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UvVOD

Klicovym prostiedkem, ktery urCuje smér vyvoje arozdélovani financnich prostiedkl
V podniku, jsou finance. Finance jsou vyznamnym néstrojem fizeni ekonomickych
a finan¢nich procest. Kvalitni finan¢ni fizeni je zdkladem uspé$ného vyvoje ekonomiky
podniku. Ukolem finanéniho fizeni je zajisténi dostate¢ného mnozstvi finanénich zdrojt
a jejich efektivniho vyuziti. To piedstavuje dosazeni finan¢ni rovnovahy mezi rentabilitou,

zadluzenosti a likviditou. Dtlezitou soucasti financ¢niho fizeni podniku je finan¢ni analyza.

Cilem bakalaiské prace Finanéni analyza spole¢nosti EGP INVEST, spol. srt. 0. je
posouzeni Urovné finan¢ni situace spolecnosti z dat za obdobi 2007 az 2011 jeji
hospodaiské cCinnosti a zjisténi jejich silnych a slabych stranek. Pomoci ziskanych
informaci provést vyhodnoceni finan¢niho zdravi a financni stability spolecnosti
a navrhnout opatieni na odstranéni nedostatkli a zvySeni vykonnosti spolecnosti, aby byl
zajistén jeji nejvyhodnéjsi ekonomicky vyvoj pro ndsledujici obdobi. Financni situace
a stabilita podniku je posuzovéana pomoci zékladnich metod finanéni analyzy a pouzitim
souhrnné¢ho indexu davéryhodnosti. Rozborem wvnitinich zdroji a schopnosti podniku

a identifikaci vnéjSiho okoli podniku se zabyva strategicka analyza SWOT.

O zadani a vypracovani bakalarské prace pozadala spolecnost EGP INVEST, spol. sr. 0..
Vysledky bakalatské prace budou vyuzity pro rozvoj a modernizaci spole€nosti. Zejména
budou aplikovany pifi inovaci systému planovani, pii zkvalitnéni v podnikovém
rozhodovani a rovnéz pfisp&ji ke zlepSovani vykonnosti celého podniku i jeho

organizacnich struktur formou spravné a aktivné uplatilovaného controllingu.

Prvni kapitola je zaméfena na teoreticky popis problematiky. Popisuje financni analyzu
jako diileZity nastroj pro fizeni a rozhodovani podniku. Zamétuje se na rozbor vstupnich
dat, jako zakladnich informaénich zdroji, z nichZ finan¢ni analyza Cerpa. Finan¢ni pozice
podniku je posuzovana pomoci horizontalni a vertikalni analyzy. Je zvolen detailni rozbor
metod finan¢ni analyzy vybranymi pomérovymi ukazateli, kterymi jsou ukazatele
rentability, ukazatele aktivity, ukazatele zadluzenosti a ukazatele likvidity. Kapitolu
uzaviraji souhrnné indexy hodnoceni a strategickd analyza SWOT. Podkladem

pro vypracovani teoretické ¢asti je odborna literatura.



Podnik, ktery pozadal o vypracovani bakalatfské prace, a pro ktery je prace zpracovana,
je ptedstaven ve druhé kapitole. Jsou zde uvedeny zakladni udaje o spolecnosti, jeji
historie, zamétfeni podnikatelské Cinnosti, struktura spolecnosti, lidské zdroje, technické
vybaveni. Ve tfeti kapitole je provedena prakticka SWOT analyza. Jsou definovany silné

a slabé stranky podniku, jeho pfilezitosti a hrozby.

Ctvrta kapitola sleduje pomoci horizontalni analyzy vyvoj polozek uéetnich vykazi v &ase.
Proporcionalitu polozek ucetnich vykaza vici zakladni veli¢iné zkouma vertikalni analyza.
Vzéijemné vazby a souvislosti mezi dvéma polozkami Ucetnich vykazi jsou vyjadieny
pomérovymi ukazateli. Zlaté bilan¢ni pravidlo porovnava ¢asovou vazanost aktiv a pasiv.
Rozdilovy ukazatel Ccisty pracovni kapital ukazuje vztah mezi obéznymi aktivy
a kratkodobymi pasivy. Podkladem pro vypocty jsou data ziskana z tGcetnich vykazl
zaobdobi 2007 az 2011. Vysledné hodnoty jsou sestaveny do tabulek. Na zaklad¢
zjisténych vysledki je zhodnocena skute¢nd financ¢ni situace podniku. Pro vétsi

ptehlednost je provedeno grafické zndzornéni vypoctenych hodnot.

Celkova finan¢ni ekonomicka situace spolecnosti a jeji vykonnost je posuzovana rovnéz
pomoci jednoho ¢isla — souhrnného indexu. V paté kapitole je hodnoceni souhrnného
finan¢niho zdravi podniku provedeno prostfednictvim vypoctu Altmanova vzorce

finan¢niho zdravi podniku a indexu diivéryhodnosti INOS.

V zé4véru bakalaiské prace je provedeno vyhodnoceni finan¢ni analyzy. Ziskané finan¢ni
udaje jsou dualezitym zdrojem informaci o podniku, odraZeji jeho urovenn a jeho
konkurenceschopnost. Vysledky finan¢ni analyzy odhaluji silné a slabé stranky finanéniho
hospodateni a dévaji piehled o celkové finan¢ni situaci podniku. Dulezitym hlediskem
je jejich spravna interpretace. Na zakladé vysledki finan¢ni analyzy jsou navrzena opatieni
na odstranéni zjisténych nedostatkti, kterd mohou piispét k naslednému feSeni situace.

Jsou navrZena doporuceni pro planovani budouciho vyvoje podniku.



1 Teoreticky zaklad

Naro¢né podminky soucasné trzni ekonomiky, slozitost a dynamicnost podnikatelského
prosttedi vystavuji podniky velkému tlaku tvrdé konkurence. Mezi dilezité faktory
ovlivitujici pribéh podnikdni patii ekonomické, politické a celospoleCenské podminky.
Souhrnné se o téchto aspektech hovoii jako o podnikatelském prostfedi. Hlavnimi rysy
soucasn¢ho podnikatelského prostiedi je zostfujici se konkurencni boj v odvétvich,
omezeni zdroji financovani, urokové sazby, inflace, zvySovani naklad hlavné z divodu
zvySovani cen energii, daflové zatizeni prace, globalizace trhii, rychlost zmén, vliv statu
a vliv nadnarodnich celkl na podnikani.

Zabezpeceni prosperity a Uspé$ného rozvoje podniku neni jednoduchou zalezitosti.
O celkové tuspésnosti podniku rozhoduje zplsob prosazovani modernich metod fizeni,
které odpovidaji trznim podminkam a pozadavkiim soucasného ekonomického prostiedi.
Veskeré rozhodovani v podniku je tfeba ptizplsobit pfichazejicim zménam, aby podnik

neztratil na trhu své postaveni a mohl byt konkurenceschopny.

Vyznamnym ptedpokladem dosazeni tohoto cile je dusledny rozbor finanéni situace
podniku. DlleZitym nastrojem, ktery slouZzi jako zdroj informaci pro manaZery pfijimajici
operativni 1 strategickd rozhodnuti, je systém finan¢nich ukazateli, zndamy pod ndzvem

finan¢ni analyza. [20]

1.1 Finané¢ni analyza

Finan¢ni analyza je analyzou finan¢ni situace podniku a mé zasadni vliv na tvorbu celkové
podnikové image. Piedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena
prevazné v Gcetnich vykazech. Hlavnim smyslem finanéni analyzy je ptipravit podklady
pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku. Finan¢ni analyza umoznuje odhalit silna

a slaba mista podniku a umoziuje posuzovat finanéni zdravi firmy.

Finanéni analyza ma dlouhodobou tradici v zemich s rozvinutou trzni ekonomikou.

V ceskych podminkéch se hojné zacal pojem finan¢ni analyza vyuzivat aZ od roku 1989.
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Z finan¢ni analyzy se stal dalezity nastroj hodnoceni realné ekonomické situace podniku
a neoddélitelny prvek podnikového fizeni. Financni vysledky se stavaji zakladnim
kritériem ekonomickych rozhodnuti a podnikové finance se dostavaji do centra pozornosti
vSech podnikatelt. Zakladnim cilem finan¢niho fizeni podniku je dosazeni financ¢ni

stability. [13, s. 10]

Celosvétova finan¢ni a ekonomicka krize ukazala, jak dulezita je finan¢ni stabilita v boji
podniki o pfeziti. Do popiedi firem se dostdvaji ekonomové a manazefi, ktefi jsou
zaméfeni na fizeni nakladi. Cilem téchto manazerd je snizeni podnikovych nakladi
a ekonomicka stabilizace podniku, ktera zajisti dobré fungovani firmy i V pfipadnych

chudsich obdobich. [20]

K tomuto cili vedou dva ptredpoklady:
» schopnost vytvaret zisk, zajiStovat pfiristek majetku a zhodnocovat vlozeny kapital

» zajisténi platebni schopnosti podniku.

Finan¢ni analyza muize posuzovat ekonomickou situaci podniku ze dvou casovych
pohledd. V prvnim piipadé hodnoti firemni minulost - pracuje s daty ex-post, v druhém
pfipadé¢ slouzi jako zéklad pro financni pldnovani a zkoumd financéni perspektivu
spoleCnosti - pracuje s daty ex-ante. Analytik podniku by mél posoudit oba aspekty

finan¢ni analyzy, aby dokazal kompletné zhodnotit finan¢ni zdravi podniku.

Finan¢ni analyza nabizi celou fadu metod, jak hodnotit finan¢ni zdravi firmy. Zakladnimi
nastroji jsou finan¢ni ukazatele. VyuZiti rliznych finan¢nich ukazateli zavisi na tom,
pro koho je finan¢ni analyza ur€ena. UZivateli finan¢ni analyzy jsou pfedev§im vlastnici
(akcionafi), manazefi firmy, banky a jini véfitelé, dodavatelé, odbératelé, zaméestnanci,

vladni instituce, konkurenti.

Finan¢ni analyza se vyuZziva nejenom ve finan¢nim fizeni, ale mé vliv také na firmu jako
celek. Je soucasti marketingové SWOT analyzy, ktera umoznuje odhalit silnd a slab4 mista
podniku. SWOT analyza je ucinnym diagnostickym prostiedkem, ktery identifikuje
a posuzuje slabiny ve finan¢nim zdravi firmy. Slaba mista mohou vést k problémam.
Na stran¢ druhé, poznani silnych stranek je dilezité pro budouci zhodnoceni majetku

podniku. [13, s. 10]
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Finan¢ni analyza je manazerskym informacnim néstrojem, ktery by mél kazdy podnik
vyuzivat pfi fizeni. Lze ji uspéSné pouzit u firem raznych velikosti a s riiznym oborovym
zam¢efenim. Vzhledem ke svému vyznamu by méla byt provadéna prabézné a nejméné
jednou rocné podrobné vyhodnocovana. Vysledky vyjadiuji finanéni situaci podniku.
Spravné vyhodnoceni vysledkti finan¢ni analyzy mutze pfispét ke zméné¢ v manazerském

rozhodovani a tim ke zlepseni finan¢ni situace firmy. [20]

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Finan¢ni analyza potfebuje velké mnozstvi vstupnich dat a udaji z rznych informacnich
zdrojii a riizné povahy. Zakladnim zdrojem jsou finan¢ni ucetni vykazy, které davaji
prehled o stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti, tvorbé a uziti vysledku hospodaieni
a 0 penéznich tocich. Firma je povinna tyto informace zvetejilovat nejméné jedenkrat

ro¢né. Povinnost uklada zakon o ucetnictvi. [13, s. 21]

Ugetnimi vykazy jsou:
> rozvaha
» vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

» vykaz o tvorb¢ a pouziti penéznich prostiedkl — vykaz cash flow.

Rozvaha a vykaz zisku a ztraty jsou Ucetnimi vykazy, jejichZz struktura je zavazné
stanovena Ministerstvem financi. Jsou zdvaznou soucasti Ucetni zavérky v soustave

podvojného tcetnictvi. [13, s. 21]

DalSimi zdroji finan¢ni analyzy jsou vnitropodnikové ucetni vykazy. Tyto vykazy
vychézeji z vnittnich potfeb firmy a zptesiuji vysledky finan¢ni analyzy. Nemaji pravné
zédvaznou Upravu. Umoziuji vytvafeni podrobnéjSich Casovych tad, protoze frekvence

jejich sestavovani je Casté&jsi.
Pro potieby finan¢ni analyzy se vyuZivaji:

» kvantifikovatelné nefinanéni informace — mezi n¢ patii firemni statistika produkce,

poptavky, odbytu, zaméstnanosti, normy spotieby, interni smérnice.
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» nekvantifikovatelné informace — mezi n¢ se tadi zpravy vedoucich pracovnik
jednotlivych ttvard firmy, komentafe manazert, nezavisld hodnoceni, prognozy,

osobni kontakty. [21, s. 13]

Finan¢ni analyza pométuje ziskané tidaje mezi sebou navzajem. Hlavnim smyslem rozboru
ucetnich vykazli je dospét k urCitym zavérim o celkové finan¢ni situaci, podle nichz
je mozné piijmout rizna rozhodnuti. Kvalita vystupnich ukazateld finan¢éni analyzy

je zavisla na spravném a Gplném vedeni Géetnictvi. [3, s. 34]

121 Rozvaha

Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery zachycuje v pen¢znim vyjadieni stav majetku podniku
(aktiv) a zdroju jejich financovani (pasiv) k uréitému datu, ato Vv penéznim vyjadreni.
Rozvaha se sestavuje za ucetni obdobi, zpravidla k poslednimu dni kazdého roku.
Podle zdkona o ucletnictvi je ucetnim obdobim nepfetrzité po sobé jdoucich dvanact
mésicti. Uéetni obdobi se bud’ shoduje s kalendainim rokem nebo je rokem hospodaiskym.
Hospodatrskym rokem je ucetni obdobi, které¢ mize zafinat prvnim dnem jiného mésice,

nez je leden.

Aktiva predstavuji majetkovou strukturu podniku a davaji piehled o tom, co firma vlastni
a co firm¢ dluzi dalsi ekonomické subjekty. Mezi aktiva patii: stala aktiva, obézna aktiva,

ostatni aktiva.

Stala aktiva se nespotiebovavaji najednou, odepisuji se dle zakona o dani z pfijml a svou
hodnotu ptenasi postupné¢ do nakladi podniku. Doba pfemény na hotové prostiedky
je delsi nez jeden rok. Délime je na: nehmotna aktiva, hmotna aktiva, finanéni investice.
Do nehmotnych aktiv (dlouhodoby nehmotny majetek) patii pfevazné patenty, licence,
ochranné znamky, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software. Pofizovaci cena je
vyssi nez 60 tis. K¢&. Bez ohledu na vysi ocenéni patii do nehmotnych aktiv goodwill, ktery
se odepisuje rovnomérné. Goodwill je rozdil mezi tcetnim a trznim ocenénim podniku.
Hmotna aktiva (dlouhodoby hmotny majetek) zahrnuji pozemky, budovy stavby, dopravni

prostfedky, umeélecka dila. Jejich pofizovaci cena je vyssi nez 40 tisic K& Pozemky se

neodepisuji. [13, S. 24]
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Obéznymi aktivy jsou penézni prostiedky a vécné polozky majetku (suroviny, material,
rozpracovand vyroba, hotové vyrobky, polotovary), u nichz se predpoklada, ze v pribehu
jednoho reprodukéniho cyklu zméni svou podobu nékolikrat a prechazeji do spotiteby
jednorazové. Na penézni prostfedky se pfeméni béhem jednoho roku. Ostatni aktiva
zachycuji prevazné zlstatek uctl Casového rozliSeni nakladd pfistich obdobi. Patii zde
I ptijmy pfistich obdobi, tzn. provedené, ale dosud nevyuctované prace, kursové rozdily,

pfedem placené najemné. [13, s. 25]
Pasiva ukazuji, jakym zpusobem jsou aktiva podniku financovana, tzn. jaké ma firma
vlastni zdroje a co dluzi jinym ekonomickym subjektim. Pasiva jsou ¢lenéna z hlediska

zdroju financovani na vlastni zdroje a zdroje cizi.

Piehled aktiv a pasiv je nazorn¢€ uveden v tabulce 1.

Aktiva Rozvahak........ Pasiva

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital A. Vlastni zdroje

B. Dlouhodoby majetek (st4l4 aktiva) A.L Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek A.IL Kapitalove fondy
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek A1 Fondy ze zisku
B.III Finanéni investice A.IV. Vysledek hospodareni minulych let

C. Kratkodoby majetek (ob&n4 aktiva) A.V. Vysledek hospodateni béz. ti¢et. obdobi

C.1. Zasoby B. Cizi zdroje
C.IL. Dlouhodobé pohledavky B.I Rezervy
C.III. Kratkodobé pohledavky B.II' Dlouhodobé cizi zdroje
C.III. Finan¢ni majetek Dlouhodob¢ zavazky
- penize v pokladng Dlouhodobé bankovni uvéry
- bankovni udty B.III. Kratkodobé cizi zdroje
- ceniny Kratkodobé zavazky
- kratkodobé cenné papiry Kratkodobé bankovni uvéry
D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva
Majetek (Aktiva celkem) Kapital (Pasiva celkem)

Tabulka 1: Zjednodusena struktura rozvahy
Zdroj: [21, s. 16]
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1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o pohybu vynosii a nakladi a vysledku
hospodafeni za wurcit¢ obdobi. Umoznuje poznat Ccinitele, které wvedly k tvorbé
hospodatského vysledku. Informace z vykazu zisku a ztraty jsou dilezitym podkladem
pro hodnoceni ziskovosti podniku. Vykaz zisku a ztraty se vztahuje k ur€itému ¢asovému

intervalu a je pfehledem o vysledcich operaci za tento interval.

Vynosy — Naklady = Vysledek hospodaieni. [24, s. 54]

Vynosy zahrnuji trzby za zbozi, trzby za vlastni vyrobky, prodej majetku. Néklady
znamenaji penézni vyjadieni spotieby vyrobnich Cinitell. Patii sem naklady na zboZi,

vyrobky, vykony, mzdy.

1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow poskytuje informace o ptijmech a vydajich podniku za urcité obdobi.
Zachycuje pocatecni stav, zmény V prub&hu ucetniho obdobi a kone¢ny stav. Vykaz cash
flow zkoumd skute€né hotovostni toky, slouZi k posouzeni skutecné finan¢ni situace.
Ukazuje, zda je podnik schopen uvolnit penéZzni prostiedky a splacet zdvazky. Vychazi
z Casového nesouladu mezi hospodarskymi operacemi a jejich finanéniho zachyceni.
Podnik muiZze vykazovat vysoké trzby a zisk v Uc€etnictvi, ale jeho penézni piijmy a stav
penéznich prostfedkt mizZe byt nizky. Rast zisku neznamena rist penéznich prostiedki.

Zisk a penize nejsou jedno a totéz.

Vykaz cash flow mé danou strukturu. Penézni toky se uvadi v ¢lenéni na: provozni ¢innost,

investi¢ni ¢innost, finan¢ni ¢innost. Vychazi se vzdy z hospodarského vysledku.

Penézni toky z provozni ¢innosti jsou rozdilem mezi ptijmy a vydaji za béznou ¢innost

ovlivnéné zménami pracovniho kapitalu (pohledavkami z provozni €innosti, kratkodobymi

zavazky z provozni ¢innosti, zdsobami). Penézni toky z investiéni ¢innosti zahrnuji vydaje

tykajici se pofizeni investi¢niho majetku, pfijml z prodeje investicniho majetku a zmén

v oblasti vlastnénych akcii a dluhopist. Vysledek finanéni cinnosti je tvofen

dlouhodobymi zéavazky, tj. ptirtstky a ubytky dlouhodobého kapitalu. Snizuji ho vyplaty
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dividend. Cash flow ze samofinancovani je tvofen odpisy a dal§imi ndklady, které
nepiedstavuji ubytek prosttedkll (napf. rezervy). Snizuji se o vynosy, které nevyvolavaji

pohyb penéz. [3, s. 46]

Obecné pravidlo:
» zvySeni hodnoty aktiv = sniZzeni mnozstvi penéz
» snizeni hodnoty aktiv = zvySeni mnoZstvi penéz
» zvySeni hodnoty pasiv = zvySeni mnozstvi penéz
>

snizeni hodnoty pasiv = snizeni mnozstvi pen¢z

Strukturu vykazu cash flow piehledné znazornuje tabulka €. 2.

