢nich ukazatell existuje celd fada, proto byly postupem casu roz¢lenény
do skupin dle jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy. Zakladnimi oblastmi jsou v tomto

pripadé zadluzenost, rentabilita, aktivita a kapitalovy trh, ptipadn¢ dalsi oblasti.

Ukazatele zadluzenosti hodnoti financni a majetkovou strukturu podniku. Ukazatele
likvidity vyjadiuji schopnost, piipadné neschopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatele
rentability méfi predpoklady podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku za pouziti
investovaného kapitalu. Ukazatele aktivity vyjadiuji schopnost podniku vyuzivat vlozené

prostiedky. Vypocet ukazatelt kapitalového trhu odrazi o¢ekavani investoru. [8]

Pti finan¢ni analyze je vhodné dodrzovat nasledujici postup. Nejprve zaéneme analyzou
ucetnich vykazi, tedy rozvahy, vykazu zisku a ztrat a vykazu cash flow, a provedeme
jejich porovnani s primérnym konkurenénim podnikem v okoli. Dale zhodnotime v§echny
sloZzky finan¢ni rovnovahy, to znamend ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability
a aktivity. V nasledujicim kroku provedeme analyzu vztaht uvnitf jednotlivych skupin
ukazateld a mezi skupinami ukazateld. Nakonec vyhodnotime vysledky finan¢ni analyzy,
stanovime aktudlni finan¢ni situaci podniku, identifikujeme problematické oblasti podniku,

pokusime se odhalit pti¢iny zjisténého stavu a navrhneme opatieni k jeho zlepSeni. [9]
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3  FINANCNI RIZIKA

Jilek definuje pojem finanéni riziko takto: ,, Financni riziko je obecné definovano jako
potencialni financni ztrata subjektu, tj. nikoli jiz existujici realizovana ¢i nerealizovana
financni ztrdta, ale ztrdata v budoucnosti vyplyvajici z daného financéniho ¢i komoditniho
portfolia. “ [5, s. 15]

Financ¢ni rizika se vyskytuji pfevazné na financnich trzich. Mezi zdkladni typy finan¢nich
rizik mizeme fadit aveérové (kreditni) riziko, trzni riziko, likvidni riziko, operac¢ni riziko
a obchodni riziko. Operacni riziko a obchodni riziko se nékdy povazuji za doplikova rizika
a do finan¢nich rizik se nezatazuji. Kromé zakladnich typt finan¢nich rizik mohou
existovat jeste dalsi rizika, naptiklad tzv. systémové riziko, jehoz existence zavisi na tom,
zda nékteré z vyse jmenovanych rizik, bud’ samostatné, nebo v kombinaci s jinym, zptsobi
subjektu problémy, které maji negativni dusledek pro mnoho dalSich subjekt, nebo

Vv krajnim ptipadé mohou ovlivnit i vétsi ¢ast finanéniho systému. [6]

3.1 Kreditni riziko

V ptipadé kreditniho rizika je za jeho zakladni vlastnost povazovana zéavislost na chovani
a konani jiného subjektu. Kreditni riziko vyjadiuje pravdépodobnost zmény hodnoty

subjektu, kterd mize byt zplisobena tim, Ze protistrana nesplni svllj zdvazek.

Podstatou tizeni kreditniho rizika je odhad, do jaké miry bude protistrana schopna plnit

zavazky. Tento druh finanéniho rizika je vzdy ovliviiovan mnoha rizikovymi faktory. [24]
Slozky kreditniho rizika

Zakladni kvantitativni slozkou kreditniho rizika je tedy tzv. riziko protistrany, pomoci
n¢hoz je vyjadiena pravdépodobnost, Ze protistrana nedostoji svym zavazkim. Druhou
slozkou kreditniho rizika je tzv. riziko produktu, které vyjadiuje skuteCnou vysi ztraty,
k niz dojde pusobenim rizika protistrany, tedy v piipad€, Ze protistrana nesplni svij

zavazek. [24]
Formy kreditniho rizika

Mezi tfi zakladni formy kreditniho rizika patfi riziko uvérové, riziko vypotadaci a riziko
ztraty obchodu. Spoleénym znakem vSech forem kreditniho rizika je riziko protistrany,

riziko produktu je u jednotlivych forem odlisné. [24]
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Uvérové riziko

Nejvyznamngj$i formou kreditniho rizika v praxi byva pravé tveérové riziko, které se
vyskytuje Vv obdobi od pocatku plnéni subjektu, kterému timto vznika pohledavka
a dochazi ke vzniku zavazku partnera K plnéni, az do realizace plnéni tohoto zavazku.
Podstatou uvérového rizika je tedy pravdépodobnost, ze ke splnéni zavazku protistrany
nedojde. Tato forma kreditniho rizika v sobé nese riziko ztraty z neuskute¢néné transakce
ze strany dluznika, ktery svym jednanim porusi obchodni podminky a zpiisobi tak
subjektu, ktery je nyni v pozici véfitele, ztratu, resp. Skodu. Je tedy ziejmé, Ze uvérové
riziko se objevuje zejména pii obchodovani na vlastni a cizi Géet, pfi provozovani
obchodnich a investi¢nich Cinnosti a pfi platebnim styku. Vyznamnou c¢ast Gvérového
rizika ptredstavuji i pohledavky po splatnosti. [24]

Uvérové riziko je mozné jesté dale délit do nasledujicich skupin.

Do prvni skupiny patii tzv. primé uvérové riziko, které se vyskytuje u tradi¢nich
rozvahovych polozek a je rizikem ztraty ze selhani partnera. Témito polozkami jsou
zpravidla uvéry, vklady, sménky. Ztrata pak byva u konkrétnich rozvahovych polozek
vyCislena v ¢aste€né nebo v plné hodnoté. Pfimé uvérové riziko je povazovano za
nejvyznamnéjsi riziko financniho trhu. DalS§i skupina Uvérového rizika zahrnuje
tzv. vyporadaci riziko, které je rovnéz rizikem ztraty, ovSem ve smyslu selhani transakce
v pribéhu dodavky, tedy vyporadani. Dé&je se tak v piipadech, kdy protistrana je schopna
a ochotna toto vyporadani provést, ale vzhledem K technickym problémim neni mozné
toto splnit. Toto riziko se vyskytuje v pfipadech vypotadani ménovych transakci, nebo pii
koupi ¢i prodeji cennych papirt. Do tieti skupiny Gvérového rizika spada tzv. riziko
angazovanosti, jez vyjadiuje riziko ztraty z angazovanosti vuci jednotlivym obchodnim

partnerim, ekonomickym sektortim, ¢i obchodnim smlouvam. [6], [24]

3.2 Trzni riziko

Trzni riziko pfedstavuje riziko ztraty pfi zméndch trznich cen a trznich podminek, resp. pfi
zménach hodnot finan¢nich ndstrojii v polozkach aktiv nebo zavazkl. Trzni riziko miize
byt ovlivilovano nepfiznivym vyvojem urokové miry, cenami akcii, cenami komodit
a vyvojem ménového kurzu. Nékdy se uvadi, Ze trzni riziko je rizikem vynosu z penéznich

prostiedku. [5], [6]
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Kategorie trzniho rizika

Mezi zakladni druhy trznich rizik, které se v praxi mohou vyskytovat i samostatné, se fadi

ménové riziko, irokové riziko, akciové riziko a komoditni riziko.

Ménové riziko

Jako rizikovy faktor ménového rizika 1ze oznacit zménu kurzu cizi mény vaci zakladni
méng, s niz podnik obchoduje, at’ uz zvyseni, ¢i snizeni. Timto rizikem byva ovlivnéna
hodnota vsSech budoucich penéznich tokt vyjadienych v cizi méné. K vyjadieni

odpovidajici hodnoty kurzu, jakozto rizikového faktoru, je nutné znat zakladni ménu, v niz

podnik uctuje a ocenuje svij majetek. [5], [6], [24]

Do ménové pozice tadime vSechny ocekavané piijmy a vydaje splatné v cizi méné.
V piipad¢ aktivnich obchodi se jedna zejména o pohledavky z obchodniho styku,
hotovost, vklady u bank a poskytnuté Uv€ry. U pasivnich polozek jde o zavazky

z obchodniho styku, pfijaté vklady, avéry a dluhopisy v pfislusné méné. [5], [6], [24]
Urokové riziko

Za rizikovy faktor Urokového rizika lze urcit poZadovany trzni vynos v odpovidajici méné
a Casovém horizontu. Toto riziko ovliviiuje hodnotu veskerych ofekavanych piijma
a vydajt, u nichz je vySe pevné dana a zména jejich souc¢asné hodnoty probiha se zménou
trznich urokovych sazeb. Rist urokovych sazeb zpisobuje, ze dochazi ke znehodnoceni
odloZzenych pifijmid a zhodnoceni vydaji. Pii analyze urokového rizika se obvykle
setkdvame se zésadnim problémem, kdy je tfeba najit odpovéd na otazku, jakou vysi
urokové sazby Ize povazovat za smérodatny rizikovy faktor, protoZe mira urokové sazby je

ovlivnéna délkou splatnosti, typem aktiva a druhem mény. [5], [6], [24]

Akciove riziko

Jako rizikovy faktor akciového rizika je povazovana potencialni ztrata na trhu s akciemi.
Nastroje, které jsou nositeli akciového rizika, jsou ty, u kterych hodnota byva odvozena od
trzni ceny akcii. Jednd se zejména o okamzité a terminované pozice V akciovych

portfoliich a dalsi derivaty, jako swapy nebo opce, kterym akcie slouzi jako podkladovy
nastroj. [5], [6], [24]
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Komoditni riziko

U komoditniho rizika je za rizikovy faktor povazovana zména trznich cen komodit, s nimiz
je obchodovéno. Toto riziko ovlivituje budouci ptijmy a vydaje, které jsou zavislé na trzni

cen¢ jednotlivych komodit.

V ramci svétovych trhii byva obchodovano se dvéma zakladnimi druhy komodit, a to
finan¢nimi a zbozovymi. Finan¢ni komodity, jako zlato, jsou zde brany jako mény.
U zbozovych komodit, zejména u ropy a U obilnin, musi byt zohlednény jesté dalsi faktory,
které ovliviiuji nejen nabidku, ale i poptavku, pfedevsim tedy pocasi, demograficky vyvoj

a poptavka pramyslu. [5], [6], [24]

Kromé vyse uvedenych zakladnich kategorii trzniho rizika se v praxi mizeme setkat jeste

se dvéma vedlejSimi kategoriemi, a to s korelaénim rizikem a rizikem uvérového rozpéti.

Korelaéni riziko vyjadiuje riziko ztraty pii poruSeni vzajemného tradi€niho vztahu mezi
nastroji, produkty, ménami, trhy a dal§imi rizikovymi kategoriemi. Rizikem uvérového
rozpéti je riziko ztraty v ptipadé, ze dojde ke zménam rozpéti cennych papirti, jako jsou
podnikové a statni dluhopisy. Uvérové rozpéti lze charakterizovat jako rozdil mezi dvéma

finan¢nimi nastroji vzhledem k jejich vynosnosti do splatnosti. [5]

3.3 Likvidni riziko

Charakteristickym znakem likvidniho rizika je vyjadieni pravdépodobnosti zmény hodnoty
subjektu, ktera by mohla byt zpiisobena nemoznosti uskute¢néni ocekavané transakce
v pfedpokladaném Case. Toto riziko velmi (zce souvisi sostatnimi finanénimi

a provoznimi riziky.

Likvidni riziko je moZné rozdélit do dvou kategorii, za prvé jde o riziko financovani, které
se stava rizikem ztraty v piipadé, ze dojde k ndhlé platebni neschopnosti subjektu. Do
druhé kategorie spada riziko trzni likvidity, které je rizikem ztraty v piipadé€, ze likvidita
trhu s finanénimi nastroji neni dostatecna a brani tak pfistupu k finan¢nim prostfedktm.

[5], [24]
Riziko financovani

Toto riziko vznika v piipadech, kdy ma podnik realizovat plnéni, ale nemuze tak ucinit
z divodu momentéalniho nedostatku finanénich prostfedkl, tento stav lze oznacit jako

insolvenci ¢i platebni neschopnost. Riziku financovani mize subjekt predchazet dostatkem
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hotovosti, prostfedky na bankovnim uctu, uvéry u bank, nebo cennymi papiry, které mohou
byt snadno pfeménény v hotovostni prostiedky, napt. pokladni¢ni poukazky. Snizeni rizika
financovani, a s tim souvisejici zvySeni likvidity podniku, 1ze podpofit nastrojem zvanym
faktoring, ktery se vyuziva k odprodeji pohledavek tiretim osobam, tedy faktoringovym
spole¢nostem, piipadné vyuzitim moznosti tzv. sekuritizace, coZz znamend balik Gvért
S Casto vyhodnéj$imi podminkami. Na toto riziko, a nasledné i likviditu podniku, negativné
pusobi napiiklad investice volnych penéznich prostfedki do vkladu s dlouhou dobou
splatnosti. [5], [24]

Riziko likvidity trhu

Likviditou trhu rozumime zptsobilost trhu k uskutecnéni pozadované transakce za béznych
podminek. Na trhu tedy musi existovat protistrana, kterd je okamzité schopna za danych

podminek obchodovat.

