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Uvod

Finartni analyza fedstavuje v poslednich letech nepostradatelnotasttizeni kazdé
firmy, kterd chce byt Us8na v dneSnim konkuré&mim prostedi. Pro vedouciho
pracovnika je paebné znat, v jakém finanim postaveni se podnik nachazi a jaka je
jeho perspektiva dalSihoagobeni na trhu. NabizenyidfeSenim je pray financni
analyza, ktera slouzi jako podklad pro spravné admkiani a posuzovani vyvoje
podniku i jako kontrola rozhodnuti jiZigatych.

Tato diplomova prace zpracovava téma posouzenindmbo zdravi podniku. Je
rozélenéna do gti kapitol. Prvni kapitola se&auje teoretickému Gvodu do finam
analyzy. Nejdive je definovan samotnyigdntt a &el finartni analyzy. Dale jsou

predstaveni jeji hlavni uzivatelé aldzité zdroje informaci pro jeji zpracovani.

Druha kapitola se zabyva vymezenim samotnych metostug a ukazatel financni
analyzy. Jsou zde uvedeny ukazatetadz absolutnich, rozdilovych, pérovych ale i

souhrnnych ukazatiel

Predmétem fteti kapitoly je pedstaveni podniku Prvni pkiska galvanovna, s. r. o.
Nejdtive jsou zmiany hlavni charakteristiky spaleosti, jeji vyvoj, historie a nabidka
vyrobka a sluzeb. Déle bude provedena analyza externiimieaniho progsedi, na
zaklad které je mozné definovat silné a slabé strankylesposti a pilezitosti a

potencionalni hrozby.

Na predstaveni spotmosti navazuje&tvrta kapitola, kde budou prakticky vyuzity vysSe
zmirgné ukazatele uvedené ve druhé kapitole. Hodnocerbgabim jsou roky 2001 az
2012, coz je pibéh celé historie spobtmosti Prvni plzaska galvanovna, s. r. o.
Nejdiive bude aplikovana horizontalni a vertikalni amaly&etnich vykaa celych
dvanacti let. Poté bude zamna pozornost ipdevSim na po#nové ukazatele.
Nasled# budou zminsny i souhrnné ukazatele zejména pyramidovy rozKroE,
Altmanav model a indexy dvéryhodnosti. V ramci diplomovych semifia byly
vytvoieny dva druhy bankrotnich modefinanéni analyzy pomoci programového
systéemu SW Mathematica, ktery je vhodnkegevsim k numerickym vygtim a

grafickému znazokmi dat.



Posledni, pata kapitola obsahuje &é&né posouzeni finaniho zdravi spolosti
Prvni plzéiska galvanovna, s. r. 0. ha zaklagypracovanych vystupa dopordeni pro

budouci rozhodovani.
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1  Finanéni analyza

1.1 Fedmét a G¢el finanéni analyzy

Zakladem usgsného podnikani je mit zdravou firmu. Slovem ,zdwvje mySlena
schopnost pkni vSech svych zavailk generovani péebné miry zisku, viasémi
dostatku progedki na rozvoj, dlouhodobéevysovani vliastnich vydasvymi gijmy a
také v dlouhodobém horizontu vykazovani grvistability, rentability a dalSich

potrebnych ukazatélv oblasti financi. [29]

Uspmsna firma se jiz jen ékko obejde fi svém hospodeni bez sledovani a
vyhodnocovani finatnich ukazatél a dalSich rozbdr jeji finanéni situace. [16]
Finartni analyza je nezbytnou st@sti podnikovéhdizeni. ,Jejim hlavnim Ukolem je
komplexni posouzeni fingni a ekonomické situace sp&h@sti a poskytnuti ditého

pohledu do budoucna., [20]

.Finanéni analyza fedstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, k& obsazena
piedevsim v detnich vykazech.” [16, 9 s.] Jejim Ukolem je poskytt manaZzém
informace o finadnim hospod&ni v minulosti, itomnosti a pedpokladu budoucich
finanénich podminek, zhodnotit finani zdravi podniku a jeho vyvoj. Vyzvedava silné
stranky podniku a s@asré pomaha odhalit mozné problémy ve fitlaim hospodzeni,
posuzuje jeho postaveni v adlvi, oboru, vzhledem k jeho hlavnim konkuriant
Finartni analyza mze byt provadna nejen podnikem, ale i 8imi subjekty nafiklad
bankou, potencionalnimi investory, Ktehtji znat jeho rentabilitu, rizikovost apod.
[20]

,Prabézna znalost finatni situace firmy umaiuje manazdém spravie se rozhodovat
pii ziskavani finatinich zdrofi, pri stanoveni optimalni finami struktury, pi alokaci

volnych perZznich prostedki, pii poskytovani obchodnich ésd, pii rozclovani zisku

apod. Znalost finamiho postaveni je nezbytna jak ve vztahu k minylaak — a to
zejména — pro odhad a prognézovani budouciho vyMdjg, 14 s.]

Jeji tvorba spada do kompetenci fitiimo manazera a také vrcholového vedeni
podniku. Pouze na zakladustatk ¢i obrati jednotlivych @&tia se nelze zcela spravn

rozhodnout. Udaje ziskané gefinich vykai maji prakticky smysl aZip porovnani
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s ostatnimgiselnymi Udaji. Porovnanim jednotlivych ukazatekkase a prostoru vznika

hlavni ginos finarni analyzy. [19]

,Cilem finartni analyzy podniku je zpravidla:
* posouzeni vlivu vnihiho i vrejSiho prostedi podniku,
» analyza dosavadniho vyvoje podniku,
» komparace vysledkanalyzy v prostoru,
» analyza vztaln mezi ukazateli (pyramidové rozklady),
» poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti
» analyza variant budouciho vyvoje a ¥yimejvhodrjsi varianty,
* interpretace vysledkvcetns navrhi ve finargnim planovani &zeni podniku.”
[17,4 s.]

1.2 Uzivatelé finaréni analyzy

O informace tykajici se fin&ni situace podniku se zajima mnoho sulijeldteri
piichazeji do styku s danym podnikem. Fitrinanalyza je vyznamna pro akcidea
vétitele i dalSi externi uzivatele, st&jnak i pro podnikové manazery. Pro kazdou
z téchto skupin je dlezita jina oblast finaini analyzy v dsledku rozdilnych

specifickych zajm. [9]
VSichni uzivatelé maji ale jedno sp&ihe, potebuji wdét, aby mohliridit. [13]

Z hlediska delu, zdrofi dat i uzivatel vystupi financni analyzy lze rozliSovat @v

oblasti, a. to:

Externi finanéni analyzu, kter4 vychézi ze zwejnovanych finagnich a @etnich
informaci a jinych viejné dostupnych zdrdj podle nichz externi uzivatelé posuzuji
financni diavéryhodnost podniku. Zakladem je analyzaetinich vyka# provedena
externimi pijemci a uzivateli informaci obsaZenych &etni za¥rce. Dosazend Uroie
finanéniho zdravi bude pro okoli signalizovat, jaké mémk vyhlidky na pokréujici
trvani a rozvoj v fistich letech. K externim uzivabeh finarcni analyzy paf investdi,

banky, statni organy, obchodni paitreekonkurenti. [15]

Interni finan ¢éni analyzaje provadna vnitnimi Gtvary podniku, ale také rigvanymi

a povolanymi osobami, jakoZ jsou tiapuditdi, ratingové agentury, otievatelé. Tyto
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osoby maji k dispozici vSechny pozadované intemfbrmace, (daje finamiho,
manazerského nebo vnitropodnikovéhdetaictvi, podnikové kalkulace, statistiky,
plany apod. K internim uzivateh pati manaz#&, zamgstnanci, vlastnici, ipadré
investdi. [15]

Dale jsou uvedeny konkrétfjednotlivé zajmové skupiny.
Stat a jeho organy

Stat se zajima o vystupy finariho &etnictvi gedevsim z dvodu kontroly spravnosti
vykazovanych dani. Déale vyuZiva informace o podhicipro fzné statistické
prizkumy, rozélovani finartnich vypomoci, kontrolu podnikse statni €asti a sleduje
finaneni zdravi podnilt, kterym byly v ramci viejné soutZze swtreny statni zakazky.
[19]

Investori

Investdi neboli také poskytovatelé kapitalu vyuZivaji apréo finartni vykonnosti
podniku fedevsim proto, aby ziskali dostaté mnozstvi informaci pro rozhodovani o
potencialnich investicich. Zafifuji se gedevSim miru rizika a vynasspojenych
s vlozenym kapitalem. Dale je také zajima, jak plodraklada s prosedky, které do
podniku vlozili. Tento aspekt je hlagndulezity pro akcion#e, kte&i kontroluji
manazery, jak hospotiss jejich majetkem. [19]

Banky a jini véritelé

V¢iitelé potebuji co nejvice informaci o fin&anim stavu potencialniho dluznika, aby se
mohli spravé rozhodnout, zda poskytnout dry v jaké vySi a za jakych podminek.
Banky hodnoti fed povolenim G&u bonitu dluznika. Posouzeni bonity podniku je
uskuté&novano na zaklagdanalyzy jeho finatniho hospodani. [6]

Obchodni partneri

Obchodni partnery zajimaigdevsim schopnost podniku dostat svym zauazk
z danych obchodnich vztah Sleduji zejména zadluZzenost, solventnost a litvid
podniku. Zajem o tyto ukazatele jsou projevem lodtbého zajmu zéakazrika
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dodavatel. Nemér dalezité je hledisko dlouhodobéiqustavujici dlouhodobou
stabilitu obchodnich vztah[19]

Konkurenti

Konkurenti vyuZzivaji finatni informace podobnych podriknebo celého od#vi za
Gcelem srovnani s jejich vysledky hospesta. Hlavni zajem projevuji o rentabilitu,
ziskovou marzi, cenovou politiku, investi aktivitu, vySi a hodnotu zasob, jejich

obratovost apod. [9]
Manazei

Manazeéi pouzZivaji finani analyzu pro péeby operativnino a strategického
finanéniho fizeni podniku. Ve &Sin¢ podniki predstavuji jist i jeji zpracovatele,
neba maji @istup k informacim, které nejsouieg¢ dostupné externim uZzivaieh.
Vystupy z finagni analyzy padebuji manaze ke kazdodenni praci a snazi se tak

naplanovat zakladni cile podniku. [19]
Zaméstnanci

Pro zamdstnance podniku vyplyvafipozeny zajem na prospetit hospodéské a
financ¢ni stabili€¢ svého podniku, neligim jde o zachovani pracovnich mist a mzdové
podminky. V gkterych podnicich byvaji podoBnjako fidici pracovnici motivovani
vysledky hospod&ni. Zajem plyne z hlediska jistoty z&stnani a perspektivy mzdoveé
a socialni. S vliv uplatiuji zan®stnanci ¥tSinou progtednictvim odborovych

organizaci. [6]

DalSi uzivatelé

Mriviw s

IR Yd

verejnost se zajima @nnost podnikové sféry Ziznych divodu. [9]
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1.3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

.Kvalita informaci, ktera podmniuje usgsnost finatni analyzy, do zriaé miry zavisi
na pouzitych vstupnich datech. ¢M by byt nejen kvalitni, ale zaroietake

komplexni.“[16, 21 s.]

Z&kladni zdroj dat tvid Ucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz zisku a ztréagkaz
cash-flow a piloha k &etni zaérce. DalSi cenné informaci zahrnuje Wno zprava.
Ziskavat informace lze také ze zprav samotnéhoologiho vedeni podniku, ze zprav
vedoucich pracovnik¢i auditor, z firemni statistiky produkce, poptavky, odbyiiu
zamestnanosti, z oficidlnich ekonomickych statistik, birzovniho zpravodajstvi,
z komenté&l odborného tisku, z nezavislych hodnoceni a progndaké z webovych

stranek podniku. [12]

V G¢etnich vykazech jsou poskladany rozmanité poloZzkivaa pasiv, vynos a
nakladi, piijmt a vydap predstavujici obraz finani situace podniku. Srozumitelnym
zobrazenim se stavaji teprve tehdy, jsou-li defmav néiitka a kritéria hodnoceni
finanéni vykonnosti a finaéni pozice. B interpretaci se pouzivaji zasady uptatané
ve finartnim fizeni. Vymezenim vztahmezi vybranymi polozkamidtnich vykaa
jsou udana wfitka finartni vykonnosti a finaéni pozice. Data ffgdstavuji zakladnu
pro realizaci postupnych kréKinancni analyzy, jimiz jsou metody analyzy, provedeni

analyzy, interpretace vysletllanalyzy, syntéza a formulace vyslédkzavru. [15]

Kvalita pouzitych informaci se odrazi yesnosti a vypovidaci schopnosti vyshkedk
financni analyzy, proto je iezité, aby pipraw a skru dat byla ¥novana pdténa
pozornost. Plati pravidlo, Zz&m vice analytik o spot@osti vi, tim ma ¥si Sanci

zhotovit finargéni analyzu s vysokou vypovidaci schopnosti. [12]
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2  Metody finanéni analyzy

Vzhledem kexistenci a neustalému rozvoji materkgtio, statistickych a

ekonomickych ¥d vznikla v ramci finadni analyzy celdrada metod hodnoceni
financniho zdravi podniku, které je mozné sddem aplikovat. Z metodologického
hlediska je vSak pt¢bné si uvdomit, Ze pi realizaci finani analyzy se musi dbat na

piiméienost volby metody analyzy. [16]
»Volba metody musi byt provedena s ohledem na:

+ Uéelnost—to znamena, ze musi odpovidigdem zadanému cili. Fin&mi analytik
pracuje vzdy na zakazku, a musi si ted¢domit, k jakému Gelu ma vysledna
analyza slouzit. Je p@ba mit stale na paitn, Ze ne pro kazdou firmu se hodi
stejna soustava ukazatel jedna konkrétni metoda.

* Nakladnost— analyza pdebujecas a kvalifikovanou praci, coz s sebou nese celou
fadu naklad, které by vSak rly byt primérené navratnosti takto vynaloZzenych
nakladi. Hloubka a rozsah analyzy musi odpovidakavanému ohodnoceni rizik
spojenych s rozhodovanim.

» Spolehlivost — tu nelze zvysit roznym mnoZstvi srovnavanych podiikale
kvalitngj$im vyuzitim vSech dostupnych dafim spolehli¥jsi budou vstupni

informace, tim spolehlSi by nely byt vysledky plynouci z analyzy.“ [16, 40 s.]

Krome vlastni volby piméiené metody finami analyzy je pdtbné si ugdomit, komu
jsou vysledky ufeny, a tomu fizpusobit vyslednou prezentaci. [16]

Klasicka finagni analyza zahrnuje éwnavzéjem provazané oblasti:

Fundamentalni finanéni analyza se zansiuje na vyhodnocovani spiSe kvalitativnich
Gdaji o podniku. Zakladni metodou analyzy je odbornyastlalozeny na hlubokych
empirickych i teoretickych zkuSenostech analytikdracuje se i s informacemi
kvantitativni povahy, zpravidla se v3ak nezpracayiaypomoci algoritmizovanych

matematickych postuip [14]

Technicka finanéni analyza vyuzivA matematickych, statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpraaavéd ekonomickych dat
s naslednym ekonomickym posouzenim vysiedk7]
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Lze si vSimnout, Ze obarigtupy jsou si navzajem blizké, protoze hodnocemsiedika
technické analyzy by bylo velmi obtizné bez znaloskonomickych procés

z fundamentalni analyzy. Zpravidla se vyuZziva kamabi obou tyfp analyz. [17]

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze firgu analyza pdt do kategorie technické finami
analyzy, nebt pracuje s matematickymi postupy, na které navagkgpmomicky vyklad
vypoétenych hodnot. [16]

2.1  Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vychazejitimo z posuzovanych hodnot jednotlivych poloZzek
Ucetnich vykad. PouZivaji se &tSinou k z&kladnim analyzam tréndyvoje, kterymi
jsou horizontalni a vertikalni analyza. Nahto analyzach pak stavi nasledujici rozbory
Gcetnich vykan. Absolutni ukazatele vystiuji Uc¢etni vykazy tim, Ze poskytuji pohled
na uvadéné pivodni &etni Udaje ve zcela novych souvislostech. Jsouytaplaaklady
analyz @etnich vyka# a slouZzi jako prvotni orientace o hospiaé podniku. [15]

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se¢br¢ vyuziva k monitorovani vyvojovych trefidre struktie
majetku i kapitalu podniku. Tato analyza pracupaty, kterd jsou ziskdvana tastji
Z &etnich vykan. Vedle sledovani zém absolutni hodnoty vykazovanych datase se
Zjidtuji také relativni zreny. Casové srovnani jednotlivych Udap Getnich vykaa
probih& paadcich, horizontal) a proto je tato metoda nazyvana horizontalniyaoal
absolutnich dat. [17]

Horizontalni analyza si klade za cil vyfédgohyby jednotlivych velin, a to absoluth

a relativig, a zngfit jejich intenzitu. [9]

Absolutni zména: D¢/y—1 = Bi(t) — Bi(t—1) (1)
o i _ Bi(®)-Bi(t-1)
Relativni zm&na: -1 T g1 x 100 (2)

kde Dy.; je absolutni zina oproti minulému obdobi,
I'yi.1 je relativni zndna oproti minulémaasovému obdobi,

Bi(t) je hodnota bilagni polozky i v¢ase t,
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Bi(t-1) je hodnota bilatni polozky i v¢ase t-1,
t —c¢as. [10]

2.1.2 Vertikalni analyza

Pti vertikalni analyze se posuzuji jednotlivé poloikgtnich vykas v relaci k rjaké
veli¢ing. Zjistujeme procentni podil jednotlivych poloZek vykam zvoleném zakladu.