Pocatecni stav penéZnich prostiredki

Zisk po uhrad¢ urokt a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

= Cash flow ze samofinancovani

+ zména pohledavek (+ ubytek, - ptirtstek)

+ zména kratkodobych cennych papirt (+ ubytek)

+ zmeéna zasob (+ ubytek)

+ zména kratkodobych zavazki (+ ptirastek)

= Cash flow z provozni ¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ ubytek)

+ zména nakoupenych obligaci a akcii (+ ubytek)

= Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+ zména dlouhodobych zavazkl (+ ptirtstek)

+ prirtistek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

= Cash flow z finanéni ¢innosti

Cash flow celkem = CFp¢ + CFy¢ + CFge

Konecny stav penéZnich prostiredkii

Tabulka 2: Struktura vykazu cash flow
Zdroj: [13, s. 36]

16




Vykaz cash flow dava informaci o celkovém stavu penéznich prostiedk a jejich pohybu.
Je odrazem skutecnosti. Poskytuje informaci otom, jak organizace vyprodukovala
prostiedky a jak je pouzila. V praxi se vykaz cash flow nejCastéji pouziva pii hodnoceni
platebni schopnosti, ve finan¢ni analyze, k hodnoceni efektivnosti investic, nebo

pfi stanoveni trzni ceny spolecnosti.

124 Vztah ucetniho vysledku hospodareni a penéZnich toki

Pro bézné fungovani podniku je dilezity nejen kladny vysledek hospodateni, ale také
zajisténi dostatecného mnozstvi penéznich prostiedkl. Vykdzany hospodaisky vysledek
nevypovida nic o tom, jak je na tom firma z hlediska finan¢nich prostiedkd. Z tohoto

pohledu ma proto velky vyznam vztah Gcetniho vysledku hospodateni a penéznich tokd.

Porovnanim téchto dvou polozek mizeme dojit k nasledujicim situacim:

1. Vysledek hospodareni z provozni ¢innosti je zisk, penézni tok z provozni ¢innosti
je kladny = nejlepsi varianta, podnik hospodafi dobie se svéfenymi finan¢nimi

prostiedky.

2. Vysledek hospodareni z provozni ¢innosti je zisk, penéZni tok z provozni ¢innosti
je zaporny = podnik neinkasuje dostate¢né rychle finan¢ni prostfedky, za této situace

muze mit problémy se zajiSt€énim potfebného mnoZstvi penéz pro bézny chod podniku.

3. Vysledek hospodaieni z provozni cinnosti je ztrata, penéZni tok z provozni
¢innosti je kladny = tato situace signalizuje mozné budouci problémy v hospodateni

podniku, management neni schopen dostateén¢ zhodnocovat vlozeny kapital.
4. Vysledek hospodareni z provozni cinnosti je ztrata, penéZni tok z provozni

¢innosti je zaporny = nejhorsi situace, oba vykazy signalizuji problémy

v hospodateni podniku. [13, s. 38]
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1.3 Metody finanéni analyzy

Kvalitni management musi trvale analyzovat situaci firmy, dbat na rist efektivnosti
a vytvaret dobrou pozici podniku pro obdobi Uspésnd i pro piipadna obdobi recese.
Posoudit finan¢ni zdravi podniku 1ze pomoci soustavy finan¢nich ukazatelt, které musi byt

uspotadany tak, aby odrazeli vSechny dilezité stranky financni situace podniku.

V ramci finan¢ni analyzy se rozvinula celd fada metod, které hodnoti finan¢ni zdravi firmy
a které je mozné pouzit. Cim jsou pouzité metody lepdi, tim jsou zavéry spolehlivéjsi.
Kvalita vystupnich ukazatelii financni analyzy je zavisla na kvalité vstupnich tdaji, tedy

na spravn¢ a upln¢ vedeném ucetnictvi. [20]

Zakladni ¢lenéni metod pouzivanych ve finan¢nich analyzach je uvedeno na obr. 1.

METODY FINANCNICH ANALYZ

Deterministické Matematicko-statistické
(elementarni) metody metody

Horizontalni analyza
(analyza trendir) Regresivni analyza

Vertikalni analyza
(analyza struktury) Diskrimina¢ni analyza

Pomérova analyza

Analyza rozptylu

Analyza soustav
ukazatell

Testovani statistickych
hypotéz

Analyza citlivosti

Obr. 1: Clenéni metod finanéni analyzy
Zdroj: [24, s. 70]

Metody deterministické jsou casto oznaCovany jako elementarni metody a jsou
standardnimi néstroji pro bézné finan¢ni analyzy. Z velkého mnoZstvi metod elementérni
analyzy jsou nejcastéji pouzivany pomérové ukazatele, které tvoii zakladnu finanéni

analyzy. Tvoii nejpocetngjsi a zarovenl nejvice vyuzivanou skupinu ukazatell.
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Matematicko-statistické metody vychazeji zpravidla z udaji delSich ¢asovych fad a slouzi
K posouzeni determinanti a faktori vyvoje. Jsou zaloZeny na piesnych (exaktnich)

metodach, v¢etné vyhodnoceni statistické spolehlivosti vysledki. [24, s. 69]

1.4 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veli¢iny v Case — nejcastéji k minulému
obdobi. Je vhodné porovnavat minimalné tfi za sebou jdouci obdobi v jednotlivych

udajich.

Vertikalni analyza sleduje strukturu absolutniho ukazatele k néjaké veli¢ing, napt. celkové
bilan¢ni sumé. Vertikalni analyza umoziuje porovnani struktury majetku firmy s ostatnimi
firmami stejné velikosti, odvétvi, povahy. Vypocet u vertikdlni analyzy se provadi tak,
ze jednotlivé polozky tcetniho obdobi se vztahuji k souctu vSech aktiv nebo souctu vSech

pasiv (bilan¢ni sum¢). [13, s. 85]

1.5 Analyza pomérovymi ukazateli

Pomérové ukazatele umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zakladnich finan¢nich
charakteristikdch spole¢nosti. Analyza pomérovymi ukazateli vychazi vyhradné z udaji
ze zakladnich ucetnich vykazii. Pomérové ukazatele se bézné vypocitavaji jako pomeér
jedné polozky (nebo skupiny polozek) k jiné polozce (nebo k jejich skupin€) uvedené
ve vykazech. Vybér ukazateli je podfizen hlavné tomu, co chceme zméfit. Kazda
spolecnost si pro interni Gcely vytvaii vlastni soubor hodnoticich ukazatelli, které nejlépe

vystihuji podstatu jeji ekonomické ¢innosti. [13, s. 47]

Zakladnimi oblastmi ukazatelti finan¢ni analyzy jsou:

» Ukazatele rentability (vynosnosti) - profitability ratios

» Ukazatele aktivity - asset utilization ratios
» Ukazatele zadluzenosti - debt ratios
» Ukazatele likvidity - liquidity ratios
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151 Ukazatele rentability

Rentabilita resp. vynosnost vlozené¢ho kapitalu je obecné definovana jako pomér zisku
a vlozeného kapitalu (zdroje).
» Ukazatele rentability jsou méfitkem schopnosti podniku vytvaiet nové zdroje,
tzn. vytvaret zisk vyuzitim investovaného kapitalu.
» Popisuji dlouhodobou vynosnost pouzitych zdroju.
» Umoznuji zjistit a porovnat, zda je vyhodnéjsi pracovat s vlastnim nebo cizim
kapitalem.
» Porovnavaji hospodarsky vysledek s objemem vloZzeného kapitalu.

> Zadouci vyvoj se projevuje v riistu majetku.

Obecné je rentabilita vyjadfovana pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu. Pro financni
analyzu je dilezité, jaky zisk se pro vypocet pouzije:
» EBIT (Earning Before Interst and Taxes) — zisk pted odectenim trokd a dani
(neni ovlivnén zmé&nami danovych a urokovych sazeb)
» EAT (Earning After Taxes) — zisk po zdanéni, Cisty zisk
» EBT (Earning Before Taxes) — zisk pied zdanénim (provozni zisk jiz snizeny nebo
zvySeny o finan¢ni a mimofadny vysledek hospodateni, od které¢ho jesté nebyly
odecteny dan¢)
» EBITDA (Earning Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)
— zisk pred odpisy, thradou nakladovych urokii a zaplacenim dané z piijmi

[25, s. 15]

Ukazatel ROA (Return on Assets — Rentabilita celkovych aktiv)
cisty zisk

celkova aktiva

ROA= [21, s. 22]

ROA je povazovan za zakladni ukazatel rentability. Hodnoti schopnost reprodukce
kapitalu a poméfuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu

na zdroje financovani. Ukazuje, kolik celkového kapitalu se rocné vraci ve formée zisku.
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Ukazatel ROI (Return on Investment — Rentabilita vlozeného kapitalu)

ROl = cisty zisk + urok

— [21, 5. 22]
celkovyvlozeny kapital

Ukazatel zhodnoceni kapitalu. Oznacuje celkovy zisk z vlozeného kapitalu. Zhodnocenim
té Casti kapitalu, kterym je vlastni kapital, je Cisty zisk, zhodnocenim té ¢asti kapitalu, ktera
tvofi cizi kapital, je trok. Doporu¢ované hodnoty jsou v intervalu 12 —15 %, vyssi

hodnoty jsou povazovany za velmi dobr¢, niz§i naopak za nepiiznivé.

Ukazatel ROCE (Return on Capital Employed — Rentabilita celkového investovaného
kapitalu)

zisk pred zdanenim

ROCE =

- ———— [13,5.53]
dlouhodobé zavazky+ viastni kapitdl

Vyjadifuje miru zhodnoceni vSech aktiv podniku financovanych vlastnim 1 cizim
dlouhodobym kapitdlem. Komplexné vyjadiuje efektivnost hospodatreni spolecnosti. Méfi,
kolik provozniho hospodaiského vysledku pted zdanénim podnik dosahl z jedné koruny,

kterou dlouhodobé vlozili véfitelé a investovali vlastnici podniku.

Ukazatel ROE (Return on Equity — Rentabilita vlastniho kapitalu)
cisty zisk

viastni kapital

ROE= [21, s. 22]

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje zhodnoceni kapitalu vlozeného vlastniky podniku.
Ukazuje, kolik ¢istého zisku ptipada na jednu korunu investovaného kapitalu. Vyjadiuje,
do jaké miry firma obnovuje vlastni zdroje bez vlivu cizich zdrojt. Rist tohoto ukazatele
muize znamenat zlepSeni vysledku hospodateni, zmenSeni podilu vlastniho kapitalu

ve firm¢ nebo také pokles troceni ciziho kapitélu.

Ukazatel ROS (Return on Sales — Rentabilita trzeb)
cisty zisk

trzby

ROS = [13, s. 56]

Ukazatel méfi, kolik korun ¢istého zisku piipada na jednu korunu trzeb. Ukazuje, kolik

procent tvoii zisk po zdanéni. Jeho nizkd tUroven dokumentuje chybné fizeni podniku,
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sttedni Uroven je znakem dobré price managementu podniku, vysoka uroven ukazuje

na nadprimérnou Groven podniku.

Ukazatel ROC (Return on Costs — Rentabilita nakladt)

cisty zisk

v

ROC=1- [13, s. 56]

Oznaéuje pomér celkovych nakladd k trzbam podniku. Cim je niz§i hodnota tohoto
ukazatele, tim lepsi vysledky hospodaieni podnik dosahuje, nebot’ 1 K¢ trzeb dokazal

vytvofit s mensimi néklady.

152 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji schopnost podniku vyuzivat investované finan¢ni prostfedky
améfi vazanost kapitalu v riznych formach aktiv. Jednd se o kombinované ukazatele,
Které poméfuji polozky rozvahy (majetek) a vykazu zisku a ztraty (trzby).
» Umoziuji analyzovat, jak efektivné firma hospodafi se svymi aktivy.
» Priméfené vyuziti majetku je podminkou vyrovnané — konsolidované finanéni
situace.
» Z ukazatelt aktivity je patrné, jak efektivné podnik naklada se svymi financnimi
prostfedky nebo jakou ma vyjednavaci silu vii¢i dodavateltim.
» Velké mnozstvi majetku, ktery je nedostatecné vyuzit, s sebou nese nadprimeérné
naklady.
» Malé mnozstvi majetku, napt. nedostatec¢né mnozstvi zasob, zptisobuje nizsi objem
vyroby a tedy i trzeb.

» Rychléa pfeména zasob na hotové penize je predpokladem dobré prosperity firmy.

celkovy kapitdl

Doba obratu celkového kapitalu = 360 [21,s. 23]

trzby

Tento ukazatel vyjadiuje rychlost obratu vlastniho a ciziho kapitalu ve vztahu k trzbam.

cv w7
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viastni kapital

Doba obratu vlastniho kapitalu = .360 [21,s. 23]

trzby

Ukazatel vyjadiuje dobu obratu vlastniho kapitalu ve vztahu Kk trzbam. Hodnota ukazatele

v

Doba obratu zasob = zdsoby

—.360 [21,s. 24]
trzby

Ukazatel obratovosti zdsob (zpracovani zasob) je pomeér trzeb a primérného stavu zasob.
Oznacuje prumérny pocet dntli, po které jsou zdsoby vazany v podniku do doby jejich
spotieby (suroviny, material) nebo do doby jejich prodeje (zasoby vlastni vyroby). Situace
Vv podniku je dobrd, pokud se obratovost zasob zvySuje a doba obratu zasob snizuje. Doba

obratu zasob by méla byt co nejkratsi.

Doba obratu pohledavek = kratkodobé pohledavky .360 [21,s. 24]

trzby
Vypovida o tom, kolik dni v priméru trva, nez jsou pohledavky splaceny — pievedeny
na penize. Cim je doba obratu pohledavek deldi, tim je v&tsi potieba finanénich zdroji
najeji kryti a stim souvisici zvySeni finan¢nich nakladi. Tento ukazatel je dualezity

Z hlediska planovani penéznich toku.

, s hvask
Doba obratu kratkodobych ziavazki = kratkodobé zavazky .360 [21, s. 24]

trzby z prodeje
Vyjadiuje, jak jsou splaceny zéavazky firmy. Aby nebyla naruSena finan¢ni rovnovaha

ve firm¢, musi byt doba obratu zavazka delsi neZ doba obratu pohledavek.

153 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti jsou oznaCovany jako ukazatele dlouhodobé financni stability.
Jejich podstatou je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitadlem.
Vypovidaji o tom, kolik majetku podniku je financovano cizim kapitalem. Vysoky podil
vlastnich zdrojii déla podnik stabilnim a nezavislym, nizky podil vlastnich zdroji miize
vést k nestabilité a ke znejisténi vétitell. Financovani jen z vlastniho kapitalu snizuje

celkovou vynosnost vloZzeného kapitalu. Financovani jen z cizich zdroji neni mozné, a to
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z legislativnich divodl. Podniky musi mit ur€itou vysi vlastniho kapitalu pfi zahajeni

podnikéni.

cizi zdroje

Celkova zadluZenost = [21, s. 26]

celkovy kapital
Ukazatel vyjadfuje strukturu financnich zdroji. MéEfi rozsah, z kolika procent jsou aktiva
financovana cizim kapitalem. Vysledny koeficient se pohybuje v rozpéti 0,3 az 0,7. Podil
ciziho kapitdlu nema piesahnout 70 % celkového kapitdlu. VySs$i hodnota ukazatele
znamena VvEtsi riziko pro veétitele, predevsim pro banku. Za dobry stav se povazuje 30 az

50 % kryti majetku cizim kapitalem.

cizi zdroje

Stupen zadluZenosti vlastniho kapitalu = [24, s. 75]

vlastni kapital
Ukazatel vyjadiuje pomér kryti majetku firmy cizimi zdroji. Hodnota tohoto ukazatele
by se méla pohybovat od 0,3 do 1,0. Ukazatel je dileZity pro banku, zda poskytne klientovi

dalsi avér. Hodnota vétsi nez 1,0 jiz predstavuje rizikového klienta.

hospodarsky vysledek po zdanéni + uroky [21,s.2

Urokové kryti = 6]

uroky

Ukazatel urokového kryti vyjadfuje schopnost podniku platit troky. Cim je urokové kryti
vys§i, tim je finanéni situace podniku lepsi. Urokové kryti se ma pohybovat v intervalu

od hodnoty 2,0 do 3,0.

viastni kapital

Stupeii samofinancovani = [21, s. 26]

celkovy kapital
Ukazatel charakterizuje celkovou stabilitu podniku. Vyjadiuje, jak velkou casti se vlastni
kapital podili na objemu celkového kapitalu. Véritelé pozaduji, aby tento koeficient mél
minimalni hodnotu 50 %. Stav ve vysi 50 % vychazi z pozadavku, aby se spole¢nost
alespon polovinou kapitalu podilela na obchodnim riziku. Cim je hodnota ukazatele vyssi,

tim vyssiho stupné samostatnosti podnik dosahuje.
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celkovy kapital

Financni paka = [21, s. 27]

viastni kapital
Jde o ptrevracenou hodnotu koeficientu samofinancovani. Ukazatel vypovida, jakou cast
aktiv tvofi vlastni kapital. Minimalné jednu tietinu ma tvofit vlastni kapital — zékladni
jméni, rezervni fond, ostatni fondy, nerozdéleny zisk. Cim je vys§i podil cizich zdroji

na financovani podnikovych aktiv, tim je ukazatel vyssi.

zavazky

Platebni neschopnost = [21,s. 27]

pohledavky

Ukazatel platebni neschopnosti méfi vztah zavazka a pohledavek. Pokud je ukazatel vétsi
nez jedna, znamena primarni platebni neschopnost (disledek S$patného hospodateni
podniku a z toho plynouci insolventnosti), pokud je vysledek < 1, vyjadiuje sekundarni
platebni neschopnost (diisledek nepruhlednych odbératelsko-dodavatelskych vztaht,

insolventnost z divodu neproplaceni sluzeb a dodavek).

154 Ukazatele likvidity

Je rozhodujicim indikéatorem platebni schopnosti podniku. Likvidita vyjadiuje, jak rychle
se urcita slozka majetku da premeénit na penézni hotovost.
» Likvidita je dilezita z hlediska finan¢ni rovnovéahy podniku.
» Signalizuje, jak je podnik schopen splacet své zavazky, jakou ma schopnost ziskat
dostatek finan¢nich prostfedkl na provedeni plateb.
» Nedostatek likvidity snizuje pro podnik moznost vyuzit ziskovych ptilezitosti, které
se pii podnikani objevi.
» Ukazatel likvidity lze vyjadtit jako podil toho, ¢im je mozné platit k tomu, co je

nutné platit.

kratkodoby financni majetek

Okamzita likvidita = [21,s. 31]

kratkodobézavazky

Vstupuji do ni jen nejlikvidnéjsi prostfedky (penize na uétech, penize v hotovosti, ceniny,
Seky). Idedlni je hodnota Vv intervalu 0,9 az 1,0. Znamena to, ze 90 az 100 % kratkodobych
zavazkl podnik pokryje vlastnim finanénim majetkem. Pro podniky, které se zabyvaji

vyrobni ¢innosti, je pfijatelny interval 0,2 az 0,6.
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Bésna likvidita — kratkodoby financni majetek + kratkodobé pohledavky 21, 5. 31-32]

kratkodobézavazky

Pro béznou likviditu se z obéznych aktiv berou v tvahu jen pohotové prostiedky (pokladni
hotovost, penize na bankovnich Gctech, cenné papiry, pohledavky v Cisté vysi, tj. snizené
0 opravné polozky). Pohledavky po lhité splatnosti a nedobytné pohledavky se do vypoctu
nezahrnuji, protoze zkresluji vysledek. Doporucena hodnota tohoto ukazatele by méla mit
rozmezi od 1,0 do 1,5. Pokud je hodnota rovna 1, podnik je schopny vyrovnat se svymi

zavazky, aniz by musel prodavat zasoby.

ind alkti
Celkov likvidita — — 2¢dakiva__ 1), o 7]
kratkodobézavazky

Vypovida o schopnosti podniku uspokojit své véfitele v ptipad€, Ze by proménil veskera
obézna aktiva v daném okamziku na hotovost. Za pftijatelnou vysi tohoto ukazatele se

povazuje interval od 2,0 do 2,5.