Ptipadnou nelikviditu trhu miZzeme oznadit jako relativni ¢i absolutni. Relativni nelikvidita
predstavuje skutecnost, ze obchodni transakce nemuze za béznych trznich podminek
probéhnout, ale je zde moZnost k nalezeni protistrany, kterd i na ukor horsi ceny je ochotna
Kk uzavieni dohody pfistoupit. V dusledku toho dochézi ke zvyseni trzniho rizika, proto je
doporu€ovano, aby fizeni tohoto rizika probihalo soucasné s fizenim rizika trZniho.
Absolutni nelikviditu muZeme charakterizovat jako nedokonalost urcitého trhu nebo

incident, jejichZ nasledky mohou mit dopad az na likviditu konkrétniho subjektu. [5], [24]

Za doplnujici finanéni rizika miZzeme oznadit operaéni riziko a obchodni riziko.

Operacni riziko je mozné rozdélit do tii kategorii, transakéni riziko, riziko opera¢niho
fizeni a riziko systémti.

Transakéni riziko je rizikem ztraty, kterd mulze vzniknout disledkem chyb
pti uskute¢iiovani urcité transakce, operace, dale v dusledku chyb, které vyplyvaji ze
slozitého charakteru produktu, ktery nejsou soucasné systémy schopny realizovat. Dochazi

tak k chybnému uctovani a vyporadani transakci, a k chybdm v pravni dokumentaci.

Riziko opera¢niho fizeni je rizikem ztraty zchyb v fizeni aktivit na riznych fidicich
urovnich podniku. Jde zejména o neidentifikovatelné nebo podvodné operace a obchody,
které mohou souviset s padélanim a pranim penéz, pfipadné toto riziko muze vznikat

v disledku nedostate¢né kontroly v prubéhu zpracovani obchodnich transakei.
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U rizika systému, které je vyjadieno jako riziko ztraty z chyb v systémech podpory, lze za
nejpodstatnéjsi povazovat chyby v pocitacovych programech a podavani zkreslenych

a neaktualnich informaci vedeni podniku, a dalsi. [5]
Obchodni riziko

Obchodni riziko zahrnuje sedm kategorii rizika, tedy pravni riziko, riziko zmény
uvérového hodnoceni, reputaéni riziko, danové riziko, riziko ménové konvertibility, riziko

pohromy a regulacni riziko.

Pravni riziko je rizikem ztraty pfi pravni nemoznosti prosazeni dohody. Riziko zmény
uvérového hodnoceni znamend ztrdtu moznosti ziskani penéznich prostiedkl pfi
akceptovatelnych nakladech. Reputacéni riziko souvisi s poklesem vaznosti daného subjektu
na trzich. Danové riziko je rizikem ztraty pfi zménach danové legislativy. Riziko pohromy
vyplyva z moznosti piirodnich katastrof a vzniku jinych mimotadnych udalosti, napft.
valky. Regula¢ni riziko prameni z nemoznosti dodrzovani nynéjSich, a chybného
predvidani budoucich, regulacnich opatteni statu, napi. nesplnéni kapitdlové primefenosti

podniku. [5]
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4 RIZENI FINANCNICH RIZIK

Rizeni rizika znamena zpisob, jakym subjekt s timto rizikem naklada. Dle Jilka je cilem
tizeni rizik. ,,zajistit, aby obchodovani, zaujimani pozic a operacni aktivity nevystavily
instituci ztratam, ohrozujicim jeji Zivotaschopnost. Schopnost instituce vydrzet ekonomické
atrzni zmeny odpovida stupni vyvoje systému vizeni rizik.” [5, s. 101] Kazdé existujici
a rozhodujici riziko je tfeba neustdle méfit a zaclenovat do Sirokého systému méteni rizik.
Takovéto méfeni a néasledné fizeni musi zahrnovat ditkladnou a pravidelnou identifikaci

potencidlnich udalosti nebo zmén na trhu, které by mohly mit zasadni dopad na podnik.

Soucasti fizeni rizika je detailni seznam limitd, pravidel a ostatnich parametra,
a informacni systém pro neustalé sledovani rizik. Tento pfistup musi umoznit sjednoceni
rizik, protoze jednotliva rizika mohou mit mezi sebou vzdjemné souvislosti. Vysledkem

fizeni rizika musi byt vzdy rozhodnuti. [5]

Jednim z problémt, které se objevuji pii Fizeni rizik, je otdazka neofekavanych udalosti
a ndhodnych jevil, které mohou zvySovat rizika. Za nejvyznamnéjsi krok je proto pfi fizeni
rizik povazovan vypocet miry rizik s naslednym hodnocenim rizik. Tento krok zahrnuje
zjisténi pravdépodobnosti vyskytu ztraty a sefazeni priorit pfistupu k rizikiim. Poté dle
dopadu ztraty je nutné urcit kategorie rizika, jako napftiklad kritické riziko, dilezité riziko
a bézné riziko. Kritickym rizikem je riziko, které mize zplsobit bankrot subjektu. Dilezité
riziko znamena, Ze subjekt si pro budouci ¢innost bude muset obstarat finan¢ni prostfedky.
BéZné riziko vyjadiuje ohrozeni, jehoZ ztraty by mohly byt pokryty stavajicimi prostiedky

subjektu, aniz by doslo ke zhorSeni jeho finan¢ni situace. [20]

4.1 Zakladni zpisoby Fizeni rizik

Za zakladni zplsoby zajisténi rizika mizeme oznacit zajiSténi rizik, finanéni Kryti rizik

a diverzifikaci rizik.

4.1.1 Zajisténi rizik

V ptipad¢ zajiSténi rizika, jako jednoho ze zpisobu fizeni rizik, existuji dvé formy
zajisténi, prirozené a umélé. Podstatou pfirozeného zajisténi je aktivni fizeni podnikatelské
¢innosti podniku, které se orientuje na minimalizaci rizik formou vzajemného vyrovnani

z jinak nesouvisejicich transakci. Piikladem pfirozeného zajisténi mize byt napt. upraveni
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struktury financovani podminkdm aktivnich transakci, ¢asové rozlozeni dodavek a nakupt

materialu.

Umélé zajisténi rizik predstavuje rtizné formy dopliikového pojisténi, které byva
sjednavano predevsim k zajiSténi provoznich rizik, piipadné pii nakupu nebo pii prodeji
riznorodych finan¢nich nastrojli, jez mohou pomoci k zajisténi konkrétniho rizika.
Nevyhodou umélého zajisténi jsou dodateéné naklady, které subjekt musi vynalozit na

porizeni vhodného zajistovaciho nastroje. [24]

4.1.2 Finanéni kryti rizik

Smyslem finan¢niho kryti rizik je, Ze tento zptisob zajisténi rizika dava subjektu moznost,
aby se v ramci urceni nakladl na zajisténi rizika rozhodl, zda si riziko z¢asti, pfipadné
zcela, ponechat nebo na tuto formu zajisténi piistoupit. Institut finanéniho kryti rizik je
uplatnovan i v piipadech, kdy chce subjekt s rizikem obchodovat. V této situaci tedy
stanovi hodnotu rizika a ur¢i cenu, za kterou muze byt riziko proddno. Obchodovani
s riziky pfedstavuje vyznamny podil na hospodaiskych vysledcich finan¢nich instituci typu
bank, pojistoven nebo fondd. Rozhodnuti vyplyvajici z kvantifikace rizik jsou obecné

povazovana za primarni smysl Fizeni rizik. [24]

4.1.3 Diverzifikace

Pojem diverzifikace znamena roz¢lenéni, proto tento nastroj zajisténi rizika byva aplikovan
pii fizeni celkového rizika v ptfipadech, kdy je celkové riziko subjektu sloZeno z né¢kolika
transakénich rizik. Efekt zajisténi rizika formou diverzifikace se zvySuje v zavislosti na

poctu specifickych rizik. Diverzifikaci 1ze aplikovat v fadé oblasti, ale také souhrnn¢. [24]

4.2 Rizeni rizik v praxi

Kvalitu fizeni finan¢nich rizik v praxi ovliviiuje fada faktort, témi jsou napiiklad Groven
pravniho prostiedi, systém vnitropodnikového fizeni &i propustnost informaci. Rizeni rizik
Vv podniku zasahuje témét do vSech jeho aktivit. K efektivnimu fizeni rizik v podniku je
potiebné zajistit fungujici systém fizeni rizik a jeho implementaci do rozhodovani na vSech
urovnich fizeni. Sjednoceni fizeni rizik je dnes povazovano za vychozi ptredpoklad
dosazeni konkurenceschopnosti a v internim prostfedi podniku napomaha piimérené
alokaci zdroji, soudrznému rozhodovani na poli investic 1 obchodl, a vytvareni

motivacnich stimult. [24]
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Gapova analyza

Gapova analyza je povazovana za historicky prvni metodu, ktera slouzila ke sjednocenému
fizeni dvou odliSnych typi finan¢nich rizik, arokového rizika a likvidniho rizika. Vyhodou

této metody je jeji jednoduchost a nazornost.

Gap obecné znamena rozdil mezi piijmy a vydaji s jistou charakteristikou. Gapové analyza
vychazi z jakési predstavy o odpovidajici alokaci zdroju dle jejich stability, ptic¢emz je
tteba rozlisit likvidni gapy, pro néz je charakteristicka zlstatkova splatnost, a urokové

gapy, pii nichz dochazi k piecenéni konkrétniho nastroje nebo skupiny Gctt. [24]
Spréava aktiv a pasiv

Pojem sprava aktiv a pasiv je vyuzivan pfedev§im v bankovnictvi jako souhrnné oznaceni
pro ¢innosti, které souviseji s planovanim, fizenim a kontrolou penéznich tokidl vzhledem
K jejich struktufe, objemu, nakladovosti a vynosnosti. V uz$im chapani se jedna o aktivni
fizeni trznich a likvidnich rizik.

Pro spravu aktiv a pasiv je typické centralni fizeni zdroju a rizik. Tzv. souhrnnd metoda je
povazovana za nejjednodus$i metodu spravy aktiv a pasiv, v jejimz ramci je podstatné
shrnout veskeré zdroje na jediny virtualni Ucet, z néjZ jsou za vnitropodnikovou cenu
Cerpany prosttedky potfebné pro realizaci transakci. V dneSni dobé vSak tuto metodu
vyuzivaji pouze nékteré specializované subjekty, jako jsou stavebni spofitelny, vzhledem

k omezené moznosti optimalizace aktiv a pasiv.

Utinngjsi metodou je tzv. transformace zdroji, kterd poskytuje moznost ptidélovat riznym
aktivim odpovidajici zdroje financovani. Zakladem této metody byva casto gapova
analyza. Metoda transformace zdroji umoziuje urit primémé ¢i mezni naklady na

financovani riznych aktiv a pouzivat tyto naklady jako kritérium rozhodovani. [24]
Modely Value at Risk (VAR)

Proces stanoveni Value at Risk modelt je relativné slozity a zahrnuje tii zakladni kroky.
V prvnim kroku jde o rozklad rizikového portfolia na dil¢i angazovanost vici jednotlivym
rizikovym faktorim. Ve druhém kroku je tfeba charakterizovat sdruzené
pravdépodobnostni rozdéleni pro vSechny smérodatné faktory. Ve tretim kroku se pak ze

vsech téchto veli¢in odvodi jediny ukazatel rizika. [24]
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II. PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI ANALYZOVENEHO PODNIKU

Z divodu, ze mi vedenim podniku bylo umoznéno pii zpracovavani této bakalaiské prace
pracovat s daty, ktera nejsou vefejné dostupna a mohla by byt zneuzita konkurenci,
akceptuji jeho zadost o zachovani anonymity a v této kapitole uvadim pouze udaje, které

nemohou ohrozit existenci podniku.

Podnik, ktery bude v této C¢asti bakalaiské prace analyzovan, byl zaloZen registraci
u Krajského soudu v Brn¢ vsrpnu roku 1998. Pravni formou podnikani je akciova
spoleC¢nost. Pfedmétem podnikani spolecnosti je zemédé€lstvi, vcéetné prodeje
nezpracovanych zeméd¢lskych vyrobkll za ucelem zpracovani nebo jejich dalsiho prodeje,
dale pak hostinskd ¢innost, opravy silni¢nich vozidel, montaz, opravy, revize a zkousky

vyhrazenych zdvihacich zatizeni, silniéni motorova doprava a mnoho dalsich.