[9]

Nazev vertikalni analyza vznikl proto, Zze s& procentnim vyjateni jednotlivych
komponent postupuje v jednotlivych letech odshaki @ nikoliv nagi¢ jednotlivymi
roky. Jako z&klad pro procentni vyfédi se bere ve vykazu zisku a ztraty obvykle
velikost celkovych vynas nebo trzeb a v rozvaze hodnota celkovych aktivnpad

resp. celkovych pasiv, tedy bikemi sumy. [17]

Tato technika umailje zkoumat relativni strukturu aktiv a pasiv ai feldnotlivych
¢initela na tvorlg zisku. [9] Vyhodou vertikalni analyzy je, Ze neishwna meziréni
inflaci a lze tedy srovnavat vysledky analyzuznych let. PouZivA se proto ke
srovnavani \ase i v prostoru. Tato analyza prozrazuje mnoh&omamice podniku.
[17]

Procentni podil: P; = — (3)

kde B zn&i velikost bilargni polozky i,

2. B; suma hodnot poloZek v ramckitého celku. [10]

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele se vyuZivaji k analyzézani finani situace podniku s orientaci
na jeho likviditu. [12] Tyto ukazatele Ize také wat jako finagni fondy nebo fondy
financnich prostedki. Pojem ,fond” se ve finaimi analyze chape v zcela jiném smyslu,
nez ho vymezuje detnictvi. Ve finakni analyze pedstavuje agregaci titych
stavovych polozek vyjadjicich aktiva nebo pasiva nebo také jako rozdiimesitymi
poloZzkami aktiv na jedné strara ukitymi poloZkami pasiv na stréndruhé. Takovy
rozdil se potom oziaje jako cisty fond. Tyto terminy nejsou pojmyceétni, ale

vyuzivaji se ve finatmimtizeni. [9]
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Mezi nejvice pouzivané fondy ve finan analyze pdt cCisty pracovni kapitalgisté
pohotové prosedky acisté pewzné pohledavkové finami fondy. [14]

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitdl nazyvany téZz provozni kapijél nefasgji pouzivanym
rozdilovych ukazatelem. Je definovan jakc:@ia ¢ast aktiv @isténa o ty zavazky
podniku, které bude nutné v nejblizsi dalthradit. OZnéa aktiva se tedy snizi odast,
ktera bude pouzita na uhradu kratkodobych zavazkratkodobych bankovnich &ni

a perznich vypomoci. Existuje i alternativni postup vio kde jecisty pracovni
kapital definovan jak@ast olgznych aktiv, kterd je financovana dlouhodobymi Zdro
kryti. [14]

CPKy=0OA-KZ (4)
CPK, = (DZ + VK) — SA (5)

kde OA........ o&Znd aktiva,
KZ........ kratkodobé zavazky,
DZ........ dlouhodobé zavazky,
VK........ vlastni kapital
SA....... stala aktiva

Vyznam istého pracovniho kapitalu je spojen s kratkodobiyrancovanim podniku a
zaji¥ovanim plynulosti hospodgké cinnosti. Pracovni kapitél rpdstavuje ¢ést
ob¢Zného majetku financovaného z dlouhodobého kapihakietenocisty pracovni
kapital vyisluje relativie volnou cast kapitalu, ktera neni vazana na kratkodobé
zavazky. Kazdy podnik pimbuje cisty pracovni kapital k zaji&i nezbytné miry
likvidity. [19]

Hodnota ¢istého pracovniho kapitadlu slouzi jako vyznamny ikatbr platebni
schopnosti firmy. Siistem této hodnoty by &a také fist schopnost podniku rézne
hradit svoje finatini zavazky. Dosahuje-tisty pracovni kapital zapornyatisel, jedna
se 0 nekryty dluh. [15]

Pti hodnoceni tohoto ukazatele je nutné vzit v Gvatozné zkresleni ukazatele vlivem
meére likvidnich nebo zcela nelikvidnich polozek jakaysnagiklad nevymahatelné

pohledavky, neprodejné zasobiwyrobky a dalSi polozky. [14]
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Nasledujici obrazek zobrazuje vySe pouzitdispby vypdtu cistého pracovniho
kapitalu. Levy diagram udéva, vjaké vySi jsou ¢hia aktiva financovana
dlouhodobymi zdroji. Jedna se o pohled manazeeay kt kladnémgistém pracovnim
kapitalu vidi finani polst& umoziujici hladky ptibéh hospodsské ¢innosti. Pravy
diagram zobrazujeipvis dlouhodobych zdrdjnad stalymi aktivy. Dlouhodobé zdroje
jsou obecn drazsi nez zdroje kratkodobé. Pohled vlastnik&isty pracovni kapitél
udava, v jakém rozsahu lze zamt drahé dlouhodobé zdroje zdroji kratkodobymi,

zlevnit financovani, a tim zvysit jeho bohatstii4]

Obr. ¢&. 1: Cisty pracovni kapital

A A

SA oL SA e
Dl. zdroje D. zdroje

CK
- _ y OA y

OA Kr. zdroje CK Kr. zdroje

\ 4 A 4

»ld
P
»

Zdroj: vlastni zpracovani dle [14]
Cisté pohotové prostedky

Cisté pohotové prostdky zobrazuji okamzZitou likviditu préwsplatnych kratkodobych
zavazki. Jsou uteny rozdilem pohotovych p&mich prosiedki a okamzig splatnych
zavazki. Zahrnuje-li se do peunich prostedki pouze hotovost atstatek na &ném
O¢tu, jedna se o nejvySsSi stupdikvidity. V nékterych gipadech se ovSem do
pohotovych pegZnich prosiedki zaazuji i kratkodobé cenné papiry, kratkodobé
terminované vklady, sénky a Seky, nekbjsou v sodasnych podminkach fungujiciho
kapitdlového trhu rychlerpmeénitelné na penize. [12] Okam&isplatnymi zavazky se

rozumi zavazky splatné k aktualnimu datu a stgirg].

CPP = pohotové finakni prostiedky — okamzi& splatné zavazky (6)
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Pro externi analytiky je vyget tohoto ukazatele obtizn§i zcela nemozny a to
v disledku chybjicich vstupnich udéj Pouze z udéjuvedenych v €etnich zagrkach

tento ukazatel nelze vypivat. [14]

Cisty perézni majetek

Cisty pergZzni majetek nebo-li pe&dré pohledavkovy finaéni fond udava uwity
kompromis, gdedni cestu mezi @&ma vySe uvedenymi ukazateli. Tento ukazatel

zahrnuje do ok¥nych aktiv také kratkodobé pohledavky spate s pohotovymi
prostedky a jejich ekvivalenty. [9]

CPM = obézné aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkdoba pasiva (7)

2.3 Pon&rové ukazatele

analyzy, nebt nabizeji rychly a nenakladny obraz o zakladnicharfinich
charakteristikach podniku. [17]

Vychazi se z udajze zakladnich detnich vykaa. Tyto daje byvaji vejné pristupné,
takZe jich mohou vyuZivat i externi uzivatelé. Rooné ukazatele se vypibavaji jako
poner jedné nebo &kolik U¢etnich polozek zakladnickétnich vykas k jiné polozce
nebo jejich skupi& Mezi €mito poloZzkami existuji wité souvislosti. [16]

NejvétSi pozornost z hlediska finamiho manazera i ostatnich uzivétgé venovana
vypovidaci schopnosti pafrovych ukazatéi, vzajemné vazba zavislostem, zfsobu
jejich interpretace a jaky vyznam je jinfiguzovan pro posouzeni ekonomické situace
podniku. Je dlezité rozume vybirat pondrové ukazatele testujici nejzavaii
souvislosti, které mohou upozornit na problém, kteyZaduje dalSi patrani po jevech,

jez se za problémem skryvaiji. [9]

Kazda firma si pro svoji ptgbu vytvdi blok hodnoticich ukazatel které co nejlépe
vystihuji podstatu jeji ekonomické&innosti. Vykér ukazatel se musi vzdyidit cili

zpracovavané analyzy a podle cilového uzivateld. [1

.Pomeroveé ukazatele jsou pohotovou formoulsdi, skrytych jiz v detnich vykazech.
Absorbuji vS8ak nedostatkyétniho vykaznictvi, a nemohou tedy byt o nic pra#di."
[9, 48 s.]
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Existuje celarada pondrovych ukazateél. V nasledujicim textu diplomové prace jsou

uvedeny jen ty nejpouzivéisi, resp. ty, které maji negjisi vypovidaci schopnost.

2.3.1 Ukazatele rentability

.Rentabilita téZ vynosnost vlioZzeneho kapitalu j&itkem schopnosti podniku vytiet

nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovan&hpitalu.” [16, 51 s.] P&t

Mriviw s

Ukazatele rentability posiuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdrgodniku, jichz
bylo uzito k jeho dosazeni. [17] Obeécyto ukazateldikaji, kolik K¢ zisku gipada na

1 K¢ jmenovatele.

Obecré slouzi také rentabilita k hodnoceni celkové efaidsti danécinnosti. Tyto
ukazatele nejvice zajimaji akcigrda potencialni investory. OvSem i pro ostatni
skupiny maji suj vyznam. Ukazatele rentability by &y dosahovat wasoveérad

rostouci tendence. [16]

Vzorec pro vypoet rentability je jednoduchy. Pozornost se musieovS&novat
dosazovanym polozkam. \&étnictvi lze definovat &kolik kategorii zisku, zde jsou

s

uvedeny ty nejalezitéjSi uzivané ve finaini analyze:

» EAT - zisk po zdagni (earnings after taxes)

» EBT - zisk fed zdasnim (earnings before taxes)

» EBIT - zisk ged Uroky a zdamim (earnings efore interest and taxes)

» EBITDA - zisk fred odpisy, Uroky a zdanim (earnings before interests, taxes,
depreciation and amortization) [9]

Pri vybéru prislusné ziskové kategorie je nutngegevsim brat ietel na pozadovany
ekonomicky vyznam ukazatele. Dokoncékdy zalezi i na uitych zvyklostech

platnych v jednotlivych zemich. [9]

V niZze uvedené tabulce je zndz&mn postup, jak dojit k jednotlivym kategoriim zisku
Zisk pred zdasnim a zisk za &etni obdobi je uvedentino ve vykazu zisku a ztrat,

ostatni kategorie zisku je nutné dojtat.
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Tab ¢. 1: Kategorie hospodidského vysledku

Vysledek hospod#eni za &etni obdobi (EAT)

+ dai1 z @ijmia za mimdadnou¢innost

+ dai z pjmu za EZnoucinnost

Zisk pred zdarénim (EBT)

+ nakladové uroky

Zisk pred aroky a zdarénim (EBIT)

+ odpisy

Zisk pred odpisy, Uroky a zdagnim (EBITDA)

Zdroj: [9]

Mriviw s

konkrétnim pipact spole&nosti Prvni plzaskd galvanovna, s. r. 0. uvedené v druhé

casti diplomové prace.

Rentabilita aktiv ROA = EBIT/A (8)
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE = EAT/VK (9)
Rentabilita trzeb ROS = EAT/T (20)
Rentabilita nakladi ROC =1 -ROS (11)

Rentabilita investovaného kapitdlu ROCE = EBIT/ (VK + dlouhodoby CZ) (12)

kde A...... celkova aktiva
VK... vlastni kapitél

CZ ... cizi zdroje
2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je dalezitym faktorem pro dlouhodobé fungovani podniRaednik, ktery je
likvidni, musi vazat uwité finartni prostedky v olgznych aktivech, zasobach,
pohledavkach a nattech. [19]

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatéteidity
v podsta¥ ponetuji to, ¢im je mozno platit ditatel), stim, co je nutno zaplatit

(jmenovatel). Podle toho, jaka mira jistoty je wadeana od tohoto &ieni, dosazuji se
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do citatele majetkové slozky siznou dobou likvidnosti, tj. fgmenitelnosti na penize.
[12]

Ukazatele likvidity vyjaduji platebni schopnost podniku. Jsodamy pongdrem mezi
kratkodobymi obznymi aktivy a kratkodobymi pasivy. Za kratkodobaspa se
v tomto gipadt povazuji kratkodobé zavazky, kratkodobé bankowsiyia finareni

Mrivriw s

Bézna likvidita (likvidita Ill: stupn &) L;=0A/KZ (13)
Pohotova likvidita (likvidita Il. stupn &) L,=(OA-2)/KZ (14)
Okamzita likvidita (likvidita I. stupn ¢€) L.=PP/KZ (15)

kde OA..... obZnéa aktiva

KZ ..o kratkodobé zavazky
PP, peni prostedky
Lo, zasoby

2.3.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vypovidaji o tom, zda je velikosdnjetlivych drulii aktiv v rozvaze
v poneru k sokasnym nebo budoucim hospésiéym aktivithm podniku ifiméiena,
tzn. mefi schopnost podniku vyuzivat vlozené predky. Ukazatele aktivity jsou
charakterizovany obratem jednotlivych poloZzek akfpkip. pasiv nebo dobou obratu
jednotlivych aktiv, pip. pasiv. Péet obral vyjadiuje paet obrati za rok a doba obratu
znamena piet dni jedné obratky. [12]

Ukazatele aktivity se pouzivajigrdevsSim prdizeni aktiv, umi vyjatit, kvantifikovat,
jak inng, intenzivré a rychle podnik vyuziva §y majetek. Odpovidaji na otazku, jak
podnik vyuzZiva jednotlivé majetkov#sti, zda disponujecfakymi kapacitami, které
zatim nejsou podnikem vyuzivany, nebo naopdkSprysoka rychlost obratu e byt
signalem, Ze podnik nema dostatek produktivnichivakt z hlediska budoucich

rastovych pilezitosti nebude mit moznost pro jejich realiz§@j.

Ma-li podnik vice aktiv, nez jed&lné, vznikaji mu zbyteé néklady, které ponizuji
zisk. Ma-li jich nedostatek, pak se podnik vzdavaoira potenciak vyhodnych

podnikatelskych filezitosti, a tak fichazi o vynosy, které mohl ziskat. [17]
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Stav a vyvoj vysledk ukazatel aktivity je nutné hodnotit ve vztahu k advi, ve

kterém podnik psobi, a to zejména u této skupiny ukazatélro kazdé oditvi jsou

typické jiné hodnoty. [10] Dale jsou uvedeny nejpimartjSi ukazatele aktivity.

Obrat celkovych aktiv
Obrat zasob
Obrat pohledavek

Doba obratu zasob

Doba inkasa pohledavek

Doba odkladu plateb

Obratovy cyklus penéz

kde T ...... celkové trzby

P.... pohledavky

KZ ... kratkodobé zavazky
2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost podniku vyjadje skuténost, Ze podnik vyuziva k financovani aktiv cizi
zdroje. Ve velkych podnicich ngphazi v Gvahu stav, Zze by podnik financoval vSechn

OCA=T/A
0Z=T/Z
OP=T/P

DOZ=Z/T*365
DOZ =365/0Z
DIP=P/T*365
DIP =365/ OP

DOP =KZ/T *360
OCP =DOZ + DIP - DOP

(16)
(17)
(18)
(19)
(20)
(21)
(22)

(23)
(24)

sva aktiva pouze z vlastniho kapitdlu nebo naopak 7 ciziho. Pouziti vyhradn

vlastniho kapitalu s sebou nese snizeni celkovésnwsti vioZzeného kapitalu. Oproti

tomu financovani pouze cizimi zdroji by bylo prépgddobr spojeno s problémy se

ziskanim kapitalu, dokonce by to nebylo mozné ahiediska zakona. Podstatou

analyzy zadluZenosti je najit optimalni vztah méastnim a cizim kapitalem. [16]

Ukazatele zadluzenosti pemnji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovan

podniku, n&fi rozsah, vjakém podnik vyuziva k financovani glulZzadluzenost

podniku nelze chapat jen negativiil7] Urita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu

uzitetna. Cizi kapital je totiz lewijSi nez vlastni. Vyplyva to ze skdteosti, ze uroky

z ciziho kapitalu snizuji d@vé zatizeni podniku, protoze urok jako &t naklad
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snizuje zisk, ze kterého se plati dgtev. daiovy Stit). [12] Rist zadluZenosti fZe
prispét k celkové rentabili a tim i k vy3Si trzni hodnétpodniku, avSak s@asré

zvysuje riziko finakni nestability. [17] NiZe jsouipdstaveny nejdeZit¢jSi ukazatele

zadluzenosti.

Celkové zadluZzenost DR=CZ/A (25)
Koeficient zadluzenosti KZD=CZ/VK (26)
Koeficient samofinancovani ER=VK/A (27)
Ukazatel urokoveho kryti UUK = EBIT / Nakladové uroky (28)
Kryti DM vlastnim kapitalem KDMVK = VK /DM (29)

Kryti DM dlouhodobymi zdroji KDMDZ = (VK + dlouhodo bé Cz)/ DM (30)

kde CZ......... cizi zdroje
A celkova aktiva
VK........ vlastni kapital
DM....... dlouhodoby majetek

2.4 Soustavy ukazatdi

Pro hodnoceni finami situace podniku Ize pouzit celdadu rozdilovych nebo
pone¥rovych ukazateéi, které jsou nazreny v gedeSlém textu. Tyto ukazatele maiji
ovSem omezenou vypovidaci schopnost, hodnoti \a@awgitou ¢astéinnosti podniku.
Z tohoto divodu jsou vytvéeny soustavy ukazaftel pomoci kterych Ize analyzovat

celkovou finakni situaci podniku. [17]

Soustavy ukazatélmaji # zakladni funkce. Maji vysilit vliv zmeény jednoho nebo
vice ukazaté€l na celé hospodani firmy, také uletit a zpehlednit analyzu
dosavadniho vyvoje podniku a poskytnout podklady wyber rozhodnuti z hlediska

firemnich¢i externich cil. [16]

Podle zfisobu vytvéeni soustavy ukazafelze rozliSit d¢ zakladni skupiny. Prvni
skupinou jsou soustavy hierarchicky usgpanych ukazaté| jejichz typickym znakem
je matematicka provazanost. Nejzrggim pikladem jsoupyramidové soustavy,
jejichz podstatou je stale podragi rozklad ukazatele, rpdstavujiciho vrchol
pyramidy. [16] Na jednom grafti v jedné tabulce umi stén¢ a pehled® znazornit
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nékolik charakteristickych rys podniku najednou a postihuji tak vzajemné soustslo
mezi likviditou, strukturou financovani a rentatuili podniku. [14]

Druhou skupinou jsou dglové vykery ukazatel, jejichz cilem je kvalita
diagnostikovat finagni situaci podniku, resp. predikovat jeho krizovyvej. Podle

Gcelu jejich pouziti je Ize roziit na modely bonitni a bankrotni. [17]

Bonitni modely pomoci bodového hodnoceni stanovuji bonitu podaik&azuji firmu
z finartniho hlediska do mezipodnikového srovnani. Do &kopiny pati nagiklad
Tamariho model nebo Kralik Quicktest. [16]Bankrotni modely predstavuji jakési
systémy ¥asného varovani. Podle chovani vybranych ukazateldpovidaji pipadné
ohroZzené finatniho zdravi podniku. [17] Lze semtadit nap. Altmanovo Z-skére,

Tafflerav model nebo model IN. [16]

Bonitni i bankrotni modely jsou velmi Zadané, ahtavre z divodu Ze soused'uji
podnikovou analyzu do jediného indikatoru, na zdklkterého se posuzuje finam
zdravi podniku. Finami situace se duje nejen z hlediska minulého a sasného

stavu, ale také z pohledu budouciho vyvoje. [15]

Ok¢ skupiny model vychazeji ze stejnéhdgrpokladu, Ze u podniku, ktery se nachazi
Naopak modely se rozchazi v tom, Ze bankrotni nyodgthazeji ze skutaych Udai,
zatimco bonitni modely jsou zaloZzenyasti na teoretickych poznatcich &asti na

poznatcich pragmatickych. [14]

2.4.1 Pyramidové soustavy ukazatél

NejznangjSi pyramidova soustava ukazatéd tzv. Du Pontv rozklad ukazatele ROE,
ktery ukazuje, jak je rentabilita vlastniho kapit&élyjadcena ziskovou marzi, obratkou

aktiv a pondrem celkovych aktiv k vliastnimu kapitalu. [14]

Tento diagram byl vyvinut a poprvé pouzit v nadmdriochemické spotmosti Du Pont
de Nemours, podle které také dostal jméno Du Piagram. [3]

Na néasledujicim obrazku je uvedemgny rozklad tohoto ukazatele.
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Obr. €. 22 Du Pontav rozklad ukazatele ROE

ROE
EAT / VK

ROA * Finanéni paka
EAT/A Al VK

ROS * Obrat aktiv
EAT/T T/IA
EAT |§ Trzby Trzby § Aktiva

Stala + Ob¢zna

Vynosy = Naklady aktiva aktiva

Zdroj: vlastni zpracovardle [15]

Ukazatel ROE je nefive definovan satinem rentability aktiv, kira je utena podilen
Cistého zisku a celkovymi aktivy, a ukazatelem ficreinpaky, ktery je dan potrem
celkovych aktiv kvlastnimu kapitalu. tohoto sodinu lze dale rozlozit rentabilit
aktiv, ktera tvéi dwé vétve dané satinem rentability trzeb a ukatelem obratu aktiy
Rentabilita trzeb se gda jako pondr cistého zisku vySe trzeb za prodej zbo:
vyrobki a sluzeb. Tyto trzby vstupuji i do vyia obratu aktiv jakocitatel,

jmenovatelem jsou tomto ukazateli celkova akti\

Pyramidovy rozklad ulzatele ROE poskytuje synteticky pohled na fitrdnsilu
spole&nosti. Leva strana diagramu odvozuistou ziskovou marzi a poskytujéldzité
informace pro marketing a naklady produktu. Prawéans diagramu pracu
s polozkami rozvahy a vyplyvé ni finartni strategie spotmosti.[14]

2.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou orientovany na investory a triélsy. Jedna se o diagnostic
modely pro hodnoceni finani situace[15] Cilem €chto modei je gifadit podniku
ur¢ité hodnocai bonity pomoci bodoho hodnoceni za jednotlivé hodnocené ob
hospodé&eni.Poté se firma zadi dle dosaZzenych bbdo ukité kategorie[12]
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Bonitni modely jsou v podstatzavislé na informacich o vysledcich v daném oboru
podnikani. V pipads, Ze tyto informace nejsou dostupné, pracuje s#ag G podnicich

v dostupné databazi, které jsou po vyhodnoceni Zmény za oborové hodnoty.
Malokdy se vSak vyuZivaji skuteé oborové hodnoty. &Sinou se pracuje s ute

stanovenymi konstantami, které charakterizuji,jedaodnik dobryi Spatny. [14]
2.4.3 Bankrotni modely

Cilem bankrotnich modelje identifikace, zda podniku v blizké budoucndstozi
bankrot. Tyto modely vychazejitginou z pedpokladu, Ze takova firma m&ity cas
pied touto udalosti problémy s likviditou, s vysistého pracovniho kapitalu a
s rentabilitou vioZzeného kapitalu. [12]

Zajem o tyto informace maji hlavrveiitelé, které zajima schopnost podniku dostavat
svym zavazikm. Tyto modely jsou odvozeny od skértigch dat firem, které v minulosti

zbankrotovaly nebo naopak prosperovaly. [15]
2.4.3.1 Altmaniv model

Cilem Altmanova modelu je odliSit velmi jednodugenfy bankrotujici oddch, u nichz

je pravaépodobnost bankrotu minimalni. [16]

Profesor E. |. Altman pro tuto analyzu poud#iimou statistickou metodujgsre feceno
tzv. diskrimin&ni analyzu. Na jejimz z&kladodhadl vahy v linearni kombinaci
jednotlivych pondrovych ukazatel, které nasledh zahrnul do svého modelu jako

proménné veltiny. [14]

Pii své praci vychazel ze skdteych ddaj u rekolika desitek zbankrotovanych a

nezbankrotovanych firem. Model byl poprvé #&je¢n v roce 1968. [17]

Altmanav index je tedy stanoven jako s@t hodnot pti pomérovych ukazate,
kterym je @itazenaiizna vaha, z nichz nejtsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu.
[16]

Altmaniv model pouzitelny pro podniky sikgné¢ obchodovatelnymi akciemi je
stanoven dle literatury [14] takto:

Z=12*X+14*X%+33*X+06*Xs+1*Xs (31)
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kde X1 =¢isty pracovni kapital / aktiva celkem,
X2 = zadrzeny zisk / aktiva celkem,
X3 = EBIT / aktiva celkem,
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitaludeini hodnota dluln
Xs = trzby / aktiva celkem.