1.6 Horizontalni likvidita

Horizontalni likvidita analyzuje vztah mezi polozkami aktiv a pasiv. Zdrojem je rozvaha.

1.6.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Dutlezitou soucasti horizontalni likvidity je zlaté bilan¢ni pravidlo. Zlaté bilan¢ni pravidlo
poZzaduje, aby struktura aktiva a pasiv byla ¢asové rovnomérnd. Stal4 aktiva by méla byt
kryta dlouhodobymi pasivy, tj. zdkladnim jménim a dlouhodobymi cizimi zdroji, ob&zna
aktiva by méla byt kryta kratkodobymi pasivy. Pravidlo financovani by mélo byt v poméru

50 % vlastni zdroje, 50 % cizi zdroje.

Stala aktiva < zdkladni jméni + dlouhodoby cizi kapitdl [21, s. 30]

Objem dlouhodobého ciziho majetku se musi rovnat minimalné¢ hodnoté stalych aktiv.
Pokud jsou stala aktiva mensi, je firma prekapitalizovand. Jde o situaci, kdy dlouhodoby

majetek musime financovat z kratkodobych zdrojii. Pokud stala aktiva prevySuji objem
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cizich zdrojti, jde o podkapitalizovani. Tato situace nastava, kdyz kratkodobym cizim

kapitalem je kryty i dlouhodoby majetek.

Obézna aktiva > kratkodoby cizi kapital [21, s. 30]

U kratkodobych aktiv a pasiv je vyhovujici vztah, pokud ob&znd aktiva jsou vétsi nez
kratkodoby cizi kapital. Rozdilem vznikd podniku Cisty penézni majetek. Je to v pfipadé,
kdyz obé&zny majetek podnik ziskal z dlouhodobych zdroji. Pokud jsou obézna aktiva

mensi nez kratkodoby cizi kapital, vznika nekryti dluh.

1.6.2 Rozdilové ukazatele likvidity

K analyze likvidity slouzi také rozdilové ukazatele. Jsou oznacovany jako financni fondy.
Nejvice rozsifeny je ukazatel Cisty pracovni kapital (net working capital). Piedstavuje
¢astku volnych prosttedki, kterd zlstane podniku po uhrad¢ vSech béznych kratkodobych

zavazkl. Vypocita se jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zévazky (dluhy).

Cisty pracovni kapital = obéznd aktiva — celkové krdtkodobé zdvazky [21, s. 32]

Z vypoctu vyplyva, Ze je to obézny majetek financovany z dlouhodobych zdroju, ktery
slouZzi k fizeni plynulosti vyrobniho procesu. Vztah mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi
pasivy ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Stavba cistého pracovniho
kapitalu je zaloZena na rozliSeni obéZzného majetku s dobou obratu kratSi nez jeden rok,
ktery je urCen na uhradu kratkodobych dluhl, a na ¢ast neobézného (dlouhodobého)
majetku, ktery je relativné volny a je urCeny na zajisténi priitbéhu hospodarské Cinnosti.
Cim vys§i je &isty pracovni kapital, tim vétsi je schopnost podniku hradit své finan¢ni
zavazky. Nabyva-li tento ukazatel zapornych hodnot, tedy kratkodoby cizi kapital
pfevysSuje obéZzny majetek, jedna se o nekryty dluh. Nadmérna velikost ¢istého pracovniho

kapitalu ptisobi také negativné, protoZe snizuje rentabilitu vlastnich zdrojt. [21, s. 32]
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1.7 Souhrnné indexy hodnoceni

Hodnoceni finan¢niho zdravi podniku lze zjistit také souhrnnymi indexy hodnoceni. Cilem
souhrnnych indext je vyjadfeni celkové finan¢né¢ ekonomické situace a vykonnosti
podniku pomoci jednoho ¢isla. Divodem vzniku souhrnnych modelt byla snaha o v€asné

rozpoznani pii¢in nestability podnikd, které mohou signalizovat tipadek podniku.

Bankrotni modely jsou soustavy nékolika pomérovych ukazatelii, jimz jsou pfifazeny
vahy. Jejich vazeny soucet dava jediny vysledek - skore. Vysledek vyjadiuje, zda je podnik
schopen dostat svym zavazkiim, nebo je ohrozen bankrotem. Vychazi se z predpokladu,
ze firma urcity ¢as pred bankrotem vykazuje ptiznaky, které jsou pro bankrot typické. Je to
napiiklad vyse Cistého pracovniho kapitdlu nebo problém s béznou likviditou. Do skupiny
bankrotnich modelti patii napf. Altmantv model, Tafflertv model, Model ,,IN“ Index

davéryhodnosti. [3, s. 183]

Bonitni modely odrazeni miru kvality firmy podle jeji vykonnosti, stanovuji jeji bonitu.
Urcuji, zda se podnik fadi mezi dobré nebo Spatné firmy. Jde o srovnani firem v rdmci
jednoho oboru podnikani. Uroveii bonity dluznika je jeho schopnost splatit své finanéni
zavazky. Do skupiny bonitnych modelt patii napt. Tamariho model, Kralicktiv Quicktest,

Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy. [3, s. 191]

171 Altmaniv model

Altmantv model je pfevzat z podminek americké trzni ekonomiky. Pfedstavuje jednu
z moznosti, jak souhrnné¢ vyhodnotit finan¢ni zdravi podniku. Altmaniv model je
pojmenovan podle profesora financi Edwarda Altmana, ktery jej publikoval v roce 1968.
Profesor Altman analyzoval skupinu 66 podnikli, znichZz polovinu tvofily firmy
prosperujici a druhou polovinu firmy neprosperujici. Zédmérem pivodniho Altmanova
modelu bylo zjistit, jak odliSit firmy bankrotujici od téch, u nichZ je pravdépodobnost
bankrotu minimalni. Z pavodniho souboru 22 pomérovych ukazateli odhadl Z-skore

model, ktery se stal vychodiskem pro dal$i vyzkum v této oblasti. [24, s. 92]
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Altmanovo Z-skore vychazi z analyzy péti pomérovych ukazateld, které nejlépe hodnoti

finan¢ni situaci podniku a jeho budouci vyvoj. Zahrnuje v sobé rentabilitu, zadluzenost,

likviditu 1 strukturu kapitalu. Ukazatelim je pfifazena riznd vaha. Nejvetsi vahu ma

rentabilita celkového kapitalu.

Ukazatele pouzivané ve vypoctu Altmanova modelu jsou uvedeny v tabulce 3.

Cisty provozni kapital / aktiva celkem

Ukazatel likvidity X1 _
(Cisty provozni kapital = ob&Zna aktiva — kratkodobé zavazky)
Ukazatel dlouhodobé ) )
N X, |nerozdéleny zisk / aktiva celkem
rentability
Ukazatel rentability X3 | zisk pted Groky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem
trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi kapital
Ukazatel zadluZenosti X4 ) )
(trzni hodnota vlastniho kapitalu = vlastni kapital)
Ukazatel aktivity Xs | trzby celkem / aktiva celkem

Tabulka 3: Altmantv model
Zdroj: [3, s. 103]

Altmaniv model pro stanoveni pasma prosperity U spole¢nosti, které nejsou veiejné

obchodovatelné na burze cennych papiri je vyjadien rovnici:

Z=0,717. X1 + 0,847. X5 + 3,107 .X3 + 0,42 . X4 + 0,998. X5 [13, s. 73]

Intervaly vyslednych hodnot:

» hodnoty mensi nez 1,20 pasmo bankrotu, finan¢ni situace je kriticka
» hodnoty od 1,20 do 2,90 pasmo Sedé zony, o zdravi firmy nelze jednoznacné
rozhodnout

» hodnoty nad 2,90

pasmo prosperity, firma je finan¢né zdrava

Altmantiv model se pouziva i pro spolenosti s akciemi vefejné obchodovatelnymi

na burze cennych papirti. Ukazatelim jsou pfifazeny jiné vahy a také intervaly hodnot

vysledkt jsou mirné odlisné.
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1.7.2 Index diivéryhodnosti IN0S

Index INO5S byl zpracovan manzely Neumaierovymi. Byl vytvofen s ohledem na ceské
podminky. Pro hodnoceni ceskych podnikii je ceskymi ekonomy povazovéan jako
nejvhodnéjsi. Radi se mezi bonitné bankrotni modely. Kromé& hodnoceni faktu, zda
spole¢nost stoji pred bankrotem ¢i nikoliv, hodnoti schopnost podniku vytvofit zisk a véas
splacet své zavazky. Je vyuzivan pro hodnoceni minulosti, soucasné vykonnosti
a predpokladané budouci vykonnosti podniku. Sklada se z nékolika dil¢ich koeficientt.
Kli¢em k celkovému hodnoceni firmy je nastaveni vah téchto koeficienti. Vybér a vahy

koeficientl byly stanoveny pomoci diskriminacni analyzy.

Index INOS je vyjadfen rovnici:

INOS = 0,13 — K10 __ g4 EBIT 57 EBIT ¢ ) WO
cizi kapital nakl uroky aktiva aktiva

+ 0,09 - obéZnd akt’nfa - - [38,s.176]
kr. zavazky + kr. bankovniuvery a vypomoci

Hodnoceni vysledkt INOS:
» hodnoty mensi nez 0,90 podnik spé&je k bankrotu (pravdépodobnost 86 %)
» hodnoty v rozmezi 0,9 az 1,6 pasmo Sedé zony

» hodnoty nad 1,60 podnik vytvaii hodnotu (pravdépodobnost 67 %)

Model INO5 je mozné vyuzit pro podniky obchodovatelné i1 neobchodovatelné

na kapitalovém trhu.
Index INO5 1 Altmantv model jsou metody, které s velkou spolehlivosti odhaduji bliZici se

bankrot podniku piiblizné dva roky piedem. Jejich velkym piinosem je jednoduchost

a rychlost urceni finan¢niho zdravi podniku.
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1.8 SWOT analyza

SWOT analyza je typ strategické analyzy, kterd je soucasti strategického planovani
podniku. Zabyva se rozborem a hodnocenim soucasné¢ho stavu firmy a soucasné situace
okoli firmy. Hleda a hodnoti silné¢ a slabé stranky podniku, zkouma pftilezitosti a hodnoti
hrozby, které mohou chod podniku ovlivnit. Pomoci SWOT analyzy Ize komplexné
vyhodnotit fungovéani podniku, nalézt problémy nebo nové moznosti ristu. SWOT analyza
je uzivana hlavné v marketingu. Poskytuje podklady pro formulaci rozvojovych sméri,

podnikovych strategii a strategickych cilt. [23, s. 78]

SWOT je zkratkou ¢tyt klicovych slov, kterd znamenayji:
» S (Strengths) — silné stranky
» W (Weaknesses) — slabé stranky
» O (Opportunities) — prilezitosti
» T (Threats) — hrozby [22]

SWOT analyza umoziuje prehledné¢ formulovat strategické vize rozvojem silnych

a odstranénim slabych stranek, vyuzitim budoucich ptilezitosti a vyhnutim se rizikim.

Analyza silnych a slabych stranek se zaméfuje predevsim na interni prostfedi firmy. Silné
a slabé stranky podniku jsou ty faktory, které zvySuji nebo naopak snizuji vnitini hodnotu
firmy. Firma je mtze vhodnou strategii ovlivnit a zménit jejich vyvoj. Pfikladem vnitinich
faktordi jsou finan¢ni stabilita podniku, efektivita procesti, podnikové zdroje, vykonnost

a motivace pracovnikd, zkusenosti, dovednosti, pfistup k informacnim zdrojim.

Hodnoceni pfileZitosti a ohrozeni se zaméfuje na externi prostfedi firmy. Tyto faktory
podnik nemuze tak dobfe ovliviiovat, ale pomoci vhodné analyzy je muize identifikovat.
MiiZe se zaméfit na analyzu konkurence a analyzu ekonomickych, politickych, socidlnich,
legislativnich a kulturnich faktorti, které ptsobi v okoli podniku. Mezi externi faktory
firmy se fadi napfiklad konkurence na trhu, cenové strategie, devizovy kurz, zména

urokovych sazeb, zména legislativy a dalsi. [22]

Pii tvorb¢ SWOT analyzy dochazi ke spojeni mezi faktory jednotlivych kategorii.
Spojenim silnych stranek a piileZitosti mohou vzniknout nové sluzby a produkty. Spojeni
slabych stranek a pftilezitosti mize pomoci zménit chod podniku eliminovanim slabych
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stranek tak, aby podnik mohl vyuzit nové pfilezitosti na trhu. Spojenim silnych stranek
a hrozeb Casto vznikd agresivni strategie postupu proti konkurenci nebo také viaci vlade
(lobbing). Spojenim slabych stranek a hrozeb vznikaji ochrannd opatfeni nebo krizové

plany. [32]

Dobra SWOT analyza ma fadu vyraznych charakteristik. Ukazuje na podstatu silnych
a slabych stranek. Silné stranky znamenaji silu jen v pfipad¢, ze v konkrétni Cinnosti
je organizace lepsi, neZ jeji konkurenti. Podobn¢ je tfeba zkoumat nedostatky z pohledu
organizace, kde zaostava za konkurenci. Je-li SWOT analyza udé¢lana dobie, slouzi
pro navrzeni cild, které z ni logicky vyplyvaji. SWOT by méla obsahovat jasné ukazatele,

jasné kli¢ové faktory tspéchu. [18, s. 37]

Hodnoceni silnych a slabych stranek, ptilezitosti a hrozeb musi probihat systematicky, aby
nedos§lo k opomenuti vyznamnych faktorG analyzy. Pro identifikaci vSech moznych
¢initeldi, ovliviyjicich fungovani podniku, je velmi dobrym nastrojem SWOT tabulka,

neboli matice SWOT.

SWOT analyza je povazovana za u¢inny, operativni a transparentni nastroj k prozkoumani
moznosti zmén a rozvoje. Méla by byt provadéna periodicky a aktualizovana vzdy

v souladu s dynamikou zmén vné&jsiho a vnitiniho prostredi podniku.

Cilem SWOT analyzy je zjistit, zda-li strategie firmy je spravna a dokdze reagovat
na zmény v prostredi. Vystupy mohou byt zdkladem pro rozhodovani na riznych urovnich.
Velkd vyhoda SWOT analyzy spociva v tom, Ze bez ohledu na zji$téni, kterd vyplynou,
je na samotném managementu podniku, zdali se rozhodne pro posilovani silnych stranek,
minimalizaci slabych stranek, vyuziti pfileZitosti nebo zabradnéni ptfipadnym hrozbam.
SWOT analyza je mocnym nastrojem, ktery je ovSem jen tak mocny, jak mocni jsou ti,

kteti jej aplikuji. VSe zavisi na konkrétnich lidech a na jejich thlu pohledu. [32]
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Priklady faktord, které mohou ovlivnit ¢innost podniku, jsou uvedeny v tabulce 4.

MATICE SWOT

SILNE STRANKY (S)

SLABE STRANKY (W)

Faktory ovliviyjici silné stranky podniku:

unikatni nebo odlisné produkty a sluzby
jedine¢né know-how, technologie,
obchodni znacka

vyrobni procesy a postupy poskytujici
konkuren¢ni vyhodu

nakladova vyhoda

specialni marketingové analyzy
exkluzivni pfistup k informacnim
zdrojiim

umisténi podniku

financni sila a zdravi firmy

mira specializace

Piiklady slabych stranek podniku:

nedostatecna diferenciace produkt
a sluzeb v zavislosti na konkurenci

Spatnd kvalita produktd a sluzeb

vysoké naklady, nizka produktivita,
nedostatecna efektivita a vykonnost
vyroby

slaba reputace a obchodni znacka
omezeny pristup k distribu¢nim kanaltiim

SO strategie (strategie vyuziti):

maximalizaci silnych stranek maximalizovat

ptilezitosti

WO strategie (strategie hledani):

minimalizaci slabych stranek maximalizovat

prilezitosti

PRILEZITOSTI (O)

HROZBY (T)

Ptiklady prilezitosti:

rozvoj a vyuziti novych trhi,

rozvoj a vyuziti novych distribu¢nich
cest (internet)

osloveni novych zakaznickych segmentt
otevieni nového trhu

vyvoj novych produktii a odveétvi
strategické partnerstvi

outsourcing podnikovych procesi
(outsourcing ucetnictvi, lidskych zdroji)

Piiklady hrozeb:

konkurence na trhu

zmeéna ¢i faze zivotniho cyklu vyrobku,
sluzby nebo odvétvi

cenové strategie

ptrichod konkurence na trh s novym
produktem nebo sluzbou

regulace trhu
trzni bariéry (zavedeni cla, zvySeni dani)

ST strategie (strategie konfrontace):

maximalizaci silnych stranek minimalizovat

hrozby

WT strategie (strategie vyhybani):

minimalizaci slabych stranek minimalizovat

hrozby

Tabulka 4: Matice SWOT
Zdroj: [22]
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2 Charakteristika spole¢nosti

Obchodni ndzev: EGP INVEST, spol. s r. 0.

Registrace: Obchodni rejstiik Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 2580
Sidlo podniku: Antonina Dvoraka 1707, 688 01 Uhersky Brod

Prévni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym

Statutarni organ: jednatelé spole¢nosti

IC: 16361679

DIC: CZ16361679

Zakladni kapital: 300.000 K¢

Hlavni pfedmét ¢innosti: projektova ¢innost ve vystavbe

EGP INVEST, spol s r.0. je moderné se rozvijejici spolecnost s 50-ti letou tradici v oblasti
projektovani a inZenyrské Cinnosti. Byla zaloZena v roce 1991. Ve své podnikatelské
¢innosti a vyrobnim programu navazala na zkusenosti projektového stediska, fungujiciho

Vv Uherském Brodé od roku 1960.

Pro zajiSténi projektovych praci a inZenyrskych cinnosti ve Slovenské republice byla
zalozena spolecnost EGP Invest, spol. s I. 0. — organizacni slozka se sidlem Jana Bottu 2,
v Trnavé. Tato organizaéni slozka vznikla v roce 1994 se stoprocentni kapitalovou ucasti

EGP INVEST, spol. sr. o.

Jedingm vlastnikem spole¢nosti EGP INVEST, spol. sr.0. je od roku 2009 Ustav
jaderného vyzkumu ReZ a.s.. Spole¢nost se v tomto roce stala soucasti uskupeni firem
tvofici Skupinu UJV ReZ. Statutirnim organem spole¢nosti jsou tii jednatelé.
Za spolecnost jednaji vzdy alespon dva jednatelé. Na Cinnost spolec¢nosti dohlizi dozorci

rada, kterd je slozena ze tii ¢lenli — pfedseda dozor¢i rady a dva ¢lenové dozor¢i rady.

Management spole€nosti tvofi:

» teditel spolecnosti

» vykonny feditel pro vyrobu
» vykonny feditel pro obchod
>

vykonny feditel pro ekonomiku a finance.
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Organizaéni schéma

spolecnosti DOZORZ RADA Utvar persondini
|
EGP Invest 0.z. Tmava USEK REDITELE Utvar kontroly
Vedoud organiza&ni slofky REDITEL SPOLECNOSTI a Fizeni kvality
Utvar
Sekretariit informaéni technika
Asistent
|

Utvar smluvni
a fakturace

— Utvar pravni

— MO 34 - Dostavba

— Energetika

Obr. 2: Organizacni schéma spolec¢nosti EGP INVEST, spol. s r.0.
Zdroj: [31,5.6]

Zakladni podnikatelské ¢innost spole¢nosti:
» projektova ¢innost v investicni vystavbé
» inzenyrska a investorska ¢innost
» posuzovani vlivii na zivotni prostiedni
>

projekty ekologické, ochrany vod a ovzdusi [31, s. 4]

Hlavnim pfedmétem cinnosti je projektova cinnost ve vystavbé. Spole¢nost zajistuje
projektové prace a sluzby v oboru investi¢ni vystavby, rekonstrukci, modernizaci a inovaci
staveb. Kromé projektové piipravy bytovych, obcanskych a primyslovych staveb
se specializuje pfedev§im na oblast jaderné energetiky, klasické energetiky a rovnéz
na energetickd dila z obnovitelnych zdroji. Své sluzby nabizi iV dalSich oblastech,

napt. petrochemie, vodohospodaiské stavby, dopravni infrastruktura.