Statutarnim organem spolecnosti je predstavenstvo, které ma predsedu, mistopiedsedu
a dalSich pét clent, ktefi jménem spolecnosti jednaji zptisobem, Ze jedna a podepisuje
predseda piedstavenstva nebo mistopiedseda piedstavenstva nebo povéteny clen
pfedstavenstva tak, Ze k obchodnimu jménu spolecnosti pfipoji svilj podpis. DalSim
organem spolecnosti je dozor¢i rada, kterd je slozena ze tfi ¢lent. Primérny pocet

zameéstnancl spole¢nosti béhem ucetnich obdobi je 80, z toho 5 tidicich pracovnikd.
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6 SWOT ANALYZA PODNIKU

SWOT analyza, neboli analyza silnych a slabych stranek, prileZitosti a hrozeb, patii mezi
typické metody vyuzivané pii analyze postaveni podniku v konkuren¢nim prostiedi.

Metoda slouzi také k odhadu budouciho vyvoje a vytvafeni strategii. [10]

Pti sestavovani SWOT analyzy postupujeme tak, ze nejprve identifikujeme vnitini faktory,
tedy silné a slabé stranky. Dale ur¢ime vnéjsi faktory, ptilezitosti a hrozby piisobici na
podnik. V literatufe je doporucovano, aby jednotlivé kategorie obsahovaly pfiblizné pét

polozek a analyza tak zahrnula pouze ty nejvyznamnéjsi slozky okoli podniku.

Po vymezeni vnitinich a vné&jSich faktorit musime tyto jednotlivé posoudit z hlediska
dalezitosti pro podnik a pfidelit jim odpovidajici hodnotu. Na zdvér analyzy secteme
hodnoty jednotlivych skupin a po odecteni hodnot vnitinich a vnéjSich faktorit mizeme dle

vysledku navrhnout strategicka opatieni. [1]

V ptipad¢ analyzovaného podniku byly urceny nize uvedené faktory vné&jSiho a vnitiniho

prostiedi s ndslednym hodnocenim jejich vyznamnosti.
Silné stranky

Dlouholeta tradice podniku a jeho prosperita od roku 1998, tzn. témét 17 let plisobeni na
trhu, zajiStuji vyznamné postaveni mezi konkurenénimi podniky. Od zalozeni aZz po
soucasnost je podnik schopnym dodavatelem zemé&délskych vyrobkd, a také v poskytovani
sluzeb se snaZi o preciznost, rychlost a v neposledni fad€ i o spokojenost druhé strany,

¢emu odpovida Cetnost stalych zakaznik.

Finan¢ni stabilita, kterou podnik disponuje zejména diky svoji formé podnikani, je
dilezitym prvkem a meéfitkem hodnoty podniku jako celku. Vysledky hospodateni jsou

porovnatelné s konkurenci a veSkeré zavazky firma hradi fadné a vcas.

Modernizace vyrobnich technologii je dal§i silnou strankou analyzovaného podniku.
V odvétvi, v némzZ podnik plisobi, je nezbytné sledovat nové technologie a ptizptsobit se

tak pozadavklim zdkaznika na co nejvyssi kvalitu vyrobku, ¢i sluzby.

Vysoka kvalita a peclivost zajiStuje podniku spokojenost zédkaznikli a pfijmy z prodeje

vyrobki a z poskytnutych sluzeb.
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Slabé stranky

Nizk& prezentace podniku je pochopitelné nejslabsi strankou. Nevédomost zakaznikd, ¢i
odbératelll neptiznivé ovlivituje veskerou Cinnost podniku, a také jeho ziskovost. Podnik
by se m¢l zaméfit na pronikani na nové trhy, coz by se jisté pozitivné promitlo i do jeho

vysledku hospodafteni.

Nizké naklady na reklamu souviseji s prezentaci podniku. Vhodnou formou reklamy mutize
byt napiiklad internetova inzerce, jejimz prostiednictvim se podnik dostane do povédomi

novych zakaznikl a zviditelnéni se v konkuren¢nim prostiedi.

Vysoké personalni naklady na mzdy zaméstnanct jsou v tomto sektoru bézné. V dnesni

dobé¢ neexistuje tolik specializovanych pracovniki, jak tomu bylo diive.

Nedostatecna diferenciace produktii a sluzeb od konkurence mize zpiisobit, ze potencialni
zakaznik bude zmaten nabidkou na trhu a upfednostni levné&j§i variantu pted tou
kvalitnéjsi.

PrileZitosti

Vstup na zahrani¢ni trhy by mohl byt pro podnik zajimavy zejména z ditvodu zvySujicich
se pozadavkll na kvalitu vyrobkd. Podnik by mél zvazit mozZnosti expanze do okolnich
statq.

Vyvoj novych produkti by mohl opodstatnit investice do doposud opomijené reklamy.

Inovace vyrobnich technologii sice znamena vysoké pofizovaci naklady, dlouhodobé vsak

pfinasi konkurencni vyhodu a prostor pro dalsi rozvoj spolecnosti.

Rozsifeni nabidky sluZeb, stejné jako vyvoj novych produktl, by podniku pfineslo dalsi
zisky.

Vyuzivani dotacnich programi pravé pro podporu inovaci vyroby a zkvalitnéni
poskytovanych sluzeb jsou velmi dobrou alternativou investovani k vylepSeni
konkurenceschopnosti a pozice na trhu.

Hrozby

Vysoka konkurence je bohuzel nejvétsSi hrozbou podniku. V okoli plisobi ftada
konkurenénich podnikii se stejnym ¢i podobnym pfedmétem podnikéni.

Ztrata zakaznikl souvisi nejen s konkurenci, ale i s nedostate¢nou diferenciaci produkti

a sluzeb.
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ZvysSovani finan¢nich nékladl zejména na vyrobu, energie, pohonné hmoty je rovnéz

vyznamnou hrozbou, kterd miize neptiznivym zplisobem ovlivnit existenci podniku.

Zmeény v legislativé mohou zpiisobit nahly rist cen kvili rastu dan¢ z pfidané hodnoty,

dalSim problémem by mohly byt zmény v minimalni mzdé.
Vyhodnoceni SWOT analyzy

Pro ptehlednost je vyhodnoceni SWOT analyzy vyhotoveno formou tabulky 1. Kazdé
polozce tabulky je dle subjektivniho hodnoceni piifazena vaha vyznamnosti na stupnici od
1 do 10, pfi¢emz ¢im vySsi hodnota, tim je vyssi vaha vyznamnéjsi.

Tab. 1: SWOT analyza

[ Siméstranky(§) ] Slabé stranky (W)
Dlouholeté tradice 6 Nizké prezentace podniku 8
Finan¢ni stabilita 9 Nizké néklady na reklamu 5
MOdem'Z?F S YOI 7 Vysoké personalni néklady 4
technologii
Vysoka kvalita 8 Nedostate¢na diferenciace 6

Celkem 23 bodi
PrilezZitosti (O) Hrozby (T)

Vstup na zahrani¢ni trhy 7 Vysoké konkurence 7
Vyvoj novych produktl 5 Ztrata zékaznik 5
Rozsifeni nabidky sluzeb 5 Zvysovani finan¢nich ndkladt 6
VyuZzivani dotacnich programii 9 Zmény v legislativé 7
Celkem 26 bodii | Celkem 25 bodi

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 1 vyjadiime rozdil mezi silnymi a slabymi strankami, a pfileZitostmi a hrozbami,

a poté tyto hodnoty zaneseme do grafu.
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Koneény vysledek SWOT analyzy interpretuje obrazek 1, z néhoz je patrné, Ze podnik se

nachazi v ¢asti SO, to znamena, ze ma velky potencial k realizaci uvedenych ptilezitosti

S pomoci vyuziti svych silnych stranek.

PrileZitosti (O)

A

\1

Hrozby (T)

>

Slabé stranky (W)

Obr. 1: Grafické zndzornéni SWOT analyzy
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7 FINANCNI ANALYZA PODNIKU POMOCI POMEROVYCH
UKAZATELU

Ugetni vykazy uvadgji absolutni hodnoty jednotlivych polozek. K tomu, aby bylo mozné
zkoumat vzajemné vazby a souvislost mezi jednotlivymi ukazateli, ddvame tyto absolutni

hodnoty do vzajemného poméru. [7]

Pomérové ukazatele jsou nejcetnéjsi a zaroven byvaji i nejuzivanéjsi skupinou ukazatelt,
ajsou definovany jako podil dvou urcitych polozek ze zékladnich ucetnich vykazi.
Pomoci pomérovych ukazateli je mozné provadét riznd Casova srovnani, analyzy apod.,

coz je také zakladnim smyslem pomérové finan¢ni analyzy. [8], [18]

7.1 Ukazatele likvidity

Likvidita patfi mezi zdkladni slozky hodnoceni vykonnosti podniku. V podminkéch trzni
ekonomiky nemuze fungovat Zadny podnik, ktery neni schopen dostat svym zavazkim.
Pti hodnoceni ukazatell likvidity je nezbytné vzit na védomi, ze obézny majetek podniku
nevytvari zadny zisk, naopak v obéZném majetku jsou zdroje podniku vazany. Naopak
prili§ vysoka mira likvidity je negativnim jevem pro vlastniky podniku, protoze finan¢ni
prostiedky jsou vazany v aktivech, kterd piilis nepomahaji zhodnocovani jejich investic. Je
tedy tfeba najit pokud mozno vyvazenou miru likvidity, kterd zaru¢i nejen dostatecné
zhodnoceni vlozenych prostiedk, ale i schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Obecné
je mozné tvrdit, Ze ukazatele likvidity maji v podstaté tvar podilu toho, ¢im je mozné platit,
k tomu, co je nutné platit. Vzhledem k nazvu a obsahu téchto ukazateld jsou pouzivany tii

zakladni ukazatele, kterymi jsou okamzita likvidita, pohotova likvidita a bézna likvidita.
[7]

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, oznacovana jako likvidita 1. stupné nebo také cash ratio, predstavuje
nejuzsi definici likvidity. Ukazatel okamzité likvidity zahrnuje pouze nejlikvidné;si

polozky z rozvahy.

kratkodoby finantni majetek

okamzita likvidita = kratkodobé Zavaziy
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita byvéa ozna¢ovana jako likvidita 2. stupné¢, nékdy také acid test.

o kratkodoby financni majetek + pohledavky
pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Pro ukazatele pohotové likvidity plati, Ze jeho ¢itatel by mé¢l byt ve stejné hodnoté jako
jmenovatel, tedy v poméru 1:1, maximalné 1,5:1. Vyss§i hodnota pohotové likvidity bude
pozitivnim faktem zejména pro véfitele, ne vSak pro vedeni podniku a ptipadné akcionare.
Bézna likvidita

Bézna likvidita, likvidita 3. stupné nebo current ratio, vypovida o tom, v jaké mife by
podnik uspokojil své veftitele, kdyby okamzité proménil vSechna obéznd aktiva na

hotovost.

obéind aktiva

béZna likvidita = kratkodobé zavazky

4

Cim vys§i hodnoty tento ukazatel dosahuje, tim pravdépodobngjsi je zachovani platebni
schopnosti podniku. Pro ukazatel bézné likvidity plati, Zze hodnoty v Citateli jsou k hodnoté
ve jmenovateli v rozmezi hodnot 1,5 az 2,5. V nekterych ptipadech byva uvadéna hodnota

2, ato z divodu existence Sirokého spektra nastrojt financovani. [8], [9]

Tab. 2: Analyza ukazateli likvidity

L Rok
Ukazatele likvidity 2011 2012 2013 2014
Okamyzita likvidita 0,10 0,16 0,25 0,19
Pohotova likvidita 0,60 0,62 0,74 0,85
Bézna likvidita 1,99 2,28 2,20 2,46

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doporuc¢ena hodnota okamzité likvidity by se méla pohybovat v rozmezi od 0,2 do 0,5.
V tabulce 2 vidime, Ze ve sledovaném obdobi se podnik v tomto intervalu pohyboval
pouze vroce 2013. Z vypoctu tohoto ukazatele je ziejmé, ze podnik nema dostate¢né
prostiedky k tomu, aby byl schopen okamzité uhradit své kratkodobé zavazky. V piipadé
pohotové likvidity se podnik blizil doporuc¢ované hodnoté pouze v roce 2014. Z toho
vyplyva, Ze nedrzi vysoky objem obéznych aktiv v podobé pohotovostnich prostredk, coz

muze byt nevyhodné zejména pro véfitele. Hodnoty bézné likvidity se nachazi
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V doporuc¢eném rozmezi, kratkodobé zavazky podniku by tedy mohly byt, v ptipadé

potieby, uhrazeny ¢asti obéznych aktiv.