Vysledné Z-skore igdstavuje kritérium Uusgnosti,cim je index Z ¥tSi, tim je podnik
financn¢ zdrawjSi. Podniky s indexem Z&8im nez 2,99 jsou povazovany za fitian
stabilni a ani pozgi by se u nich newly projevit Zzadné finagni potize. Podniky

s indexem Z niz8im nez 1,81 signalizuji gond vyrazné finadni problémy a je zde i
moznost bankrotu. U podnik s hodnotou indexu Zmezi 1,81 — 2,99 jde o
nevyhragnou finargni situaci, tyto podniky nelze hodnotit jako &Spe, ani jako firmu

s problémy. Jedna se o tzv. Sedou zonu. [14]

Predchozi model je pouzitelny pro podniky kétovanékapitdlovém trhu, pro ostatni
podniky neobchodované na kapitalovém trhu jefgii#t pouZit upravenou variantu

Altmanova modelu dle literatury [17], ktera bylapgpeé publikovana v roce 1983.

Z=0,717*X% + 0,847 * % + 3,107 * X+ 0,420 * X + 0,998 * X% (32)

kde X1 =¢isty pracovni kapital / aktiva celkem,
X2 = zadrzeny zisk / aktiva celkem,
X3z = EBIT / aktiva celkem,
X4 = etni hodnota vlastniho kapitaludeini hodnota dluly
Xs = trzby / aktiva celkem.
Pro tuto variantu byly pozénény i hranice hodnoceni. PAsmo bankrotu je stanoveno

pro hodnoty nizSi nez 1,2, pAsmo Sedé zony se pgylrozmezi hodnot od 1,2 az do

2,9 a pasmo prosperity pro hodnoty vyssi nez 28). [

Altmanav model pondrné vérohodré predpovida bankrot firem asi 2 rokyeg jeho
uskuténénim. Do vzdalegsi budoucnosti vSak pracuje s menSi statistickou

spolehlivosti. [14] Udava se, Ze prvni variantanddhova modelu dokaze predikovat
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bankrot s rénim predstinem s pravgbodobnosti 94 % a s tgmosti predikce dva roky
pied bankrotem pravgodobnost klesa na 72 %. [19]

2.4.3.2 Index divéryhodnosti

.1ento model byl zpracovan manzely Neumaierovymjeho snahou je vyhodnotit
finanéni zdravi ¢eskych firem Wweském prosedi. Jde o vysledek analyzy 24
vyznamnych matematicko-statistickych madedlodnikového hodnoceni a praktické

zkuSenosti z analyz vice nez jednoho tigiskych firem.” [16, 74 s.]

Manzelé Neumaierovi sestavili celkegtyti indexy. Prvni index vznikl v roce 1995,
odtud také jeho nadzewmdex IN95. [19] Model IN je uten rovnici, ktera se sklada
z pomerovych ukazatel zadluZzenosti, rentability, likvidity a aktivity. &dému z&chto

ukazatel odpovida prazena vaha, ktera je dana vazenyrmgrem hodnot tohoto

ukazatele v odstvi. [16]

Index IN95 je uken nasledujici rovnici dle literatury [14]
INSS=V1I*A+V2*B+V3*C+V4*D+V5*E+V6*F (33)

kde A = aktiva celkem / cizi zdroje

B = EBIT / ndkladové uroky

C = EBIT / aktiva celkem

D = celkové vynosy / aktiva celkem

E = ok¥Zn4 aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry

F = zavazky po lit¢ splatnosti / celkové vynosy
Symboly V1 az V6 fedstavuji vrovnici vahy, které jsou stanoveny dli pro
jednotliva od¥tvi ekonomiky. Upravi-li se rovnice na zakkattchto vah pro firmu
podnikajici v oboru strojirenstvi, konkrétn pro podnik Prvni plzgska

galvanovna, s. r. 0., kterou se budu zabyvat Vi d@sti mé diplomové prace, bude

formulace indexu IN95 nasledujici:
IN5=0,24*A+0,11*B+1055*C+0,46*B0,10*E+9,74*F (34)

Vysledna klasifikace podniku podle tohoto indexuj@ézorgna v nasledujici tabulce.
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Tab €. 2: Hodnoceni indexem IN95

Hodnota indexu Hodnoceni
IN95 > 2 Podnik s dobrym fingnim zdravim
Podnik s nevyhraimymi vysledky, hodnoty blize k 1 z&ablizici
1<IN95<2 A g g
se potencialni finaimi problémy
IN9S5 < 1 Podnik finatné neduzivy, zné& existerni problémy
Zdroj:[14]

Index IN95 akceptuje hlediskoctitele, a proto je nazyvan indexenivdryhodnosti
nebo také #titelsky (bankrotni) index. # zjiStovani finagni tisré podniku se index
prokazuje vice nez 70 % Gsmosti. [17]

Druha varianta indexu vznikla o par let p&gds roce 1999. Jndex IN99 akceptuje
pohled vlastnika a vyjadje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho firdain
vykonnosti. Je vysledkem diskrimiérd analyzy, upravuje vahy pouzité v indexu IN95
platné pro ekonomikG@R s ohledem na jejich vyznam pro dosazeni kladoé@akické
hodnoty ekonomického zisku (EVA).” [17, 111 s.]

Index IN99 Ize vypésitat podle nasledujici rovnice dle literatury [17]
IN99 = - 0,017 * A + 4,573 * C + 0,481 * D + 0,015E (35)
kde A = aktiva celkem / cizi zdroje
C = EBIT / aktiva celkem
D = celkové vynosy / aktiva celkem
E = ok¥Zn4 aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry

U tohoto indexu se podniky neragdji na bonitni a bankrotni, namisto toho jsou zde
déleny podle toho, zda vytv@acéi nevytv&i hodnotu. Vysledna klasifikace podniku se

provede podle nasledujici tabulky. [19]

Tab €. 3: Hodnoceni indexem IN99

Hodnota indexu Hodnoceni

IN99 > 2,07 Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonkétio zisku

1,42<IN99< 2,07 Situace neni jednozma, ale podnik spiSe tkichodnotu

1,089<IN99< 1,42 | Nerozhodna situace, podnik ntadgnosti, ale i vyrazijSi problémy

0,684<IN99< 1,089 | Podnik spiSe netitrdrodnotu

IN99 < 0,684 Podnik ma zapornou hodnotu ekonomicka$ku (néi hodnotu)

Zdroj: [17]
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Bonitni index IN99 pedstavuje ufité doplreni bankrotniho indexu IN95. Rini
veéritelskych kritérii je sice dlezité, ale pro vlastniky ne postgici. Skuténost, Ze
podnik hradi své zavazky, j€Steznamena, Ze&ipasi svym vlastnikn novou hodnotu,
tzn. Ze podnik by ® dosahovat vySSi vynosnosti vlastniho kapitalu emi
alternativni naklady na kapital. Bonitni index INP&:ita s uspsSnosti vySSi nez 85 % a
je vhodny zejména tam, kde je obtizné stanovatrateni naklad na vlastni kapital
podniku, ktery je zakladem pro vyt ekonomického zisku. [17]

Oba dva vySe uvedené indexy zkoumaji firmu z jingdahledu, z tohoto tvodu
manzelé Neumaierovi zkonstruovali dalSi indéndex INO1 spojuje oba fedchozi
indexy a navic zohledije snahu sledovani tvorby ekonomickiédané hodnoty. #
konstrukci tohoto ukazatele analyzovali jehérty vzorek 1 915 podnik z primyslu.
Tyto podniky se skladaly ze skupiny 583 podnitvoficich hodnotu, skupiny 503
podniki v bankrotu nebo¢sre pred bankrotem a zbyvajicich 829 ostatnich painik
[16]

Rovnice pro vypet indexu INO1 ma nasledujici tvar dle literatuty].
INO1=0,13*A+0,04*B+3,92*C+0,21*D®,09*E (36)

kde A = aktiva celkem / cizi zdroje

B = EBIT / ndkladové uroky

C = EBIT / aktiva celkem

D = celkové vynosy / aktiva celkem

E = ol#Zn4 aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry
Komplexni index INO1 se vraci kroddni podnikKi na bonitni a bankrotni.
V nésleduijici tabulce je uvedena klasifikace po@lpigdle hodnoty indexu. [19]

Tab €. 4: Hodnoceni indexem INO1

Hodnota indexu Hodnoceni
INO1 > 1,77 Podnik dosahuje kladné hodnoty ek.wz{$kai hodnotu)
0,75< IN01< 1,77 | Seda zo6na, podnik nettidiodnotu, ale také neni
INO1 < 0,75 Existence podniku je ohrozenasix bankrotu)
Zdroj: [17]

Poslednim IN indexem tad® je index INO5, ktery byl vytvden aktualizaci indexu

INO1 na zaklad analyzy pamyslovych podnik v roce 2004. [16]
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Index INO5 ma nasledujici tvar dle literatury [17]

INO5=0,13*A+0,04*B+397*C+0,21*D 8,09 *E (37)

kde A = aktiva celkem / cizi zdroje

B = EBIT / ndkladové uroky

C = EBIT / aktiva celkem

D = celkové vynosy / aktiva celkem

E = ol#Zn4 aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry

Oproti poslednimu indexu jsou zde goslefinované vahy jednotlivych pamovych

ukazateh a znenily se i hranice pro klasifikaci podnikkteré jsou uvedeny nize.

Tab €. 5: Hodnoceni indexem INO5

Hodnota indexu

Hodnoceni

INO5 > 1,6 Uspokojiva finami situace

0,9<IN05<1,6 | Seda zona nevyhgaych vysledk

INO5 < 0,9 Firma je ohrozena vaznymi figafmi problémy
Zdroj: [17]

Ptinosem indek INO1 a INO5 je, Ze spojuji pohledéivtele i pohled vlastnika.

Predstavuji kritérium pro ,.ex post* hodnoceni a sr@vdni kvality fungovani podnika

jsou sodasrt i ,ex ante” indikatorem §asné vystrahy. [17]
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3  Charakteristika spoletnosti Prvni plzeiiska galvanovna

3.1 Zakladni udaje o firmeé

Obchodni firma: Prvni plzéiska galvanovna, s. r. o.
Pravni forma: spol&nost s rdenim omezenym
Sidlo: Plzei, Primyslova 574/4a, R$301 00
1C: 26328496

Predmét podnikani: velkoobchod

zprostedkovani obchodu
zprostedkovani sluzeb
galvanizérstvi
slévarenstvi

kovoobrakdéstvi

Zakladni kapital: 200 000 K

Prvni plzdéiska galvanovna, s.r.o. je spolest specializovand na galvanické
pokovovani, konkréth zinkovani dii z k8Znych konstruénich oceli jak zassovym,
tak i hromadnym zjsobem, fosfatovani zédsovym i hromadnym Zisobem, meni a

na vyrobu odlitk z Sedé litiny.

Spolenost Ize z#adit vzhledem Kk jeji if@vladajici podnikatelsk&innosti podle
klasifikace CZ-NACE do skupiny 25610 — Povrchovaawa a zuSlealovani kow,
nadazena sekce 25 - Vyroba kovovych konstrukci a kéwvgdh vyrobki, kromg

stroju a z&izeni.

Pavodre se pouzival jiny systém klasifikace ekonomickyaimosti, platny do 1. ledna
2008. Podle fwvodni klasifikace Ize zadit spolénost dle OKE do skupiny 285100.

Tyto klasifikace jsou dlezité z hlediska sledovani a porovnavani vyvojerotbych
hodnot ukazatél financni analyzy, lze je najit na strdnkdch Ministerspramyslu a
obchoduCR.
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3.2 Historie a vyvoj spolé€nosti

Spol&nost byla zaloZzena na zaktadpol&enské smlouvy a vznikla zapisem do
Obchodniho rejsiku vedeného u Krajského soudu v Plzni v oddilwl6zka 13614 ke
dni 23. k¥tna 2001. Navazala na dlouholetou tradici povrclebvyiprav ve
spol&enstvi SKODA, nebisi pronajala od tohoto subjektu jak budovy, takinpletni
technologii a pevzala tak veSkeré zavazky a zakaznické portf@l@atkem roku 2002

byla zahajena vyrobrinnost. [28]

Spol&nost se nejive specializovala na zinkovani se Zlutym a modighmomatem
zawsovym i hromadnym Zisobem a migni. V roce 2003 ziskala certifikaci dle norem
EN I1SO 9001-2000 a také ro#lE nabidku o zinégnaté fosfatovani dil Béhem
nasledujicich let spoteost nejdive odkoupila technologické #aeni firmy SKODA

Energo, s. r. 0. a dale obohacovala svoji nabif#a].

V roce 2006 spotmost rozSila svoji ¢innost i na slévarenstvi a obedd Sedé litiny
koupi podniku Slévarna a strojirna Hajek, ze ktbsg¢ vytvoiren novy provoz.
V nésledujicim roce pr@&hl odkup provoznich budov a pozeimiCertifikaci dle normy
EN ISO 9001:2008 spataost ziskala v roce 2010. [28]

Vyvoj poctu zaméstnand Vv jednotlivych letech existence podniku je uveden
v nasledujici tabulce. J&ggmy jejich znény naiist po koupi nového provozu v roce
2006. Naopak k vyrazné redukci doslo v d@konomické krize v letech 2008 a 20009.

Nyni doché&zi ke stabilizaci na urovni okolo 40 Zatnand.

Tab ¢. 6: Primérny prepaiteny polet zaméstnanai v jednotlivych letech

Potet | ol 22| 21| 18| 20| 55| 51| 42| 33| 33| 38| 37
zameéstnanai

Zdroj: vlastni zpracovani

Na nasledujicim obrazku se zobrazen vyvoj trzetodgje vlastnich vyrohka sluzeb
v jednotlivych provozech a za cely podnik ve sleattdm obdobi 2001 az 2012. Jak Ize

vypozorovat, provoz slévarna a strojirna kyken od roku 2006.

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005| 2006| 2007 | 2008| 2009| 2010| 2011 | 2012
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Obr. €. 3: Vyvoj trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb

Vyvoj trzeb z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014
3.3 Nabidka spolénosti

Prvni plzéiska galvanovna s.r.o. se zabyva galvanickym zinkiohd mdenim a
fosfatovanim kovovych dil dodanych zékaznikem. Zinkovéani je proudal ve slab
kyselych zinkovacich laznich jak z@ovym, tak i hromadnym #Zgobem. Maximalni
velikosti jednotlivych dik zawsoveho zbozi je 1350x1150x450 mm a maximalni
hmotnost 1 ks cca 50 kg. Zinkovani nabizi spodst s naslednym chroméatovanim
v odstinech modry, Zluty @&rny chromat a dale s modrou a silnovrstvou pasiy28]

Na pani zédkaznika Ize u z&sového zbozi chroméaty dsinit organickym lakem, ktery
slouzi ke zvySeni korozni odolnosti az o 100 %. aicasné dob firma nabizi
standart® i silnos&énnou pasivaci pro zé&sové i hromadné zinkovani. Silu vrstvy
pokoveni lze fizpusobit ganim a pozadavkn zakaznika v rozmezi od 5 do 20 pum.
Procesy galvanického zinkovani, chromatovani avpasi se provadi v souladu
s normamiCSN EN 12329CSN ISO 4520CSN EN 4042, DIN50961C'SN EN ISO
2081; fosfatovani dle nore@SN EN 12476(CSN EN1903. [28]

Provoz slévarna a strojirna Héjek se specializigeviirobu odlitki z Sedé litiny
GG 15-25 o rozrrech do 1000x1000 mm a hmotnosti cca 100 kg, kankréa strojni,
kamnovou, ozdobnou litinu a vyrobu odlitka zakazku. K dalSifinnostem provozu
pati vlastni vyroba modelového izeni pro slévarenskés€ly a opracovani odlitk
z Sedé litiny, jejich kompletace a povrchova Uprd28]
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3.4 Analyza prostiedi

Podnikatelské prostdi Ize rozdlit na dw c¢asti a to na externi a interni priesti.
Externi prostedi zahruje jednak makropro&tdi, které existuje nezavisle nailiv
podniku, a mezoprosdi, které podnik five cast&né ovlivnit néstroji marketingu
Naopak interni progtdi nebo také mikroprasdi podnik ovliviuje gimo svymi
¢innostmi. [2] Nasledujici analyz prostedi bude zagfena zejména naigvladajici
obor podnikatelskéinnosti spolénosti

Obr. ¢. 4 Podnikatelské prostedi

MAKROPROSTREDI

Legislativa

Ekologie
Ekonomika

Sociologie

Technologie Kultura

Demografie

Zdroj: vlastni zpracovani dle [:
3.4.1 Externi analyza

Cilem externi analyzy je vytvib seznam filezitosti a hrozeb. # jejich urcovani je
treba dbéat na to, aby analyza respekto¢ak a byly pi ni sledovany jevy a fakton
které jsou relevantni pro strategicky zdu [28]
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3.4.1.1 Analyza makroprostedi
Ekonomika

Rast podniku je do zrimé miry ovliviovan vyvojem ekonomiky. Jedna siegevsim

o makroekonomické ukazatele a jejich trendy, zhislou nejdlezitéjSi trendy vyvoje

HDP, inflace, nezatistnanosti, mnovych kur# a Urokové sazby.

Rok 2013 poznamendleskou ekonomiku pokéajici recesi. Meziréni pokles HDP
0 0,9 % byl stejny jako v roce 2012. Tyto pokleslylzpisobené zejména zahramim
obchodem. V prathu roku 2013 se mezini pokles ekonomiky vSak postupn

zmimoval. [23]

Primyslova produkce se vratila &stu. O jeji mezirdni zvySeni o 3,7 % se zaslouZila
silici poptavka. Ke kladnému vysledkiigpel zejména automobilovy pmysl, ktery
byl vyznamrié podporovan zahragmimi prodeji, ale rovéZ dalSich sedmnact rostoucich
odwtvi. [22]

Tento Kist by mohl zfsobit zvySeni poptavky po vyrobcich a sluzbach ejpaoisti
Prvni plzéiska galvanovna, s. r. 0., jejiz zakaznici jséedpvsim firmy zabyvajici se

kovovyrobou a strojirenskou vyrobou.