Sidlo spolecnosti se nachazi ve vlastnim aredlu v Uherském Brod¢. Spole¢nost ma dalsi

pracovisté v Praze 8 a v Dukovanech, ve Slovenské republice v Trnavé, Mochovcich
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a Jaslovskych Bohunicich. Pracovisté, ktera se nachdzeji v elektrarnach a na stavbach,

pfevazné zabezpecuji inZenyrské ¢innosti a autorské dozory.

Spolecnost klade velky diraz na kvalitu produktu, tj. na projektovou dokumentaci,
inzenyrské ¢innosti a dalsi sluzby pro investora. Cilem je odbornost, technickd uroven,
efektivita, kompletnost a environmentalni ptistup u kazdé zakézky. Spolecnost ma
zavedeny certifikovany integrovany systém fizeni kvality dle ISO 9001, systém
environmentalniho managementu dle ISO 14001 a systém bezpecnosti a ochrany zdravi
pti praci (BOZP) dle OHSAS 18001. Trvalé hodnoceni a zlepSovani kvality je soucasti
aktivni politiky spolecnosti. Spolecnost ma potfebnd opravnéni k projektovani

a inZzenyrskym ¢innostem véetné praci a dodavek pro stavby s jadernym zatizenim.

Spole¢nost mé cca 110 stalych pracovnikl. Z celkového poctu ma cca 55 % pracovnikl
vysokoskolské vzdélani, 40 % stfedoSkolské vzdélani a zbyvajicich 5 % tvoii vyuceni
pracovnici. Pfevdznou ¢ast zaméstnanct spolecnosti tvoii projektanti, ktefi maji ptislusnou
kvalifikaci a autorizaci pro danou profesni oblast — pozemni stavby, doprava, statika,
vytapéni, elektrotechnologie, strojni technologie, vodni dila. Primérny vék zaméstnancii
spoleCnosti je cca 45 let a neustale se snizuje. Pro rozvoj znalosti zpracovava spolecnost
kazdoroéné plan vycviku a odborné piipravy pracovnikid. K zaskolovani mladych

pracovnikil jsou vyuzivani senior manazefi. [31, s. 4]

Technické vybaveni firmy je tvofeno pocitaci s prislusSnym softwarem a specializovanymi
programy. Spolecnost ma i své vlastni copy centrum, vybavené modernimi tiskdrnami
a plotry. Vybaveni firmy a lidsky potencial umoziiuji obchodnim partnerim komunikaci

a vymeénu dat ve vSech béznych pocitacovych aplikacich.
Rozsahl¢ archivy, které mé spolecnost k dispozici, zajiStuji archivaci databazi projektove

dokumentace vSech staveb, které spole¢nost v minulosti zpracovala, zejména dokumentaci

staveb s jadernym zatizenim. [31, s. 5]
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3 SWOT analyza souc¢asného stavu

Spole¢nost EGP INVEST, spol. sr.o. zajistuje projektové prace a sluzby v oboru
investiéni vystavby, zejména v oblasti jaderné energetiky. Ukolem SWOT analyzy je
charakterizovat klicové faktory, které¢ ovliviiji strategické postaveni podniku v tomto

oboru a konfrontovat vnitini zdroje a schopnosti podniku se zménami vnéjs$iho prostiedi.

MATICE SWOT

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

Silny vlastnik, stabilita

Dobré jméno v odbornych investorskych
kruzich

ZkuSenosti v oblasti projektovani

a inzenyrské ¢innosti

Kladné reference

Projektové kapacity

Kvalifikovani pracovnici

Vékova struktura pracovniktl
Vzdélavani, odbornd piiprava
Stanoveni odpovédnosti

Projektovani v modernich technologiich
Flexibilita v dodavkach projekt. praci
Controllingové porady

Vyhodnocovani zakazek

Archiv zakazek

Systém kvality, certifikaty, osvéd¢eni
Existence vize, strategie a podnik. planu

Nedostate¢né jazykové vybaveni
pracovniki

Uroveti subdodavatelskych ¢innosti
Nastaveni subdodavatelskych smluv
Vyssi naklady na subdodavky

Vyssi rezijni naklady

PRILEZITOSTI

HROZBY

Rozvoj a vyuziti novych trhii
Strategické partnerstvi s vyznamnymi
dodavateli

Cenova strategie

Podpora inovacnich projektd
Alternativni zdroje

Legislativni zmény

Zahranicni mise

Zvysena konkurence na trhu
Stagnace poptavky

Snizovani poctu zakazek v disledku
celosvétove krize

Nizsi ziskovost

Kurzové rozdily mén

Rostouci ceny energii

Legislativni zmény

Tabulka 5: Matice SWOT EGP INVEST, spol. s r.o.

Zdroj: [22], vlastni zpracovani
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3.1 Silné stranky

Silnou strankou spoleénosti je nyné&jsi vlastnik, kterym je spole¢nost UJV Rez, a. s., patiici

do skupiny CEZ.

Spolecnost EGP INVEST, spol. s r. 0. mé za 50 let své ¢innosti vybudované velmi pevné
postaveni na Ceském trhu a diky své poloze sidla spolecnosti v blizkosti slovenskych
hranic, také na Slovensku. Za léta odborné prace ziskala velké zkuSenosti v oblasti
projektovani a engineeringu. V odbornych kruzich je spole¢nost zndma a je fazena mezi

kvalitni a spolehlivé dodavatele.

Silnou strankou spolecnosti je lidsky potencidl. Spolec¢nost disponuje kvalifikovanym
vSeprofesnim tymem projektantl s odbornou zpUsobilosti, ktery zajiStuje zpracovani
projektové dokumentace prevazné pro energetické stavby — zejména pro klasické a jaderné
elektrarny. Vychova mladych projektantd s vyuzitim zkuSenosti star$i generace zarucuje
podniku zajisténi dostatecnych projektovych kapacit pro budouci obdobi. Management
spolecnosti dbd na odborné vzdélavani a odbornou ptipravu pracovnikil, protoze je si
védom toho, ze v soucasném podnikatelském prostfedi jsou kvalifikované lidské zdroje

nejvyznamnéjsi devizou podniku.

Projektovani v modernich technologiich a flexibilita v dodavkach projektovych praci
zaru€uje spole¢nosti drZet krok s konkurenci. K tomu slouzZi mimo jiné vyhodnocovani
zakazek a pravidelné controllingové porady na Urovni vedeni spolecnosti a vedeni

jednotlivych divizi.

Snahou spolecnosti EGP INVEST, spol. sr.o. je byt silnou a prosperujici firmou.
Management spolecnosti hledd nové cesty, jak lépe zajistit dobré fungovéani podniku.
Ma sestaveny tym vybranych pracovniki, kte¥i v ramci skupiny UIV ReZ, a. s. provadéji
operativni analyzy soucasného stavu podniku. Management spolec¢nosti se fidi hesly: Vime
co chceme, a Vime, jak na to. Zavéry analyz slouzi k formulaci rozvojovych smért

a aktivit.
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3.2 Slabé stranky

Rezijni néklady ¢ini za rok 2011 135 % z ptimych mzdovych néakladt. 1 kdyz proti roku
2010 doslo k poklesu (za rok 2010 cinily 148 %), jsou rezijni ndklady stdle slabym

¢lankem spolec¢nosti.

Mezi slabé stranky se fadi i vysoké naklady na subdodavky. Spole¢nost je nucena nékteré
prace fesit subdodavkami. Jedna se o vysoce odborné a specializované prace, které nelze
zajistit vlastnimi kapacitami. Rovnéz odbérateli stanovené kratké dodaci lhuty a jejich
dodrzovani v ndvaznosti na velkou vytizenost vlastnich kapacit vedou k zajistovani praci

pomoci subdodavek.

Nedostatecné jazykové vybaveni pracovnikid je jednou z dalSich slabych stranek
spole¢nosti. Snahou managementu podniku je zajistit intenzivni jazykovou piipravu
pro vedouci pracovniky, ktefi pii jednanich pfichazeji do styku s anglicky mluvicimi
pracovniky spolupracujicich firem. V ramci spolecnosti probihd vyuka anglictiny

| pro ostatni projektanty.

Nedostatek jazykovych znalosti ptevazené odborného zaméteni vede k tomu, Ze spole¢nost
musi zajiStovat pieklady projektové dokumentace piekladatelskymi firmami, coz vede

k dalsimu zvySovani nakladu.

Velkou hrozbou je vsoucasné dobé stale pokracujici celosvétova finanéni Krize.
V disledku ni klesa zakazkova zajiSténost a tim dochazi 1 k nutnému sniZovani poctu
pracovnikl. Soucasna energeticka politika, jejiz snahou je zabezpeCeni dostateCnych
energetickych zdroji, davd podniku nadéjnou perspektivu pro zajisténi zakazkovosti

v dalsim obdobi.
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3.3 Prilezitosti

Z hlediska pfilezitosti je nutné mit na paméti, ze prilezitosti a hrozby nemtizeme svymi
¢iny ovliviiovat, ale pouze se jim lze pfizplsobit. Je dillezité ziskavat nova strategicka
partnerstvi s vyznamnymi dodavateli, kterd se mohou vyskytnou a vyuzit nabizejici se

moznosti novych trhii. Napomoci mohou i zahrani¢ni mise.

3.4 Hrozby

Velkou hrozbou pro spolecnost je zvySeni konkurencniho tlaku v oblasti projektovani.
Do poptedi se dostavaji firmy, které svym odbornym zamétfenim, kvalitou sluzeb,
flexibilitou a dravosti dokazi zaujmout a konkurovat zavedenym firmam. Strategickou
obranou je zajiSténi partnerstvi s jinymi subjekty, které by spolecnosti piineslo

komparativni vyhodu. Tato vyhoda je prilezitosti pro podnik.

Kurzové rozdily diky oslabujici koruné¢ mohou velmi negativné ovlivnit hospodateni
podniku, vzhledem Kktomu, ze spoleCnost zaméfuje své aktivity ve velké mife
na Slovenskou republiku. Také rostouci ceny energii zvysuji podil na celkovych nakladech

podniku a vedou ke sniZeni konkurenceschopnosti.

Spolecnost se musi vramci hrozeb vyporadat i s pfipadnou stagnaci poptavky a tim

I s moznym poklesem poctu zakazniku.

Zavérem lze konstatovat, Ze vySe uvedené vystupy ze SWOT analyzy predstavuji
nejvyznamnéjsi silné stranky a pfilezitosti, ze kterych mize management do budoucna
tézit. Mimo to jsou uvedeny také slabé stranky a vyspecifikovany hrozby, které je potieba

eliminovat.
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Financ¢ni analyza dle pomérovych ukazateli

V praktické ¢asti jsou teoretické poznatky aplikovany na podminky spolec¢nosti. Zdrojem

finan¢ni analyzy jsou data ziskand z vyroCnich zprav aucetnich vykazii spolecnosti

za obdobi 2007 az 2011.
4.1 Horizontalni analyza
4.1.1 Horizontalni analyza aktiv
2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011

ROz tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
Aktiva celkem 2885 9,03 8127] 2334| 8685 2022 18012| 34,88 46404 66,63
Stal4 aktiva 233] -1,98 96| -0,83| -3764| -32,89| 11221| 146,11 -175] -0,93
Dlouhodoby 36| -15,06] 116| 57,14 232| 72,73 173| 31,40 390| 5387
nehmotny majetek
Dlouhodoby 97| -171|  -212| -1.87| -3996| -3592| 11048| 15497| 565 -3.11
hmotny majetek
Dlouhodoby ol 0,00 ol 0,00 ol 0,00 ol 0,00 ol 0,00
finanéni majetek
Obé&zn4 aktiva 3092 15,66] 8352 36,57] 12204] 39,13] 6964| 16,05| 46576 92,49
Zéasoby 551 -17,49| -697| -26,81| 926 4866 -2317| -81,90] 2958/ 577,73
Dlovhodobé 57| 9,44 26| -393| -249| -39,21| -160| -41,45 94| -41,59
pohledavky
Kritkodobé 1377| 9,85 5768| 37,55 6598 31,23| 12276 44,28 34837 87,09
pohledavky
Kratkodoby 2209| 110,06 3307| 78,44| 4929 6552 -2835| -22,77| 8875 92,28
finan¢ni majetek
Casové rozliSeni 26| 6,18 -120| -2886] 245 77,04 -173] -30,73 3[ 077

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

Vyvoj aktiv v case v porovnani k minulému obdobi zkoumd horizontilni analyza.

Horizontalni analyza celkovych aktiv zachycuje rostouci tendenci. Meziro¢né dochdzi

Kk ristu. Nejniz$i tempo ristu bylo zaznamenano v roce 2007, kdy se oproti roku 2006

zvysilo jen 0 9,03 %. Od roku 2008 dochazi k pravidelnému nariistu, meziroéné vice jak

020 %. Vroce 2010 je narist aktiv t¢éméf o 35 %. K velkému naristu celkovych aktiv

dochdazi také v roce 2011, kdy se aktiva zvysila o 66 % proti roku 2010.
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Stala aktiva spolecnosti EGP INVEST, s.r. 0. jsou tvofena dlouhodobym nehmotnym
majetkem a dlouhodobym hmotnym majetkem. Spolecnost za celou dobu sledovaného

obdobi neeviduje dlouhodoby finan¢ni majetek.

Dlouhodoby nehmotny majetek klesl meziroéné v roce 2007 o 15 %. Od roku 2008 ma
stoupajici tendenci. Spolecnost kazdorocné investovala do nového nehmotného majetku.
Nartist byl zplisoben pievazné nakupem nového softwaru do spolecnosti. Dlouhodoby
hmotny majetek ma stejnou tendenci poklesu a ristu jako dlouhodoby nehmotny majetek.
Od roku 2007 do roku 2009 dochézi pouze ke snizovani hmotného majetku, nardst je
evidovéan az v roce 2010 kdy doslo k rekonstrukci budovy sidla spole¢nosti. V roce 2011
dochdzi k mirnému poklesu dlouhodobého hmotného majetku. Spole¢nost v tomto roce jiz

neinvestovala do dlouhodobého hmotného majetku, pokles je zplisoben opravkami.

Obézna aktiva spoleCnosti jsou tvofena zasobami, dlouhodobymi pohleddvkami,
kratkodobymi pohleddvkami a kratkodobym finanénim majetkem, ktery tvofi
nejlikvidnéjsi ¢ast aktiv - penize. V meziro¢nim srovnani je pozitivni pokles zasob v letech
2007, 2008. V roce 2009 dochazi ke zvyseni zasob o cca 50 %, ale jiz v roce 2010 se
spolecnost vraci k trendu snizovani zasob. Zasoby klesly o 82 %. Oproti tomu velky
nariist zasob vroce 2011 lze hodnotit jako negativni obrat. Rozpracovanost se zvysila
si m¢la hlidat zasoby, protoze ty patii k méné likvidnim. V roce 2011 je v nich vazano

velké mnozZstvi penéz. Tento negativni stav se projevil i na efektivité vyuziti zasob.

Dlouhodobé pohledavky se kromé roku 2007 snizuji, coz je ptizniva tendence. Spole¢nost
dokaze hlidat sva odbératelska saldokonta. Od roku 2007 do roku 2011 doslo ke sniZeni
0 vice nez 500 tis. K¢, tj. o vice nez 500 %. Kratkodobé pohledavky spolecnosti naopak
stale rostou, coZ lze povazovat za neptiznivy stav. Od roku 2007 do roku 2011 doslo
ke zvyseni o 59 479 tis. K&, coz €ini za sledované obdobi témér 500 %. Nejvetsi polozky
kratkodobych pohledavek tvoii pohledavky z obchodnich vztahti. Spolecnost si musi 1épe
fidit thradu svych pohledavek. Velkou cast pohledavek tvoifi zadrzné, vyplyvajici ze

smluvnich vztaha s odbérateli.

Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen penéznimi prostiedky v hotovosti a na bankovnich
uctech. Kratkodoby finanéni majetek od roku 2007 do roku 2009 roste, v roce 2010

dochazi k mirnému poklesu. V roce 2011 dochazi k nartistu o 92 %.
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Ostatni aktiva, tj. Casové rozliSeni, jsou tvofena polozkami nakladii a pfijma piiStich

obdobi. Ve vsech sledovanych letech je vySe vzhledem k celkovym aktiviim zanedbatelna.

Od roku 2007 do roku 2011 vyse téchto polozek zaznamenava stejnomérnych hodnot.

V grafu je zobrazena struktura aktiv spole¢nosti v letech 2007 — 2011.

140 000

120 000 _

100 000 O Aktiva celkem

80 000 —— B Stala aktiva

60 000 ] [ O Ob&zna aktiva

40 000 — | @ Casové rozlideni

20000 - ——

0 a
2007 2008 2009 2010 2011
Graf 1: Struktura aktiv 2007 - 2011
Zdroj: [27 — 30, 34], vlastni zpracovani
4.1.2 Horizontalni analyza pasiv
2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011

ROZVAHA M Ke | % | tisKe | % | tisKe | % | GisKE| % |tis.Ke| %
Pasiva celkem 2885 9,03 8127 2334| 8685 20722 18012| 34,88| 46404| 66,63
Vlastni kapitsl 3365 30,89 2801 19,65 13508| 79,19] 3489 11,41 3413 10,02
Zékladni kapital ol 0,00 200 200,00 ol 0,00 ol 0,00 ol 0,00
Rezerv., nedélit. a 31| 0,53 46| -0,79| -3893| -67,06| 4050| 211,82 69| 1,16
ost. fondy ze zisku
VYsl. hospodaf. -7473| -76,83| 5692| 252,53| 6826 8590 9412| 63,72 3361 13,90
minulych let
Hosp. vysledek | 15 560 19587| 3045 -5031| 10575| 35168 -90973| -7343|  -17| -047
béz. udet. obdobi
Cizi zdroje 525] -251] 5400 26,49 -4715] -18,29] 13432 63,75] 44 019 127,59
Rezervy 41] 32,28 42| -2500]  353] 280,16] 1716] 358,25 3106 141,50
Dlouhodobé -10| -100,00 ol 0,00 ol 0,00 ol 0,00 35 100,00
zavazky
Kritkodobé 299| -1.46| 5442| 26,92|-10332| -40,27| 2422| 15,80 24 147| 136,05
zavazky
Bank. ivéry a -257| -100,00 ol o000 5264/ 000 9294\ 17656 16731| 114,93
vypomoci
Casové rozliseni 45 32,85 74| -4066] -108 -100,00 1091] 100,00] -1028] -94,23

Tabulka 7: Horizontalni analyza pasiv
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani
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Horizontalni analyza pasiv zobrazuje rostouci trend pasiv za obdobi 2007 az 2011. Stejné
2007, kdy doslo k narastu jen o 9,03 %. Od roku 2008 dochézi k pravidelnému naristu.
V roce 2008 o 23,34 %, v roce 2009 o 20,22 %, v roce 2010 o 34,88 % a v roce 2011
0 66,63 %.

Vlastni kapital tvoti zakladni kapital, rezervni, ned¢litelny a ostatni fondy ze zisku,
vysledek hospodaieni z minulych let a hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi.
Nejvyssi polozky vlastniho kapitalu tvoii vysledky hospodareni minulych let a statutarni
fondy. Nejvetsi nartst vlastniho kapitalu byl mezi lety 2008/2009, kdy doslo k nartistu
079,19%. Vroce 2009 spolecnost dosdhla nejvétsiho hospodatského vysledku
zasledované obdobi 13 mil. K¢ Pramérny hospodaisky vysledek v ostatnich letech
je 3,5 mil. K¢.

Cizi zdroje obsahuji rezervy, kratkodobé zavazky a bankovni Uvéry a vypomoci.
Spole¢nost do roku 2010 neevidovala zadné dlouhodobé zavazky.

Rezervy od roku 2007 do roku 2011 mezirocné rostou. Pokles nastal pouze v roce 2008.
Od roku 2008 do roku 2011 doslo k nartstu o 5 175 tis. K¢, tj. o 1 306,5 %.

Kratkodobé zavazky jsou tvofeny zavazky z obchodniho styku, zavazky ke spolecnikiim,
zaméstnanciim, zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi, danové
zavazky, zalohy, dohadné polozky a jiné zavazky. Nejvyssi Cast kratkodobych zavazku
tvoii zavazky z obchodniho styku. V porovnani srokem 2007 se kratkodobé zavazky
v roce 2010 snizily o 2 468 tis. K¢, tj. 0 12,2 %. V roce 2011 dochazi k velkému naristu
kratkodobych zavazki, a to o 136 % oproti roku 2010. Jednd se o negativni trend.