7.2 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozen¢ho kapitdlu slouzi k méfeni schopnosti podniku

vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pfi vyuziti investovaného kapitalu.
Rentabilita vlozeného kapitalu

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu (return on investment — ROI) je uréen k méfeni

efektivnosti dlouhodobé investovaného kapitalu.

zisk

rentabilita = v —
vlozeny kapital

Vysledky ukazatelt rentability vyjadiuji, kolik K¢ zisku ptipada na 1 K¢ dlouhodobych
zdroji financovani.

Rentabilita celkovych vloZenych prostiedki

Rentabilita celkovych vlozenych prostifedki (return on assets — ROA) je povazovana za
zakladni méfitko rentability. Ukazatel vyjadiuje, jaky efekt pfipadd na jednotku majetku,
ktery je vyuzivan k podnikatelské ¢innosti podniku.

o EBIT
"~ celkova aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (return on equity — ROE) mé#i vynosnost kapitalu,
ktery byl do podniku vloZen akcionafi nebo vlastniky podniku. Jedné se o ukazatel, ktery
pomaha investorum zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s odpovidajici intenzitou,
ktera zohlednuje riziko investice.

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

Rist ukazatele rentability vlastniho kapitdlu miZe znacit napf. rist vysledku hospodareni,
zmenSeni podilu vlastniho kapitalu v podniku, pfipadné pokles uroceni ciziho kapitélu.
Udava se, ze hodnota tohoto ukazatele méla byt vyssi nez je vySe urokové miry

U bezrizikovych cennych papiri.
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Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb (return on sales — ROS) vyjadiuje, jaka je schopnost podniku
dosahovat zisku pfi ur€ité urovni trzeb, to znamena, jaky zisk dokaze podnik vyprodukovat
na 1 K¢ trzeb.

__ Cisty zisk

ROS =
trzby

Obecné se da fici, ze ¢im je rentabilita trzeb vyssi, tim je situace v podniku z hlediska

produkce lepsi. [8], [9]

Tab. 3: Analyza ukazatelii rentability

2011 2012 2013 2014
Rentabilita celkovych 125% | 475% | 479% | 7.42%
vlozenych prostredki
Rentabilita vlastniho kapitalu | 0,44 % 4,44 % 5,04 % 9,49 %
Rentabilita trzeb 0,77 % 5,91 % 6,20 % 13,56 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dle vysledkti uvedenych v tabulce 3 nejvyssi ziskovosti u vSech ukazatelt v prib&hu
sledovaného obdobi dosahl podnik v roce 2014. Ukazatele vykazuji rostouci tendenci, coz
je pozitivnim faktem, jelikoZ roste vynosnost prostiedki, které byly vlozeny do podniku.

Tento stav je odrazem vyrazného ristu ¢istého zisku podniku ve sledovaném obdobi.

7.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, v jaké mife podnik vyuZiva jednotlivé casti svého majetku.

Jedna se tedy o hodnoceni vazanosti kapitalu v aktivech.
Mezi zakladni ukazatele aktivity patfi:

e doba obratu zasob,
e doba obratu (splatnosti) pohledavek,
e doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazkii,

e obrat obéznych, stalych a celkovych aktiv.
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Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob udéava intenzitu vyuziti a vyjadfuje, jak dlouho (pocet dnti)
jsou obé&zna aktiva vazana ve form¢ zasob, nebo kolik dni trva jedna obratka zasoby. Plati,

ze ¢im je doba obratu zasob kratsi, tim 1épe.

. primérny stav zasob
doba obratu zasob = - * 360 [dny]
trzby

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje délku obdobi, po které musi podnik primérné

¢ekat, nez inkasuje platby od svych odbératelit.

pohledavky
%

doba obratu pohledavek = 360 [dny]

trzby
Doba obratu kratkodobych zavazku

Ukazatel doby obratu kratkodobych zavazki vypovida o tom, jak rychle podnik splaci své

kratkodobé zavazky.

) . kratkodobé zavazky
doba obratu zavazkl = = * 360 [dny]
trzby

Doba obratu zavazkt by méla byt delsi neZ doba obratu pohledavek, aby nebyla oslabena

finan¢ni stabilita podniku.
Obrat celkovych aktiv
Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje miru vyuziti vSech druhi aktiv.

trzby

obrat celkovych aktiv = celkova aktiva

Pokud je hodnota ukazatele niZzs§i nez odvétvovy prumér, podnik by mél usilovat o zvySeni
trzeb, snizeni stavu aktiv, nebo oboji soudasné. Cim vyssi hodnota u tohoto ukazatele

vychazi, tim 1épe.
Obrat stalych aktiv
Ukazatel obratu stalych aktiv méfi vyuziti téchto aktiv, ktera jsou v zustatkové cené.

. , triby
obrat stalych aktiv = —————
stala aktiva
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Obrat obéZnych aktiv

Ukazatel obratu obéznych aktiv slouzi k vyjadieni toho, v jaké intenzité¢ podnik vyuziva

ob¢&zna aktiva. Vysledné hodnoty tohoto ukazatele by mély byt co nejvyssi. [8], [9]
trzby

obrat obéinych aktiv = ——— -
obézina aktiva

Tab. 4: Analyza ukazatelii aktivity

2011 2012 2013 2014
Doba obratu zasob (ve dnech) 205 143 121 121
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 75 39 41 49
Doba obratu zavazku (ve dnech) 149 86 83 75
Obrat celkovych aktiv 0,29 0,37 0,39 0,37
Obrat stalych aktiv 0,39 0,47 0,50 0,47
Obrat obéznych aktiv 1,20 1,83 1,97 1,95

Zdroj: Vlastni zpracovani

V analyzovaném obdobi muzeme v tabulce 4 sledovat klesajici vyvoj ukazatele doby
obratu zé&sob. V poslednich dvou letech se pocet dni snizil takika o polovinu, nez tomu
bylo vroce 2011, coz se da oznacit za pozitivni jev. Primérna doba obratu pohledavek
v ramci sledovaného obdobi ¢inila 51 dnl. Z vypocti ukazatele doby obratu zavazku
vyplyva, ze podnik se snazi zkracovat dobu thrady svych zavazkl. Priméma doba
splatnosti zavazkd ¢ini ve sledovaném obdobi 98 dnu. Porovname-li vysledek ukazatele
doby obratu zavazka s ukazatelem doby obratu pohledavek, vidime, Zze podnik splaci své
zavazky aZ poté, co odbératelé uhradi pohledavky, neni tak ohroZena likvidita podniku.
Z vysledkl ukazatele obratu celkovych aktiv vyplyva, Ze podnik neefektivné vyuziva sviij
majetek, a mél by zvazit vzdani se Casti aktiv ve prospéch zvySeni trzeb. Obdobnych
hodnot dosahl i ukazatel obratu stalych aktiv. Nizké hodnoty tohoto ukazatele poukazuji na
fakt, Ze podnik vyuziva nizSich odpisii majetku. Pokud srovname ukazatel obratu obéznych
aktiv s ukazatelem obratu stalych aktiv, mizeme vidét, ze podnik ke své Cinnosti 1épe

vyuziva praveé obézna aktiva, ktera mu piinaseji vyssi trzby.
7.4 Ukazatele zadluZenosti

Smyslem analyzy ukazatelli zadluzenosti je hledani idedlniho vztahu mezi vlastnim a cizim
kapitalem, tzv. kapitalova struktura. Pod pojmem zadluzenost rozumime stav, kdy podnik

vyuziva k financovani svych aktiv cizi zdroje.
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Ukazatel véritelského rizika

Zakladnim ukazatelem, ktery vyjadiuje celkovou zadluzenost podniku, je pomér celkovych

zavazku k celkovym aktiviim, neboli ukazatel vétitelského rizika, debt ratio.

cizi kapital

debt ratio = - -
celkova aktiva

Obecné plati, ze s rostouci hodnotou tohoto ukazatele se zvySuje i riziko véftitelq.
Koeficient samofinancovani

Dopliujicim ukazatelem k ukazateli vétitelského rizika je koeficient samofinancovani,
equity ratio. Soucet vyslednych hodnot ukazatele véritelského rizika a koeficientu

samofinancovani by m¢l dat piiblizné 1.

vlastni kapital

equity ratio = - -
Quty celkova aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje miru, vjaké jsou aktiva spoleCnosti financovana penézi
akcionari.
Ukazatel miry zadluZenosti

Ukazatel miry zadluzenosti ddva do poméru vlastni a cizi kapital a vypovida o tom, do jaké
miry by mohly byt ohroZeny néaroky véfitel. Doporucend vysledna hodnota ukazatele by

méla byt mensi nez jedna.

cizi zdroje

Mira zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti charakterizuje vysi zadluZenosti prostfednictvim schopnosti
podniku splacet uroky, a v piipadé financovani cizimi zdroji, které podléhaji troceni,
nabyva na vyznamu. Pokud ukazatel dosahuje hodnoty 1, znaci to, ze podnik vygeneroval
zisk, ktery je dostacujici pro splaceni turokti véfitelim, ale pro samotny podnik
nevyhovujici, proto plati, Zze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim 1épe. Za optimalni
jsou Vv praxi povazovany hodnoty 5 a vice. [8], [9]

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =
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Tab. 5: Analyza ukazatelii zadluzenosti

2011 2012 2013 2014
Ukazatel véritelského rizika | 50,17 % | 50,17 % 51,29 % 46,19 %
Koeficient samofinancovani | 49,82 % | 49,67 % | 48,64% | 53,78 %
Mira zadluzenosti 0,99 0,99 0,95 1,16
Urokové kryti 1,14 2,39 2,69 4,98

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vypocet ukazatele celkové zadluZzenosti, resp. véfitelského rizika, znazornén v tabulce 5,
vyjadiuje, Ze podnik dosahuje ve sledovaném obdobi pfimétenych hodnot. V literatute se
povazuje za optimalni hodnoty rozmezi 30 % az 60 %, coZ analyzovany podnik spliiuje.
Rovnéz je zde zietelny pokles celkové zadluzenosti v roce 2014 oproti predchazejicim
obdobim. U koeficientu samofinancovani je v roce 2014 zaznamenano nepatrné zvyseni,
které je zplsobeno zvySenim kapitdlu se souCasnym snizenim hodnoty aktiv. Mira
zadluzenosti znaci, Ze podnik své potieby financuje i z cizich zdroju, pokud by tyto
hodnoty v dalSich obdobich dale vzristaly, mohl by byt podnik véfiteli povazovan za
rizikovy. Jestlize doporu¢ena hodnota ukazatele urokového kryti je 5, vidime, ZzZe
V poslednim analyzovaném obdobi se podnik této hodnoté pfiblizuje. Tento narlst je

zpiisoben zejména ristem zisku ptfed uroky a zdanénim béhem analyzovaného obdobi.

7.5 Srovnani vysledku finan¢ni analyzy s podniky se stejnym
predmétem podnikani

Nésledujici tabulka 6 podava stru¢ny piehled o hospodaieni podniku ve srovnani
s konkurenci. K tomuto porovnani byly vybrany subjekty se stejnym pfedmétem podnikani
pusobici v blizkém okoli analyzovaného podniku. Data byla pievzata z vefejné dostupnych
zdroji, resp. uCetnich vykazi a vyro¢nich zprav za rok 2013, ulozenych v obchodnim

rejstiiku.
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Tab. 6: Srovnani vysledkii financni analyzy s konkurencénimi podniky

Analyzovany Podnik  Podnik  Podnik

podnik X Y Z

Okamzit4 likvidita 0,25 0,80 1,28 0,23
Pohotova likvidita 0,74 1,32 4,03 1,14
Bézna likvidita 2,20 2,71 10,11 3,33
Rentabilita Ghrnnych

vlozenych prostfe%lkﬁ (v %) 419 414 381 3.27
Rentabilita vlastniho

Kapitalu (v %) 5,04 8,72 3,20 3,43
Rentabilita trzeb (v %) 6,20 16,10 6,88 6,56
Doba obratu zasob 120,60 172,47 174,68 150,87
Doba obratu pohledavek 40,77 84,63 79,04 62,54
Doba obratu zavazku 82,58 161,28 28,78 68,83
Obrat celkovych aktiv 0,39 0,20 0,38 0,40
Obrat stalych aktiv 0,50 0,61 0,54 0,55
Obrat obéznych aktiv 1,97 0,82 1,23 1,56
Debt ratio 51,29 20,04 18,35 22,17
Equity ratio 48,64 37,09 81,64 77,36
Mira zadluZenosti 0,95 0,54 0,22 0,28
Urokové kryti 2,69 8,34 7,08 5,26

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 6 si mizeme vSimnout, ze ackoliv analyzovany podnik, s vyjimkou ukazatele
pohotové likvidity, spliiuje rozmezi doporucenych hodnot, podnik Y vyc¢niva z fady
avynikd mezi konkurenci. V piipadé ukazatelt rentability by se dalo fici, ze vSechny
srovnavané subjekty jsou, s mirnymi odchylkami, na podobné trovni. Toto jiz neplati
u ukazateli aktivity, kde se naptiklad u hodnoty ukazatele doby obratu zasob doporucuje
pokud mozno nejnizsi poc€et dni, nebo u hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek pocet
dni do 70, v téchto zminénych piipadech je analyzovany podnik daleko pfed konkurenci.
U zbylych ukazatelt aktivity jsou jiz vysledné hodnoty sledovanych podniki na podobné
urovni. Nakonec porovname hodnoty ukazateli zadluZenosti, u nichz je také patrny
ptedstih ve vyslednych hodnotach analyzovaného podniku vzhledem ke konkurenci, vyjma
ukazatele urokového kryti, jehoz doporucena hodnota je 5 a vice. V tomto pfipad¢ stoji
analyzovany podnik az na poslednim misté mezi konkurenty. Shrneme-li vysledky tohoto
srovnani, nedd se jednozna¢né urcit, ktery ze zkoumanych podnikd pfed¢i ostatni
konkurenty, protoze kazdy ze zkoumanych subjektd dosahuje rdznych hodnot

u jednotlivych skupin pomérovych ukazatelt.
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7.6 Vyhodnoceni finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza podniku pomoci pomérovych ukazateli byla provedena za ucelem
ziskani pfedstavy o financni situaci analyzovaného podniku. Ve sledovaném obdobi
podnik kazdoroéné vykazal rostouci tendenci vysledku hospodateni, coz ovlivnil zejména

nartist trzeb za prodej vyrobki a sluzeb.