Primérnd mira inflace vyjéigbna pirastkem indexu spégbitelskych cen v roce 2013
proti paméru roku 2012 byla 1,4 %, coz je o 1,9 procentnibddomér nez v roce
2012. [23]

Trh prace zaznamenalistovou tendenci za¥stnanosti. MCeské republice je
dokumentovany nedostatek odbornych a technickyettgwnilki zejména v oborech

stavebnictvi, strojirenstvi a dopravy. [23]

V listopadu 2013 se rozhodi@eska narodni banka o intervenci na devizovém trhu.
Dosahla tim oslaberdieské koruny a bude se dale snazit drzet kurz kowitiyeuru
piiblizné na hladig 27 CZK/EUR. Tento krok by mohl podpbcéesky export, naproti

tomu hrozi vysSi inflace a zdrazeni dovozu. [23]

Spole&nost prodava své vyrobky zprietikovar také do zahrani, tento fakt nize

veést k vysSi poptavce. Ngpnivym vlivem pro spolénost nmiize byt rostouci inflace.



Charakteristika spolénosti Prvni plzéska galvanovna, s. r. o. 38

Obr. €. 5: Vyvoj makroekonomickych velin
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Zdroj: [21]

Politika a legislativa

Kazdy podnikatel se musidit urcitou legislativou dané zeimve které podnika. Jak
fikaji zékony ,Neznalost neomlouva.” Z tohotaivddu je zapdebi si udrzovat
vSeobecny fehled o pravech a povinnostech podnikatel

viw 7

Zivnostensky zékon, Z&kon o obchodnich korporaciobiansky zakonik, Zakon
o danich z gjmu, Zakon o DPH, Zakonik prace, Zakon &ethictvi, Zakon o viejném
zdravotnim poji&ni, Zakon o socialnim zabezsmi apod.

Ceska politika je relativh nestabilni. Prochéazicasto zn&nymi zmgnami a
aktualizacemi v zavislosti na vladnoucich autohtdado ma za nasledek neustalé

novelizace v zakonech a vyhlaskach, které vyamtiviuji i spol&nost.

Vinu chaosu finesl také Novy otansky zakonik, ktery veSel v platnost 1. 1. 2014 a
piinaSi mnoho zrn nejen pro viejnost ale i pro podniky. DalSi otazkou je planavan

daiova reforma, jejiZ f@sné ztni neni zatim znamo.
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Ekologie

Spole&nost disponuje novym modernim technologickyn¥izznim, které splje
veSkeré pozadavky na ochranu Zivotniho peata hygieny prace. Vzhledem ke
skute&nosti, Ze se spalaost specializuje zejména na galvanické zinkovaninek je
piirodnim prvkem, ktery négobi Skodli¢ na Zivotni prosedi ani lidsky organismus a
nepouziva fipravky obsahujiciééké kovy a jedovatéi karcinogenni latky, lze provoz

zhodnotit jako ekologicky bezpey.

Pro modrou a silnovrstvou pasivaci jsou pouZzivaripravky bez Sestimocného
chromu. K odmaghi dila jsou vyuzivany alkalické odmiédvaci prostdky. Pl

nahradily vysoce Skodlivy perchlor. Jedinymi produ&nymi odpady jsou galvanické
kaly a prazdné plastové obaly, které jsou beze kmbyikvidovany schvalenymi

profesionalnimi firmami.
Demografie

Spol&nost Prvni plzigskd galvanovna, s. r. 0. ma sidlo v Plzni, kter&tjetym
nejwtsim mestem Ceské republiky. Plze Ize povaZovat za pmyslové centrum
Zapaddéeského regionu a cely Plsky kraj se fadi mezi kraje s nizkou

nezangstnanosti a vysokoudsicni hrubou mzdou v raméiR.

Soukromi zékaznici spaleosti jsou dznych wkovych kategorii. Zakazniciiad firem
sefadi mezi malé a &dni podniky. Spolost se zejména v poslednich letech potyka

s nedostatkem kvalifikovanych pracovinik oboru strojirenstvi.
Technologie

Povrchové Upravy kay nabizené spateosti Prvni plziéskd galvanovna, s. r. 0. jsou
velice naréné na technologické #aeni, které vyZzadujéasté modernizace a inovace

ve vyrobnim procesu.

Spole&nost udrzuje krok s dobou. Zabezpe potebné vzdlavani pracovnik a snazi
se frizpusobovat vyrobu novym technologiim a trénd na trhu, coZz sfe k vyssi
kvalité proces i produkf.

Z hlediska technického rozvoje se firma z#émje zejména na zlepSovani stavajicich
vyrobki, technologii a procés Ve vyvoji vyrobli si klade spiSeitaz na hospodarnost

sluzeb, vyroby a procés snizovani naklad
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3.4.1.2 Analyza mezoprosedi

Analyza mezoprogtdi se soustdd’uje na rozbor oditvi, ve kterém spotmost podnika

nebo kam chce roz®ivat svojicinnost. [2]
Konkurence v oboru

V oboru misobi znané mnozstvi firem nabizejici téimshodny sortiment sluzeb.
Rivalita mezi podniky je vysoka. Mezi hlavni konkuoty pati zejména regionalni
galvanovny jako Kovodruzstvo Plzenebo SERW, s. r. o. V posledni dob
galvanovny mimo region nabizejici sluzbytetn® dopravy nebo galvanovny
mnohonasobh vétsi, které jsou schopné zejména firmam poptavajieétsi objem
vyroby nabidnout fedevSim nizSi ceny.

Konkurergni boj je veden progdnictvim Sie nabizeného sortimentu sluzeb a vysSi
ceny. Nekteré konkuredni firmy disponuji vyhodou, Ze maji provozy nabiggj jiné
sluzby a vyrobky. To zrémé posiluje jejich pozice a stabilitu a jsou prot@eviodolné
¢elit negiznivym obdobim vyvoje.

V souwasné dob dochazi k poklesu poptavky jak u nas, tak i v B¥racoz s sebou
piinasi zanikrady firem,¢i jejich preorientovani na jiny sortiment vyroby. Tento pokles

umoaiuje také znéné konkurence v oblasti povrchovych Uprav.
Potencialni novi konkurenti

Bariéry vstupu do oditvi je mozné charakterizovat jako vysoké. Je zdeéepa vysoké
vySe kapitalu na g@zeni vyrobniho zdzeni, straj, vyrobnich technologii a softwaru a
dale zejména legislativni bariéra v oblasti ochramnotniho progedi a integrované
prevence. Hrozba vstupu novych firem by mohigpadat v Gvahu z tohototdodu

u velkych kovovyrobg, ktefi jsou ekonomicky silni, a praéa by bylo zavedeni viastni

technologie jak finainé, tak i technicky mozne.
Substituéni vyrobky

MozZnosti, jak povrchayvupravit kovy a tim zvysit jejich Zivotnost, je é¢hda. Volba
vzdy zavisi nadchto zakladnich otdzkach. V jakém piestii bude pedmeét pouzivan?
Na jaky material bude poZadovana povrchova uprglitovana? Jaka je poZzadovana
Zivotnost povrchové Upravyr@dnetu? Samoiejmeé zavisi i na dalSich specifickych

pozadavcich. Dlezitym aspektem je i cena.
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Z téchto otazek Ize i odvodit vhodnou povrchovou UpraXa substituty galvanického

pokovovéani a fosfatovani lze povazovat termickéonetechanické pokovovani nebo
chemickou povrchovou Upravu konkrétmag. eloxovani, metalizace, platovani, difuze
apod. Jednou z moznych alternativ je r&vmmokré i praskové lakovani. Hrozba

substitufi je pokladana spiSe za nizSi.
Zakaznici

Mezi hlavni zakazniky p#tpredevsim regionalni firmy Plaského kraje zabyvajici se
kovovyrobou a strojirenskou vyrobou. Vyznamni za&keizjsou také z Karlovarského
kraje. Jedna se zejména o firmy, které exportdivsirobky do Nmecka a Italie pap
dalSich zemi Evropy nebdimo pob@ky némeckych firem.

Sila zakaznik je zn&n¢ vysoka, coz zjsobuje velkd konkurence v nabizenych
sluzbach firem zabyvajicich se galvanickym pokowvidna Zakaznici tudiz maji
moznost kdykoliv pejit ke konkuretini firmé. Z hlediska platebni moralky se zakaznici
fadi mezi mé# problémové, platby probihajcas pop. s menSim zpozdim a v plné
VySi.

VétSinu zakaznik zajima na prvnim mistpredevSim cena sluzeb a rychlost dodani,

dale potom kvalita odvedené prace a zakaznickysserv
Dodavatelé

Dodavatel chemickych materiél pro oblast galvanického pokovovani jeCeské
republice pordarné malo, coz jim do zriané miry umo#uje diktovat ceny a trendy na
trhu zejména menSim firmam. MoZnost dovozu chenaickiatek pimo ze zahragi

s sebou nese navic rizika fmdu komplikaci. VSechny tyto skdteosti posiluji
dodavatele. Lze tedy konstatovat, Ze sila dodavgean&né vysoka.

3.4.2 Interni analyza

Cilem interni analyzy je dit slabé a silné stranky spotesti. Jde o objektivni
posouzeni postaveni firmy a zhodnoceni jejiho prdédun do budoucna. Interni analyza
by mgla zahrnovat tyto fundni oblasti: [2]

Management

O c¢innosti spojené s planovanim, organizovanim, vedemikontrolou se stai@ditel

spole&nosti spoléné s vedoucimi pracovniky jednotlivych UsekVSichni pracovnici
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spol&nosti maji stanoveny své odpanosti i pravomoci # vykonu ¢innosti, které

v ramci spolénosti a v ramci zastavanych funkci vykonavaji. Rloana jednoduchou
organizani strukturu, ktera je uvedena kilpze A. Spolénostiidi feditel spolénosti,
ktery je zarova jednim z jednatéla majiteti podniku. Kazdy z majitél zastava funkci
feditele v jednom ze dvou provinz Nasleduje v obou provozech pomocny uUsek
sekretariat, ktery Wzuje veSkerou administrativu spofmsti. Dale se spataostéleni

na jednotlivé Useky dle provbzKomunikace se za¥stnanci probiha pragtdnictvim
informaniho systému spaleosti, setkani, porad a Zegovanim informaci na

nastnkach.
Marketing

Ve spolénosti neni #zeno vlastni marketingové ofldni, ani v¢lenény pracovnik,
ktery by se fimo timto tématem zabyval. VeSkeré marketingéiw@osti spéivaji na

vedoucich pracovnicich spofesti.

Informace o vyraném sortimentu a samotné spwolesti mohou potenciondlni
zakaznici najit na internetovych strankach spuleti. Zde je kompleth popsan
vyrobni program, pouzivana technologie a kvalithinenych produki a sluzeb. Dale
jsou zde vys#tleny zakladni technické pojmy z oboru galvaniadratuvedeny dlezité
kontakty na vedouci pracovniky. Zajemci o nabizpraglukty a sluzby mohouiimo
na strankach spalrosti vyplnit poptavkovy formuia Stranky jsou tvieny véeském,

némeckém a anglickém jazyce.

Prisun novych zakazek zaji§i také reference zakaziilo kvalitné odvedené praci,
kterou spokojeny zakaznik doporwdal. Spolénost se zagtuje predevsSim na osobni
kontakt se zdakaznikem a udrzovanitplskych vztal, kazdor@né jsou osob#

vedenim spokanosti navstiveni nejvyznanyjsi zakaznici.

Spole&nost se do paddomi zakaznik dostava také pomoci propagace formou
billboardy, reklamy na autech, dale inzerce v odbornyeklopisech, novindch a na

internetu a dasti na specializovanych vystavach a veletrzich.
Vyroba

Sortiment nabizenych sluzeb je velice Uzky. Firnea specializuje na galvanické
pokovovani, konkréth zinkovani diti z bsZznych konstruknich oceli jak z&sovym,

tak i hromadnym zjsobem, fosfatovani zédsovym i hromadnym Zisobem, mieni a
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na vyrobu odlitk z Sedé litiny. Diky této Uzké specializaci vSaksalwje vysoké

kvality a flexibility.

Vyroba je v &chto oborech podnikani technicky néméa. Je zapéébi mnoho vyrobniho
zarizeni a straj, které ginasicetné naklady, a to jak paovaci, udrZzovaci, tak i na

zlepSovani satasnych technologii vyroby.

Diky tomu, Ze spolmost fed casem zainventovala v provozu galvanovna do plné

automatizace vyroby, dosahuje nyni amavysoké produktivity prace.
Vyzkum a vyvoj

Spole&nost se primagh newnuje vyzkumu ani vyvoji. Podnikatelskdinnost je
zametena pedevsim na obchodni aktivity, existuje zde pouzghano vyvoj novych

technologii, postupa mechaniziinke zvySeni kvality a efektivnosti nabizenych shuze
Informa éni systémy

Spole&nost potebuje pro svoji vyrobu také finané narany specializovany software,
ktery je poteba neustale aktualizovat podle pouZzivanych péstpoby a platné
legislativy. Dale je #izen sfovy informani systém, ktery obsahuje vSechny systémové

a operativni informace tykajici se spmiesti.
Finance a &etnictvi

Ucetnictvi spolénosti je vedeno v souladweskymi @&etnimi gredpisy zejména podle
zékona o Getnictvi ¢. 563/1991 Sb. Ektni vykazy jsou sestavovany na principu
negetrzitého trvani podniku. &tnim obdobim je kalendtd rok a @&etni zaérka se
sestavuje vzdy k 31. 12.triplusného roku. Nakupovany dlouhodoby majetek je
ocaiovan pdizovacimi cenami. Zasoby jsouctdvany zmsobem B a od®vany
porfizovacimi cenami s pouzitim metody vazeného aritkého pfiméru. Spolénost
vytvéii rezervy na opravy dlouhodobého hmotného majefkansakce uskut@ované

v cizich nénach jsou fepaitavany a vykazovany s pouzitim aktualniho denrkilnau

vyhlagovanéh@NB.

Spol&nost ma na prvni pohled dobrou figan pozici, blizS§i posouzeni bude mozné

ucinit az po finakni analyze, které bude&novana dalstast diplomové prace.
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3.5 SWOT analyze

SWOT analyzgpati mezi zakladni nastroje strategického managemedetizaniiena
na zhodnoceni vritich a vijSich faktofi ovliviiujicich UsgSnot organizace. Naze
SWOT analyza je sloZen pocatenich pismen slov Strengths (silné stran
Weaknesses (slabé stranky), Opportunitiégeitosti) a Theats (hrozby). [2:

Podstatou SWOT analyzy je tedy identifikovatélié silné a slabé stranky anizace
a klicové ilezitosti a hrozby v&Siho prostedi. Ksestaveni SWOT analyzbyla

pouzta vySe uvedena analy prostedi.

Obr. &. 6: SWOT analyza spolénosti Prvni plzeiska galvanovna, s. r.

- vysoka kvalita sluzeb a zakaznického

- Uzky sortiment vyrobkd, sluzeb

servisu

- vysoka fluktuace zaméstnancl

- tradice a zkusenosti - nizka Uroven strategického planovani

- flexibilita - starnouci technologické zarizeni

- dobra financni stabilita

- produktivita prace

SWOT analyza

o o . - konkurence v oboru
- rozsireni nabizeného sortimentu

o . - vysoka zavislost na dodavatelich
- zvySeni poptavky po produktech

v . - pokles priimyslové produkce
spolecnosti P AR P

S o - noveé technologické postupy v
- spliovani ekologickych norem g P Py

povrchovych Upravach

- ziskani velkych stabilnich zakaznikd

- nedostatek kvalifikovanych sil v oboru

Zdroj: vlastni zpracoval, 2014

Spol&nost spatuje své silné stranky ipdevSim ve vysoké kvalit sluzeb ¢
zaékaznického servisu, dobré produktivitrace diky vysokému stupni automatiz

vyroby, dobré finadni stabili€ vliivem nizkého zadluzeni spoheosti, vysokeé flexibilig
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vyrobnich proces a v dlouhé tradici a velkych zkuSenostech v oblasirchové

apravy kovw.

Naproti tomu za slabé stanky spsesti Ize povaZzovat Uzky sortiment nabizenych
sluzeb a vyrobk, neba@ spol&nost mohou ohrozovat velké podniky s Sirokou natwidk
a niz8i cenou. OvSem tento Uzky sortiment um{& spolénosti dosahovat vysoké
kvality a flexibility. DalSi slabou strankou spot®sti je vysoka fluktuace zasstnand,
ktera je disledkem nedostatku kvalifikovanych pracovnich ssberu strojirenstvi, dale
nizka arové strategického planovani a starnouci technologezizeni, do kterého je
potreba stale investovat, a udrZovat tak vyrobniizeami na vysoké technologické

Urovni.

Prilezitost k dalSimutistu spolénost vidi v roz&eni nabizeného sortimentu v oblasti
povrchovych Gprav, dikgemuZ by mohla ziskatétdi procento zakaznik Sance se
také naskytd v mozném zvySeni poptavky po produkspolénosti v disledku fistu
pramyslové produkce, ale také spl/anim ekologickych norem nebo ziskanim velkych
stabilnich zakaznik kteti by zajistili spol€nosti kazdy nisic vysoky podil pravidelné

vyroby.

Mozné ohroZeni spaleosti @inasi silna konkurence v oboru nebo konkdrenboj
dumpingovymi cenami, dale vysoka zavislost na datidich diktujicich si ceny
surovin. Dlouhodobym problémem je nedostatek kikalifanych pracovnik v oboru
strojirenstvi a v neposlediract nové technologické postupy v povrchovych Gpravach,
coz by mohlo zajiinit odliv poptavky nebo nutnost vysokych invedic technologie.
Nemalou hrozbou je i nastup dalSi ekonomické kriztera by zfisobila pokles

pramyslové produkce.
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4 Finanéni analyza spolénosti Prvni plzeiska galvanovna

4.1  Analyza absolutnich ukazate

4.1.1  Horizontalni analyza rozvahy

Pro vyhodnoceni horizontalni analyzy rozvahy jsesuzia &etni vykazy spoknosti
Prvni plzéiska galvanovna, s. r. 0. a tabulky uvedenéileze D a E, kde jsou uvedené
absolutni ukazatele, které zobrazuji absolutniaivai zmenu jednotlivych poloZek.

Bilancni suma ma v jednotlivych letech rostouci trendhd8n sledovaného obdobi se
zvySila o celych 18 346 %. Toto zvySeni bylougpbené pedevSim odkupem
technologického z#é&Zzeni vroce 2003, které &a spol€énost prvotd pronajaté.
Dlouhodoby majetek se zvySil 0 599,34 %, tj. o 9kl K& v roce 2003 oproti roku
2002. K dalSimu nastu aktiv ghspél v roce 2005 odkup majetku podniku Slévarna a
strojirna Hajek, ze kterého byl vytten novy provoz. DoSlo ke zvySeni o 201,20 %
tj. 0 7016 tis. K vroce 2005 oproti f@dchazejicimu roku. Naslegn/ roce 2006
spol&nost odkoupila vyrobni budovy a pozemky, kterélando té doby v pronajmu,
coz zapicinilo zvySeni dlouhodobého majetku o 152,58 %ptjl6 025 tis. K mezi
roky 2005 a 2006. Na zvySeni bitami sumy ndly samozejm¢ zasluhy i rostouci
zasoby a pohledavky. Ko&iea vySe bilatini sumy se v poslednich letech ustalila na
vySi okolo 33 mil. K.

Ve sledovaném obdobi dlouhodoby majetédvaziE rostl, zlom nastal v roce 2007. Od
tohoto roku z&ala gevladat velikost odpisnad nakupy noveho dlouhodobého majetku
a dlouhodoby majetek &al klesat. Nej¥tSi pokles byl zaznamenany mezi roky 2006 a
2007 a to 0 9,04 %, tj. o 2 436 tis¢,Kktery byl zmisobeny prodejem a naslednym
vyifazenim nepeebnych pozemk

Obk¢Zny majetek spotamosti se v prvni polovihsledovaného obdobi zvySoval, v druhé
poloving zaujimal spiSe linearni trend. NejvySSi usdy okézného majetku byly
zaznamendany v prvnich letech podnikani. ildad v roce 2004 oproti roku 2003 se
ob¢zny majetek zvySil o 141,48 %, tj. o 6 191 tist, Kkonkrét se zvySily zasoby
0 68,86 % (0 115 tis. &, pohledavky o 130,30 % (0 2507 tist)ka perzni prostedky

v hotovosti a nadZném @tu 0 156,42 % (o 3 571 tis.cK
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Na niZze uvedeném grafu je uveden vyvoj vybranyclozeik aktiv spol&nosti ve
sledovanych letech.