Narust zpuisobily kratkodobé zavazky z obchodnich vztahii.

Bankovni Gvéry a vypomoci vyuziva spolecnost od roku 2009. V roce 2009 spolecnost
zazadala o kratkodoby bankovni Uvér. V roce 2010 se uvér navysil také o dlouhodoby
bankovni uvér. Meziro¢ni navySeni mezi roky 2009 a 2010 je ve vysi 9 294, tj. 0 176,56 %.
K dal$imu navySeni bankovnich uvért a vypomoci doslo v roce 2011, a to u kratkodobych

bankovnich avért. Spolecnost bankovni Givér vyuziva k zajisténi financovani provozu.
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V nasledujicim grafu je zobrazena struktura pasiv spolecnosti v letech 2007 — 2011.
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Graf 2: Struktura pasiv 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU |__2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 201072011

AZTRATY | tisKE| % | tisKE| % | tisKE| % | tisKE| % | tisKe| %

;f;:;’iyzap“’del 30| -12,34 48| 1733 -234| 7200  -91|-100,00 ol 0,00
Trzby za prodej

viast. virobkiia | 25556| 47,74| 17369 21,96| 26425 27,40 -540| -0.44| 15275 12,49
sluzeb

Piidand hodnota | 15288 53.91| 4402| 1009 25425 5201| -6541] -890] 3524 526
Trzby z prodeje

dl. majetku a 56| 000 -50| -89,20| 184|306667| -186| -97,89 6| 150,00
mater.

Provoz.vysledek | 15 g5l 00| -3197| -43.44| 16915 406,32 -13982| -66,33| -534| -7.53
hospodareni

FinanC.vysledek | g/ol 10471\ 131 -1039| -498| 4407 -a50| 2819 850| -40.73
hospodareni

Visledek hosp. za | 1 565l 195 87| 3045| -5031| 13812 45033| -13210| -7854|  -17| -047
béZnou ¢innost

MBI ol 000 ol o000 -3237] 000 3237|-10000 o| 000
vysledek hosp.

Vysledek hospza | 1 565! 195 871 -3045| -5031| 10575| 351.68| -9973| o000 -17] 0,00
ucetni obdobi

Visledek hosp. | 15 1751 0038 -3066| -50,27| 13180 43455| -11204| -69.11| 316| 631
pred zdanénim

Tabulka 8: Horizontéalni analyza vykazu zisku a ztraty
Zdroj: [27-30, 35], vlastni zpracovani
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat zobrazuje hodnoty za sledované obdobi 2007 —
2011. Trzby z prodeje zbozi v letech 2007 — 2009 neustale klesaji. V roce 2009 doslo
ve spole¢nosti  k zasadnimu rozhodnuti — prodeji ztratové ¢asti podniku, stiediska
autoservisu. Timto krokem se od poloviny roku 2009 piestala spole¢nost prodejem zbozi
zabyvat. Spole¢nost se zaméfila pouze na jednu oblast podnikani, a to projektove
inzenyrskou ¢innost. Z uvedeného divodu v roce 2010 a 2011 jiz nevykazuje zadné trzby

za prodej zbozi.

Hlavni polozku trzeb tvoii trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb. Oproti trzbam
z prodeje zbozi dochazi u trzeb z prodeje vlastni vyrobkl a sluzeb od roku 2007
K pozitivnimu narustu, coz je velmi pfiznivy stav. V roce 2007 vzrostly trzby o 47,74 %,
Vv roce 2008 vzrostly trzby o 21,96 % a v roce 2009 o 27,40 %. V roce 2010 doslo oproti
roku 2009 k mirnému poklesu. Pokles byl zptisoben nervozitou na trhu v dobé ekonomické
krize. Spole¢nost v roce 2010 nedodrzela nastaveny trend od roku 2007. Doslo ke snizeni
00,44 %. V roce 2011 vysledky ukazaly opét vzrist trzeb z prodeje vlastnich vyrobku
asluzeb. Spolec¢nost se dokazala vratit k pozitivnimu trendu ristu — trzby vzrostly

0 12,49 %.

Trzby z prodeje dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku jsou zanedbatelné. Mirny
nariist byl zaznamenén pouze v roce 2009, a to z diivodu prodeje ¢asti podniku — stiediska

autoservisu.

Provozni vysledek hospodateni v letech 2007 az 2011 ma kolisavy charakter. Pokles nastal
v roce 2008, naopak velky nartist byl zaznamenan v roce 2009, kdy provozni vysledek
hospodareni dosahl vyse 21 078 tis. K¢, coz byl nartist oproti roku 2008 o 406,32 %.
Provozni vysledek hospodateni roku 2009 vyrazné ovlivnila zakazka, kterou v tomto roce
zacala spole€nost realizovat pro nového zdkaznika Inzinierske stavby a.s., KoSice,
generalniho dodavatele projektu Dostavba 3. a 4. bloku elektrarny Mochovce ve Slovenské
republice. V roce 2010 se snizil provozni vysledek hospodafeni o 66 % a v dal§im roce
doslo ke sniZeni o 7,5 %. Tak velky pokles provozniho vysledku hospodatfeni je velmi

negativni, protoZe provozni ¢innost je zdkladem podnikatelské ¢innosti spolecnosti.
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Finan¢ni vysledek hospodateni od roku 2007 do roku 2010 neustale klesa. Klesajici trend
neni pfiznivy. Finanéni naklady pfevysuji financni vynosy. U tohoto vysledku hospodateni
je vSak obvyklé, Ze se pohybuje v zapornych Cislech. Spole¢nost obchoduje s ménou EU,
Z toho diivodu zmény kurzii ovliviiuji vysi kursovych ziski, ale 1 kursovych ztrat. Finan¢ni
vysledek hospodateni ovliviiuji nakladové uroky, které je nutno platit, protoze podnik

vyuziva cizi zdroje.

Hospodaisky vysledek se kromé roku 2009 pohybuje konstantné v rozmezi kolem
5 mil. K¢. Vroce 2009 spole¢nost dosahla hospodaiského vysledku 16 mil. K¢. Tento
vysledek byl dosazen diky zvySenim trzeb za vlastni vyrobky a sluzby. V roce 2010 a 2011
byly trzby za sluzby ptiblizn€ na podobné urovni jako v roce 2009, ovSem doslo ke zvySeni
provoznich ndkladd. I na hospodaiském vysledku je patrné, Ze v roce 2009 byl ovlivnén

pracemi na projektech nové zakazky pro dostavbu elektrarny v Mochovcich.

Mimotadny vysledek hospodafeni byl vytvofen pouze vroce 2009. Dosahl ovSem

zapornych hodnot. Mimotadné naklady byly o 178,95 % vys§si neZ mimotfadné vynosy.

V grafu je zobrazena struktura trzeb spole¢nosti v letech 2007 - 2011.
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Graf 3: Struktura trzeb 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 35], vlastni zpracovani

V dal$im grafu jsou zobrazeny hospodaiské vysledky spole¢nosti v letech 2007 — 2011.
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Graf 4: Hospodaiské vysledky spole¢nosti 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 35], vlastni zpracovani
4.1.4 Horizontalni analyza vykazu Cash flow
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011
CASH FLOW
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

Kritkodoby financni 2209 110 3307 78| 4929 66| -2835  -23
majetek na zac. roku
Cash flow z provozni 1329| 22| 2034 43| o48| 35| 10257 279
cinnosti
Cash flow z investicni 1471 13| 3301| -250| -15790| -779| 10837]  -79
cinnosti
Cash flow z financni o574 93| 3s5| -197| 7078| 4045| -9384| -129
cinnosti
Kritkodoby financni 3307| 78| 4929 66| -2835 23 8875 92
majetek na konci roku

Tabulka 9: Horizontalni analyza vykazu Cash flow
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Cash flow z provozni ¢innosti ovliviiuje pfedev§im zvySovani hodnoty odpist, snizovanim
kratkodobych pohledavek a ristem bankovnich avért a vypomoci. Cash flow z provozni
¢innosti dosahuje ve vSech sledovanych obdobi kladnych hodnot. Meziro¢né dochazi

v letech 2007, 2008 a 2009 k poklesu, v roce 2010 provozni cash flow vzrostlo o 35 %,

v roce 2011 o0 279 %.

Cash flow z investi¢ni ¢innosti je mimo roku 2009 v zapornych hodnotach. Zménu cash
flow z investi¢ni ¢innosti ovlivnil vroce 2010 rast dlouhodobého hmotného majetku

a dlouhodobého nehmotného majetku. Hlavnim divodem byla oprava budovy sidla

spole¢nosti v roce 2010, tzn. zhodnoceni dlouhodobého hmotného majetku.
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U cash flow z finan¢ni ¢innosti dochazi v letech 2007 — 2009 k poklesu. K rostoucimu
trendu spolecnosti dosahla az v roce 2010. Cash flow z finan¢ni ¢innosti ovlivnily zfizené
bankovni uvéry, zvyseni zékladniho kapitdlu, zména fondl ze zisku a hospodaiské
vysledky. V letech 2007 a 2008 dosahuje spole¢nost zapornych hodnot, v letech 2009
a 2010 spolecnost dosahla hodnot kladnych. Kolisavy trend u cash flow z finan¢ni ¢innosti

potvrzuje rok 2011, kdy dochazi k poklesu 0 129 % oproti pfedchozimu obdobi.

Graf zobrazuje cash flow spole¢nosti v letech 2007 — 2011.
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Graf 5: Cash flow 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
4.2 Vertikalni analyza
4.2.1 Vertikalni analyza aktiv
ROZVAHA (v %) 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 33,14 26,64 14,87 27,14 16,14
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,58 0,74 1,07 1,04 0,96
Dlouhodoby hmotny majetek 32,56 25,90 13,81 26,10 15,18
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 65,58 72,61 84,04 72,30 83,53
Zasoby 7,47 4,43 5,48 0,74 2,99
Dlouhodobé pohledavky 1,90 1,48 0,75 0,32 0,11
Kratkodobé pohledavky 4411 49,19 53,69 57,43 64,49
Kratkodoby finan¢ni majetek 12,11 17,52 24,12 13,81 15,93
Casové rozliSeni 1,28 0,74 1,09 0,56 0,34

Tabulka 10: Vertikalni analyza aktiv
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani
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Struktura aktiv spolecnosti je po vSechny sledované obdobi ve stejném rozlozeni. Podil
stalych aktiv je nizsi nez podil obé&znych aktiv spolecnosti. Divodem tohoto rozlozeni
je predmét podnikani spolecnosti. Hlavnim pfedmétem podnikani spolec¢nosti je
poskytovani sluzeb. Z toho diivodu tvofi vétSinovou ¢ast aktiv obézna aktiva. Vyse stalych
aktiv je vroce 2010 ve vysi 27,14 % z celkovych aktiv. Obézna aktiva tvoii 72,30 %
z celkovych aktiv. Vroce 2010 v dasledku investice do majetku spolecnosti doslo
Kk men$imu narGstu u stalych aktiv a snizeni u obéznych aktiv. Rok 2011 se vraci k trendu

roku 2009.

Nejvétsi podil u stalych aktiv predstavuje dlouhodoby hmotny majetek. V roce 2007 tvoril
dlouhodoby hmotny majetek 32,56 % aktiv, v roce 2010 27,14 % aktiv. Zanedbatelnou
¢ast tvofi dlouhodoby nehmotny majetek ve vysi 1,04 % aktiv v roce 2010. Oproti roku
2007 doSlo k nariastu, v roce 2007 tvofil dlouhodoby nehmotny majetek 0,58 % aktiv.

Spole¢nost nevlastni dlouhodoby finan¢ni majetek.

Obé¢zna aktiva tvoii zejména kratkodobé pohledavky, které predstavuji v roce 2010
57,43 % aktiv. Oproti roku 2007 doslo k narastu, v roce 2007 kratkodobé pohledavky
tvofily 44,11 % aktiv. Dal§imi polozkami jsou zasoby, dlouhodobé pohledavky
a kratkodoby finan¢ni majetek. Kratkodoby finanéni majetek dosahl nejvyssi hodnoty
vroce 2009, kdy predstavoval 24,12 % aktiv. Zasoby a dlouhodobé pohledavky tvofi
zanedbatelné polozky z celkovych aktiv. Casové rozlieni se pohybuje po celou dobu

sledovaného obdobi kolem 1 % celkovych aktiv.

V nasledujicim grafu je znazornéna struktura aktiv spolecnosti v letech 2007 — 2011

V procentudlnim vyjadieni. Z grafu je zfetelné viditelna prevaha ob&znych aktiv nad aktivy

stalymi.
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Graf 6: Struktura aktiv 2007 — 2011
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

4.2.2 Vertikalni analyza pasiv
ROZVAHA (v %) 2007 2008 2009 2010 2011

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 40,94 39,72 59,20 48,90 32,29
Zakladni kapital 0,29 0,70 0,58 0,43 0,26
Rezervni, nedélitelny a ostatni fondy ze zisku 16,80 13,52 3,70 8,56 5,20
Vysledek hospodateni minulych let 6,47 18,50 28,61 34,72 23,74
Hospodaisky vysledek bézného tcet. obdobi 17,38 7,00 26,30 5,18 3,10
Cizi zdroje 58,54 60,03 40,80 49,54 67,66
Rezervy 0,48 0,29 0,93 3,15 4,57
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03
Kratkodobé zavazky 58,05 59,74 29,68 25,48 36,10
Bankovni uvéry a vypomoci 0,00 0,00 10,19 20,90 26,96
Casové rozliSeni 0,52 0,25 0,00 1,57 0,05

Tabulka 11: Vertikalni analyza pasiv
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

Struktura pasiv spolecnosti je v letech 2007 a 2008 v poméru 40,94 % a 39,72 % vlastni
kapital, 58,54 % a 60,03 % cizi zdroje. Ptevladaji cizi zdroje nad vlastnim kapitalem.
Spolecnosti tak financuje svou ¢innost ve vEtsi mife z ciziho kapitalu. V roce 2009 dochézi
ke zméné¢, vlastni kapital je vyssi nez cizi kapital. Vlastni kapital tvoii 59,20 % pasiv, cizi
zdroje 40,80 % pasiv. Tento nartst je zpasoben zejména nardstem hospodaiského

vysledku. Spolecnost v tomto roce vyuziva ke své Cinnosti cizi zdroje mén¢. V roce 2010
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dochdzi ke srovndni vlastniho a ciziho kapitalu. Spole¢nost v roce 2010 rovnomérné
rozklada financovani. V roce 2011 tvoii vlastni kapital 32 % ku 67 % ciziho kapitalu.
Z hlediska likvidity je tento stav pro spolecnost nepfiznivy. Spole¢nost opét vice financuje

svou ¢innost z cizich zdroji.

Nejvétsi polozky vlastniho kapitalu tvofi vysledky hospodafeni minulych let a hospodaisky
vysledek bézného ucetniho obdobi. Rezervni, nedélitelny a ostatni fondy ze zisku se
od roku 2007 snizuji. V roce 2007 tvorily fondy 16,80 % pasiv, v roce 2010 8,56 % pasiv.

Zakladni kapital pfedstavuje minimalni polozku v objemu celkovych pasiv.

Cizi zdroje tvoii rezervy, kratkodobé zavazky a bankovni Gvéry a vypomoci. Rezervy
od roku 2007 do roku 2011 rostou. V roce 2007 piedstavovaly 0,48 % pasiv, v roce 2011
4,57 %.

Spole¢nost do roku 2010 neméla dlouhodobé zavazky vici svym dodavatelim. V roce
2011 tvoti dlouhodobé zavazky spolecnosti 0,03 % z celkového objemu pasiv. Kratkodobé
zavazky tvofi podstatnou a nejveétsi ¢ast cizich zdrojii. Pozitivnim jevem je jejich
meziro¢ni snizovani do roku 2010. V roce 2007 tvorily 58,05 % pasiv, vroce 2010
a dlouhodobého uvéru vroce 2010. Tim mohla spolecnost splatit své zavazky vuci
dodavatelim, naopak doslo ke zvySeni zdvazkl vici bankovnim institucim. V roce 2011
dochazi znovu k navyseni kratkodobych zavazki, a to téméf o 11 % Kk predchazejicimu
obdobi. V roce 2011 tvoii cizi zdroje nejveétsi podil ze vSech sledovanych obdobi. Pomér
cizich zdrojii a vlastniho kapitalu je 67,66 % ku 32,29 %. Stav zadluZenosti by nemél
prekracovat 70 %. Znamena to, Ze spolecnost v roce 2011 je na mezni hranici ve vyuZivani
cizich zdroji. O tento ukazatel se zajimaji predevSim banky, které na jeho zakladé

rozhoduji o poskytnuti nebo neposkytnuti bankovniho tvéru. [36, s. 24]

Casové rozliseni se ve sledovaném obdobi pohybuje v rozmezi 0 % - 1,57 % z celkovych

pasiv.
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Graf znazornuje v procentualnim vyjadieni rozlozeni pasiv spolecnosti v letech 2007 —

2011.
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Graf 7: Struktura pasiv 2007 — 2011
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

4.3 Finan¢ni analyza pomérovymi ukazateli
4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatel MJ 2 007 2 008 2 009 2 010 2011
ROA - Rentabilita celkovych aktiv % 17,38 7,00 26,30 5,18 3,10
ROI — Rentabilita vlozeného kapitalu % 20,02 9,18 27,20 5,31 3,46
ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu % 42,45 17,63 44,43 10,60 9,59
ROS - Rentabilita trzeb % 7,63 3,11 11,04 2,95 2,61
ROC - Rentabilita naklada % -6,63 -2,11 -10,04 -1,95 -1,61

Tabulka 12: Ukazatele rentability
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA) poméiuje Cisty zisk k aktiviim. Ve sledovaném
obdobi ma kolisavy charakter. Klesa diky kolisané rentabilité trZzeb. Nejvyssi hodnoty
dosahl ukazatel ROA v roce 2009, v roce 2010 jde prudce doli. Tuto skutecnost nelze
hodnotit jako negativni, protoZe spole¢nost v roce 2010 investovala a navysila dlouhodoby
majetek vice jak o polovinu oproti roku 2009. Doslo k navySeni celkovych aktiv. Znamena
to, ze pii nezménenych trzbach si vytvofila riistovy potencial do budoucna. Ke snizujicimu

trendu dochazi ivroce 2011. Vroce 2011 doslo k pomérné velkému navySeni aktiv,
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z divodu velkého navyseni kratkodobych pohledavek, ovsem trzby v roce 2011 se proti

roku 2010 navysily minimalné.

Uvedenou skuteCnost vyjadfuje také ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu
(ROI), ktery ve sledovaném obdobi kopiruje hodnoty ROA. Rentabilita kapitdlu ROI se
Vv letech 2007 a 2009 pohybovala nad doporuCovanymi hodnotami, které maji byt
vintervalu 12 — 15 %. V téchto letech byl vynos podniku z 1 investované K¢ 20, resp.
27 halétu. Tyto hodnoty jsou povazovany za velmi dobré. V letech 2008, 2010, 2011 jsou
hodnoty hluboko pod doporuc¢enymi hodnotami. V roce 2010 byl vynos podniku z 1 K¢

5 halétt, v roce 2011 pouze 3,5 haléfe. Tato situace je povazovana za neptiznivou.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) zaznamenala nejvys$si hodnoty v roce 2007 a 2009,
kdy dosahla vice jak 40 % vynosnosti. Rist tohoto ukazatele v roce 2009 ovlivnilo vyrazné
zlepSeni vysledku hospodafeni. V letech 2007 — 2009 piipadlo na 1 K¢ vlozenou
investorem 0,42 K¢, 0,17 K¢ a 0,44 K¢. V roce 2010 dochazi k prudkému poklesu ROE.
Tento neptiznivy vysledek ukazuje, Ze pii zvySeni vlastniho kapitalu dochazi ke snizeni
trzeb. Vynosnost vlastniho kapitalu zlstava v roce 2010 a 2011 na stejné trovni, z 1 K¢

vlozen¢ investorem je vynosnost pouze 10 haléia.