Pti analyze ukazatell likvidity se jako nejslabsi ¢lanek projevila pohotova likvidita, ktera
ani v jednom ze sledovanych obdobi nedosahla doporu¢ovanych hodnot, ale pozitivnim
jevem je, ze ukazatel v pribéhu sledovaného obdobi vykazuje postupny nartist vyslednych
hodnot. BéZna likvidita podniku se taktéZ pohybuje lehce pod doporuc¢enou spodni hranici.
V piipad¢ ukazatele celkové likvidity jsou vysledné hodnoty v optimalnim rozmezi,
dokonce se béhem sledovaného obdobi projevuje jejich rust. Pro optimalizaci hodnot
ukazatelti bézné a pohotové likvidity by bylo vhodné vzdat se ¢asti obéznych aktiv ve

prospéch pohotovych finan¢nich prostiedki.

Analyzou ukazateli rentability bylo zjisténo, Ze podnik v priitbéhu sledovaného obdobi
neustale zvySuje procento rentability a dosahuje velmi piiznivych hodnot. Toto je

zpusobeno rustem hospodarského vysledku podniku.

U analyzy ukazatelli aktivity je patrny narast trzeb béhem sledovaného obdobi, coz ma za
nasledek optimalizaci hodnot ukazatelli aktivity ke konci obdobi. Naptiklad u ukazatele
doby obratu zasob v poslednim sledovaném obdobi je patrné, vzhledem ke stavu v prvnim

sledovaném obdobi, snizeni celkové doby obratu zasob téméf o polovinu.

Ukazatele celkové zadluZenosti v pribéhu sledovaného obdobi dosahuji optimalnich
hodnot v rozmezi 30 % az 60 %, to znamena, ze podnik efektivné vyuziva vlastni i cizi
zdroje k financovani svych aktiv. Ukazatel miry zadluZenosti v poslednim sledovaném
roce lehce prevySuje doporucenou hranici 1, coz by mohlo negativné ovlivnit naroky
stavajici a budoucich véfiteli, pokud by tato hodnota nadale rostla. Jinymi slovy, podnik
by se mohl stat rizikovym z pohledu vétitelt. V piipadé ukazatele urokového kryti je
patrné, ze jeho hodnota v pribéhu sledovaného obdobi postupné narlistd a dostava se témér
na doporucovanou hranici. Hodnota tohoto ukazatele, jak jiz bylo zminéno, je ovlivnéna
zejména vysi zisku pfed zdanénim, proto jestlize zisk roste, rostou 1 hodnoty ukazatele

urokového kryti.
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Z vysledki zjisténych pomérovou finan¢ni analyzou lze konstatovat, ze analyzovany
podnik podléha finan¢nimu riziku, v nejvétsi mife riziku likvidnimu, ale také riziku

uvérovému a urokovému, jejichz analyza bude provedena v nasledujici Casti této prace.
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8 ANALYZA FINANCNICH RIZIK PODNIKU

Pro analyzu finan¢nich rizik jsem zvolila postup uvedeny V teoretické ¢asti s vyuzitim
kvalitativni metody analyzy rizik. Pfi urCovani hodnoty rizika pouziji udaje zjiSténé
pomérovou finan¢ni analyzou z piedchozi ¢asti prace a z internich dat analyzovaného
podniku. Nejprve si stanovim hranici analyzy rizik a identifikuji aktiva, jejichz neptiznivé

hodnoty by mohly mit negativni dopad na fungovani podniku a jeho existenci.

8.1 Stanoveni hranice analyzy rizik a identifikace aktiv

Dalo by se fici, Ze hranice rizik tvofi pomyslny kruh, v némz se nachazeji pouze aktiva,
kterd museji byt analyzovana. Vzhledem k tdajim, které byly ziskany z vysledkt finanéni

analyzy, zahrnu do analyzy rizik tato aktiva:

e pohledavky po splatnosti,
e zavazky po splatnosti a

e bankovni uvéry.

Na finan¢ni rizika ovSem maji vliv i nckteré ukazatele financni analyzy, proto dalsi

skupinou analyzovanych aktiv budou:

e ukazatele likvidity a

e ukazatele zadluzenosti.

8.2 Analyza jednotlivych aktiv

Jak jiz bylo feceno, pro ucely analyzy jednotlivych aktiv jsem zvolila kvalitativni metodu
analyzy rizik. Konkrétni miru rizika vyjadiim dle jeho rozsahu a mého subjektivniho
hodnoceni ¢iselné na stupnici od 1 do 5 bodi, s ptfihlédnutim na literaturou doporucené
hodnoty analyzovanych aktiv, resp. ukazateli. Hodnota 1 znamena nejnizsi riziko, hodnota
5 je riziko nejvyssi. Soucasti analyzy aktiv bude analyza hrozeb a zranitelnosti, kterymi by
mohla byt tato aktiva ohrozena. Nasledujici tabulka 7 vyjadiuje slovni hodnoceni rozsahu

rizika.
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Tab. 7: Rozsah hodnoceni rizika

Hodnota rizika | Slovni vyjadfeni rozsahu rizika
1 Velmi nizké riziko
2 Nizké riziko
3 Stiedni riziko
4 Vysokeé riziko
5 Velmi vysokeé riziko

Zdroj: Vlastni zpracovani
Analyza pohledavek po splatnosti

V obecném slova smyslu pojem pohledavka znamend vyskladnéni zbozi, piipadné
provedeni sluzby, bez nasledného inkasa trzby za n€. V ptipadé pohledavky po splatnosti
jde o stav, kdy k dohodnutému terminu dosud odbératel neuhradil svij zavazek. Cim del§i
to miize znamenat komplikace, jelikoz chybéjici penézni prostfedky si bude muset obstarat
Z jinych zdroji. Tabulka 8 ptedstavuje strukturu pohleddvek po splatnosti dle poctu dni
prodleni odbératel.

Tab. 8: Pohledavky po splatnosti

Stav k 31. 12. 2014
Pohledavky po Ihiité splatnosti | absolutni relativni
(v tis. K¢&) (Vv %)
Do 90 dnt 3274 70,72 %
Do 180 dnu 249 537 %
Do 365 dnii 415 8,96 %
Nad 365 dnu 691 14,92 %
E;ifriéka po 1htité splatnosti 4 629 100 %
Pohledavky celkem 16 189
Podil pohledéavek po splatnosti
na ceIEovych pohlzdé\F/)kéch 2a5e) W

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 8 je patrné, ze celkova vySe pohledavek po splatnosti Cini témét 29 % na
celkovych pohledavkach. Nejvyssi procento zde maji pohledavky po splatnosti do 90 dnt,
nejméne je pohledavek do 180 dnli po splatnosti. Pohledavky po dob¢ splatnosti
nad 365 dnt, které cini témét 15 %, uz mohou zpisobit podniku potize s jejich
vymozenim. V nasledujicich tabulkach nejprve vyhodnotim riziko pohledavek po

splatnosti dle jejich podilu na celkovych pohledavkach, poté budu hodnotit riziko
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pohledavek dle doby po splatnosti, a na zavér stanovim hodnotu rizika pohledavek po
splatnosti aritmetickym primérem. Nyni ur¢im hodnotu rizika dle podilu pohledavek po

splatnosti na celkovych pohledavkach. Stupnice hodnoceni je uvedena v tabulce 9.

Tab. 9: Stupnice miry rizika pro podil pohledavek po splatnosti na

celkovych pohledavkéach

Podil pohledavek po splatnosti na celkovych
pohledavkach
0% az10 %
10 % az 20 %
20 % az 30 %
30 % az 40 %
40 % a vice
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoceni rizika

GBI W|IN|F-

Z rozdéleni pohledavek po splatnosti, uvedeného v tabulce 8, vyplyva, ze podil pohledavek
po splatnosti na celkovych pohledavkach je 28,59 %, coz znaéi rizikovou hodnotu
3 dle tabulky 9. Dale budu uréovat hodnotu rizika pohledavek po splatnosti dle po¢tu dnti
po jejich splatnosti, tedy dle struktury. Hodnoty rizika dle jeho struktury jsou uvedeny

v nasledujici tabulce 10.

Tab. 10: Stupnice miry rizika pro pohledavky po splatnosti dle doby jejich splatnosti

Do90dni | Dol80dnt | Do365dni | Nad 365 dnd Hoﬁ;‘ﬁ(‘;e“'
80%az100% | 0% az 10 % 0% az5% 0%az15% 1
60% az80% | 10% az 20 % 5% az 10 % 1,5%az3% 2
40%az60% | 20%az30% | 10%az15% | 3% az45% 3
20%az40% | 30%az40% | 15%az20% | 4,5%az6% 4
0% az20% 40 % a vice 20 % a vice 6 % a vice 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro lepsi piehlednost jsou hodnoty rizika pohledavek po splatnosti dle jejich struktury
zaznamenany V tabulce 11, kde je poté aritmetickym primérem urcena hodnota rizika

téchto pohledavek jako 2,5 bodu.
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Tab. 11: Hodnoceni rizika dle struktury pohledavek po splatnosti

Pohledavky po splatnosti Hodnoceni rizika
Do 90 dnii po splatnosti 2
Do 180 dnti po splatnosti 1
Do 365 dnti po splatnosti 2
Nad 365 dnti po splatnosti 5
Hodnoceni rizika pohledavek po splatnosti 2,5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nésledujici tabulka 12 udavé celkovou hodnotu rizika pohledavek po splatnosti, ktera
vyplyva z ptedchoziho hodnoceni a kone¢na hodnota je urCena rovnéz aritmetickym
prumérem, ze sou¢tu podilu pohledavek po splatnosti na celkovych pohledavkéach

a pohledavek po splatnosti dle struktury poc¢tu dnii po splatnosti.

Tab. 12: Hodnoceni rizika pohledavek po splatnosti

Polozka HO(_jn_OCEHI,
rizika
Podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohledavkach 3
Hodnoceni podle struktury pohledavek po splatnosti 2,5
Hodnoceni rizika pohledavek po splatnosti 2,75

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 12 je patrné, ze riziko pohledavek po splatnosti v analyzovaném podniku

¢ini 2,75 bodu, coz se blizi hranici stiedniho rizika.
Analyza zavazku po splatnosti

Zavazek je mozné definovat jako protipdl pohledavky. V obchodnim styku byva v zajmu
podnikli dohodnout si co nejlepsi obchodni a platebni podminky s co nejdelsi dobou
splatnosti zavazkd. VEtsi mnozstvi zavazkl po splatnosti ale miize znamenat, ze podnik
ziejm¢ neni v dobré financni situaci a neni tedy schopen dluzné ¢astky fadn€ a vcas
uhradit. V tabulce 13 jsou uvedeny zavazky analyzovaného podniku po lhuté splatnosti,

a nasledn¢ rozdéleny dle poctu dnti prodleni.
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Tab. 13: Zavazky po splatnosti

Stav k 31. 12. 2014
Zavazky po lhité splatnosti absolutn{ relativni
(v tis. K¢) (v %)
Do 90 dnti 6 494 57,53 %
Do 180 dna 2 916 25,83 %
Do 365 dnil 1784 15,80 %
Nad 365 dnt 93 0,82 %
Zavazky po lhité splatnosti celkem 11 287 100 %
Zévazky celkem 30 456
Podil szazlfﬁ po ,splatnosti na 37.06 %
celkovych zéavazcich

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ve vySe uvedené tabulce 13 bylo zaznamenano vyS$i procento zadvazkl po splatnosti nez
u pfedchoziho aktiva, tedy pohledavek po splatnosti. V nésledujici tabulce 14 ohodnotim

riziko podilu zavazkii po splatnosti na celkovych zavazcich podniku.