Obr. ¢&. 7: Vyvoj vybranych polozek aktiv spol€nosti ve sledovaném obdobi

Vyvoj vybranych polozek aktiv
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014

Pfi pohledu na fina#ni strukturu spoknosti vlastni kapitdl zobrazovalétem
sledovaného obdobi stale rostouci trend. Ké&sgjmu fistu dochazi v prvnich letech
podnikani, nap v roce 2004 oprotifiedchazejicimu roku dosahl vlastni kapital zvySeni
az 0 200,93 %, tj. 0 5618 tis¢K

Zakladni kapital je po celou dobu podnikani gany ve vySi 200 tis. K Tuto vysi
zakladniho kapitalu pro spdleosti s réenim omezenym stanovuje obchodni zakonik

do konce roku 2013 jako minimalni.

VySe uvedeny wst vlastniho kapitalu spolu s némmou vySi zékladniho kapitalu
ukazuji na skutaost, Ze podnik byl dhem celé své existence ziskovy, vyjma prvniho

roku existence, kdy jeShevyvijel Zadné podnikatelské aktivity.

Zakonny rezervni fond byl vyt¥en v roce 2003, tj. po prvnim roce, kdy sgalest
doséhla zisku, a to ve vySi 20 tis¢.KV této vySi zistdva po celou dobu sledovaného
obdobi.
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PoloZzka vysledek hospoiggni minulych let se vyviji pozitivn Pozitivni je také
skut&nost, ze vytveeny zisk Astava ve spolmosti a spolénost ho pouziva pro ay
dalSi Gst. NejvySsi st zaznamenal vysledek hospiatd minulych let v roce 2008

oproti p‘edchazejicimu roku a to 0 68,69 %, tj. 0 8 307Kis.

viv s

obdobi.

Obr. ¢&. 8: Vyvoj vybranych polozek pasiv spolénosti ve sledovaném obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014

Zajimavou polozku fedstavuji rezervy. Spaleost je vytvéi na kryti oprav
dlouhodobého hmotného majetku. Az do roku 200Qtzeorovat jejich rostouci trend.
Tvorba rezerv dalekoipvysuje jejich¢erpani. Zlom nastava v roce 2010, kdy dochazi
K jejich postupnémuerpanici casténému rozpoughi. Mezi roky 2009 a 2010 se
jejich stav snizuje 0 4 686 tis.cKj. 0 63,76 % a o rok pozfl jsou zcela rozpushy a

vycerpany.

DalSi poloZkou cizich zdrbjjsou kratkodobé zavazky, kteréedstavuji az nadkolik
vykyvi rostouci trend. Jejich nejvysSi Ubytek nastal cer@007 a to o 57,41 %,
tj. 0 9 004 tis. K. Nasleds se tato polozka @p zvySuje od roku 2010, kdy kratkodobé
zavazky vzrostly 0 47,18 %, tj. 0 2 770 ti &proti pedchazejicimu roku.
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Vroce 2006 doSlo ke zn¢ financtni struktury podniku. Spoleost zazadala
o bankovni ¥r o velikosti 6 mil. K na financovani odkupu vyrobnich budov a
pozemki. Tato investice byla kryta Zi8i ¢asti z vlastnich finaimich zdrofi. Bankovni

avér byl behem ti let splacen.
4.1.2  Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro vypracovani horizontalni analyzy byly pouzitetini vykazy spoknosti a tabulky
uvedené v filoze F a G s vypitenymi absolutnimi ukazateli, které ukazuji absulat

relativni znény vykazu zisku a ztraty.

Z uvedenych vysledk vyplyva, Ze spoknost se zabyva vyhrad@rvyrobni ¢innosti.
Prevaznatast vynos je generovana z trzeb za prodej vlastnich vyfiablsluzeb. Tyto
trzby zaznamenaly 8y vrchol vroce 2007, zvysSily se oproti roku 2006
010964 tis. K, coZz je o 21 %. OvSem negjéi tempo istu trzeb spolaost
zaznamenala jiz o rokiie, trzby se zvysily absolutro 26 538 tis. K, tj. o celych
103,36 %.

Naopak nejvyssi pokles trzeb za prodej vliastniclob#i a sluzeb spotaost vykazala
vroce 2009, trzby se snizily oprotitgpichazejicimu roku o 23 072 tis.¢,Kcoz
predstavuje 37,84 %. Tento pokles je dan sniZenindphkyp po sluzbach spaleosti a
tim i vykoni, v této dok ekonomika prochazela finami krizi. V dalSich letech vynosy
opet rostou. Trzby z prodeje zboZi jsou minimalni, Ispoost je vykazala jen v roce
2006 a to ve vysi 22 tis.K

Obr. ¢&. 9: Vyvoj celkovych vynodi a nakladii ve spol€nosti
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Zdroj: vlastni zpracovandle [30], 2014
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Z grafu je evidentni vykyv celkovych vynibsvroce 2009, ktery byl Zsoben
predevsim sniZzenim poptavky usfedku finakni krize. Naopak nejtSich fsti

vynosi spol&nost dosahovala v letech 2006 a 2007.

Z hlediska naklall ma nejvyssi zastoupeni vykonova $pba, coz fedstavuje naklady
na materiél, energie a sluzby. Tyto nakladiplZné kopiruji trendovou Kvku vykona.

Vykonova spdieba ma az do roku 2008 rostouci trendovéivkk, poté dochazi
k radikalnimu poklesu o0 48,26 % (o 15 759 tig) Kproti p'edchazejicimu roku, ten byl

zpusobeny poklesem vykdra tim i naklad na tyto aktivity.

Osobni néklady ve sledovaném obdot#vdzié rostly, mezi roky 2001 a 2012 nastal
rast o celych 320,06 %. DalSi nemgémlilezitou polozkou néklad jsou odpisy
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, tyZzsdoaroku 2007 zvySovaly.
Jejich nej¢tSi nist spol€nost zaznamenala v roce 2007 a to 0 81,25 % (® 1i85KS),
kdy spol€nost provadla rozsahlé rekonstrukce aca#a také odepisovat nakoupené
vyrobni budovy. Naslednod roku 2008 z&ly odpisy klesat.

V néasledujicim grafu lze pozorovat vyvoj jednotliyykategorii vysledku hospoieni

spole&nosti.

Obr. €. 10: Vyvoj vysledku hospod#eni spol€nosti ve sledovaném obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014
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Finartni vysledek hospodeni dosahuje té#h vzdy zapornych hodnot, cozZ je pfiste
vyrobni podniky typické. Jediné kladné hodnoty nethfinaréni vysledek hospodeni

v roce 2011 a to ve vySi 199 tis¢ K disledku vysokého nastu ostatnich finamich
vynosi, které se zvysSily 089,86 % (o 319 tis¢)Koproti pedchazejicimu roku.
Mimoiadny vysledek hospotkni vykazoval ve sledovaném obdobi nulové hodnoty,
vyjma let 2004 a 2005, kdy dosahl kladnych hodmotysi 41 a 4 tis. K

EBT je z nej¥tSi casti tvaden provoznim vysledkem hospddai, |ze to pozorovat na
vySe uvedeném grafu. NejvysSich hodnot dosahl EBdce 2004, kdy se zvysil
05 356 tis. K, coz je 0 220,38 % oprotiigdchazejicimu roku, a v roce 2007, kdy
vzrost o celych 7 190 tis. & které pedstavuji 190,82 %, oproti roku 2006. Tento zisk
byl zatim nejvysSi v historii spaleosti.

Cisty zisk (EAT) zobrazuije, jak davé zatizeni podniku snizuje vy3i zisku (EBT). Nize
uvedena tabulka ukazuje, jak se v jednotlivychdetsledovaného obdobi vyvijela

sazba dah z prijma pravnickych osob. Tato daznané sniZzuje zisky podnik ve

sledovaném obdobi klesala a tim padem rostla i vygazovaného EAT.

Tab ¢. 7: Vyvoj sazby daré z prijmi pravnickych osob v letech 2001 az 2012

Rok | 2001| 2002| 2003 | 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011 | 2012

Sazba
DPPO

31% | 31%| 31%| 28% 26% 24% 24% 21% 20% 19% 19% 19%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

4.1.3 Vertikdlni analyza rozvahy

Pro vertikalni analyzu rozvahy byly pouzity jako dbtady tabulky rozdilovych
ukazatel uvedené v floze H, vyjadujici procentni rozbor jednotlivych polozek aktiv
a pasiv. Pro rozbor rozvahy byla zvolena jako zékdavySe aktiv, resp. pasiv.

Dlouhodoby majetek zapojeny do podnikani nabir&wém procentnim zastoupeni na
majetku spolénosti rostouci tendenci. V roce 2002 se podilebki@vech spolénosti
pouze 5,21 %, od roku 2006 jiz ovSemifv@ice nez 60 % aktiv, konkrénnag.
v roce 2008 se participoval 69,59 %. Jeho KoaevySe se v poslednich sedmi letech

podnikani ustaluje okolo 65 % celkovych aktiv.

Prevaznoucast dlouhodobého majetku #odlouhodoby hmotny majetek. Jedna se

piedevS§im o pozemky, stavby a samostatné mowui@. \Dlouhodoby nehmotny
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majetek se podilel na aktivech spmlesti az od roku 2006 a to ve vySi 1,05 %. Te
podil vnasledujicich letech klesa disledku odpis. K jeho ogtovnému nakstu doslc
az vroce 2012 a to na 1,66 %. Dlouhodoby motny majetek byl tvien softwarem

nehmotnymi vysledky vyzkumu a vyvc

Oh¢zna aktiva spolmosti \ prvnich letech podnikanitedstavovaly fevaznoucést
majetku. Vroce 2002 se podilely na aktivech sgalesti 92,22 %, konkrétnse jednalc
o polozky ptledavek ve vySi 49,86 %, zasob ve vysi 0,99 % atklidobéhc
financniho majetku ve vysSi 41,36 %. roce 2005 dosSlo gostupnému vyrovnal
zastoupeni aizného a dlouhodobého majetku na aktivech spolsti \ disledku
ziizeni nového provozu slévarny a jirny. Dlouhodoby majetek t¥id v tomto roce
44,37 % aktiv a o¥¥na aktiva celych 54,55 %, 1,09 &ilo ¢asové rozliSeni. Od rok
aktivech spolénosti zaujimal o&Zny majetek roce 2008, kdyinil pouhych30,16 %,
ztoho 20,92 % tviily kratkodobé pohledavk Na nasledujicim grafu jsou znazémy
vySe popsané skuteosti

Obr. ¢. 11 Vyvoj struktury aktiv spole ¢énosti ve sledovaném obdol
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Zdroj: vlastri zpracovandle [30], 2014

Spolenost pouziva Kinancovaniaktiv spiSe vlastni kapital. Lze to vypozorona nize

uvedeném grafu.
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Obr. ¢&. 12: Vyvoj struktury pasiv spolefnosti ve sledovaném obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014

Vlastni kapital pevlada nad cizim kapitalen&tginu roki sledovaného obdobi. V roce
2004 se dastni 59,30 % na pasivech a od roku 2007 poditnilas kapitalu postugn
roste.

K nejvyznamgjSi zmené doSlo v roce 2006, kdy si spofest vzala bankovni év ve
vySi 6 mil. K&, ktery gredstavoval 15,09 % celkovych pasiv. Tato skubst zapicinila
zvyseni ciziho kapitalu na celych 63,99 %.

Pri podrobrjSim zkoumani ciziho kapitalu Ize spatvysoké zastoupeniigedevsim
kratkodobych zavazka rezerv. Kratkodobé zavazky sémerné pohybuji okolo 30 %
celkovych pasiv, konkrétnjejich procentni zastoupeni az do roku 2006 spiSée.
V roce 2006 je to 39,46 %, o rok pa@gddochazi k jejich velkému ubytku, kdy jsou
zastoupeny pouze 18,89 % celkovych pasiv. Tenttepgk ve prosfrh ristu vysledku
hospodé&eni kEzného detniho obdobi a vysledku hospéeiai minulych let. Tato
struktura cizich zdrdj ukazuje, Ze spoteost vyuziva pro své financovani cizim

kapitalem spiSe kratkodobych zdroj

Vlastni kapital spoknosti ma nej¥tSi zastoupeni hla¥n v podolg vysledku
hospod&ni minulych let a vysledku hospddai EZného detniho obdobi. Spateost
ponechava vydané zisky pevazri ve spolénosti a z tohoto w/odu postup# roste
zastoupeni této polozky. Vysledek hospedd minulych let se podilel na pasivech
spole&nosti v roce 2008 60,72 %, avSakisnejwtSi podil zaznamenal v roce 2011, kdy
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jeho podil¢inil 69,87 %. Oproti tomu vysledek hospa€dai EZného detniho obdobi
nachazel své nejvyssi zastoupeni v prvnich letecmigani, nap v roce 2004 tomu
bylo 39,60 % celkovych pasiv.

4.1.4  Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro zpracovani vertikdlni analyzy vykazu zisku @tgt byla vyuZita tabulka uvedena
v priloze | s vypétenymi rozdilovymi ukazateli, které zobrazuji protd zastoupeni
jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty. ¥igad spol€nosti Prvni plzaska

galvanovna, s. r. 0. byla pouzita jako zakladn&wst celkovych vynos spol€nosti.

Spole&nost Prvni plziéskd galvanovna, s. r. 0. je vyrobni podnikiehoZ vyplyva, Ze
nej\etsi ¢ast vynofd budou tvdit trzby za prodej vlastnich vyrobka sluzeb a trzby

Z prodeje zboZzi budou nulow¢ minimalni. BBhem celého sledovaného obda@biily
trzby z prodeje vlastnich vyrobka sluzeb piblizn¢ 98 — 99 % celkovych vynés
Vyjimkou byly roky 2007 a 2010. \&thto letech pokles| podil trzeb z prodeje vlastnich
vyrobki a sluzeb v roce 2007 na 94,84 % celkovych viyraos roce 2010 na 96,23 % a
to z divodu, Ze spolost vykazala wéchto letech trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a dale ostatni provozni a finanvynosy.

Pfi pohledu na naklady spd@leosti nej¢tsSi podil tvdi logicky vykonova spdeba a
dale osobni naklady. Vykonova sfeiia zaujima iiblizné¢ 50 % celkovych vynas
V roce 2010 vykézala §ynejvyssi podil na celkovych vynosech a to 59,65\#opak
nejvyssi Uusporu spalrost zaznamenala v roce 2004, kdy tyto nakk&dyy pouhych
42,74 % celkovych vynas

Osobni naklady se vyvijifpdevSim podle pidu zangéstnavanych pracovnik V roce
2009 spolénost zamistnavala 33 pracovnika celkové osobni naklady se rovnaly
42,92 % celkovych vynds V porovnani s rokem 2011 bylo ve spwlesti zandstnano
36 pracovnili a osobni naklady tviby 49,92 % celkovych vynds

N 1

NejvysSi podil zisku na celkovych vynosech spiotst zaznamenala v roce 2004, kdy
¢inil vysledek hospodani za detni obdobi 20,02 % celkovych vyripslai z prijma za

béZnoucinnost poté byla vykazana ve vysi 7,77 % celkowyhos.
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4.2  Analyza rozdilovych ukazatei

4.2.1 Cisty pracovni kapital spolenosti

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu spétesti je zobrazen v nize uvedené tabulce. Jsou

zde uvedeny i vSechny slozky, které ho auliy.

Tab ¢. 8: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ve spolénosti (v tis. K¢)

CPK |2001| 2002| 2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008| 2009 | 2010| 2011| 2012
Zasoby 0| 29| 167| 2822292 1097|1726/15831790|18912471] 2248

Pohl. 1]1455/1924/4431]5968 83926 717/ 702850194 9074 670] 5122
KFM 180| 1 207| 2 283|5 854(4 653] 2 698|2 305|1 521|6 355|4 958/ 3 765| 3 415
KZ 1|1 2561 904|3 8149 210| 15 685/ 6 681 6 016/ 5 8718 641|9 087| 11 121
KBU 0 0 0 0 0 013274 0 0 0 0 0

CPK 180(1435|2 4726 753|3 703| -3 498 793|4 1167 2933 1151 819 -336

Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014

Béhem sledovaného obdobisty pracovni kapital zemil n¢kolikrat swij vyvojovy

trend. Od poatku vyvoje cisty pracovni kapital rostl az do roku 2004. Nas|éxd

obdobi doSlo kjeho poklesu Awbdu vysokého ndéstu kratkodobych zavaika

poklesu kratkodobého finaniho majetku. Tento pokles pokwmval az do roku 2006,
kdy dosahl svého minima v historii spéh@sti a zaporné hodnoty — 3 498 tig. K

Mezi lety 2007 az 2008isty pracovni kapital aftovré rostl, az dosahl svého maxima
ve vySi 7 293 tis. K U kratkodobych zavazkdoSlo v tomto obdobi k poklesu o vice
nez polovinu a to umoznilo zminy rist. Nasleda ¢isty pracovni kapital oft klesa

spolu s rychle se zvysSujicimi zavazky a pokleseatkikxdobého finatniho majetku.

AZ na roky 2006 a 2012 spolest vykazovala kladngisty pracovni kapital, znamena
to, Ze okZna aktiva pevySovala kratkodoba pasiva a sgalest mohla vyuZivat
Lfinan¢niho polStée,” tzn. Ze nila k dispozici relativa volny kapital, ktery Ize pouzit
k zajiseni hladkého pibéhu podnikatelsk&innosti. [9] Ve vySe zmignych letech
2006 a 2012 spoteost vykazala nekryty dluh a mohla mit problémyssbopnosti
podniku hradit své zavazky.

Vyvoj ukazatele cisteho pracovniho kapitalu ve spatesti Prvni  plzaéska

galvanovna, s. r. 0. a v o#lvi lze pozorovat na niZze uvedeném grafu. Z grafu |



Financni analyza spobnosti Prvni plzéska galvanovna, s. r. 56

ziejmé, Ze kivky maji podobny trend. U spaieosti Prvni plzaska galvanovr, s. r. o.
v8ak dochazi klubSim propaifim a nizSimuistu

Obr. & 13 Vyvoj CPK ve spolénosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovai

Spole&nosti by se rila snazit udrzetisty pracovni kapitalfiblizné na konstantni vysi
meéla by zabrénit hlubokych propéch, ke kterym doSlo voce 2006 a 2012, jinakihe
dochazet k problétm < platebni schopnosti podniku.

4.3  Analyza pomérovych ukazateli spola&nosti

viv s

V nésledujicim textu jsou prakticky vyuzity néjezit¢jSi pomerové ukazatele
Sledovanym obdobim se staly roky 2002 az 2012. RdK. byl vypu&in z davodu, Ze
u fady ukazatel nebyl wypocet vibec proveditelny. \prvnim roce existence podnil

byly vykazany nulové trzby, zaporny vysledek hosgsedi a ténit nulovy cizi kapita
4.3.1 Analyza rentability

Analyza rentability hodnoti schopnost podniku vyetéhové zdroje a dosahovat zis

pouzitim investovaného kapital[16]
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Ukazatele rentability by #y v case tist. Vypaitené hodnoty ukazatelje dilezité
porovnavat s oborovymi hodnotami, coZ zvySuje fejigpovidaci schopnost.