Graf znazornuje ukazatele rentability ROA, ROI, ROE v letech 2007 - 2011.
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Graf 8: Rentabilita ROA, ROI, ROE 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
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Rentabilita trzeb (ROS) udavé, jak velké procento zisku pfinasi celkové trzby. Tento
ukazatel dosahl nejlepsich hodnot v roce 2007 a 2009. V roce 2010 klesl oproti roku 2009
0 cca 8 %. V roce 2011 pomér zisku k trzbam jesté o nckolik desetin % klesl. V roce 2011
dosahla spolecnost z 1 K¢ 2 haléfe zisku. DalSim ukazatelem je ukazatel rentability
nakladi (ROC), ktery oznacuje pomér celkovych nakladid k trzbam. I tento ukazatel
vyhodnotil ve sledovaném obdobi nejlepsi rok 2009, protoze spolecnost dokazala vytvorit

1 K¢ trzeb s nejmensimi naklady.

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitdlu (ROCE) nebyl pouzit, protoze
spolecnost ve sledovaném obdobi nefinancovala aktiva cizim dlouhodobym kapitalem

(kromé roku 2011).
Z ukazatelu rentability je zietelné, Ze i tyto hodnoty byly ovliviiovany vyjimeénym rokem
2009. Projektové a inzenyrské Cinnosti na rekonstrukci a dostavbé jaderné elektrarny

V Mochovcich se projevily v dobrém hospodateni podniku.

Graf znazornuje rentabilitu trzeb a nakladu v letech 2007 - 2011
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Graf 9: Rentabilita trzeb a nakladu 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
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4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatel (dny) 2 007 2008 2009 2010 2011
Doba obratu celkového kapitalu 157,85 159,75 150,92 204,94 303,57
Doba obratu vlastniho kapitalu 64,63 63,45 89,34 100,21 98,01
Doba obratu zasob 11,79 7,08 8,27 1,51 9,08
Doba obratu pohledavek 69,62 78,58 81,04 117,70 195,76
Doba obratu kratkodobych zavazka 91,64 95,44 44,80 52,22 109,59

Tabulka 13: Ukazatele aktivity
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Ukazatele zndzornuji efektivitu vyuziti majetku. Tato efektivita vyuziti je tim vyssi, ¢im
niz§i je doba obratu vSech sledovanych ukazateld. Z vypoctenych hodnot vyplyva, ze doba
obratu celkového kapitdlu a také doba obratu vlastniho kapitalu se zvySuje. Zatimco doba
obratu vlastniho kapitdlu se od roku 2009 zvySuje jen nepatrn€, hodnota celkového
kapitalu prudce stoupla v roce 2010 a mnohem horsi situace je v roce 2011, kdy tento
ukazatel dosahl hodnoty témét 304 dni. Tak dlouhd doba je pro spole¢nost nepiizniva
a poukazuje na nedostatecné vyuziti kapitdlu. To se projevilo i na ukazateli rentability

celkového kapitalu. Tento vysledek mé pro podnik negativni vliv.

Graf znazoriuje dobu obratu celkového a vlastniho kapitalu v letech 2007 — 2011.

350,00
300,00 ]
250,00
_ O Doba obratu celkového
> 200,00 kapitalu
“ 150,00 L — B Doba obratu vlastniho
kapitalu
100,00 + —
50,00 L4 [] I ||
0,00
2 007 2008 2009 2010 2011

Graf 10: Doba obratu celkového a vlastniho kapitalu 2007 — 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
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Trend u doby obratu zasob je ve sledovaném obdobi kolisavy. V roce 2008 klesa
Z ptivodnich 11,79 dnd na cca 7 dnii. V roce 2009 zaznamenava nartst o 1 den. V roce
2010 dosahuje doba obratu zasob k celkovému objemu trzeb hodnoty 1,51. Znamena to,
ze jeden a pul dne jsou zasoby vazany do doby jejich spotieby. Ukazatel aktivity zasob se
v roce 2010 vyvijel velmi dobfe. OvSem v roce 2011 se dostal do hodnot 9,08 dnt. Je to

nartst o 600 % proti roku 2010. Tento stav ukazuje na neptiznivy vyvoj v roce 2011.

Graf znazornuje dobu obratu zasob v letech 2007 — 2011.
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Graf 11: Doba obratu zasob 2007 — 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Do vypoctu obratu pohledavek jsou zahrnuty pohledavky kratkodobé. Pocet dnti, po ktery
odbératelé dluzi penézni prostiedky, se za sledované obdobi zvysuje. V roce 2010 se oproti
pfedchazejicimu obdobi zvysil o 36 dnli, v roce 2011 doslo k dal§$imu navySeni, a to
0 78 dnti. Tato situace je pro spoleCnost neutésend. Ukazuje to na nepfiznivy soucasny
trend ekonomického prosttedi, kdy doba splatnosti faktur se stale vice prodluzuje. Naproti
tomu, doba obratu kratkodobych zavazkl podniku v letech 2009 a 2010 vyrazné klesla.
I kdyZ v roce 2011 se zvySila o 100 % oproti roku 2010, stale obrat zavazk tvoii polovinu
obratu pohledavek. Splatnost kratkodobych zéavazkti je krat$i nez doba splatnosti
pohledavek, znamena to, Ze podnik musi vyuZivat ke splaceni svych zavazk i cizi zdroje.
Cim je doba obratu pohledavek delsi, tim je potieba vice finanénich zdrojii na jejich kryti,

zejména bankovnich avért.

57



Graf znazoriiuje dobu obratu pohledavek a kratkodobych zavazku v letech 2007 — 2011.
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Graf 12: Doba obratu pohledavek a kratkodobych zavazka 2007 - 2011

Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel MJ 2 007 2 008 2 009 2010 2011
Celkova zadluzenost % 58,54 60,03 40,80 49,54 67,66
Stupeti zadluZenosti vlastniho kapitalu | koef. 1,43 1,51 0,69 1,01 2,10
Urokové kryti koef. 7,58 421 30,40 42,01 9,37
Stupeni samofinancovani % 40,94 39,72 59,20 48,90 32,29
Finan¢ni paka koef. 2,44 2,52 1,69 2,05 3,10
Platebni neschopnost koef. 1,26 1,18 0,55 0,44 0,56

Tabulka 14: Ukazatele zadluzenosti

Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost ptredstavuje podil celkovych zavazki k celkovému jméni spolecnosti.

Za vysokou miru zadluZeni se povazuje hodnota nad 50 %. Z vypoctenych hodnot vyplyva,

ze celkovéa zadluZenost podniku v letech 2007 a 2008 je vysoka. Rozsah kryti majetku

firmy cizimi zdroji je cca 60 %. V roce 2009 doSlo ke zvySeni obéZnych aktiv a zaroven

ke snizeni kratkodobych zavazkt. ZadluZenost podniku klesla na 40 %. V roce 2010 byl

navySen dlouhodoby hmotny majetek, ovSem na ukor bankovnich uvéri a vypomoci.

ZadluZenost se zvysila na téméef 50 %. V roce 2011 se navysila obéZna aktiva diky

zasobam a kratkodobym pohledavkam. Na stran¢ pasiv se zvySily cizi zdroje. Podnik se

dostal do vysokych hodnot celkového zadluzeni.
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Graf znazornuje celkovou zadluzenost v letech 2007 — 2011.
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Graf 13: Celkova zadluzenost 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Stupent zadluZenosti vlastniho kapitalu vyjadiuje podil mezi cizimi a vlastnimi zdroji.
Doporuc¢eného rozmezi hodnot mezi 0,3 — 1,0 dosahuje spole¢nost jen v roce 2009 a v roce
2010, kdy je tésn€ na horni hranici rozmezi. V ostatnich rocich sledovaného obdobi je
zadluzenost vlastniho kapitdlu pomérné vysokd. Zvlast¢ v roce 2011 dosihl podnik
koeficientu 2,10. Tento ukazatel miiZze byt negativni z pohledu banky, kterd mize zaradit

podnik mezi rizikové klienty.

Graf znazornuje stupen zadluzenosti vlastniho kapitalu v letech 2007 — 2011.

2,50

2,00 -

1,50 -

O Stupen zadluZenosti
vlastniho kapitalu

koeficient

1,00 +— —

0,50 +— —

0,00

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 14: Stupeni zadluZenosti vlastniho kapitalu 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

59



Urokové kryti podava informace o tom, kolikrat &isty zisk pokryje trokové naklady
spole¢nosti. Z vypoctu ukazatele urokového kryti vyplyva, Ze spole¢nost nema problém

s timto ukazatelem, protoze jeho hodnoty dalece pfesahuji doporucené rozmezi od 2,0

do 3,0.

Graf znazornuje ukazatel urokového kryti v letech 2007 — 2011.
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Graf 15: Urokové kryti 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Stupen samofinancovani udava, jak velka cast aktiv je financovana vlastnimi zdroji.
Pozitivnim trendem ve spolecnosti je, ze vlastni kapital se ve sledovaném obdobi pohybuje
kolem 50 % objemu celkového kapitalu. Vyjimku tvoifi rok 2011, kdy koeficient

samofinancovani dosahuje pouze 32 %.

Graf znazornuje stupen samofinancovani v letech 2007 — 2011.
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Graf 16: Stupeni samofinancovani 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
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Ukazatel finan¢ni pdka pfedstavuje podil aktiv na vlastnim kapitdlu. Jeho hodnota ma
dosahovat koeficientu 3. Cim je ukazatel vy$si, tim je vét§i podil cizich zdroj.
Z uvedeného vyplyva, ze v roce 2011 se nejvice cizich zdroji podili na financovani aktiv.

Dosazena hodnota je 3,10.

Graf znazornuje ukazatel finan¢ni paky v letech 2007 — 2011.
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Graf 17: Finanéni paka 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Ukazatel platebni neschopnosti je vypocitan jako pomér zavazkl viici pohledavkam.
Z vypoctl ve sledovanych péti letech hospodatfské ¢innosti podniku je patrné, Ze v roce
2007 a 2008 je hodnota vétsi nez 1. Znamena to primarni platebni neschopnost - podnik
mél tézkosti z divodu Spatného hospodareni, zdvazky po lhité splatnosti prevySovaly
pohledavky. V letech 2009 — 2011 se platebni neschopnost pohybuje pod hodnotou 1.
V téchto ptipadech se jednd o druhotnou platebni neschopnost z divodu Spatnych

odbératelsko-dodavatelskych vztahi.

Nasledujici graf znazornuje ukazatel platebni neschopnosti v letech 2007 — 2011.
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Graf 18: Platebni neschopnost 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani
4.3.4 Ukazatele likvidity
Ukazatel 2 007 2008 2 009 2010 2011
Okamzita likvidita 0,21 0,29 0,81 0,54 0,44
Bézna likvidita 0,97 1,12 2,62 2,80 2,23
Celkova likvidita 1,13 1,22 2,83 2,84 2,31

Tabulka 15: Ukazatele likvidity
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

Vsechny ti1 finan¢ni ukazatele likvidity maji kolisavy vyvoj. Do ukazatele okamzité
likvidity vstupuji pouze pohotové penézni prostiedky. Ptijatelnd vySe hodnoty ukazatele
pro vyrobni podniky je v rozmezi od 0,2 do 0,6. Na zdklad¢ vypoctenych vysledkl
ukazatele je patrné, Ze v letech 2007 a 2008 méla spolecnost k dispozici nejméné
finan¢niho majetku za vSechna sledovand obdobi a pohybovala se na hranici nejnizsich
piijatelnych hodnot ukazatele. Nejlepsi situace potom byla v roce 2009, kdy spole¢nost
pokryla 80 % kratkodobych zavazkii svym vlastnim finanénim majetkem. V roce 2010
doslo k poklesu ukazatele na 0,54. Horizontalni analyza ukazala, Ze v roce 2011 spole¢nost
navysila svij kratkodoby finanéni majetek 092 %, ovSem daleko rychleji rostly
spolecnosti kratkodobé zéavazky. Vysledkem je sniZzeni ukazatele okamzité likvidity

na hodnotu 0,44. Znamena to, Ze pii okamzité¢ likvidité¢ je spoleCnost schopna kryt

kratkodobé zavazky svymi pohotovymi finan¢nim prostiedky jen ze 44 %.
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Ukazatel bézné likvidity se méa pohybovat u dobie fungujiciho podniku v rozmezi hodnot
minimalné 1,0 az 1,5. Z hodnot uvedenych v tabulce je patrné, ze v roce 2007 byla hodnota
nizsi, nez 1, coz mohlo signalizovat urCité problémy ve vyvoji platebni situace podniku
v dal$im obdobi. V roce 2008 se hodnota ukazatele mirné navysuje, a to na hodnotu 1,12.
V roce 2009 a 2010 dochazi k vyraznému zlepSeni. Koeficient vykazuje hodnoty 2,62
a2,80. Vroce 2011 dochazi ke snizeni trovné na hodnotu 2,23. V poslednich tfech
sledovanych letech spolecnost neméa problémy s béznou likviditou a je schopna kryt

penéznimi prostiedky a kratkodobymi pohledavkami bézné potteby a kratkodobé tvéry.

Celkova likvidita mad doporucené rozmezi 2,0 az 2,5. Vypoctené hodnoty ukazuji,
ze s celkovou likviditou méla spole¢nost problémy v letech 2007 a 2008. Od roku 2009
se situace Vv podniku podstatné zlepSila. Hodnoty 2,83, 2,84 a 2,31 znamenaji dobrou
celkovou likviditu podniku. OvSem je tfeba mit na zteteli, ze lepsi hodnota ukazatele je
ovlivnéna velkym zvySenim kratkodobych pohledavek, a vroce 2011 také velkym
zvySenim zasob. Pokud by se spolecnost dostala do situace, ze z €asti obéznych aktiv se
vytvoii nedobytné pohledavky nebo neprodejné zasoby, potom ani dobrd uroven celkové
likvidity nemutze zabranit nepiiznivé situaci. Vysoké hodnoty likvidity znamenaji

neefektivni vazanost finan¢nich prosttedkli v obéznych aktivech

Graf znazornuje porovnani okamzité, pohotové a bézné likvidity v letech 2007 — 2011.
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Graf 19: Ukazatele likvidity 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani
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4.4 Horizontalni likvidita

44.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo

Ukazatel (v tis. K¢) 2 007 2008 2009 2010 2011
Stala aktiva (SA) 11 540 11 444 7680 18 901 18 726
Dlouhodobé zdroje (DZ) 14 425 17 184 31 045 43 463 47 936
DZ - SA (v tis. K¢) 2885 5740 23 365 24 562 29 210
DZ/SA (v %) 125% 150% 404% 230% 256%

Tabulka 16: Zlaté bilan¢ni pravidlo — dlouhodoby kapital
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo vyzaduje, aby zdrojem kryti dlouhodobého majetku byly
dlouhodobé zdroje. Ideélni je vyrovnanost. Z vysledkil je zietelné, ze dlouhodobé zdroje
vcelém sledovaném obdobi prevySuji stdld aktiva. Znamend to, Ze spolecnost

je prekapitalizovana a dlouhodobymi zdroji byla kryta také obézna aktiva.

Ukazatel (v tis. K¢) 2 007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva (OA) 22 836 31188 43 392 50 356 96 932
Kratkodobé cizi zdroje (KCZ) 20 216 25 658 20 590 25093 68 052
KCZ - SA (v tis. K¢) -2 620 -5530 -22 802 -25 263 -28 880
KCZ/OA (v %) 89% 82% 47% 50% 70%

Tabulka 17: Zlaté bilan¢ni pravidlo — kratkodoby cizi kapital
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

ObéZna aktiva maji niZ§i hodnotu nez je hodnota kratkodobého ciziho kapitalu. Vysledky
V procentudlnim vyjadieni ukazuji, jak velka ¢ast obéznych aktiv byla kryta kratkodobym

cizim kapitale. Zlaté bilan¢ni pravidlo nebylo dodrzené.
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4.4.2 Rozdilovy ukazatel likvidity

Ukazatel (v tis. K¢) 2 007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva 22 836 31188 43 392 50 356 96 932
Kratkodobé zavazky 20 216 25 658 15 326 17 748 41 895
Cisty pracovni kapital 2620 5530 28 066 32 608 55 037

Tabulka 18: Cisty pracovni kapital
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani

Mezi rozdilové ukazatele likvidity se fadi ukazatel Cisty pracovni kapital. Predstavuje ¢ast

dlouhodobého kapitalu, ktera je urcena k provozni ¢innosti.

Cisty pracovni kapital se pohybuje ve sledovaném obdobi v kladnych &islech. Hodnoty se
od roku 2007 postupné zvySovaly. Kladna hodnota pracovniho kapitalu znamena, ze ¢ast
obéznych aktiv je kryta dlouhodobym kapitalem. Vysoky podil volného kapitalu snizuje
finan¢ni riziko a zajiStuje hladky pribéhu hospodateni. Uvolnéna ¢ast dlouhodobych
zdroji by mohla byt pouZzita na financovani mimotddnych udélosti. OvSem, je tfeba mit
na zteteli, ze dlouhodobé zdroje jsou relativné drazsi. Toto financovani snizuje rentabilitu

vlastnich zdroju a pracovni kapital nevyd€lava. Pro zlevnéni financovani by mél byt hledan

pom¢ér, v jakém rozsahu lze zaménit drahé dlouhodobé zdroje za zdroje kratkodobé.

Graf znazornuje hodnoty Cistého pracovniho kapitalu v letech 2007 — 2011.
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Graf 20: Cisty pracovni kapital 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34], vlastni zpracovani
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5 Altmanitv vzorec finan¢niho zdravi podniku

5.1 Altmaniiv model (Z-skore)

Spole¢nost EGP INVEST, spol. sr. 0. neni vefejné obchodovatelna na burze cennych
papird, ani na zddném mimoburzovnim trhu. Pro stanoveni jejiho pasma prosperity —
vypocet Z-skore — je aplikovana rovnice pro podniky vetejné neobchodovatelné na burze
cennych papirll. Za trzni hodnotu zakladniho kapitalu spolecnosti je povazovana hodnota

ucetni. Podkladem jsou hodnoty z ucetnich vykazl spole¢nosti — z rozvahy a vykazu zisku

a ztraty.
Ukazatel Vaha | 5007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011
ukaz.
Ukazatel likvidity X; | 0,717 0,075 0,129 0,544 0,468 0,474
Ukazatel dlouhodobé rentability X, | 0,847 0,065 0,185 0,286 0,347 0,237
Ukazatel rentability Xz | 3,107 0,202 0,092 0,323 0,073 0,050
Ukazatel zadluZenosti X4 | 0,420 0,699 0,662 1,451 0,987 0,477
Ukazatel aktivity Xs | 0,998 2,281 2,253 2,385 1,757 1,186
Z-skore 3,31 3,06 4,63 3,02 2,08

Tabulka 19: Altmandv model (Z-skore)
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Hodnoty Z-skore vyssi jak 2,90 znamenaji, Ze spoleCnost je finanéné stabilni
a neptepokladaji se u ni zadné financni problémy. Na zaklad¢ vysledkti Altmanova indexu
je zietelné, ze do pasma prosperity se spolecnost dostala témef ve vSech letech
sledovaného obdobi. Vyjimku tvoii rok 2011. V tomto roce se spolecnost ocita ve stiedu
pasma Sedé zony. Z analyzovanych hodnot ukazateli je ziejmé, Ze spolec¢nost se dostala
do pasma Sedé zony pievazné z divodu rentability celkového kapitalu. Doslo k velkého

navyseni aktiv, avSak trzby a zisk toto navySeni nekopirovaly.

Z vysledkli Altmanova modelu za sledované obdobi vyplyva, Ze spole¢nost EGP INVEST,
spol. sr.o. je finan¢n¢ stabilni. Nejlepsi hodnoty dosahla v roce 2009, kdy jeji financni
situace byla na velmi kvalitni trovni a dosahla hodnoty 4,63. V roce 2010 klesa hodnota
Z-skoére na uroven 3,02. Je to hodnota ptiblizna hodnoté dosazené v roce 2008. Vysledky

ukazatele jsou pro spolecnost stale pfiznivé. V roce 2011 se meziro¢ni situace zhorsila

66



a spolecnost se dostavd do pasma Sedé zony. Znamena to, Ze spolecnost neni ohrozena

bankrotem, ale ani neprosperuje.

Graf znazorniuje vyvoj financni situace spolecnosti na zédklad¢ Altmanova indexu.
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Graf 21: Altmantv model (Z-skore) 2007 - 2011
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

5.2 Index divéryhodnosti IN0S

Ukazatel Vaha | 5007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
ukaz.