Tab. 14: Hodnoceni rizika dle struktury zdavazkii po splatnosti

Podil zavazkt po splatnosti na celkovych
zavazcich

0% az 10 %
10 % az 20 %
20 % az 30 %
30 % az 40 %
40 % a vice
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoceni rizika

GNP |WIN|F-

Protoze vySe podilu zavazkl po splatnosti na celkovych zavazcich ¢ini 37,06 %, ptifazuji
mu dle tabulky 14 hodnotu 4 body. Nyni se zaméfim na hodnoceni rizika zavazkid po
splatnosti dle jeho struktury podle poctu dnti po splatnosti. Hodnoceni rizika zavazkt po

splatnosti dle struktury téchto zavazkt udava tabulka 15.
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Tab. 15: Stupnice miry rizika pro zavazky po splatnosti dle doby jejich splatnosti

Do90dnéi | Dol180dnt | Do365dnt | Nad 365 dni Hoﬁ;‘ﬁ(‘;e"'
80 % az; 100 %| 0% az 10 % 0% az5% 0%az15% 1
60% az80% | 10%az20% | 5%az10% | 1,5%az3% 2
40% az60% | 20%az30% | 10%az15% | 3% az45% 3
20% az40% | 30%az40% | 15%az20% | 45%az6% 4
0% az 20 % 40 % a vice 20 % a vice 6 % a vice 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro ptehlednost je hodnoceni rizika dle struktury zavazkli po splatnosti znazornéno

v tabulce 16, a s vyuzitim aritmetického priméru je mu pfifazeno ¢islo 2,25 bodu.

Tab. 16: Hodnoceni rizika dle struktury zavazkii po splatnosti

Zavazky po splatnosti Hodnoceni rizika
Do 90 dnii po splatnosti 3
Do 180 dnti po splatnosti 2
Do 365 dnti po splatnosti 3
Nad 365 dnti po splatnosti 1
Hodnoceni rizika zavazka po splatnosti 2,25

Zdroj: Vlastni zpracovani
Celkové hodnoceni rizika zavazkl po splatnosti vidime v tabulce 17.

Tab. 17: Hodnoceni rizika zavazkii po splatnosti

Hodnoceni
Polozka rizika
Podil zavazki po splatnosti na celkovych zavazcich 4
Hodnoceni podle struktury zavazkil po splatnosti 2,25
Hodnoceni rizika zavazkt po splatnosti 3,125

Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota rizika zavazki po splatnosti je tedy dle aritmetického priméru urcena jako

3,125 rizikovych bodt, coz slovné vyjadiime jako stfedni riziko.
Analyza bankovnich Gvéra

Bankovni uvér je jednou z nejbéznéjSich forem podnikového financovani zejména proto,
Ze pro podniky byva nejrychlejSim a nejsnadnéjSim zpiisobem ziskani potfebnych zdroji
k financovani jejich ¢innosti. Analyzovany podnik ¢erpa vSechny bankovni Gvéry v bance
GE Money Bank. Nasledujici tabulka 18 podava piehled o zustatcich a urokovych sazbéach

uvéri. Ucel Givéru neni z divodu zachovani anonymity zamérné uveden, ovSem vzdy se
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jedna o uvéry, které slouzi k zajisténi Cinnosti podniku, pifipadné¢ k nakupu surovin,

vyrobki a technologii.

Tab. 18: Prehled ziistatkii a urokovych sazeb bankovnich uverii

(eliis;?;zlg) Urokova sazba (v %)
6 000 2,15
495 6,20
6998 5,87
7644 561
8384 4,85
45119 4,35
3965 2,10
1145 4,25
5 664 4,20
7105 4,80
4772 5,50
954 5,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

K dal§im analyzédm jiz budu vyuzivat Gdaje zji§t€né finan¢ni analyzou. Jako prvni zde
pouziji vysledek ukazatele trokového kryti, ktery dle tabulky 5 vykazoval ve sledovaném
obdobi roku 2014 hodnotu 4,98 a tento vysledek ohodnotim stupném rizika podle
tabulky 19.

Tab. 19: Stupnice miry rizika bankovnich uveéru

Hodnota ukazatele

, , p Hodnoceni rizika
urokového kryti

5avice
4az5
3Jaz4
2az3
0az?2

Zdroj: Vlastni zpracovani

OB WIN| -

Pro vyse uvedenou hodnotu ukazatele urokového kryti je pomoci tabulky 19 pfifazeno
tomuto ukazateli ¢islo 2, coz znaci nizké riziko. Hodnota rizika bankovnich uvéra dosahuje

stupné 2, tedy nizké riziko, jak mtzeme sledovat také v tabulce 20.
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Tab. 20: Hodnoceni rizika bankovnich uveéri

. Stav k 31. 12.
Polozka 2014
Hodnota ukazatele urokoveho kryti 4,98
Hodnota rizika bankovnich uvéra 2

Zdroj: Vlastni zpracovani
Analyza ukazateli likvidity

Likvidita neboli schopnost podniku dostait svym zavazkim by méla patfit mezi
nejsledovangjsi ukazatele viibec, a to nejen z existenénich divodu, ale i z divodu mozné
ztraty davéry, jak dodavatel, tak i1 vefejnosti. Nasledujici tabulka 21 hodnoti riziko
ukazateli likvidity. Hodnoty jednotlivych slozek likvidity jsou pfizptusobeny literaturou

doporu¢enym hodnotam a je jim pfitazen odpovidajici stupent hodnoceni rizika.

Tab. 21: Stupnice miry rizika ukazatelii likvidity

B A | OO Celkova Hodnoceni
likvidita likvidita rizika
2 avice 1 a vice 0,20 a vice 1
1,5az2 0,75az1 0,15az0,20 2
lazl15 0,50 az 0,75 0,10 az 0,15 3
05az1 0,25 az 0,50 0,05az0,10 4
0az 0,5 0az 0,25 0az 0,05 5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro piehlednost jsou hodnoty ukazatelt likvidity ve sledovaném obdobi zaznamenany

Vv tabulce 22 a zaroven dle tabulky 21 ohodnoceny.

Tab. 22: Hodnoceni rizika ukazateli likvidity

Polozk Stav k 31. 12. Hodnoceni
olozka 2014 rizika
Hodnoceni rizika
beézné likvidity 246 1
Hodnoceni rizika
pohotové likvidity 0.85 2
Hodnoceni rizika
okamzité likvidity 0.19 2
Hodnoceni rizika ukazatelu likvidity 2,5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 22 vyplyva, Ze hodnoceni rizika ukazatelt likvidity S vyuZitim aritmetického

pruméru je 2,5 bodu, to znamena nizké az stiedni riziko.
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Analyza ukazateli zadluZenosti

Uvérové zatizeni podniku je do uréité miry v pofadku, pokud podnik dosahuje vyssich
hodnot rentability. Vzhledem k tomu, Ze v literatui'c je doporu¢ovana hodnota zadluzenosti
podniku 30 % az 60 %, je tabulka 23, pro hodnoceni rizika celkové zadluzenosti, sestavena
takto:

Tab. 23: Stupnice miry rizika ukazatele celkové zadluzenosti

Hodnota ukazatele celkové

N . Hodnoceni rizika
zadluzenosti

0% az 30 %
30 % az 50 %
50 % az 70 %
70 % az 90 %
90 % a vice
Zdroj: Vlastni zpracovani

QB |W|IN|F-

Podobnym zpiisobem je sestavena tabulka rizika 24 pro ukazatele miry zadluZenosti, kde

by se doporu¢ena hodnota miry zadluzenosti méla pohybovat do hodnoty 1.

Tab. 24: Stupnice miry rizika ukazatele miry zadluzenosti

Hodnota ukazatele miry

. ) Hodnoceni rizika
zadluzenosti

0az 0,5
05az1l
laz15
15az2
2 avice
Zdroj: Vlastni zpracovani

OB WIN|F-
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Pomoci tabulek 23, 24 jsem pro lepsi piehlednost vytvorila tabulku 25, kde je znazornéna
hodnota konkrétniho ukazatele v analyzovaném obdobi, a poté piitazena odpovidajici

hodnota rizika.

Tab. 25: Hodnocent rizika ukazatelii zadluzenosti

Polozka Hodnota ukazatele Han_ocem
rizika
Hodnoceni rizika 0
celkové zadluZenosti 46,19 % 2
Hf)dnocenlvr|2|kq 116 3
miry zadluzenosti
Hodnoceni rizika ukazatelt zadluzenosti 2,5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 25 tedy vyplyva, ze hodnoceni rizika ukazatelii zadluzenosti je 2,5 bodu, to

znamena, stejné jako u predchoziho ukazatele, nizké az stfedni riziko.

8.3 Seskupeni aktiv

Seskupeni aktiv znamena zatazeni aktiv s podobnymi vlastnostmi do skupin podle toho,
jaky vliv maji na finan¢ni rizika. V nésledujici tabulce 26 je znazornén piehled finan¢nich

rizik se souvisejicimi aktivy podle rozd¢leni v teoretické Casti prace.

Tab. 26: Prehled analyzovanych aktiv

Pohledavky po splatnosti
Zéavazky po splatnosti
Trzni (Grokové) riziko Bankovni uvéry
Ukazatele likvidity
Ukazatele zadluzenosti

Kreditni (avérové) riziko

Likvidni riziko

Zdroj: Vlastni zpracovani

Aktiva analyzovana v predchozi ¢asti této kapitoly ovliviiuji vSechny 3 typy finan¢nich
rizik. Do trzniho rizika zdmérné neni zakomponovano ménové riziko, protoze analyzovany
podnik obchoduje pouze v tuzemsku, nema tedy piijmy ani vydaje v zahraniéni méné.
Rovnéz akciové riziko neni analyzovano z divodu, Ze podnik vlastni pouze kmenove
akcie, jejichz vyse ani vlastnici se neméni, a emisi novych akcii podnik v budoucnu

neplanuje, proto mi vedeni podniku tato data ke zpracovani neposkytlo.
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8.4 ldentifikace hrozeb

Po seskupeni aktiv pfichazi na fadu identifikace hrozeb, ¢imz se rozumi piifazeni hrozby
ke skuping aktiv, ktera by mohla byt jejim pisobenim ohroZena.

Aktiva ovliviiujici Givérové riziko

Jak vidime v tabulce 26, do skupiny aktiv, ktera by mohla ovlivnit avérové riziko, jsem

zatadila pohledavky po lhuté splatnosti a zavazky po lhuté splatnosti. Vyznamnymi

hrozbami pro tuto skupinu aktiv jsou:

e nemoznost plnéni odbérateli,

e nemoznost plnéni véfiteltim,

e zvyseni zadluzenosti podniku,

e prodej majetku nebo z&sob k ziskani finanénich prostredka.

Nésledujici tabulka 27 znazornuje, které hrozby ptsobi na konkrétni aktiva podniku.

Tab. 27: Seznam dvojic aktivum-Airozba ovliviwjicich uvérové riziko

Aktivum Hrozba
Nemoznost plnéni odbératelii
Pohledavky po splatnosti | Nemoznost plnéni véfitelim
Zvyseni zadluZenosti podniku

Nemoznost plnéni véfitelim

Zvyseni zadluZenosti podniku

Prodej majetku nebo zésob
k ziskani finanénich prostfedka

Zavazky po splatnosti

Zdroj: Vlastni zpracovani
Aktiva ovliviiujici urokové riziko
Jak bylo jiz zminéno, do urokového rizika zahrnuji pouze bankovni Gvéry, které by mohly

byt ohroZeny zménami podminek na trhu, nebo nepfiznivym vyvojem trokovych sazeb.

V tabulce 28 tedy vidime, Ze bankovni uvéry jsou ohrozeny dvéma hrozbami.

Tab. 28: Seznam dvojic aktivum-hrozba oviiviiujicich vurokové riziko

Aktivum Hrozba
Zmény podminek na trhu
Bankovni Gveéry Nepfiznivy vyvoj trokovych
sazeb

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Aktiva ovliviiujici likvidni riziko
Skupinu aktiv v pripad¢ likvidniho rizika tvofi ukazatele likvidity a ukazatele zadluzenosti.
Tato aktiva mohou byt ohrozena fadou hrozeb, z nichz nejvyznamnéjsimi jsou:

e nedostatek finan¢nich prostiedkll v hotovosti ¢i na béznych uctech,

e nemoznost plnéni véfiteltm,

e piedluzeni podniku a

e Spatna kapitalova struktura.