Rentabilita aktiv je povaZzovana za klvé nefitko rentability. Meti vykonnost nebo-li
produlkéni silu podniku. ROA posfuje zisk s celkovymi aktivy vlioZzenymi do
podnikani bez ohledu na to, z jakych zdrbyla financovana. Pouzitim EBIT &tateli

lze mefit vykonnost podniku bez vlivu zadluZzeni aidaého zatizeni. [9]

Umoziuje porovnavat podniky nejen v advi, ale i viGznych zemich a siznymi
daiovymi rezimy. Finatini struktura podniku neni u tohoto ukazateiéedita, hodnoti

se fedevsim schopnost reprodukovat majetek. [16]

V niZze uvedené tabulce Ize zhodnotit vyvoj rentgbibktiv ve spolénosti Prvni

plzenska galvanovna, s. r. 0. v porovnani s oborovyndinetami.

Tab ¢. 9: Vyvoj ukazatele ROA ve spolénosti a v odwtvi

Polozka | 2002| 2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008 | 2009| 2010| 2011 | 2012

('?/OO};‘)PPG 44,48/ 42,85/ 54,96/ 17,93| 9,50/ 31,76 3,37| 1,54/ 0,60 0,29 0,36

=EBIT 1298| 2434| 7798 4245| 3778| 11235 1132 540 201 92 121
= Aktiva 2918 5680|14 188 23 673| 39 752| 35 375| 33 597| 35 107| 33 358 31 245| 33 388
(Ffloo/’:)o 5,72 8,81| 6,01| 7,88/10,26/11,89 9,86 6,39 567 595 833

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Rentabilita aktiv spolaosti se vyviji negativh V prvnich letech podnikani ma
spole&nost znan¢ vysokou Urove rentability aktiv, ovSem ve sledovaném obdobi je
tendence vyvoje Kklesajici. Tento vyvoj nelze povato za uspokojivy.
Pravd&podobnym dvodem tohoto poklesu je, Ze sp#iest realizovala v letech 2005

az 2008 rozsahlé investice, které se na tomto vywané podepsaly.

Pt porovnani vyvoje ROA s gmérnymi hodnotami v oboru je nutriéci, Ze hodnoty
sledované spotmosti jsou od roku 2008 nizsi nezapwrné hodnoty v oboru. Tento
pokles je dan iedevSim vysokym tempeniistu stalych a aiznych aktiv a poklesem
EBIT ve sledovaném obdoliiimz je zfisoben i pokles ROA. Dynamika poklesu ROA

ve spolénosti je intenzivijSi nez pokles rentability v oboru.
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Obr. ¢. 14: Vyvoj ukazatele ROA ve spolénosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

V nasledujicich letech bude pelba ohlidat pozitivnitist tohoto ukazatele, spétest
v nasledujicim obdobi zatim neplanuje Zzadné dal&$ahlé investice, které by tento
vyvoj mohly ohrozit. Také by bylodgIné zjistit, zda neexistuji mezery v dostatam

vyuziti raiznych zdroj financovani.

Rentabilita vlastniho kapitalu hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podniku MioZi
vlastnici. Pomoci tohoto ukazatele Ize posoudig jlich kapital pinasi dostaty
vynos odpovidajici riziku investice. Hodnota tohat@zatele by #la dosahovat vysSi
vynosnosti nez alternativni vynos stejiizikové investice, nebo vynosnost bezrizikovée
investice, za kterou se u nas povazuje investicecattnych papir garantovanych
statem nap statnich dluhopisapod. [16]

V piipact, Ze je ROE trvale nizSi paépi stejna jako vynosnost cennych papir
garantovanych statem, je podnik odsouzen k zangkofoZe racionakh uvazujici

investor bude pozadovat od rizikgs§i investice vysSi zhodnoceni. [9]

Vyvoj ukazatele ROE spalaosti Prvni plzaskd galvanovna, s. r. 0. ma klesajici
tendenci, coz nelze hodnotit pozitévnTato skuténost nize naznéovat problémy
Z hlediska efektivniho vynakladani finamch prostedki, ale také neefektivniizeni

financnich zdroj.

V néasledujici tabulce jsou uvedeny konkrétni hognitazatele ROE ve spdaleosti i

pramérné hodnoty v odétvi.
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Tab ¢. 10: Vyvoj ukazatele ROE ve spolnosti a v odwtvi

Polozka | 2002 | 2003 [ 2004] 2005 2006 | 2007 | 2008 2009] 2010] 2011] 2012
('?/OO/E)PPG 83,59 60,77 66,77| 26,98 19,51 40,28 3,74 2,10/ 0,76 040 0,51
=EAT 917 1699| 5618 3109| 2792 8306 802 460 167 89 113
=-\VK 1097 2796| 8414| 11523| 14314 20620| 21423| 21882| 22049| 22139| 22252
(Ffloo/'f)o 5,13| 10,81 7,44/ 10,60 13,98 17,23 14,91 8,85 8,32 8,32 11,83

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Rentabilita vlastniho kapitaliika, kolik cistého zisku finese jedna koruna kapitalu
investovaného do podnikani. [19] V roce 20Gh@Sel tento kapital vynos 83,59 %,
oproti tomu v roce 2008 uz pouze vynos 3,74 %.

Pro porovnani hodnot ukazatele ROE jsoudisteny i hodnoty bezrizikové urokové
sazby, které byly odvozeny od desetiletych statrdiihopisi. Tyto hodnoty jsou

znazorrny v nasledujicim grafu.

Obr. ¢&. 15: Vyvoj ukazatele ROE ve spolnosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Z vySe uvedeného grafu jéegmé, Ze spolmost az do roku 2007 vysoce zhodnocovala
kapitadl vlozeny do podnikani, nebaikazatel ROE se nachazel nad bezrizikovou
arokovou sazbou i nad oborovymiupnéry. Spol€nost v tomto obdobi vykazovala

vynos i na pokryti rizikové prémie.

Od roku 2008 se hodnoty ROE dostaly pod oborouéngny, ale dokonce i pod Uroiie

bezrizikové Urokoveé sazby. Tato skiriest vypovida o neefektivit Kdyby tento stav
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mél pretrvat, znamenalo by to blizici se problémy existémw charakteru. AvSak
v pripadt této spolénosti Ize povazovat tento stav za kratkodoby vykitery byl
zpiasoben rozsahlymi investicemi doffxeni vlastnich budov a pozetnla nasledaé

celkové automatizace vyroby.

V souvislosti s rentabilitou vlastniho kapitélu bylo kelné zajistit navrat kistove
tendenci hodnot rentability, a to dusnizovanim néklad nebo zvySenim vykdn
spole&nosti nebo také snizenim vyuzivani vlastnich Zdfpancovani a fiklonu

k vyrovnargjsi finantni struktde pouzitim cizich zdrdjpro financovani.

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat ziskudané Urovni trzeb,
iika tedy, kolik dok&Zze podnik vyprodukovat efekta jednu korunu trzeb. Zisk je
vztazen ktrzbam jako najtbzit¢jSi poloZzce vynos u nefinagnich spolénosti.
Ukazatel ROS slouzi k vyjéeni ziskové marze, ktera jaildzitym ukazatelem pro
hodnoceni usgnosti podnikani. Pro vypet byl pouZitéisty zisk, jedna se tedy o
¢istou ziskovou marzi. [16]

Za dophkovy ukazatel k ukazateli ROS byva povaZzowkazatel nakladovosti. Ten
vyjadiuje vztah celkovych nakladk dosazenym trzbam podniku. V nasledujici tabulce
je zobrazen vyvojéchto dvou ukazatél v jednotlivych letech sledovaného obdobi i
pramérné hodnoty ukazatil odwtvi.

Tab ¢. 11: Vyvoj ukazateli ROS a ROC ve spolénosti a v odwtvi
Polozka | 2002 | 2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2008| 2009| 2010| 2011 | 2012

('?Ioo/f)PPG 6,80 9,00 20,1/12,11| 534/13,15 1,32 1,21 0,38 0,19 0,24
=EAT 917| 1699 5618 3109| 2792| 8306 802 460 167 89 113
=Trzby 13489 18887| 27904| 25676 52236| 63178 60978 37906 44144| 47619 47153
Ef/OOA)C)PPG 93,20 91,00| 79,87| 87,89 94,66| 86,85/ 98,68| 98,79 99,62 99,81/ 99,76
Ef/oo/f)o 1,83 4,24/ 2557 342 506 607 535 410 3,33 3,23 4,93
E\Q/OO/OC)O 98,17| 95,76| 97,43| 96,58 94,94 93,93| 94,65| 95,90 96,67 96,77 95,07

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Rentabilitu trzeb Ize hodnotit pozitignv prvnich letech podnikani, kdy vykazovala
vySSi vynosnost nez oborovéipiry. Tato skuténost potvrzovala vykonnost vyrobni
¢innosti podniku. Nap pro rok 2007 Izéici, Ze na jednu korunu trZelsipadalo 0,1315
K¢ zisku.
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Zlom nastal v roce 2008, kdy hodnoty ukazatele R@&hamr klesly, coz zaficinil
vysoky pokles zisku, ktery byl dan poklesem vyka@nitistem naklatl spol€nosti. Ve
sledovaném obdobi #fa rentabilita trzeb klesajici tendenci, coz zobjamasledujici

graf.

Obr. ¢&. 16: Vyvoj ukazatele ROS ve spolmosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Ukazatel nakladovosti zaujimal jako dikbvy ukazatel rentability trzeb trend cipg,
tedy rostouci. Najgklad v roce 2005 vyprodukoval podnik jednu korumizeb s 88
hal&i, v odwtvi k tomu bylo pateba ve stejném roce 97 hidilé

Spole&nost zg&ala vykazovat od roku 2008 vysSi naklady vyroby jeetomu v od¥tvi.
Tato skuténost souvisi s poklesy ziskspol&nosti. Tento vyvoj mize zn&it, Ze jsou
ceny vyrobk pomeérné nizké a nakladyiflis vysoké. Klesa-li ziskova marzecase, je
potieba se zafitit na analyzu naklad neba praw jimi je ziskovad marze ovlitovana.
[9]

Kromé¢ vySe uvedenych hlavnich ukazétekentability je dilezité zminit takécasto
pouzivany ukazatetentability celkového investovaného kapitalu. Tento ukazatel
komplexré vyjadiuje efektivnost hospodeni spolénosti. Zobrazuje miru zhodnoceni
vSech aktiv spolmosti, ktera byla financovana vlastnim i cizim diodobym
kapitalem. [16]

Do jmenovatele tohoto ukazatele se dosazuje vldstpital, dlouhodobé zavazky a
dlouhodobé bankovni éwy, coz gedstavuje dlouhodoby kapital nesouci urok.
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V néasledujici tabulce lze pozorovat vyvoj ukazatBI®CE spoléne i s oborovymi

pramery.

Tab ¢. 12: Vyvoj ukazatele ROCE ve spolnosti a v odwtvi

Polozka | 2002 | 2003] 2004] 2005] 2006 2007 2008] 2009] 2010] 2011] 2012

ROCEpp

) 118,3 87,0 92,6 36,8 186 544 5,0l 5 47 01| 042 054

2| 5| 8 4 o o9

(v %)

=EBIT 1298| 2434| 7798| 4245 3778| 11235 1132 540 201 92 121
11 14 20 21 21 22 22 22

=-VK 1097| 2796| 8414 523 314 620 423 882 049 139 252

=dl. BU 0 0 0 0 0| 6 000 0 0 0 0 0

ROCEo | ¢y o¢| 76,0 430| 545 58,6 97,7 67,6| 34,2 34,8 36,2| 62,1

v%) |22 1| o 9 9 o s 7| 8 9 1

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

VySe zmirna rentabilita se vyvijela ve sledovaném obdobliesdjici tendenci. Pod
oborové hodnoty se dostala jiz v roce 2005 a v $éteaci setrvava az do roku 2012.
Muze za to klesajici vySe EBIT a rostouci vySe vihstikapitalu. Tuto situaci je nutno
hodnotit jako negativni. Spaleost pro své financovani pouzivala vyhradnastni
kapital, pouze v roce 2007 financovalaijsmajetek ¢ast&én¢ dlouhodobym Usrem,
tento Uv¥r byl vSak do iti let splacen. Vyvoj hodnoty rentability celkového
investovaného kapitalu spoleosti tedy zavisel pouze na vyvoji hodnoty EBIT a
vlastniho kapitalu.

Obr. ¢. 17: Vyvoj ukazatele ROCE ve spolnosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014
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4.3.2  Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti funguji jako indikatory vysska, které podnik nesefipdané
struktiee a pongru vlastniho a ciziho kapitalu. Je patrné, @m vice je podnik
zadluzeny, tim vySSi riziko na sebe bere, tighasi splacet své zavazky bez ohledu na
to, jak se mu da [12]

V néasledujici tabulce jsou uvedeny zakladni ukdeatadluzenosti spataosti Prvni

plzenska galvanovna, s. r. 0. v letech 2002 az 2012.

Tab ¢. 13: Vyvoj ukazateli zadluzenosti ve spoknosti

Ukazatel 2002| 2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012

\?g%ova zadluzenost s, 44|50 77 40,70, 51,32 63,99 41,71 36,22 37.66| 33,89 29,08| 33,31

K/OOZ‘; zadluzenosti | 11/ 19 10315 68,62 10544 177,71 71,56| 56,81| 60,42| 51,27 41,05 49,98

K/O(;‘; samofinancovani 5 5o/ 49 23l 59 30| 48,68| 36,01] 58,29| 63,76 62,33 66,1| 70.86| 66,65

Urokové kryti X X X x | 377,80 40,56| 14,15/ 31,76 X X X

Kryti DM VK 7,22 2,63 2,41 1,10 0,53 0,84 0,91 1,00/ 1,02/ 1,09 0,99

Kryti DM dl. zdroji 7,22 2,63| 2,41 1,10 0,75/ 0,84/ 0,91 1,00[ 1,02| 1,09| 0,99

Zdroj: vlastni zpracovani dle [30], 2014

Pro posuzovéani vySe zadluZzenosti u konkrétniho jgadje obtizné utit jakékoliv
kritérium optimality, dilezité je alesp® znat hodnoty oborovych fméra, které jsou

znazorrny v nasledujici tabulce.

Tab ¢. 14: Vyvoj ukazateli zadluzenosti v od¥tvi

Ukazatel 2002| 2003| 2004| 2005/ 2006 2007 2008 2009 2010, 2011| 2012

\?%""a zadluzenosk; o6l 52 23/ 52,13 54,43| 54,65/ 51,09 53,17| 50,97| 50,64 52,18| 49,05

K/O‘Z; zadluzenosti | 15,67 11393 121,34 122,60 11376 107,84 11539 107,60 10967 116,15 100,12

Ef/og)' samofinancovahkg 19| 46 13| 42,94| 44,39| 48,04| 47 37| 46,08| 47,37| 46,18| 44.92| 49 00

Urokové kryti 3,35 7,20 6,72| 7,23| 9,94|12,25/10,04| 7,64|13,64, 6,34 9,09

Kryti DM VK 0,87 1,14| 0,99 1,02| 1,03| 1,05 0,92 1,01 1,01 1,02| 1,15

Kryti DM dl. zdroji 1,11 1,42| 1,31 1,35 1,41| 1,32| 1,20] 1,41| 1,37| 1,39| 1,46
Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] 2014
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Za z&kladni ukazatel zadluZzenosti je povaZou@iazatel celkové zadluZzenostiJe
definovan jako powr celkovych cizich zdrdj k celkovym aktiwm, byva také nazyvan

ukazatel ¥fitelského rizika (debt ratio). [16]

,Obecrg plati, Zzec¢im vysSi je hodnota tohoto ukazatele, tim vysSizgeluzenost
podniku, a tim vysSi je i riziko &iteli." OvSem je nutné tento ukazatel posuzovat
v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku a takeouvislosti se strukturou ciziho

kapitalu. [9]

DalSim ¢asto pouzivanym ukazatelem procieni zadluZenosti je ukazatel, ktery
pongiuje viastni kapital k celkovym aktim. Jedna se koeficient samofinancovani,
nazyvany téz ukazatel vlastnického rizika (equiiia). Tento ukazatel vyjddje
finanéni nezavislost podniku, tedy do jaké miry jsou \&ktifinancovana peai
vlastniki. Je to doplkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluZenostijhesowet je
roven iblizné 1. [17]

Na néasledujicim grafu lze spiainverzni vztah mezimito dwma ukazateli.

Obr. ¢. 18: Celk. zadluZzenost a koef. samofinancovani gpolanosti a v odwtvi

Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014
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Béhem sledovaného obdobi se fitanhstruktura spolaosti rekolikrat vyrazré menila,
avSak nikdy nedoséhla kritickych hodnot. V roce 20§la zadluZzenost spdélieosti na
arovni 62,41 %, pimérna zadluZenost odivi se vtomto roce pohybovala jen

o rekolik procent nize na 57,06 %, coz lze hodnotielka pozitivre.

ZadluZenost spotmosti nabirala ve sledovanych letech klesajici éang vyjimka
nastala vroce 2006, kdy spaest vyuZila moznosti svého financovani
prostednictvim bankovniho @u a zadluZenost spdaleosti se tim zvySila na nejvyssi
arovei Vv jeji historii na 63,99 %. Tento &v byl vSak do iti let splacen, a tak
zadluzenost spataeosti dale klesala. V roce 2011 byla vySe zadluggnpouhych

29,08 %, naproti tomu odtvi vykazovalo zadluZzenost 52,18 %.

Ve sledovaném obdobi spoétest vyuziva kapitalovou strukturu jednozn&
piiklonénou na stranu vlastnich zdiiofinancovani, zatimco obor seildani spiSe

k vyvazené finaéni struktde s mirnou fevahou cizich zdrdj

Pro uplnost je tlezité uvést jesttieti hlavni ukazatel zadluzenosti, ktery Gzce najeazu

na gedchozi dva. Jedna s&aoeficient zadluzenostiponeiujici cizi a vlastni kapital.

Tento ukazatel jetdezity pro banku v fipact Zadosti o novy Wr. Signalizuje, zda se
podil cizich zdra} zvySujeci snizuje, je tedy tlezity jeho¢asovy vyvoj. Udava, do
jaké miry by mohly byt ohroZeny narokyiitel. [12]

Obr. ¢&. 19: Vyvoj koeficientu zadluZenosti ve spot@osti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014
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Koeficient zadluzenosti se pro sp@test vyviji pozitive, ma klesajici tendenci.
Z pavodni vySe 114,49 % v roce 2002 stdm sledovaného obdobi snizil na 49,08 %,

coz je hodnota koeficientu v roce 2012.

Hodnoty v od¥tvi maji také klesajici tendenci, avSak tempo pakle vyrazg nizsi.
Koeficient zadluZenosti dosahoval v @&tli v roce 2012 hodnoty 100,12 %, ve
spole&nosti tato hodnota bylaiplizné o 50 % niZSi.

Tento ukazatel ifedstavuje pro investory Kbvou charakteristiku,casto byva

dophovan je&t dalsim ukazatelem a to ukazatelem urokového kryti.

Urokové kryti uréuje vy3i zadluzeni pomoci schopnosti podniku splameky.
Vyjadiuje, kolikrat mize klesnout hodnota zisku, aby byl podnik stalé¢jeghopen
udrzZet cizi zdroje na stavajici arovni. Pokud terkazatel dosahne hodnoty 1, znamena
to, Ze cely zisk podniku poslouzi k Uhéadoki, a na stat v podeéldani a pedevSim na
vlastniky v podob ¢istého zisku nezbude nic. Dopoéavand hodnota je dle odborné
literatury vySSi nez . [19]

Spolenost Ehem celé své historie vykazovala nakladové urokyvjéetech 2006 az
2008, kdy vyuzivala dlouhodobého bankovnihéravV ostatnich letech nedisponovala

zadnymi nakladovymi Uroky, které by vstupovaly dpectu vzorce.

Spole&nost |ze z hlediska urokového kryti hodnotit poziéi neba@ se hodnoty
arokového kryti pohybovaly vZzdy vysoko nad Urovopdruiované hodnoty § i nad
arovni oborovych pmeéria. Lze tedyftici, Ze podnik nema problémy s vyteaim
pottebnych zisk pro kryti Uroki z pijcek. Tato skuténost poukazuje na moznou

kapacitu k pijeti dalSich bankovnich éw.