Aktiva/Cizi zdroje 013 | 0222 | 0217 | 0319 | 0262 | 0192
EBIT/Nakladové troky 004 | 0345 | 0209 | 1484 | 2357 | 0577
EBIT/Aktiva 397 | 0800 | 0367 | 1282 | 0201 | 0197
Vynosy/Aktiva 021 | 0481 | 0506 | 0521 | 0373 | 0251
Obézn4 aktiva/KZ + KBU 009 | 0102 | 0109 | 0190 | 00140 | 0119
INO5 1,95 1,41 3,80 3,42 1,34

Tabulka 20: Index IN0O5
Zdroj: [27-30, 34, 35], vlastni zpracovani

Index INO5 vice respektuje ¢eské podminky. Podle tohoto ukazatele se situace spolecnosti
jevi o néco kritictéji. Z vypocth je ziejmé, ze v roce 2008 a 2011 se podnik dostava
do pasma Sedé zony. Dle indexu INO5 neni vtéchto letech situace vyhranéna.

Nelze jednozna¢né rozhodnout o zdravi spole¢nosti.
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6 Navrh opatfeni na odstranéni nedostatkii a pro zvySeni

vykonnosti podniku

Analyza spole¢nosti EGP INVEST, spol. s r. o. byla provedena za G¢elem zji$téni finan¢ni
situace a stability podniku. Cilem analyzy bylo ziskat informace o ekonomickém vyvoji

spole¢nosti, najit jeji silné stranky a odhalit mista, kde je nutné provést ndpravu a zlepseni.

Vyznamnym milnikem pro spolecnost byl rok 2009. V tomto roce byla celkova situace
spole¢nosti ovlivnéna zménou spole¢nika, kterym se stala akciova spolecnost UIV Rez,
jako jediny vlastnik spole¢nosti. Timto se stala spole¢nost EGP INVEST stoprocentni
dcefinou spolecnosti UJV Rez. Uvedené udalosti predstavovaly pro spoleénost zasadni
zmény. Predev§im doSlo ke zmén€ vrcholového managementu a ke zméné struktury
spoleCnosti. Provedené zmény meély vliv na ekonomiku spoleCnosti a odrazily se

I v ukazatelich finan¢ni analyzy.

Spolecnost si stanovila vizi:

LByt dynamickou spoletnosti vramci skupiny UJV - vyhledavanym partnerem
vyznamnych dodavatelti, provozovateli a uzivateld jadernych a dalSich technologii -
poskytujici Spi¢kova profitabilni feSeni a sluzby s vysokou ptidanou hodnotou, jak

Vv projektové a inzenyrské Cinnosti, tak v oblasti vyvoje a inovaci.” [31, S. 5]

SWOT analyza ukdzala, Ze spolecnost stavi na dobrych zakladech a je mozné ji oznacit
za stabilni firmu, kterd se chce v plné mife zasadit o naplnéni cild vize. Snahou
managementu je zavadéni modernich metod do fizeni podniku. Analyzou bylo zjiSténo,
ze podnik disponuje velkym potencidlem silnych stranek. Zasadou je, Ze pokud si chce
udrzet své postaveni na trhu, musi tuto silnou vyhodu umét vyuzit. Silné stanky tvori
zdravé jadro, diky kterému spolecnost funguje. Silné stranky si musi podnik chrénit

a zdokonalovat je, usilovat o jejich rozsifovani.

SWOT analyza identifikovala také nékolik ptilezitosti pro podnik. Podstatné je umeét se
chytit téchto pfilezitosti a zvysit vnimavost vuci faktorim vnéjsiho okoli. Pfi identifikaci
prilezitosti musi byt hodnocena moZznd redlnd ohrozeni. Kombinace silnych stranek

S ptilezitostmi miiZe vyustit v nové zakazky, inovaci sluzeb, zaméfeni se na nové trhy.
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Spolecnost se musi sousttedit také na vylouceni slabych stranek, i kdyz analyzou jich bylo
identifikovano velmi malo. Management nesmi dopustit, aby se slabé stranky zménily
vV ohrozeni. Dlslednym feSenim slabych stranek mutze podnik ziskat z nevyhody vyhodu
a pfeménit ji na silné stranky. DalSim feSenim, které vede k zajisténi vyhody, je v€asné
identifikovani hrozeb a jejich néslednd proména v pfilezitosti. Akceptovani zakonu

podnikani je dtlezité pro vytvoreni dlouhodobé ziskovosti a stability podniku.

Analyza SWOT odkryla pfevazné silné stranky spolecnosti. Spolecnost ma velmi pevné
zazemi ve vlastnikovi spolecnosti. D4 se predpokladat, ze vybudované dobré jméno
V oblasti projektovani a inZenyrské cCinnosti a silny potencidl pomohou pfi ziskavani
novych zakazek. Slabé stranky, na které SWOT poukdzala, se daji fesit spravnym fizenim

nakladii a dobrou obchodni a personalni politikou.

Doporu¢enim pro praktickou aplikaci analyzy SWOT je vytvofeni viceclenného
pracovniho tymu, ktery dokaze kriticky zhodnotit chod spolecnosti. Analyza se musi tykat
konkrétnich cilii spolenosti. Ugelem je dosazeni co nejvétsi objektivizace hodnoceni.
Hodnoceni se musi zaméfit na vyznamné funkéni oblasti uvnitf spolecnosti a rovnéz
na vlivy vnéjsiho prostfedi. Provedend SWOT analyza musi byt pravidelné za urcité
Casové obdobi ptehodnocovana. Minimdlni doba je jednou za rok. Frekvence

vyhodnocovani zavisi na rychlosti zmén uvnitf a vné spole¢nosti.

Finan¢ni analyza zmapovala hospodafskou situaci spolecnosti a jeji finan¢ni zdravi.
Vychazela z ucetnich dokladl let 2007 az 2011. Lze konstatovat, Ze na zéklad¢ dosaZenych
Ve finan¢nich ukazatelich se vyrazné projevila zména vlastnika v roce 2009. Je patrné,
ze do roku 2008 meéla spolecnost odlisnou vysi hodnot ve struktufe aktiv a pasiv.
Ptichodem nového vlastnika byl navySen celkovy kapital, k velkému navySeni doSlo

u vlastniho kapitélu, vzrostly trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb.

Horizontalni analyza rozvahy ukézala, Ze po cel¢ sledované obdobi méla obéZna aktiva
pfevahu nad stalymi aktivy, tedy nad dlouhodobym majetkem. SniZeni dlouhodobého
majetku v roce 2009 bylo zapfic¢inéno prodejem ¢asti podniku. Klesla hodnota pozemki
a staveb, ale naproti tomu podnik za¢ina vice investovat do nehmotného majetku —
softwaru. K navySeni dlouhodobého hmotného majetku se spolecnost rozhodla v roce

2010, kdy byla realizovana investice do opravy budovy sidla spole¢nosti.
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U obéznych aktiv bylo zaznamenano mnohem vétsi navySeni. Dramaticky byl rtst hlavné
zasob v roce 2011, které¢ vzrostly diky velké rozpracovanosti zakazek a presunu fakturace
téchto zakazek do dal$iho ucetniho obdobi. Tato skute¢nost se projevila také v ukazateli
doby obratu zasob zvySenim poctu dnl vézanosti zasob do doby jejich spotieby.
U dlouhodobych pohledavek dochazi k postupnému snizovani. Velkou mérou k tomu
prispelo vraceni zaloh za telefony. Pozitivni vyvoj byl zaznamenan také u kratkodobého
finan¢niho majetku. Tento trend se projevil 1 na ukazateli okamzité likvidity. Ne vSak tak
vyrazné, jak by se dalo ptedpokladat, protoze hodnotu ukazatele okamzité likvidity snizily

zvySujici se kratkodobé zavazky.

Kratkodobé pohledavky podniku vyrazné rostou. Je to negativni trend, ponévadz v téchto
pohledavkach je vazana velka ¢ast aktiv — kratkodobého finan¢niho majetku. Nejvyrazngjsi
polozky kratkodobych pohleddvek tvoii pohledavky =z obchodnich vztahi. O této
neptiznivé skutecnosti vypovida i ukazatel aktivity - doba obratu pohledavek. Doba obratu
pohledavek U spole€nosti narlstd, z cehoz lze soudit, Ze dochazi k opozdénym platbam
ze strany zékaznika. Situace je ovlivnéna zhorSenou platebni moralkou odbératelt,
dlouhymi lhtitami splatnosti a zadrznymi. Z hodnoceni vyplyvé, ze v roce 2010 ¢inila doba
obratu pohledavek 118 dni, ale v roce 2011 stoupla na 196 dni. Naproti tomu, doba obratu
kratkodobych zavazkii byla v priméru o 50 % krat§i neZ doba obratu pohledavek.
Znamena to, ze spoleCnost splacela své zavazky vici dodavatelim o polovinu casu dfive,
nez ziskala penézni prosttedky od svych odbératel. Nevyvazenost doby obratu
pohledavek a doby obratu zavazkl ptivadi podnik do druhotné platebni neschopnosti.
Podniku se zhorSuje platebni pozice. Uhrady zavazk( musi zabezpeGovat pomoci Eerpani

uvéru. To vede ke zvySeni ndkladl a zadluzenosti spolecnosti.

Horizontalni analyza pasiv ukazala na pozitivni vyvoj vlastniho kapitalu. K podstatnému
navyseni vlastniho kapitalu doSlo v roce 2009, ptevazné z diivodu dobrého hospodarského
vysledku za bézné ucetni obdobi a nerozdélenému zisku minulych let. IV nasledujicich
letech se vlastni kapital navySuje. Rezervy byly vytvofeny na odmény a na nevycerpanou
dovolenou minulych let. U ciziho kapitdlu dochazi kristu rezerv a ke zvySovani
kratkodobych zavazkl a bankovnich uvéri a vypomoci. Bankovni uvéry byly ziizeny
za ucelem financovani rekonstrukce budovy a v roce 2011 na financovani provozu. Pomér

cizich zdrojt k celkovému kapitalu vzrostl. Podnik se dostava do vyssiho stupné zadluzeni.
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Vertikalni analyza aktiv potvrdila skutecnost, Ze podil stalych aktiv spole¢nosti je nizsi nez
podil obéznych aktiv. Divodem tohoto rozlozeni je hlavni pfedmét podnikani, a tim je
poskytovani sluzeb. Podnik nepottebuje k zajisténi ¢innosti velkou majetkovou strukturu.
Obézna aktiva predstavuji cca 80 procentni Cast z celkovych aktiv. Ovliviuji likviditu
spole¢nosti, protoze predstavuji tu ¢ast majetku, kterou je mozné platit zavazky. Nejvetsi
podil maji kratkodobé pohledavky. Z tohoto hlediska ma spole¢nost dobrou likvidni pozici,
ovSem za predpokladu, ze =z kratkodobych pohledavek se nestanou pohledavky
po splatnosti a pohleddvky nedobytné. Vyssi podil obéznych aktiv se projevuje
na rentabilit¢ celkovych aktiv, kterd v porovnani s Cistym ziskem klesd. Z vertikalni
analyzy pasiv je ziejmé, ze kapitdlova struktura spolecnosti ma kolisavou tendenci.
Zatimco vroce 2009 ptevladaji vlastni zdroje, vroce 2011 financuje spolecnost svou

hospodatskou ¢innost cizimi zdroji. To se projevilo i na ukazateli finanéni péka.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je patrné, ze ve sledovaném obdobi dochazi
K nartstu trzeb za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb. Pro spole¢nost to je piiznivy stav.
Provozni vysledek hospodaieni dosahl nejlepsich vysledkt v roce 2009, kdy se hodnota
zvysila proti predchéazejicimu roku o 406 %. Bohuzel od 2010 dochazi ke snizovani. Témér
dvouttetinové snizeni provozniho hospodaiského vysledku v roce 2010 a dalsi snizeni
vroce 2011 je velmi alarmujici, nebot’ provozni hospodaisky vysledek je zikladem
podnikatelské ¢innosti spolecnosti. Tento neptiznivy vyvoj je odrazem soucasného stavu
na hospodarském trhu, ktery je ovlivnén nizkymi cenami zakazek, z divodu velké

konkurence, a vysokou naro¢nosti praci.

Ukazatele rentability poméfuji zisk s jinymi veli¢inami, aby se zhodnotila uspéSnost
pfi dosahovani cili podniku. U rentability celkovych aktiv se projevilo velké navySeni
obéznych aktiv v roce 2011. Vynosnost klesd, protoze tak velkému navySeni ob&znych
aktiv neodpovidd hospodaisky vysledek, tedy zisk. Také z rentability trzeb je patrné,
Zze i kdyZz trzby rostou, vynosnost trzeb naopak klesd. Ostatni ukazatele rentability

zaznamenavaji stejny vyvoj.

V oblasti zadluZenosti lze konstatovat, ze celkové zadluZenost v podniku roste. V roce
2010 se pohybovala na hranici, kterou je mozné povazovat za dobry stav. V dal$im roce
zadluZenost diky uvéru, ktery byl sjednan na financovani zajisténi provozu nové zakazky,
stoupa a spolec¢nost se dostava do vysokého zadluzeni. Spolecnost vyuziva ciziho kapitalu

k financovani svych aktiv. Vyuziti ciziho kapitald muze byt pro spolecnost vyhodné,
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pokud vyuziva kratkodobych uvért. Ty jsou z diivodu nizsi rizikovosti levnéjsi. OvSem je
zapotiebi dikladné fidit a smluvné zajistit splaceni pohledavek, aby spolecnost méla véas

dostatek potiebnych zdroji pro pokryti svych zavazki.

Jednou ze zadkladnich podminek uspésné existence podniku je dobrd platebni schopnost.
Analyzou ukazateld likvidity bylo zjiSténo, ze spolec¢nost je schopna pokryt svymi
penéznimi prostfedky a pohledavkami své bézné potfeby. Ukazatele se pohybuji
V doporucenych hodnotach. V roce 2009 a 2010 béznéd a celkova likvidita tyto hodnoty
ptekrocily. Situace je vyhodné z hlediska ziskani novych penéznich prostiedkti od vétiteld,
protoze zaruCuje navratnost financnich prostiedkti. Nadmérna likvidita ovSem snizuje

rentabilitu, protoZe finan¢ni prostfedky jsou uloZzeny v mén¢ vynosnych aktivech.

Z vypoctu bankrotniho modelu Altmanova vzorce je ziejmé, ze podnik dosahoval
za sledovana obdobi velmi dobrych hodnot a pohyboval se v pdsmu prosperity. Vysledky
roku 2011 zafadily spole¢nost z pasma prosperity do pasma Sedé zony. Provedena analyza
pomoci modelu INO5, kterd vice respektuje Ceské prostfedi, jen potvrdila vysledky
Altmanova modelu. Z hlediska budouciho vyvoje neni spole¢nost ohrozena bankrotem,

ovSem ani neprosperuje.

Na zakladé¢ provedenych analyz lze navrhnout nasledujici doporuceni pro zlepSeni ¢innosti

a budouci uspe€sny rozvoj spolecnosti.

Efektivni Fizeni pohledavek

Hlavnim cilem hospodafské ¢innosti spolec¢nosti je zvySovani jeji trzni hodnoty, a to
prostfednictvim zisku. Zisk lze zajistit spravnym nastavenim majetkové a kapitalové
struktury. V majetkové struktufe ma spole¢nost velky problém s kratkodobymi
pohledavkami. Kratkodobé pohledavky patii k problémovym aktiviim, protoZe podnik
V nich mé zadrzeny své penézni prostiedky. Pokud pohledavky nejsou zaplaceny vcas,
mohou dostat spole¢nost do druhotné platebni neschopnosti, coz se projevilo
na hodnoté ukazatele platebni neschopnosti za rok 2009 az 2011. Nejvyrazngj$im

rizikovym faktorem je nedodrZeni zdvazkl odbératelem.

Navrh opatfeni spodiva v iizeni pohledavek. Rizeni pohledivek je soubor pravidel

a postupti vedouci k minimalizaci rizika nesplaceni pohledavek odbérateli. Sleduje se vyse
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a druhy neuhrazenych pohledavek, provétuje se, zdali se z nich nestavaji pohledavky

nesplatitelné ¢i nedobytné, naptiklad kvili konkurzu uvalenému na odbératele.

Doporuceni pro spole¢nost spociva v prubézném sledovani pohledavek. Spolecnost si urci
pracovniky, ktefi budou shromazd’ovat informace o jednotlivych odbératelich. Informace
by se mély tykat vzniku obchodniho ptipadu, zpiisobu zajisténi pohledavek, jejich
vymahani, zainteresovanosti pracovniki spolecnosti na tthrad¢ pohledavek. Pracovnici se
zam¢ii na spole¢né znaky odbératell, ktefi maji problémy s platebni moralkou a zanalyzuji
problémy s tokem informaci ve spolecnosti. Po zjisténi pficiny zvySovani neuhrazenych
pohledavek je nutné pfistoupit k navrhlim fesSeni situace, hodnoceni téchto navrhii a vybéru
vhodnych fteSeni k optimalizaci. Vysledkem by mél byt konkrétni navrh rozdéleni
odbératelti do bonitnich skupin dle pfinosu pro spolecnost, ureni jak budou zajistovany
a sledovany informace v podniku, jaké budou poskytovany limity odbératelskych uvért.
Rozd¢leni odbératelti do bonitnich skupin 1ze naptiklad podle ziskovosti odbératelt a jejich
pfinosu pro spolecnost. Dulezité je stanovit kriteria, podle kterych bude spolecnost

odbératele hodnotit. Kriteriem miiZze byt platebni schopnost, objem trzeb, likvidnost.

Odbeératele 1ze rozdélit do tii skupin. Lze je nazvat podle pfinosu pro spolecnost naptiklad

zlati, bili a Cerni.

Zlati odbératelé jsou vysoce cenénymi odbérateli, protoze piinaSeji nejvetsi zisky
s vysokou hodnotou cistych trzeb a nizkymi naklady. Strategie fizeni obchodnich vztahti
by méla byt zaloZena na budovani pevnéjSich obchodnich vazeb s témito odbérateli.
Zaroven je v z4mu firmy, pii neustdlé kontrole nékladl, zvySovat objem prodeje témto

odbératelim.

Bili odbératelé by mohli byt zdrojem vyssich ziskl, pokud by se podafilo efektivné snizit
naklady nebo zvysit trzby u téch odbératelli, u kterych jsou naklady relativné nizké,
a stejné tak jsou nizké i trzby. Podnik se musi snazit zvysit prodej u téchto odbératelti bez

dal$iho narustu naklada.

Nejrizikovejsi skupinou jsou cerni odbératelé. Je tieba provadét sledovani s velkou
opatrnosti. Je vhodné zjistit, zda existuje moZnost zvySeni trzeb nebo sniZeni nédkladd,
a provéfit, zda se vyplati spolupracovat s témito odbérateli 1 nadale, aby nedochézelo

ke zhorSeni finan¢ni stability spole¢nosti. [37]
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Pravidla a postup fizeni pohledavek je nezbytné definovat pomoci vnitropodnikové
smérnice. Rizeni pohledavek musi byt nedilnou souéasti celopodnikové strategie, jejimz
cilem je zajisténi rovnovahy mezi pozici na trhu a finan¢ni vykonnosti, kterd smeétuje
ke zvySovani trzeb. Rizeni pohledévek je tedy tizce propojeno s finanénim Fizenim.

Je odrazem stavu fizeni celé spolecnosti a jejiho vyvoje.

Vyjednavaci sila s dodavateli

Problémem, ktery vyplynul z ukazateld finan¢ni analyzy, je nesoulad mezi dobou obratu
pohledavek a dobou obratu kratkodobych zavazki. Ukazuje to na skutecnost, Ze neni
zajiSténa navaznost mezi smluvnimi podminkami uzavienymi s odbérateli a smluvnimi
podminkami uzavienymi se subdodavateli. Navrh doporuceni spociva ve vyjednavaci sile
spoleCnosti. Je nutné, aby podminky, kter¢ nastavi odbératel se promitly
do subdodavatelskych smluv. Spole¢nost musi zaujmout silnou vyjednavaci pozici vuci
dodavatelim. Z hlediska zajisténi prosperity podniku je neefektivni pfistoupit
u subdodavateli na krat$i dobu splatnosti faktur, nez je splatnost sjednana s odbérateli.
Dulezité je zapracovat do subdodavatelskych smluv nebo objednavek, které v mnohych
pfipadech smlouvy nahrazuji, vSechny podstatné podminky, které nastavi spole¢nosti
ve smlouvé odbératel. Na spravném a uplném znéni smluv a objednavek, by méli byt
zainteresovani zodpovédni pracovnici. Minimalizace rozdili mezi dobou obratu
pohledavek a dobou obratu kratkodobych zavazki povede ke zvySeni platebni schopnosti

podniku a ke snizeni nakladu.