V tabulce 29 jsou znazornény hrozby ohrozujici konkrétni aktiva podniku.

Tab. 29: Seznam dvojic aktivum-krozba ovlivawjicich likvidni riziko
Aktivum Hrozba

Nedostatek finan¢nich
prostiedkli v hotovosti ¢i na
Ukazatele likvidity béznych uctech

Nemoznost plnéni vetitelim

Spatna kapitalova struktura

Nedostatek finan¢nich
prostiedkii v hotovosti ¢i na
Ukazatele zadluzenosti béZnych uctech

Nemoznost plnéni vetitelim

Predluzeni podniku

Zdroj: Vlastni zpracovani

8.5 Vyhodnoceni analyzy finan¢nich rizik

V této kapitole vyhodnotim vySe zminéna finan¢ni rizika dle jejich typu a seskupeni aktiv.

K hodnoceni finan¢nich rizik vyuziji udaje dle tabulky 7 a aritmeticky pramér.

8.5.1 Vyhodnoceni tvérového rizika

Tabulka 30 udéava ptehled aktiv, kterd ovliviiuji ivérové riziko a celkové hodnoceni tohoto

rizika.

Tab. 30: Vyhodnoceni uivérového rizika

Polozka Hoc_ln.o ceni
rizika
Hodnoceni rizika pohledavek po splatnosti 2,75
Hodnoceni rizika zavazki po splatnosti 3,12
Hodnoceni tvérového rizika 2,93

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky 30 vyplyva, ze uvérové riziko se pfiblizuje hodnoté 3, tzn. stfedni riziko.
Zavazky po splatnosti dosahuji vyssi rizikové hodnoty nez pohledavky po splatnosti.
Nemoznost plnéni vétitelim fadné a v¢éas by mohla v budoucnu ohrozit nejen dobré jméno
podniku, ale i jeho existenci. V piipadé pohledavek po splatnosti je situace podobna. Tato
dvé aktiva se navzdjem ovliviuji, proto by bylo vhodné zavést opatieni, ktera zajisti
v¢asnou uhradu pohledavek od odbérateli a zaroven pomohou podniku hradit véas jeho

zavazky.

8.5.2 Vyhodnoceni arokového rizika

Tabulka 31 udava piehled aktiv ovliviiujicich urokové riziko, véetné celkového hodnoceni

tohoto rizika.

Tab. 31: Vyhodnoceni urokového rizika

. Hodnoceni
Polozka .
Hodnoceni rizika bankovnich uvéra 2
Hodnoceni rizika cennych papir 1
Hodnoceni drokového rizika 15

Zdroj: Vlastni zpracovani
Urokové riziko se nachazi mezi hodnotami 1 a 2, da se tedy fici, Ze pro podnik je rizikem
nizkym. OvSem z davodu, ze riziko cennych papiri nebylo analyzovano, byla mu
pfifazena hodnota 1, to znamend velmi nizké riziko.

8.5.3 Vyhodnoceni likvidniho rizika

Tabulka 32 udéava piehled aktiv, kterd ovliviiuji likvidni riziko a celkové hodnoceni tohoto

rizika.

Tab. 32: Vyhodnocené likvidniho rizika

Polozka Hoc_ln.o ceni
rizika
Hodnoceni rizika ukazateld likvidity 2,5
Hodnoceni rizika ukazatelt zadluzenosti 2,5
Hodnoceni likvidniho rizika 2,5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Likvidni riziko dosahuje hodnoty mezi 2 a 3, nizké az stfedni riziko. Ob¢ analyzovana
aktiva ovliviuji likvidni riziko stejnou mirou rizika. Pokud bude podnik své uvéry fadné

splacet, da se piedpokladat, ze v budoucnu nedojde ke zvyseni likvidniho rizika, naopak by
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se mohl dostat na stupen rizika 2. Je to patrné z vysledkid finan¢ni analyzy v tabulce 14,

kde vidime mirny pokles celkové zadluzenosti oproti ptedchazejicim obdobim.
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9 NAVRH OPATRENI NA ZLEPSENI PROBLEMATICKYCH
OBLASTI

Ke zlepseni aktudlniho stavu v problematickych oblastech mohou vyrazn€¢ pomoci metody
a nastroje fizeni finan¢nich rizik. Jako problematické oblasti jsem si pro tuto kapitolu
vybrala slozky uvérového rizika, které v analyze finan¢nich rizik dosahly nejvysSSich

rizikovych hodnot, tedy pohledavky po splatnosti a zavazky po splatnosti.

9.1 Rizeni pohledavek po splatnosti

Vzhledem k ptedmétu podnikani a kapitalové struktuie podniku jsem vybrala tyto nastroje
fizeni Givérového rizika:
e platebni podminky a smluvni pokuty,

e skonto,

e faktoring a forfaiting.

9.1.1 Platebni podminky a smluvni pokuty

V ramci tohoto nastroje je podstatné konkretizovat vSechny kroky, které odbératelé
podnikaji od pfevzeti zbozi az do jeho thrady. Tyto podminky mohou byt ureny pro
kazdého odbératele individualng, zejména pak mize dojit ke zptisnéni podminek vzhledem
sankcionovano pevnou ¢astkou nebo procentem z dluzné ¢astky, tzv. smluvni pokutou.
Aby se podnik vyhnul nepiijemnostem s uspokojenim svych pohledavek, navrhuji

zavedeni smluvnich pokut za nedodrZeni lhiit splatnosti dle nasledujici tabulky 33.

Tab. 33: Hodnoty smluvnich pokut

Struktura Pocet dnt po , Vyse smluvni
pohledavek splatnostli) A G FEl Ot ¢ pokuty
Do 90 dna 76 3274 124,41
Do 180 dnt 149 249 18,55
Do 365 dnt 325 415 67,43
Nad 365 dnti 482 691 166,53
Celkem (v tis. K¢) 4629 376,92

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce 33 muzeme vidét, Ze pokud by podnik aplikoval za kazdy den prodleni smluvni
pokutu ve vysi 0,05 %, dosahl by zisku z dosud neuspokojenych pohledavek celkem
376 920 K¢.

9.1.2 Skonto

Skonto je velmi popularnim nastrojem zajiSténi uspokojeni pohledavek zejména ze strany
odbératele, jenz funguje na bazi poskytnuti slevy zcelkové dluzné ¢&astky, kterda je
zadkaznikovi poskytnuta v piipadé véasné thrady za provedené sluzby ¢i prodané zbozi.
Sleva miize byt vycislena podle ¢asového intervalu pfed dnem splatnosti, nebo podle vyse
oc¢ekavaného inkasa. Vyse skonta by méla byt pfiméfend, aby podnik na ukor slev
nepfichazel o své trzby.

Vyse zminéné nastroje slouzi jako prevence vzniku pohledavek po splatnosti. V ptipadé

vvvvvv

podnik vyuzit néstroje faktoringu nebo forfaitingu.

9.1.3 Faktoring a forfaiting

Tyto specifické nastroje se vyuzivaji k odkupu pohledavek pied datem jejich splatnosti.
Zakladnim rozdilem mezi nimi je ten, ze faktoring slouzi k odkupu pohledavek, jejichz
doba splatnosti je kratsi nez 90 dnd a forfaiting je vyuzivan pii odkupu pohledavek
sttednédobych a dlouhodobych, zjednodusené feceno, doba jejich splatnosti je delsi nez 90
dnti. Faktoring a forfaiting realizuji specializované spolecnosti, které se po odkupu
pohledavky stavaji novym véfitelem. Pro pfedstavu vySe nakladl na faktoring jsem vyuzila

internetového zdroje [27], hodnoty jsou zaznamenany v tabulce 34.

Tab. 34: Vypocet faktoringu

Trzby za rok 2014 (v tis. K<) 112 099
Priimérna doba splatnosti pohledavek (ve dnech) 50
Primérna hodnota pohledavek (v tis. K<) 16 000
Néaklady faktoringu jako % z obratu (v %) 1,23

Néaklady faktoringu jako % z obratu (v tis. K<) 13 000
Cista hodnota pohledavek po faktoringu (v tis. K&)| 1379

Néklady na faktoring (v tis. K¢) 11 621
Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 34 vyplyva, ze ztrata v ptipad¢ vyuziti faktoringovych sluzeb, by Cinila 4 379 K¢

z celkove hodnoty pohledavek.
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9.2 Rizeni zavazki po splatnosti

Jak jiz bylo feceno vySe, zavazky po splatnosti jsou ve vzijemném vztahu pravé
s pohledavkami po splatnosti. Nema-li podnik z dlouhodobého hlediska vyrovnany

pohledavky, nebude schopen hradit ani vlastni zavazky.

9.2.1 Zapocteni pohledavek a zavazki

V piipadé, Ze dodavatel a odbératel jsou v obchodnim vztahu, tedy navzajem spolu
uzaviraji obchodni smlouvy, mlze se zde vyuzit nastroje zapocteni pohledavek a zavazkd,
¢imz se snizi hodnota zavazkl. V praxi to znamend, Ze strana, jejiz zavazek je nizsi, ztraci
povinnost svému zavazku dostat a od protistrany piijme pouze plnéni ve vysi rozdilu

téchto zavazku.

9.2.2 Zpétny leasing stroju a zarizeni

Pokud vSak zminény nastroj vzajemného zapocteni pohledavek a zavazkl nelze vyuzit,
resp. podnik ma zavazky k dodavatelim, ktefi nejsou zaroven jeho odbérateli, mohl by
zvazit moznost ziskéni financnich prostfedkl na Uhradu zavazkl po splatnosti a zajisténi
vlastni likvidity pomoci tzv. zpétného leasingu stroju ¢i zafizeni, ktery je specifickou
formou finan¢niho leasingu. Podstatou tohoto nastroje je prodej hmotného majetku
leasingové spolecnosti, ktera jej obratem pronajme zpét puivodnimu majiteli. VéEtSina
leasingovych spole¢nosti nabizi svym klientim ke zpétnému leasingu i havarijni a zakonné
pojisténi. Hlavni vyhodou vyuziti tohoto nastroje je téméf okamzité ziskani finanénich
prostifedkt ve vysi az 80 % z hodnoty prodaného movitého majetku. Délka splaceni se
pohybuje od 24 mésicti do 60 mésici. Nevyhodou zpétného leasingu je vyssi kone¢na cena
majetku, kterd zahrnuje dalsi poplatky, a také skutecnost, ze predmét zpétného leasingu je

po celou dobu splaceni ve vlastnictvi leasingové spolecnosti. [17]
Pro pifedstavu je zde uveden piiklad vyuziti zpétného leasingu v praxi. K vypoctu byla
vyuzita leasingova kalkulacka ze zdroje [28]. Vysledek piedbézné kalkulace je znazornén

v tabulce 35.
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Tab. 35: Vypocet zpétného leasingu

Poftizovaci cena stroje bez DPH (v K¢) 950 000
Potizovaci cena stroje véetné 21% DPH (v K¢) 1 149 500
Pocet splatek (mésice) 60
Meésiéni splatka véetné DPH pii moznosti mimotadné splatky ve vysi 15 % 20 375
(v K¢)

Me¢ésiéni splatka véetné DPH pii moznosti mimotadné splatky ve vysi 30 %

(v K&) 16 821
Poplatek pfi uzavieni smlouvy 1,0 % z potizovaci ceny bez DPH (v K¢) 9 500
Rocni pojisténi 0,91 % z potizovaci ceny pro platce DPH (v K<) 8 645
Celkova vyse zpétného leasingu pfi moznosti mimofadné splatky 15 % (v K¢) | 1275 225
Celkova vyse zpétného leasingu pfi moznosti mimoiadné splatky 30 % (v K¢) | 1 061 985

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 35 jsou uvedeny zakladni udaje kalkulace leasingové spole¢nosti. V piipadé, ze

by byla podniku vyplacena 80% ¢ést z hodnoty prodaného majetku, coZ by €inilo celkem

760 000 K¢ (bez DPH), mohl by tyto prostiedky vyuzit ke splaceni svych zavazkl po

splatnosti. Z vySe uvedené tabulky je ovSem patrné, Ze tento nastroj financovani podniku

sice znamena rychle a snadno ziskané finan¢ni prostfedky, na druhou stranu by mél podnik

zvazit, zda bude schopen mési€né uvolnit vétsi ¢ast financnich prostredk za Gcelem

splatek leasingové spole¢nosti.
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ZAVER
Zda je riziko dobré ¢i Spatné, je predmétem mnoha diskuzi, které ve vétSin¢ piipada
nekonci shodou protistran se stejnym zavérem. Kazdé riziko je posuzovano subjektivnim

hodnocenim tcastnik, jejich odliSnymi nazory a zkusenostmi. Pfesto je vSak dnes vice nez

nutné potencialni rizika znat a védét, jakym zptisobem je minimalizovat.