Mezi dalSi sledované ukazatele zadluZenosti pagti dlouhodobého majetku viastnim
kapitdlem a kryti dlouhodobého majetku dlouhodobynhioji. Vyvoj tchto ukazatel

spole&né s oborovymi piméry jsou znazorény v nasledujicim grafu.

Je nutné poznamenat, Ze hodnoty pro rok 2002 jsotomto grafu zkresleny ki
rozsahu stupnice tak, aby nebyla sniZzena vypovidadiopnost grafu. Kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem i dlouhgaobzdroji dosahovalo v roce
2002 hodnoty 7,22.
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Obr. €. 20: Vyvoj kryti DM vlastnim kapitdlem a dl. zdroji v podniku a v odvétvi
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Zdroj: vlastni zpracovaidle [26] a [30], 2014

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitadlem nabirab ve sledovaném obdo

klesajici tendenci, avSak hodnoty se pohybovalyw normé okolo 1. Spol€nost az
do roku 200%a déle od roku 200pouzivala vlastni kapit&e kryti nejen stalych aktiv
ale i ¢astén¢ obeZznych aktih, neb@ hodnoty ukazatele bylyygSi nez jedn Tato

skute&nost s¥dcila o tom, Ze podnik davaliednost finatni stabilit pred vynosem

V obdobi od roku 200 az 2008 doslo k vykyvu stisledku rozsahlych investic

dlouhodoby majetekusel bylkryt ¢ast&né i z cizich zdraj.

Zlaté prawdlo financovanitikd, Ze dlouhodoby majetek byehbyt kryt dlouhodobym
zdroji. [12] Z¢éehoz vychazdruhy ukazatel ukazatel kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji.

V obdobi od roku 2002 aZz do roku 2005 a nasiedd roku 2009 byl podni
piekapitalizovdn. Momto obdobi osahoval sicevysoké finagni stability, ale

financoval pilis velkouc¢ast kratkodobého majetku drahymi dlouhodobymi zd

Oproti tomu Vetech 2006 az 2008 byl podnik nucen kEgist&éne swvij dlouhodoby
majetek kratkodobymidroji a mohl se dostat do problé suhradou svych zava#k
Podnik byl vtomto obdobi podkapitalizovar divodu rozsahlych invest
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Optimem pro podnik byly roky 2005, 2009 a 2012, kabdnik kryl dlouhodobymi
zdroji dlouhodoby majetek a kratkodobymi zdrojitk@doby majetek.

V souhrnu Ize zadluzenost sledovaného podniku hadwelmi pozitivre, avSak tato
skute&nost mize mit za nasledek pokles rentability. Jak jiz byhintno, celkova
rentabilita spolénosti véase porarné razantd klesala. Coz je népis pozitivni stav
pro majitele podniku. Z vySe uvedeného jejmé, Ze finaéni strukturu podniku nelze

povazovat za optimalni, nebpri ni klesa rentabilita.
4.3.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity pdt mezi zakladni ukazatele vypovidajici o efektivih@®dniku.
Informuji podnik gedevsim o tom, jak nakladal a vyuZival jednotligésti svého

majetku a jaky vliv ma toto hospa@ai na rentabilitu a likviditu. [19]

V néasledujici tabulce jsou uvedeny zakladni ukdeateymezujici rychlost obratu ve

spoleénosti a v odetvi, které jsou obzvlastu tchto ukazatei dilezité pro srovnani.

Tab ¢. 15: Vyvoj obratovych ukazateti ve spolé€nosti a v odwtvi

Ukazatel 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011] 2012
Obrat aktivpc 4,62 3,33 1,97, 1,08 1,31 1,79 1,81] 1,08] 1,32| 1,52| 1,41
Obrat zasofec 46514 11310 98,99 11,20 47,62 36,60 38572 21,18 23,34 19,27 20,98
Obrat pohledavekc| 9,27| 9,82 6,30| 4,30| 6,22 9,41 8,68 7,55 9,00 1020 9,21
Obrat aktiv 1,25 1,34/ 1,36] 1,50 1,53| 1,50 1,28 1,02] 1,15 1,16 1,18
Obrat zasob 5,77/ 5,91 6,05 6,40] 6,18| 5,88 6,15] 5,40 5,92 5,37| 5,40

Obrat pohledavek| 4,82 4,02| 4,71 5,30| 5,51 5,52 6,20| 4,29 4,70 4,60 4,39
Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

NejobecrjSim ukazatelem aktivity j@brat celkovych aktiv. Vyjadiuje, kolikrat se
celkova aktiva obréti v podnikielem jednoho roku. Minimalni dopammvana hodnota

by se n&la pohybovat okolo jedné, ale platim vétSi hodnota tim 1épe. [19]

Obrat celkovych aktiv se ve spoimsti postup#é snizoval, avSak stale dosahoval
vyssSich hodnot nez je dopéané minimum jedna a dokonce i &nlik desetin vysSich
hodnot nez je tomu v odiwvi. Pod oborové hodnoty se obrat aktiv spotesti dostal

pouze v letech 2005 az 2006, coZ lze povazovategaazkratkodoby vykyv. Celou
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situaci lze hodnotit pozitivh V nasledujicim grafu jsou znazény hodnoty
obratovych ukazaté!

Obr. ¢. 21: Vyvoj obratovych ukazateli ve spolé€nosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Ukazatel obratu zasob informuje o tom, kolikrat jsou zasobyhem jednoho roku
prodany a znovu nasklagimy. Spolé€nost u tohoto ukazatele vykazuje nadstandardn
vysoké hodnoty v porovnani s adivim. Zn&i to, Ze podnik nema zbyteé nelikvidni
z&soby, které by vyZzadovaly nadbyrié financovani. Spateost napiklad v roce 2010
obratila své zasoby 23,34 krahem jednoho roku, v odtwi tomu bylo pouze 5,92
krat.

Ukazatel obratu pohledavek nabyva také pozitivnich hodnot, avSak ne tak
dynamickych jako tomu bylo u obratu zasob. Spwdst nejrychleji obracela své
pohledavky vroce 2011, kdy byly pohledavkyemenény na pewzni prostedky
celkem 10,2 krat za rok. &em celého sledovaného obdobi se hodnoty ukazatele

spole&nosti nachazeji nad oborovymidpnéry.

Nasledujici tabulka ukazuje dobu obratu jednotlivgtoZzek majetku, vymezuje tedy
dobu, kteréa je péebna k uskuéni jednoho obratu.
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Tab ¢. 16: Vyvoj ukazateli doby obratu ve spolénosti a v odwtvi (ve dnech)

Ukaz. | 2002 | 2003| 2004 2005 2006 2007 2008|2009 2010 2011 2012
DOZppc 0,78 3,23/ 3,69 32,58 7,67 9,97 9,48 17,24 15,64 18,94/ 17,40
DIPppc 39,37,37,18 57,96/ 84,84 58,64 38,81 42,07 48,33 40,57 35,80 39,65
DOP-pc | 33,99 36,80 49,89 130,93 109,60 38,60 36,01 56,53 71,45 69,65 86,08
OCRop¢ 6,17 3,61/11,76| -13,50| -43,29 10,18/ 15,53 9,03|-15,24/-14,92 -29,04]
DOZ, 63,31 61,76 60,38 57,07 59,06 62,05 59,38 67,56 61,62 67,93 67,59
DIPo 75,66 90,70 77,43 68,83 66,23 66,18 58,87 85,01 77,58 79,27 83,12
DOPy 109,74 84,91 88,01 67,17 75,37/ 74,36/ 78,36 78,19 78,01 77,47 79,51
OCR, 29,22 67,56 49,80 58,74 49,92 53,87/ 39,90 74,38 61,19 69,72/ 71,20

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Hodnoty ukazateledoby obratu zasob spol&nosti ve sledovaném obdobi zna&

kolisaji, nelze tedy jednoz&® frici, jestli dochazi ke snizovani nebo zvySovani.

Sledované hodnoty se vSak nachazeji vzdy poohgnymi hodnotami v oditvi, coz je

nutno hodnotit jako pozitivni. Zasoby bylyupnérné vazany v podniku v roce 2005

necelych 33 din coz byla nejdelSi doba obratu zaséhdm sledovanych let.r€sto se

jednalo zhruba o polovinu doby, kterou byly vazaagoby v odétvi ve stejném roce

(59 drii).

Ukazateldoby inkasa pohledavekcharakterizuje dobu od vystaveni faktury az po

piipsani petznich prostdki na &et. Spolénost dosahuje vyraznepsich vysledk

Vv porovnani s odstvim, tzn. Ze pohledavky sp@élgosti jsou placenyiive, nez je tomu

v praméru v odwtvi. Zmeéna nastala pouze vroce 2005, kdy se situace lzbrati

Pohledavky spolaosti byly pfimérné uhrazeny vroce 2012 za 40 udnodwtvi

v tomto roce vykazovalo celych 83idrcoz je vice nez dvakrat tolik.

Aby byla zachovana srovnatelnost dat, byla dobatalpohledavek pdtana z hodnoty
celkovych pohledavek, tedy kratkodobych i dlouhogdl) nebd Udaje o hodnotach

v odwtvi udavaji pouze celkovou sumu pohledavek.

U ukazateledoby odkladu plateb doSlo k postupnému ni#tu doby obratu. i

porovnani s ukazatelem doby inkasa pohledavekdzeamenat, Ze spdéleost v letech

2002, 2004 a 2008 platila své zavazkyve, nez dostala zaplacené své pohledavky.

Situace se vSak od roku 2009 énita a spoleénosti hradi své zavazky az poté, co jsou

uhrazeny pohledavky. Vznika tedy prostor pro dotilsky Gwr. Tuto skuténost je

nutno hodnotit pozitive V piipadt odwtvi dochézi v poslednich

letech t&m
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k vyrovnani doby obratu zavakla pohledavek. Na nasledujicim grafu jsou zn&xor

vySe zmigné ¥i ukazatele

Obr. €. 22 Vyvoj ukazateli doby obratu ve spceénosti a v odwtvi (ve dnech
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Zdroj: vlastni zpracovaidle [26] a [30], 2014

Poslednim zmiimym ukazatelem aktivity je obratovy cyklus pen Jednd se
vyznamny souhrnny indikator obratkovosti aktivii phodnoceni efektivnost
Charakterizuje gimeérnoL dobu, Ehem které penize projdou vSemi formaméaiéha

majetku aZ po jejich a@povnou genénu v perkzni prostedky. [15]

Podnik vykazuje daleko niZ8i hodnoty tohoto ukdeate porovnani hodnotami
v odwtvi a ve sledovaném obdodochazi ke klesajici tendendn&’i to, Ze podnil
efektivre vyuziva své progdky. Napiklad vroce 2009 musela spdéleost po zahajer
své vyroby financovat své provozni ndklady pouh§ami. Tato skuténost je uveden

na nasledujicim grafu.

Obr. €. 23 Obratovy cyklus penéz spol&nosti v roce 200

Prode] P&
e DOZ 17,24 dr Verbkﬁ DIP 48,33 dr
Platba

Zdroj: vlastni zpracovai dle [30], 2014
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4.3.4  Analyza likvidity

V zavislosti na odstumvani likvidnosti obZného majetku se rozliSujii tstupreé
likvidity podniku, a to BZna likvidita (Ls), pohotova likvidita (k) a okamzita likvidita
(La). [9]

Mriviw s

vypoctené pro spokanost a odetvi.

Tab ¢. 17: Vyvoj ukazateli likvidity ve spoleénosti a v odwtvi

Ukazatel |2002 2003|2004 2005| 2006/ 2007 2008/ 2009 2010 2011 2012
L3, prc 2,14/ 2,30| 2,77/ 1,40/ 0,78 1,61 1,68 2,24 1,36/ 1,20 0,97
L2, prc 2,12) 2,21) 2,70/ 1,15/ 0,71 1,35 1,42| 1,94 1,14 0,93 0,77
L1 prc 0,96/ 1,20 1,53 0,51 0,17| 0,35 0,25 1,08/ 0,57 0,41 0,31
Ls o 1,2 1,57) 1,63 1,54 1,58 1,54/ 1,40 1,75/ 1,68 1,64 1,68
L2 o 0,74/ 1,04 1,03 0,94 0,94 0,89 0,80 1,12/ 1,07} 1,00 1,03
L1 o 0,19/ 0,25 0,26/ 0,23 0,22 0,18| 0,21 0,32 0,29 0,26 0,24

Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Tretim stupsim likvidity je ozn&ovanabézna likvidita. Ta udava, kolikrat pokryvaji
ob¢zna aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku. Dogené hodnota se pohybuje
vrozmezi od 1,5 az 2,5. Hlavni vyznam &péa vtom, Ze pro Uusgnou ¢innost
podniku je dilezité, aby kratkodobé zavazky byly hrazengchtpoloZzek aktiv, které
jsou pro tyto dely uceny. [12]

Ve sledovaném obdobi nabiralézba likvidita spiSe klesajici tendenci. V roce 2002
byla jeji vySe 2,14, avSak vroce 2012 klesla ndnlatu 0,97. Spolmost se pod
doporwené hodnoty dostala v letech 2005 aZz 2006 a naslkedimoku 2010 az 2012.
Pod hodnotu 1 by netta béZna likvidita nikdy klesnout, zgato o zn&né rizikovosti
podnikatelsk&innosti, esto Ize tyto hodnoty povazovat pouze za kratkodgkgvy.

Hodnoty ukazatele v odWwi se pohybuji v dopotigném pasmu.

Nasledujici graf uvadi vyvoj ukazaidlkvidity ve spol&nosti a v odétvi.
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Obr. €. 24: Vyvoj tFi stupii likvidity ve spole¢nosti a v odwtvi
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Zdroj: vlastni zpracovani dle [26] a [30], 2014

Druhy stupé likvidity do svéhocitatele nezahrnuje zasoby, a tak vyjgd pesrgji
schopnost podniku dostat svym kratkodobym zafmawzkJednd se @ohotovou

likviditu.

Doporuwené hodnoty nabyvaji dle literatury [12] hodnotogmezi 1 az 1,5. Pohotova
likvidita spole&nosti ve sledovaném obdobi velmiste kopirovala vyvoj kzné

likvidity spolecnosti. Vypovida to o tom, Ze spot®st nevlastni velké mnozstvi zasob.

Vysledky se v fipact pohotové likvidity pohybovaly vysoko nad dopéeaymi
hodnotami a to obzvl&Sw letech 2002 az 2004 a 2009, tato skobst s¥dci o tom, Ze
podnik véazal fliS mnoho aktiv ve for pohotovych prosedki, které pinasi
minimalni arok. Naproti tomu v roce 2006 a 20112412 se hodnoty dostaly pod
doporwované minimum a podnik musel spoléhat tigguiny prodej zasob. Vysledky
pohotové likvidity v od¥tvi dosahovaly hodnot okolo jedné, coZ je na daiminici

doporiovaného pasma.

Poslednim z této skupiny ukazditge okamzita likvidita, kterd hodnoti schopnost
uhradit v dany okamzik kratkodobé zavazky podnikze ji povaZzovat za nejesrgjsi
ukazatel likvidity. Doportiované hodnoty by #ty dosahovat rozmezi od 0,2 do 0,5.
[12]
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ZvySe uvedené tabulky a grafu je patrné, Ze okanl#tadita vykazuje khem
sledovaného obdobi hodnot rozmezi doporéovanych hodnot a poétSinu let sahd i
vysoko nad horni hrani dopor@eného pasmayto vysledky zartuji bezproblémovol
Uhradu okamzé splatnych zavazka lze je hodnotit jako velmi uspokojivwysledky

v odwtvi sepohybovaly Bhem sledovaného obd«v ramci dopordenych hdnot.
4.4  Analyza souhrnnych ukazateh

4.4.1 Pyramidovy rozklad ukazatele ROE

Du Pontiv diagram souhrrhznézoiuje stréné a prehledrg nékolik charakteristickyct
znaki financniho zdravi podnik, a zarové umo#iuje zjistit vzdjemné souvislosti me
likvidi tou, finarEni strukturou a rentabilitou podnil [14] Na néasledujicim obrazku

uveden rozklad ROBpole&nostipro rok 2008.

Obr. €. 25 Du Pontiv rozklad ukazatele ROE spolénosti PPG v roce 200

Finanéni paka
1,57

ROS * Obrat aktiv
1,32 % 1,81
EAT x Trzby Trzby 2 Aktiva
802tis. K m | 60978tis. K 60 978tis. K m  33597tis. K
Vynosy Naklady Stél4 aktiva Obézna aktiva
61399tis. K ™ 60347 tis. K 23 420 tis. K 10 132 tis. K

Zdroj: vlastni zpracovéi dle [15] a [30], 2014

Pro pyramidovy rozklad ROE byly pouzity vysledkynmiovych ukazatél z roku
2008. Rentabilita vlastniho kapitalutomto roce ¢inila 3,74 %, coZ je hodno

nachazejici se zhrulgtyri krat pod oborovym grmérem. Na zéklagltéto skite¢nosti je
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nutné hodnotit vysledek negativriPomoci pyramidového rozkladu ROE lze vSatitur

piiciny této nizké hodnoty.

Podle vySe uvedeného schématu lze konstatovat, ppésiisost Prvni plziska
galvanovna, s. r. 0. vythla v roce 2008 z jedné koruny trzeb 0,0132¢kstého zisku,
celkova aktiva obratila v trzbach 1,81 krat za aofoséhla tak celkové rentability aktiv
ve vysi 2,39 %.

V piipac, Ze by spolénost vyuzivala pro své financovani pouze vlastpitkg tak by

se rentabilita aktiv rovnala rentabilitvlastniho kapitalu. Jenze spétest je ve
skute&nosti financovana z 36,24 % cizim kapitadlem a 763/ viastnim kapitdlem. Na
této skuteénosti se projevi vliv finaini paky. Vynosnost aktivimasi spolénosti vynos

ve vysSi 2,39 %, ten jde cely ve prasp vilastniky, ktefi poskytli 63,76 % kapitalu
spole&nosti. Efekt finatni paky vSak finasi vynosnost vlastniho kapitalu vyssi nez je

rentabilita aktiv, a to vynos 3,74 %, coZ je o 198%ice.

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze fingu paka ovliviuje zvySeni rentability viastniho
kapitalu pouzitim cizich zdrdj Vychazi se ze skutrosti, Ze cizi kapital je obvykle
levnejSi nez kapitél vlastni. DalSi pozitivni efekt f& aroky lze zahrnout do nakigch

tim snizuji daové zatizeni[17]

OvsSem pouziti cizich zdrdjovliviiuje také ukazatel rentability aktiv vstupujici do
vypoactu ROE. Dochazi ke snizeni zisku vlivem vysSichkaydtery pak vstupuje do
ukazatele rentability trzeb, ktery je $dgti vypdtu ROA, a dale fisobi na ukazatel
obratu aktiv tim, Ze se zvySuje vySe celkového téhpi kterda vstupuje v podéb
celkovych aktiv do tohoto ukazatele jako jmenovadetim snizuje celkovou hodnotu
ROA jako jeden ze s@inu jejiho vypatu. [17]

Otazkou ale astava, zda zvySenim podilu ciziho kapitadlu ve sfmmisti se dosahne
zvySeni ukazatele ROE. Obedaefici, Ze vysSi zadluZzenost bude pro podnik vyhodna
jen v tom pipac, Ze podnik dokaze zhodnotit kazdou dalSi korunuhdllvice nez je
urokova sazba dluhu. Na zaksagnalosti ziskovéhodinku finartni paky Izefici, zda
zvySovani podilu cizich zdnojve finaréni struktue podniku bude mit pozitivni vliv na
rentabilitu vlastniho kapitalu. Vifpad, Ze bude platit nize uvedena nerovnost, pak se
zvySenim podilu ciziho kapitalu ve spsoiesti zvysi i vySe rentability viastniho
kapitalu. [9]
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EBT Aktiva
EBIT

Vlastni kapital (38)

Doplrénim vzorce hodnotami sp@leosti pro rok 2008 vychézi hodnota multiplikatoru
VétSi nez jedna, a tak Ize konstatovat, Ze zvySedilpaiziho kapitélu ve spaleosti

by zvysilo rentabilitu vlastniho kapitalu.