Z navrzenych doporu€eni vyplyva, ze spolecnost musi vénovat stadlou pozornost vyvoji
ukazatele aktivity a spravnou a duslednou politikou:
» snizit objem pohledavek po splatnosti,
snizit dobu obratu pohledavek,
preventivnim opatfenim predchazet vzniku problémovych pohledavek

optimalné fesit dobu obratu kratkodobych zavazk,

snizit nesoulad ve splatnosti mezi pohledavkami a zavazky,

vV V V V V

vylepsit pozici spolecnosti z hlediska vyjednavaci sily vi¢i dodavatelm.
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Strategické Fizeni nakladi

Naklady jsou pro firmu dulezitym tématem. Pokud je spolecnost uspéSna a vynosy rychle
rostou, naklady nikdo nefe$i. Na prvni misto se dostavaji, jakmile zacne mit spolecnost
problémy. Strategické sledovani nakladii a vhodné zmény v ndkladové struktufe mohou
spoleCnosti  zajistit dlouhodobou konkurenceschopnost. Nakladova struktura je uzce
propojena s hlavnimi cili spole¢nosti. Cilem strategického fizeni neni provadét rychla
opatfeni, kterd povedou k okamzit¢ redukci ndakladl, ale trvale uspornd strategie.
Strategicky pfistup k fizeni nadkladid vyzaduje plnou angazovanost nejvysSSich manazeri
spole¢nosti, ktefi ponesou hlavni odpovédnost za snizovani ndklad. Snizovani naklada
se musi stat soucasti firemni kultury. Rist vynosi a snizovani nékladi jsou ¢innosti, které
jsou dulezit¢ pro podnik. Pokud spolecnost ztrati ndklady ze zietele, mize ocekavat,
ze konkurent s pruznéjsi nakladovou strukturou obsadi ¢ast jejiho trhu. Spravna nakladova

kultura zajist'uje jistéj$i budoucnost jak pro manazery, tak pro zaméstnance. [39]

Doporuceni pro spole¢nost zni systematicky snizovat nédklady, k optimalizaci nékladi
pouzivat dlouhodobé strategické tizeni nakladi, naklady sledovat i v obdobi, kdy vynosy

spole¢nosti rostou.

Oblast rentability a efektivity

Navrzena doporuceni:
» zvySovani trzeb s minimalnim navysSenim obéznych aktiv,
» vysoka kvalita poskytovanych sluzeb spojena se systematickou odbornou piipravou
zameéstnancu,
» inovacni procesy — pouzivani modernich metod fizeni, technologii, informacnich
systémtl,
» upeviovani vztahd s dilezitymi obchodnimi partnery — v tuzemsku i zahranici,

» ziskavani novych trha.
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ZAVER

Cilem bakalafské prace bylo posouzeni a vyhodnoceni financni situace spolecnosti
EGP INVEST, spol.sr. 0. za posledni tfi obdobi hospodaiské Cinnosti. Pfi zpracovani
finan¢ni analyzy byly vyuzity poznatky ziskané studiem, cetbou odborné literatury
a podklady ziskané od analyzované spolecnosti. Prace analyzovala hospodaiskou ¢innost
spole¢nosti EGP INVEST, spol. sr. o., ktera podnika v oblasti zajiStovani projektovych

praci a inzenyrské ¢innosti ve vystavbe.

V analytické ¢asti byla ke zhodnoceni finanéné ekonomické situace pouzita soustava
finan¢nich ukazatelii, horizontdlni a vertikalni analyza. Posouzeni prosperity spolecnosti
bylo provedeno Altmanovym vzorcem finan¢niho zdravi podniku a indexem
davéryhodnosti INO5. Pomoci strategické analyzy SWOT byl proveden rozbor silnych
a slabych stranek, piileZitosti a hrozeb. Vysledky byly vyhodnoceny, popsany a piehledné
znazornény pomoci tabulek a grafii. Poznani silnych a slabych stranek ma pfispét
ke zkvalitnéni procesu rozhodovani o dal§im sméfovani podniku. Zavére¢na ¢ast prace

obsahuje navrhy a doporuceni ke zlepSeni vykonnosti podniku a k jeho rozvoji.

Cilem bakalaifské prace bylo analyzovat hospodarskou cinnost spolecnosti a ziskat
piehledny podklad pro dal§i rozhodovdni o moZnostech zlepSeni fizeni podniku.
Bakalarska prace vyhodnotila pét obdobi hospodéiské cinnosti spolecnosti. Analyza
ukdzala, Ze 1 pfes nckteré problémy, lze spolecnost povazovat za financné stabilni.
Pro zajisténi stability do budoucna je =zapotfebi nastavit spravnou majetkovou
a kapitalovou strukturu, aby nebylo ohrozeno dosazeni zisku. Je také dulezité uvédomit si,
ze vsoucasnych podminkach trzniho prostiedi je spoleCnost vystavena neustalému
udrZet. Podstatné je, aby management spolecnosti sledoval a diisledné analyzoval dosaZené
vysledky ana neptiznivé vysledky vcéas reagoval vhodnymi opatfenimi. Timto krokem

bude zajistén predpoklad k udrzeni si svého postaveni na ¢eském i zahrani¢nim trhu.

Zadané cile bakaléaiské prace byly splnény. Bakalafska prace bude jednim z podkladii

pfi rozhodovani managementu o dal$im vyvoji spolecnosti a pfi stanoveni cild.
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HODNOCENI PODNIKU

EGP

INVEST

Hodnoceni podniku

Cilem bakalafské prace bylo vypracovani finanéni analyzy spoleénosti
za posledni tfi obdobi hospodaiské c¢innosti a navrhnout opatfeni na feSeni
nedostatki a opatfeni pro zvySeni vykonnosti.

Prace je logicky strukturovand, vyvazena a peclivé zpracovana. Vzhledem
k tomu, Ze vroce 2009 doslo ke zméné vlastnika EGP INVEST, spol. sr. 0.,
jsou hodnocena ne tii, ale velmi spravné pét obdobi, ¢imz se ziskal solidni
zéklad pro posouzeni spole¢nosti. Se zavéry SWOT analyzy lze souhlasit, vétsi
diraz bych kladl na pfilezitosti trhu.

Pozitivnim rysem prace je, ze je objektivni a v plné mife postihuje soucasny stav
spolenosti. Prace doklada, Ze pani Miluse Sigmundova je kmenovou
spolupracovnici EGP INVEST, spol. sr.o., sproblémy spoleCnosti je
obeznamena a umi ji i kriticky posoudit. Ocenuji, Ze zpracovatelka nesklouzava
jen ke kritice, ale navrhuje iredlnd feSeni (fizeni zadluZenosti, prace
s pohledavkami, pfilezitosti a hrozby, apod.). Prace je ucelné doplnéna radou
vypovidajicich pfiloh.

Zavérem lze konstatovat, Ze pani Miluse Sigmundova prokazala teoretické
znalosti, které v potfebné mife aplikovala na skutecnost. Prace bude
ve spole¢nosti EGP INVEST, spol. srt.0. vyuZivana jako studijni material
pro piipravu hlavnich inZenyri projektu (HIP) v ekonomické oblasti.

Praci hodnotim stupném B, tedy jako vy born o u.

fill
Ing. Petr Slacala, MBA
feditel a jednatel spole¢nosti

Uhersky Brod 14. 5. 2012

EGP INVEST, spol. s r. 0., projektova, inZenyrska, dodavatelska a obchodni spolecnost

adresa: Antonina Dvofdka 1707, 688 01 Uhersky Brod, zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vioZka 2580
bank. spojeni: CS a.s. Zlin, €. (ctu: 1540039349/0800, IC: 16361679, DIC: CZ16361679

tel.: +420 572 610 311, fax: +420 572 633 725, e-mail: egpi@egpi.cz, www.egpi.cz
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ABSTRAKT

Miluse Sigmundova. Nazev prdace Financni analyza spolecnosti EGP INVEST, spol. s 1. 0.

Bakalatska prace. Evropsky polytechnicky institut, s.r.o. Kunovice

Vedouci prace: Ing. Zuzana Pijakova

Kli¢ové pojmy: Financni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow, horizontalni
analyza, vertikalni analyza, pomérové ukazatele, rentabilita, aktivita, zadluzenost, likvidita,

SWOT analyza, Altmanim model, index INO5

Bakalaiska prace se zabyva tématem financni analyzy spole¢nosti EGP INVEST, spol.
sr.o. vletech 2007 az 2011. Spole¢nost piisobi v projektové oblasti a zajisténi

inzenyrskych ¢innosti.

Teoreticka ¢ast prace zahrnuje piehled metod finanéni analyzy a postupti vypoctu
jednotlivych ukazateld. Faktory ovlivitujici chod podniku jsou uvedeny ve SWOT analyze.
Prakticka ¢ast obsahuje charakteristiku podniku, aplikaci vybranych metodologickych
postupli a komentafe, vcetné¢ zhodnoceni zjist€énych vysledkl. Zavérem je navrZeno

opatieni na odstranéni nedostatkll a doporuceni pro zvyseni vykonnosti podniku.
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ABSTRACT

Miluse Sigmundova. Financial analysis of EGP INVEST, Ltd. Bachelor thesis. European
Polytechnic Institute, Ltd. Kunovice

Supervisor: Ing. Zuzana Pijakova

Key words: Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow,
horizontal analysis, vertical analysis, cash ratios, profitability, asset utilization, debt,
liquidity, SWOT analysis, Altman’s model, index IN0O5

Bachelor thesis deals with the topic of financial analysis of EGP INVEST, Ltd. in the years
2007 - 2011. The company operates in the area of design activities and to ensuring

engineering activities.

Theoretical part work includes methods of financial analysis and calculation procedures
of individual indicators. Factors that affect the running of the company are shown in the
SWOT analysis. The practical part contains characteristic enterprise, application
of selected methodologies and comments, including an assessment of the results found.
In conclusion are the proposed measures to eliminate shortcomings and recommendations

to improve business performance.
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Piiloha €. 1: Rozvaha spole¢nosti EGP INVEST spol. s r. 0. vV plném rozsahu

(v celych tisicich K<)
AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 34823| 42950| 51635| 69647 | 116051
A Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 11540| 11444 7680| 18901| 18726
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 203 319 551 724 1114
B.1.3. | Software 203 319 551 724 1114
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 11337| 11125 7129| 18177| 17612
B.Il.1. | Pozemky 624 624 129 129 129
B.I.2. | Stavby 8 740 8186 3831| 14912| 14473
B.11.3. | Samostatné movité véci a soubory movitych 1203 1545 2 605 3127 3010

véci
B.1l.7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 770 770 564 9 0
B.lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 22836| 31188| 43392| 50356| 96932
C.l Zasoby 2 600 1903 2829 512 3470
C.I.1. | Material 1403 1131 113 108 84
C.1.2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 1197 772 2716 404 3386
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 661 635 386 226 132
C.1L.5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 276 249 248 201 132
C.11.8. | Odlozena danova pohledavka 385 386 138 25 0
C.Il. | Kratkodobé pohledavky 15359 | 21127| 27725| 40001| 74838
C.1II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 13896| 19512 26265| 39388| 73593
C.I1.6. | Stat — danové pohledavky 80 61 390 0 233
C.11.7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1383 1356 996 551 990
C.111.8. | Dohadné ¢ty aktivni 0 198 74 62 22
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 4216 7523| 12452 9617| 18492
C.IV.1. | Penize 250 231 253 285 242
C.IV.2. | Uéty v bankach 3966 7292| 12199 9332| 18250
D.I1. Ostatni aktiva - Casové rozliSeni 447 318 563 390 393
D.l.1 Naklady ptistich obdobi 256 318 563 390 393
D.1.3 Pfijmy pfistich obdobi 191 0 0 0 0
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PASIVA 2007 2008 2009 2010 2011
PASIVA CELKEM 34823| 42950| 51635| 69647 | 116051
A Vlastni kapital 14257| 17058| 30566| 34055| 37468
Al Zékladni kapital 100 300 300 300 300
All Zakladni kapital 100 300 300 300 300
Al Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AL Rezervni, nedélitelny a ostatni fondy 5851 5805 1912 5962 6 031
ze zisku
AlllLl | Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond 10 10 30 30 30
A.ll.2 | Statutarni a ostatni fondy 5841 5795 1882 5932 6 001
AlV. Vysledek hospodateni minulych let 2 254 7946 14772| 24184| 27545
A.IV.1 | Nerozdéleny zisk minulych let 2 254 7946 | 14772| 24184 | 27545
AV. Vysledek hospodateni bézného ucetniho 6 052 3007| 13582 3609 3592
obdobi
B. Cizi zdroje 20384 | 25784| 21069| 34501| 78520
B.l. Rezervy 168 126 479 2195 5301
B.l.4 Ostatni rezervy 168 126 479 2195 5301
B.1I. Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 35
B.11.10. | Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 35
B.III. Kratkodobé zavazky 20216 | 25658 | 15326| 17748| 41895
B.IIl.1 | Zavazky z obchodniho styku 5403| 10492 4 062 8862| 31856
B.1ll.4. | Zavazky ke spolecnikidm, ¢lenim druzstva a 69 96 0 0 0
k ucastnikiim sdruzeni
B.II1.5. | Zavazky k zaméstnanciim 1669 1794 2 467 2595 3016
B.111.6. | Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdravot. 1104 1198 1530 1603 1765
pojisténi
B.IN.7. | Stat — dailové zavazky a dotace 1297 1325 5473 3873 4 559
B.I11.8. | Kratkodobé piijaté zalohy 60 90 65 58 25
B.111.10. | Dohadné ucty pasivni 1231 1286 1732 698 622
B.I11.11. | Jiné zavazky 9383 9377 -3 59 52
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 5264 | 14558| 31289
B.IV.1. |Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 7213 5132
B.IV.2. | Kratkodobé bankovni Givéry 0 0 0 2081| 20893
B.IV.3 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 5264 5 264 5 264
C.L Ostatni pasiva — Casové rozliSeni 182 108 0 1091 63
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C.I.1.

Vydaje piistich obdobi

25

17

1091

63

C.l.2.

Vynosy piistich obdobi

157

91

Tabulka 21: Rozvaha EGP INVEST, spol. s r. 0. v plném rozsahu, 2007- 2011

Zdroj: [27 — 30, 34, 35]
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Priloha €. 2: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti EGP INVEST, spol. s r. 0. V plném
rozsahu (v celych tisicich K¢)

Polozka 2007 2008 2009 2010 2011
I. | Trzby za prodej zbozi 277 325 91 0 0
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 252 297 79 0 0
+ | Obchodni marze 25 28 12 0 0
Il. | Vykony 79086 | 96455| 122880 | 122340 | 137 615
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 7939 | 96785| 120801 | 124 533 | 134 633
I1.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - 417 -492 2035| -2297 2982
11.3. | Aktivace 107 162 44 104 0
B. Vykonova spotieba 35463 | 48433| 49417| 55406| 67157
B.1. Spotieba materialu a energie 6 691 7135 4 482 3184 2628
B.2. Sluzby 28772 41298| 44935| 52222| 64529
+ | Pfidana hodnota 43648 | 48050| 73475| 66934| 70458
C. Osobni naklady 33432| 39622| 49377| 54599| 56573
C.1. Mzdové naklady 24422 28839| 36525| 39710| 40837
C.2 Odmény ¢lentim organti spolecnosti a 0 0 0 160 192
druzstva
C.3. Néklady na soc. zabezpeceni a zdravot. 8405| 10077| 11985| 1379 | 14503
pojisténi
C.A4. Socialni naklady 605 706 867 933 1041
D. Dané a poplatky 211 267 878 200 210
E. Odpisy dlouhodob. nehmot. a hmot. majetku 1393 1370 1737 2 542 3101
I11. | Trzby z prodeje dlouhodob. majetku a 56 6 190 4 10
materialu
I11.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majektu 56 6 190 4 10
F. Zustat.cena prodaného dlouhod. majetku a 38 0 0 0 0
mater.
F.1 Ztstatkova cena prodaného dlouhodob. 38 0 0 0 0
majetku
G. Zména stavu rezerv a opr.pol. v prov. oblasti -6 39 - 287 1442 3123
a komplex. NPO
IV. | Ostatni provozni vynosy 27 5707 127 26 18
H. Ostatni provozni naklady 1303 8 302 1009 1085 917
* | Provozni vysledek hospodateni 7 360 4163| 21078 7096 6 562
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Polozka 2007 2008 2009 2010 2011

M. Zména stavu rezerv a opr. polozek ve 41 -42 0 0 0
finan¢ni oblasti

X. | Vynosové troky 3 4 7 33 11
N. Nakladové tiroky 920 937 462 88 429
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 253 1060 702 1311 1079
0. Ostatni finan¢ni naklady 556 1299 1875 3343 1898
* | Finanéni vysledek hospodareni -1261| -1130| -1628| -2087| -1237
Q. Dan z pfijmt za béZnou Cinnost 47 26 2631 1400 1733
Q.1 - splatna 0 27 2383 1287 1673
Q.2 - odlozena 47 -1 248 113 60
** | Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innost 6 052 3007| 16819 3609 3592
XIII. | Mimotéadné vynosy 0 0 4100 0 0
R. Mimotadné naklady 0 0 7337 0 0
* | Mimoradny vysledek hospodareni 0 0| -3237 0 0
*** | Vysledek hospodateni za ti¢etni obdobi (+/ -) 6 052 3007| 13582 3609 3592
**** | Vysledek hospodateni pted zdanénim 6 099 3033| 16213 5009 5325

Tabulka 22: Vykaz zisku a ztraty EGP INVEST, spol. s r. 0. v plném rozsahu, 2007 - 2011

Zdroj: [27 — 30, 34, 35]
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Priloha €. 3: Cash flow spolecnosti EGP INVEST, spol. s r. 0. za obdobi 2007 — 2011

s:)z:i\; l[:ienéinich prostiredki na zac¢atku 20071 4216 7523 12452 9617
1 |Hospodaisky vysledek po zdanéni 6052 3007, 13582 3609 3592
2 |Odpisy 1393 1370, 1737 2542 3101
3 |Zména rezerv 41 -42 353 1716] 3106
4 |Zména ostatnich pasiv 45 =74 -108 1091 -1028
5 |Zména ostatnich aktiv -59 129 -245 173 -3
6 |[Zmeéna zasob 551 697 -926| 2317] -2958
7 |Zména kratkodobych pohledavek -1377) -5768] -6598| -12 276| -34 837
8 |Zména kratkodobych zavazki -299]  5442| -10332| 2422 24147
9 |Zména kratkodob. uvéra a finan¢.vypomoci -257 0 5264 2081 18812
Cash flow z provozni ¢innosti 6090, 4761 2727 3675 13932
10 |Zména pohledéavek za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
11 |Zména nehmotného dlouhodobého majetku 36 -116 -232 -173 -390
12 |Zména hmotného dlouhodobého majetku -1163] -1158) 2259 -13590] -2 536
13 |Zména finan¢nich investic 0 0 0 0 0
Cash flow z investi¢ni ¢innosti -1127) -1274 2027 -13763] -2 926
14 |Zména zakladniho kapitalu 0 200 0 0 0
15 |Zména kapitalovych fonda -1 558 0 0 0 0
16 |Zména fondu ze zisku 31 -46| -3893] 4050 69
17 Zména} hospodat. vysledku minulych 1160 360l 3819 -4170 248
obdobi
18 |Zména dlouhodobych zavazki -10 0 0 0 35
19 |Zména dlouhodobych bankovnich uvéra 0 0 0 7213 -2081
20 |Zména prirastk dlouhodobych pohledavek -57 26 249 160 94
Cash flow z finan¢ni ¢innosti -2 754 -180 175 7253 -2131
Cash flow celkem 2209 3307 4929 -2835 8875
Hotovost na konci roku 4216| 7523 12452 9617 18492

Tabulka 23: Vykaz cash flow EGP INVEST, spol. s r. 0. za obdobi 2007 — 2011
Zdroj: [27 — 30, 34, 35]
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