Cilem mé bakalaiské prace byla analyza a fizeni finan¢nich rizik ve vybraném podniku

s naslednym navrhem opatieni na zlepSeni problematickych oblasti.

Pti zpracovavani teoretické ¢asti prace jsem vychdzela z odbornych zdroji uvedenych

V seznamu pouzité literatury, které byly zvoleny s ohledem na predmét této prace.

V praktické cCasti bakalarské prace byl nejprve pifedstaven analyzovany podnik, jeho
zakladni charakteristika, pfedmét Ccinnosti a provedena SWOT analyza, jejimz
prostiednictvim byl zjistén potencial realizace piilezitosti podniku s vyuzitim jeho silnych
stranek, zejména pak Vv ptipad¢ proniknuti na zahrani¢ni trhy, a to diky neustalé snaze

0 modernizaci vyrobnich technologii.

Dalsi kapitola prace byla zaméfena na financni analyzu podniku pomoci pomérovych
ukazatelli, vCetné¢ vyhodnoceni vysledkii analyzy a jejich porovnani s konkurenénimi
podniky v okoli, z¢&eho bylo zjisténo, ze analyzovany podnik dosahuje pievazné
primérmnych a srovnatelnych vysledkl jako porovnavané subjekty. Finan¢ni analyza také
poukazala na fakt, ze analyzovany podnik nedosahuje pfijatelnych hodnot v oblastech
pohotové likvidity a drzi v obéZnych aktivech vétsi ¢ast finanéniho majetku, nez by bylo
tieba. Dal$i oblasti, kterda by mohla narusit finan¢ni stabilitu podniku je mira jeho
zadluZenosti, jez pfevySuje kritickou hodnotu. V piipadé€ ptetrvavajiciho zvySovani hodnot
tohoto ukazatele by se podnik pro véfitele mohl stat rizikovym. Bylo konstatovano, ze
analyzovany podnik podléha v nejvétsi mite likvidnimu riziku a dale pak riziku uvérovému

a urokovému.

Nasledujici kapitola jiz byla vénovana analyze finan¢nich rizik, a bylo provedeno
vyhodnoceni jednotlivych finan¢nich rizik. Analyza finan¢nich rizik podniku prokazala, Ze
uvérove a likvidni riziko jsou nejvyznamnéj$imi riziky, s nimiz se podnik potyka.

Posledni kapitola této bakalaiské prace byla vénovana navrhu opatfeni ke zlepSeni

problematickych oblasti. NavrZena opatfeni byla vybrana na zéklad¢ vysledkl pfedchozich

analyz a predmétu ¢innosti podniku. K eliminaci pisobeni zjisténych rizik byly navrzeny
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nastroje fizeni Uvérového rizika, konkrétné ftizeni pohledavek po splatnosti, kde by
podniku mohla pomoci Uprava platebnich podminek a zavedeni smluvnich pokut, dale pak
skonto, které znamena poskytnuti slevy pfi v€asné uhradé pohledavky, a nakonec nastroj
faktoring, coz je odkup pohledavek specializovanymi faktoringovymi spolecnostmi.
K fizeni zavazkl po splatnosti mize podnik vyuzit nastroje vzajemného zapocteni, tedy
Vv piipad¢, ze je s protistranou ve vzajemném obchodnim vztahu. V opaéném ptipadé by
mohl zvazit vyuziti tzv. zpétného leasingu stroji a zafizeni, ktery znamena prodej svého
majetku leasingové spole¢nosti s jeho naslednym prondjmem. Navrhy na zlepSeni finan¢ni
situace podniku a eliminace finan¢nich rizik, ktera na podnik pusobi, obsahuji vyhotoveni
kalkulaci v€etné predbéznych nakladti na tato opatfeni. Analyzovany podnik by se mél
vV budoucnu zaméfit zejména na fizeni pohledavek a zavazkl po splatnosti, a navrhy
opatieni, které jsou v této kapitole zpracovany, zaclenit do svého planu a pokusit se je

realizovat.

Zavérem si dovolim konstatovat, Ze obsah bakalaiské prace koresponduje s jejim zadanim

a domnivam se, ze cile prace, uvedené v Uvodu, byly naplnény.
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SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1: Grafické zndzorneni SWOT analyzy
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SEZNAM PRILOH
P1 Rozvaha 2011-2014 Aktiva
P2 Rozvaha 2011-2014 Pasiva

P3 Vykaz zisku a ztrat 2011-2014



PRILOHA P I: ROZVAHA 2011 — 2014 AKTIVA

Rozvaha v plném rozsahu - aktiva 2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 267420 | 280708 | 301279| 297876

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 197327 | 219785| 237795| 236788
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 212 263 175 86
B.I. 1. Ztizovaci vydaje 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0

3. | Software 0 0 0 0

4. Ocenitelnd prava 212 263 175 86

5. | Goodwill 0 0 0 0

6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

7. Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 196305| 218712| 236810| 235892
B.1l.1. |Pozemky 27954 35446 42443 44103
2. | Stavby 70874 | 115021 | 116879| 120368

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 13661 58787 65678 64909

4. Péstitelské celky trvalych porosti 441 417 371 324

5. Dospéla zvitata a jejich skupiny 6324 6833 6480 6177

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0

7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 77051 2208 4959 11

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0

9. Oceinovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek 810 810 810 810
B.111.1 Podily v ovladanych a tizenych osobach 780 780 780 780
2. Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 30 30 30 30

Pajcky a uveéry-ovladajici a fidici osoba, podstatny

4. |vliv 0 0 0 0

5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

6. Potizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0

7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

C. ObéZna aktiva 63740 57306 60397 57306
C. L Zasoby 43966 41687 39936 37391
C.I. 1. Material 1858 2316 3576 3810
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 8103 7078 5552 5938

3. | Vyrobky 14479 18651 18433 17766

4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 19526 13642 12375 9877




5. | Zbozi 0 0 0 0
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
C. 1. Dlouhodobé pohledavky 354 24 2 0
C.I11.1. | Pohledavky z obchodnich vztahd 354 24 0 0
2. Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
4. Pohledavky za spole¢niky, cleny druzstva a ucastniky 0 0 0 0
5. Dlouhodohé poskytnuté zalohy 0 0 2 0
6. Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 0 0 0 0
8. OdloZena danova pohledavka 0 0 0 0
C.111. Kratkodobé pohledavky 16078 11331 13502 15393
C.III. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 10192 10018 10754 12709
2. Pohledavky ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
4, Pohledavky za spoleéniky, cleny druzstva a ucastniky 0 0 0 0
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
6. Stat - dafiové pohledavky 4557 93 47 1191
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 37 159 281 177
8. Dohadné udty aktivni 1221 990 2420 1313
9. Jiné pohledavky 71 71 0 3
C.I1V. Kratkodoby finan¢ni majetek 3342 4264 6857 4522
C.IvV.1. Penize 334 420 422 271
2. Utty v bankéch 3008 3844 6435 4251
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
4, Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0 0
D. I Casové rozliSeni 6353 3617 3187 3782
D. 1.1 Naklady pfistich obdobi 113 196 159 67
2. Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 0
3. Pi{jmy piistich obdobi 6240 3412 3028 3715




PRILOHA P II: ROZVAHA 2011 — 2014 PASIVA

Rozvaha v plném rozsahu - pasiva 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 267420 | 280708 | 301279| 297876
A. Vlastni kapital 133252 | 139453 | 146550| 160227
Al Zakladni kapitél 123100 | 123100| 122798| 122787
A.l. 1. | Z&kladni kapital 123100 123100| 123100| 123100
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 -302 -313
3. | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0
A llL1 Emisni 4zio 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0
3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zadvazki 0 0 0 0
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0 0 0 0

Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni fondy ze

Al zisku 9510 9540 9851 10220
AlllLL Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 9510 9540 9851 10220
2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0
AlV. Vysledek hospodareni minulych let 45 612 6503 12014
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 45 612 6503 13532
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0
A. V. Vysledek hospodareni béZného uicetniho obdobi 597 6201 7398 15206
B. Cizi zdroje 134168 | 140833 | 154531 | 137604
B. I Rezervy 5556 0 0 0
B.l. 1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 5556 0 0 0
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0
3. | Rezerva na dan z pfijmi 0 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 0 0 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky 7448 9370 11319 12796
B.Il.1. Zévazky z obchodnich vztahti 0 356 629 394
2. Zé&vazky - ovladajici a tidici osoba 0 0 0 0
3. Zéavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
4. Zéavazky ke spol., lenim druzstva a k tiCastnikiim 0 0 0 0
5. Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0
6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0
7. Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0
8. Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0
9. Jiné zavazky 0 0 0 0
10. Odlozeny danovy zavazek 7488 9014 10690 12402




B. Il Kratkodobé zavazky 31995 25103 27346 23249
B.IN.1. Zéavazky z obchodnich vztahi 29404 19548 23364 20279
2. | Z&vazky - ovladajici a tidici osoba 0 0 0 0
3. | Z&vazky - podstatny vliv 0 0 0 0
4. | Zavazky ke spol., ¢lentim druzstva a k ucastnikiim 0 0 0 0
5. | Zavazky k zaméstnanciim 1605 1402 1573 1153
6. | Zavazky ze socialni zabezpeceni a zdrav. pojisténi 747 860 719 672
7. Stat - daiové zavazky a dotace 212 904 1208 880
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 0
9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 0 0 465 253
11. |Jiné z&vazky 27 2389 17 12
B. IV. Bankovni ivéry a vypomoci 89169 | 106360 | 115866| 101559
B.1V.1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 86169 | 106360| 115866| 101559
2. | Kratkodobé bankovni Givéry 0 0 0 0
3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
C. L Casové rozliSeni 0 422 198 45
C.1. 1. | Vydaje pristich obdobi 0 422 198 45
2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2011 — 2014

Vykaz zisku a ztrat 2011 2012 2013 2014

. Trzby za prodej zbozi 350 0 0 0

A Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 320 0 0 0

+ Obchodni marze 30 188 0 0

Il. Vykony 80099 | 108080 | 118829| 112970

1. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 76685 104912 119211 112099

2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 209 -2734 -3008 -6378

3. Aktivace 3205 5902 2626 7249

Vykonova spotieba 57326 71252 76758 67271

1. | Spotifeba materialu a energie 47322 60041 65719 54876

2. | Sluzby 10004 11211 11039 12395

+ Pridana hodnota 22803 36828 42071 45699

Osobni naklady 27576 29496 28905 26526

1. Mzdové néklady 20496 21407 21032 19217

2. Odmény ¢lentim organu spoleénosti a druzstva 300 383 375 324

3. Néklady na socialni zabezpec€eni a zdravotni pojisténi 6584 7082 6908 6365

4. Sociélni naklady 196 624 590 620

Dané a poplatky 1970 2012 2064 1955

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 9668 13161 15865 16768

. TrZby z prodeje dlouhodobého majetku a materidli 2816 4210 6588 8138

1. 1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 2007 3689 4308 4742

2. | Trzby z prodeje materidlu 522 156 2280 3441
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a

materialu 2613 3296 5824 6589

1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 2091 3140 4614 3470

2. Prodany material 522 156 1210 3119

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a

komplexnich naklada ptistich obdobi -2993 -4788 -646 -2

V. Ostatni provozni vynosy 18879 17030 20304 19787

Ostatni provozni naklady 4436 2392 3576 3318

V. Pievod provoznich vynost 0 0 0 0

Prevod provoznich nakladi 0 0 0 0

Provozni vysledek hospodareni 1228 2499 13375 18515

V. Trzby z prodeje cennych papirti a podilii 0 0 0 0

Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 3000

VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a v uéetnich

VII. 1. |jednotkéach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0

2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 0 0 0 3000




3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého financniho majetku 0 0 0 0
Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0

IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivati 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni cennych papirti a derivatl 0 0 0 0

M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0
X. Vynosové (roky 0 0 0 0
Nékladové uroky 2953 5584 5360 4445

XI. Ostatni financni vynosy 1761 1320 1141 711
Ostatni finanéni naklady 52 97 82 119

XII. Ptevod finan¢nich vynost 0 0 0 0
Prevod finan¢nich naklada 0 0 0 0
Financni vysledek hospodareni -1264 -4361 -4301 -853

Daii z piijmii za béZnou ¢innost -185 1566 1676 2456

1. - splatna 0 0 0 743

2. | -odlozena -185 1566 1676 1713
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 149 6572 7398 15206

XIII. Mimotadné vynosy 448 287 0 0
Mimotadné naklady 0 658 0 0

Daii z pFijmi z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0

1. | -splatna 0 0 0 0

2. - odloZena 0 0 0 0
Mimoiadny vysledek hospodareni 448 -371 0 0

Ptevod podilu na vysledku hospodateni spolecnikiim 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 597 6201 7398 15206
Vysledek hospodareni pred zdanénim 412 7767 9074 17662
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