1052 33597
1132 21423

=146 > 1 (39)

ZvySeni hodnoty ukazatele ROE Ize tedy dosahnouinam struktury financovani
podniku tzn. vyuZzitim #Siho mnoZstvi ciziho kapitalu, ale také zvySenémtability

trzeb, ale i zrychlenim obratu kapitalu.

4.4.2  Altmaniv model

Pro vyp@&et souhrnného ukazatele Z-skore pro spust Prvni plziska
galvanovna, s.r. 0. byla pouzita varianta Altmamawodelu z roku 1983, ktera je
pouzitelnd pro podniky neobchodované na fimach trzich, a tudiz nejlépe

charakterizuje hodnocenou spaiest.

V nésleduijici tabulce jsou uvedeny hodnoty jedmwithh pongrovych ukazatel rovnice

duvéryhodnosti a také vysledné Z-skére pro jednotliéyrsledovaného obdobi.

Tab €. 18: Vypoet Altmanova Z-skore podniku Prvni plzaiskéd galvanovna, s. r. o.

2001 0,9945  -0,1105  -0,1105/ 180,0000  0,0000( 75 8761
2002 04918 03074 04448 08734 46474 69999
2003 04352 04570  0,4285  1,4685 3,348l 59387
2004 0,4760  0,5789  0,5496) 22061  1,9782| 54400
2005 0,1564  0,4783  0,1793]  1,2511  1,0911| 26888
2006 -0,0880  0,3551  0,0950  0,6601  1,3290|  2.1365
2007 0,0224 05772 03176 2,0713  1,8831 42411
2008 0,1225 06317  0,0337| 3,5610  1,8275| 40471
2009 0,2077, 06176 00154  3,7271  1,0993| 33823
2010 0,0934  0,6550  0,0060 25517  1,3751] 30845
2011 0,0582  0,7022  0,0029| 2,4363 15509 32167
2012 -0,0101]  0,6605  0,0036  2,0009  1,4177| 28187

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014
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Na zaklad zpracovanych vysledk byl konstruovan nize uvedeny graf zobrazujici
priabéh vysledné podoby diskrimigai funkce v jednotlivych letech¢etrg vyznaeni
Sedé zony. Graf nezobrazuje prvni rok podnikanilikenatné odliSnym hodnotam
vysledki, které byly zfisobeny tim, Ze spaleost v tomto roce jeShevyvijela vyrobni
¢innost, a tak vykazala nulovou hodnotu trzeb aétémilové dluhy. Nicmé#jsou tyto

hodnoty uvedeny ve vySe zndiré tabulce.

Vystupy tohoto modelu jsou zpracovany pomoci prograSW Mathematica. Takto

vypada numericka realizacékazu pro vypoet Altmanova Z-skore:

(*orig.> Zscore={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; ~ DP CermakovaJana*)
Zscore = Table[0, {nLet}];

(*altmanWk={0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};..'83, podniky nekot.na
Burze*)

altmanWk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};

altmanXk = {0, 0, 0, 0, 0};

For[i=1,i<nLet, i++,

altmanXKk[[1]] = CPK][i]]/AcelK[[i]];

altmanXK[[2]] = EAR[[i]]/AcelK][[i]];

altmanXK[[3]] = EBIT[[i]]/AcelK[[i]];

altmanXKk[[4]] = VK][i]]/CKI[[il];

altmanXK[[5]] = T[[i]ll/AcelKk[[i]];

Zscore|[[i]] = altmanWk.altmanXKk;

Print["Altman.vektor pro i=", i, " ", altmanXKk]

]

Zscore

Z hlediska dosazenych hodnot Ize konstatovat, Zednigo Prvni plzéska
galvanovna, s. r. 0. je finam¢ stabilni podnik a je u& minimalni pravépodobnost

bankrotu v nasledujicich letech.

Spole&nost vykazuje #Sinu sledovanych let hodnoty Z-skére nachazegcivygsoko
nad Sedou zonougkoliv je patrna klesajici tendence tohoto ukazatBl®pad nastal
v letech 2005 az 2006, kdy sp&est spadla do Sedé zény. V tuto dobu Spualst
vykazovala nevyhramou finargni situaci. OvSem jiz v roce 2007 hodnota Z-sk@& o

stoupla nad vyzri@né pasmo.
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Obr. ¢&. 26: Vysledky Z-skore v obdobi 2002 az 2012

Lltrnan Sscore fir PrmiPlzenskaCrabeanovha, s.ro., cas rada: [2002, 20147
geda Tona Secore e [1.20,2.90]

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

Ve sledovaném obdobi spoiest vykazovala nejlepSi vysledky v prvnich letech
podnikani, hodnota Z-skokgnila v roce 2002 6,99 a v roce 2003 jen&@ammer a to
5,99. Tyto hodnoty se nachéazeji vysoko nad SedowwdV dalSich letech hodnoty
Z-skore hluboce klesaly, svého minima dosahly er@006 na arovni 2,14, coz je
kousek pod horni hranici Sedé zoény. Tento propathhgredevsim v éisledku poklesu
ukazatele X, X3 a X;. Nasledujici rok ovSem spgleost dosahla svého druhého vrcholu
ve vysSi 4,24, oft vysoko nad Sedou zonou. Naproti tomu tentist rzpisobily
ponrove ukazatele Xa X4, ukazatel X presto dale klesal. Kodea vySe Z-skére se

v poslednich letech ustalila okolo hodnoty 3.

Pfi porovnavani polozZek vstupujicich do diskriminafunkce lze soudit, Ze vysokych
hodnot Z-skére dosahla sp&hest diky rostouci hodnbvlastniho kapitélu, zadrzeného

zisku, vysoké arovni trzeb a diky klesajici hodnmlkovych dluli spol&nosti.

Na nasledujicim grafu jefikka Altmanova modelu proloZzena polynomickou regres
Tento graf zobrazuje sdasny ptibéh polynomi 1. az 5. stuph Jednotlivé stuphjsou
od sebe odliSeny barvami.
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Regresni polynom prvniho stuprzobrazujici linearni ibéh ma cervenou barvu,
polynom druhého stugnvyjadiuje kvadratickou regresi a je ozea zelenou barvou.
Treti stup& polynomu znazdiuje kubickou regresi a je vyz&éen modrou barvou.
Ctvrty stupei polynomu je reprezentovan ddou barvu a nakonec paty stipe
polynomu zn&i barva fizova. Podrobny popis fieéhu jednotlivych stuppa polynomi

je uveden v filoze J.

Obr. ¢&. 27: Altmaniiv model v porovnani s regresni analyzou

Altrean Fgcore a vegyr polynora 1, 2, 3, 4 a 5. st fy PrimiPlzenskaCabanoma cas rada [2002,..2012]
seda mona Fscoree[1.20,2.90]

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

V dalSim kroku je nutné zvolit stupepolynomu, ktery co nejlépe vystihuje danou
kiivku Altmanova modelu. Koeficienty hledaného polgmo jsou pomoci metody
nejmensickttveral vypocteny tak, aby saiet druhych mocnin odchylek odiyodnich

hodnot byl minimalni. [8]

Na zaklad této skuténosti jsou nejprve stanoveny rezidua, kteréistyje nasledujici
tabulka, a nasledje vybrana minimalni odchylka.

Tab ¢. 19: Normy rezidualnich vektoni

Stupei polynomu 1. 2. 3. 4, 5.
Reziduum 12.0987 7.81669| 5.44839| 5.37841 3.78932

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014
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Zjiz vySe uvedeného grafu i po naslednéntéghoim owvieni je Zejmé, Ze nejlépe
vystihujicim polynomem je polynom 5. stupriehoZ reziduunxini 3,79 a je tedy
nejlepSim hledanynteSenim. Nasledujici graf zobrazuje Altiarmodel proloZzeny

timto vyslednym polynomem.

Obr. €. 28: Altmaniav model v porovnéni s regresnim polynomem 5. stugn

Lltrman Fscore a regr.polynorn 5.5t fir PrvniPlzenskaCabeanonna, 510, cas rada: [2002,.,2012]
seda zona Zscore.e [1.20,2.90]

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

4.4.3 Index divéryhodnosti

Pro hodnoceni spalrosti pomoci indexutd/éryhodnosti byla pouzita posledni verze
indexu IN z roku 2005, coz jadex INO5. Indexy divéryhodnosti byly sestavenyimo
pro podminkyCR, a tak by nily Iépe vystihovat finagni situaciceskych podnik.

V néasledujici tabulce jsou uvedeny v¥¢po jednotlivych pomdrovych ukazatéi

vstupujici do rovnice indexu INO5 a naslédieho vysledn& hodnota.
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Tab ¢. 20: Vypoet indexu INO5 spolé€nosti Prvni plzeiska galvanovna, s. r. o.
Rok A B C D E INO5
2001 181,0000 -4,0000 -0,1105 0,0000 181,000Q 39,2213
2002 2,3232 259,6000 0,4448 4,6474 2,1425 13,6208
2003 1,9695 486,38000 0,4285 3,3481 2,2983 22,3397
2004 2,4572) 1559,600( 0,5496 1,9782 2,7709 65,5502
2005 1,9484f 849,0000 0,1793 1,0911 1,4021 35,2805
2006 1,5627 377,8000 0,0950 1,3290 0,777 16,0415
2007 2,3975 40,5596 0,3176 1,8831 1,0797 3,6875
2008 2,7606f 14,1500 0,0337 1,8275 1,6842 1,5940
2009 2,6554{ 31,7647 0,0154 1,0993 2,2422 2,1095
2010 2,9507, 40,2000 0,0060 1,3751 1,360 2,4267
2011 3,4384 18,4000 0,0029 1,5509 1,2002 1,6284
2012 3,0022 24,2000 0,0036 1,4177 0,9698 1,7577

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

Tato tabulka uvadi vyvoj hodnot indexu INO5 pro yaR001 az 2012. V roce 2001
vychazeji hodnoty zria¢ nestandardni, je to Zidodu, Zze se jedna o prvni rok

podnikani, kdy spolaost vykazovala nulové vynosy, zaporny EBIT a d&&mulove

dluhy. Proto v nasledujicich grafech bude tentowgusen.

Vystupy tohoto modelu byly zpracovany pomoci softwdathematica. Numericka

realizace fikazu pro vypoet indexu INO5 vypada takto:

(*orig.> IN05=={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; *)

INO5 = Table[0, {nLet}];

* === vahy pro Index_duveryhodnosti_manz. Neumaier—ovych
(*in05Wk={0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09}; .. cs.podniky*)
in05Wk = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};

in05Xk = {0, 0, 0, 0, 0};
For[i=1,i < nLet, i++,

in05XK[[1]] = AcelK[[i]]/CKI[[i]l;

in05XK[[2]] = EBIT][[i]]/naklUrok[[i]];

in05XK[[3]] = EBIT[[i]]/AcelK[[i]];
in05XK[[4]] = T[[i]]/AcelK[[i]];

in05XK[[5]] = obezA[[i]]/kratdobZavCelK[[i]];
INO5[[i]] = in05WKk.in05Xk;

Print["Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor

N[in05XK]]

]
INO5

===%

pro i="

1] (1]
) ll 4
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Pt vypoctech hodnoty indexu nastal ¢kierych letech problém z hlediska nakladovych
aroki, které vstupuji do poénového ukazatelB.

Spolenost Ehem sledovaného obdobi byla financovanaevagzrie z vlastnich zdrdi.
Uplatného kapitalu vyuzila pouze v letech 2006 80% kdy financovala rozsahlé

investice. Pouze v této délvykazovala nakladové urokygleem ostatnich let byly
nakladové uroky nulové.

Problém spéiva vtom, Ze nakladové arokyiqastavuji jmenovatele pamového
ukazatele, a jelikoz z matematického hlediskét dulou nelze, je pdeba nahradit
nulové hodnoty, aby byla zachovana struktura revni pripad spol€nosti Prvni

plzenska galvanovna, s. r. 0. byla zvolena hypotéza, kdgto nulovych hodnot

ktery spolénost vykazala. Jedna se tedy o rok 2006, kdy néakkadiroky cinily

10 tis. K. Ztoho vyplyva, Zze do rdk kdy nakladové aroky byly nulové, bude
doplreéna hodnota 5.

Nasledujici graf uvadi vyvoj hodnot indexu INO5hdobi od roku 2002 az 2012etre
vyznaeni Sedé zény v rozmezi 0,9 — 1,6.

Obr. €. 29: Vyvoj hodnot indexu INO5 v obdobi 2002 az 2@1

IM05 score fiy ProniPlzenskaCrabancma s 1o, obdobi [2002,.,2012]
seda zona IM05.e [0.9.1 4]
|

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014
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Ve sledovanych letech 2002 aZz 2012 se hodnoty indB¥5 nachazely igvazr
vysoko nad Sedou zénou. Na zakiaéto skuténosti Izetici, Ze podnik Prvni plzeska

galvanovna, s. r. 0. je podnik bonitni a vykazuwérmu finagni situaci.

Tendence vyvoje jednhem sledovaneého obdobi ovSem klesajici. Svého kratasahl
index v roce 2004, kdy jeho hodnataila celych 65,55, od této dobygvazr klesal.
Vysokého nakstu mezi roky 2003 a 2004 bylo dosazenadist@&m vSech po#novych
ukazateh mimo ukazatel®, ktery v tuto chvili klesal. Naproti tomu minimélmodnotu
vykézal index v roce 2008 a to ve vysi 1,59, kdyetkl horni hranice Sedé zony. Toto

sniZzeni indexu bylo Zgobeno pevazrie poklesem porroveho ukazatelB.

Pricinou dobrych vysledktohoto souhrnného ukazatele jegevSim nizky podil cizich

zdroji na financovani podniku, nizké nakladové Urokyka t@stouci vyse trzeb.

4.4.4 Srovnani vysledit Altmanova modelu a indexu INO5

V néasledujicim textu budou srovnany vySe uvedendrsmé ukazatele. Tato moznost
se zde nabizi hla¥nz divodu, Ze oba dva modely vychazeji ze stejné myslenk
Altmanav model i index INO5 hodnoti fin&ni situaci podniku a snazi séedpowdét
blizici se bankrot spalaosti. Vychazeji ze vzorce, ktery je dan &ewm pongrovych
ukazatel nasobenych jejich vahami, a oba dva definuji lwasedé zény, pro kterou je
charakteristicka nevyhré&na finaréni situace spotaosti.

Nejprve bude promitnut vyvojikvky indexu INO5 do Sedé zony Altmanovo modelu
Z19s3 poté se situace obrati a Altmanovo Z-skore budgazeno do Sedé zony indexu

duveéryhodnosti INO5. Vysledky budou vypracovany pomsaftwaru Mathematica.

Pro uskuténéni tohoto srovnani je nutné si néjee prepciitat hodnoty indexu INO5
pomoci linearni interpolace. Zakladem pro srovnsmistane Seda zona Altmanova

modelu z roku 1983 tena hranici 1,2 az 2,9.

Nasledujici tabulka zobrazuje hodnoty Altmanova etoc epaitené hodnoty indexu
INO5, dale jsou uvedeny diference mezémia modely. Kompletni postup vy§té je

uveden v floze J.
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Tab ¢. 21: Index INO5 promitnuty do Sedé zény g3

Model | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007|2008 2009 2010 2011 2012

Z 1983 7,000 5,99 544 2,69 2,14 4,24 4,05 3,38 3,08 3,22 2,82

INO5 | 832,09 53,59 158,61 84,89 38,06 8,45 3,78| 5,19| 5,20/ 2,97, 3,28

Rozdil|-825,09 -47,60 -153,17 -82,20| -35,92| -4,21| 0,27|-1,80|-2,11| 0,25|-0,46

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

Dale je uveden graf, kde jsou vyzeaé vySe uvedené hodnoty obou madeélgrafu je
ziejmeé, Ze pohled profesora Altmana a mahAééumaierovych na spaleost Prvni
plzenska galvanovna, s. r. 0. je zma rozdilny, avSak &sSinu sledovanych let se
spole&nost z pohledu obou aufonachazi nad Altmanovo Sedou z6nou, a lIze ji tedy
charakterizovat jako bonitni podnik.

Obr. ¢. 30: Index INO5 promitnuty do Sedé zény Zss

Graf' IN05zscore ~(blue), &ltran Fscore -~ [greer)
seda mona e [1.20,290] ~=~ Altman Zscore

I:I- " I n 1 L n n 1 n n L 1 n L n 1 L n 1 1
1] 2 4 fi 2 10

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

Na vySe uvedeném grafu je vyvoj Altmanova modeloraeen zelenou barvou a vyvoj
indexu INO5 modrou barvou. Z hlediska dosahovaniyotinot lzefici, Ze Altmariv
model hodnoti hospo#izni spolénosti hire nez index INO5. Spailaost je po celou
dobu sledovaného obdobi hodnocena jako podnik odadinartni situaci z pohledu

indexu divéryhodnosti, zatimco z pohledu Altmana spada v ket2@05 az 2006 do
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Sedé zony. Ostatni roky se oba dva pohledy shodfupbou gipadech se jedna o
klesajici tendenci.

Nasleduje druha situace, kdy bude promitnuto Aliovanz;ggs do Sedé zony indexu
INOS. Nejprve je opt nutné pepciitat hodnoty Z-skére pragtdnictvim linearni
interpolace. Zakladem pro srovnani bude nyni Séd@ indexu INO5 vymezena body

0,9 az 1,6. Vyp&ené hodnoty jsou uvedené v nasledujici tabulce.

Tab ¢&. 22: Skoére Zggz promitnuté do indexu INO5

Model 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 | 2010 | 2011 | 2012

INO5 13,62| 22,34 65,55 35,28 16,04 3,69 1,59 2,11 2,43 1,63 1,76
Z 1983 82,48 2,06| 1,83 0,70, 0,47 1,34 1,26 0,99 0,86 1,00[{ 0,75
Rozdil -68,86| 20,28 63,72 34,58 15,57 2,35 0,33 1,12 1,56 0,63 1,00

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystiag programu SW Mathematica, 2014

Kompletni postup vyp&t hodnot je uveden vifloze J. Dale jsou hodnoty z vyse

uvedené tabulky graficky znaz@meé v niZze zobrazeném grafu.

Obr. ¢&. 31: Skore Zggspromitnuté do indexu INO5

Graf Zgcorell05 ~(blue), INOS5 - (reen) £y PrvniPlzenskaCrabranoviia s.r.o. ohdobi [2002,.,2012]
geda zona e [0.90.1 A0] ~=~ Meumaier index IHO5

|:|- L L L L N L L 1 L L N 1 L N L L N L L 1
] 2 4 ] g 10

Zdroj vlastni zpracovani dle vystup programu SW Mathematica, 2014

V uvedeném grafu znazarsje vyvoj indexu INO5 zelend barva a Z-skére zaaig/c

barva modra. Bhem sledovaného obdobi je spwolest hodnocena prdstnictvim
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indexu INO5 jako podnik s dobrym fin&mim zdravim, avSak vykazuje Kklesajici
tendenci. V letech 2008 a 2011 se hodnoty indextbINokonce fiblizily k hranici
Sedé zony. Oproti tomu Altméam model hodnoti podnik o dostiie. Spolénost se

z pohledu tohoto modelu nachazisinu sledovanych let v Sedé 2Zdndexu INO5 a lze
tedy aekévat blizici se potenciélni finad problémy. V obdobi 2005 az 2006 se
pohybuje Z-skére pod Urovni Sedé zony a spralst by n&éla mit podle tohoto ukazatele
vazné finagni problémy. V dalSich letech se jiz vraci do oblasdé zony. Zajimavy je
posledni rok, kdy spoteost prostednictvim indexu INO5 vykazuje rostouci tendenci
oproti minulému roku, naproti tomu z pohledu Altroga modelu se jedn& o tendenci

klesajici.
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5  Posouzeni finatiniho zdravi podniku

Pro komplexni posouzeni finémiho zdravi spolmosti Prvni  plzaska
galvanovna, s. r. 0. byla néjde provedena analyza priedi, diky které byly ziskany
kvalitativni udaje o podniku. Prastnictvim &chto znalosti bylo mozné dale sestavit
SWOT analyzu.

Spole&nost vynika na trhufpdevsim vysokou kvalitou sluzeb a zakaznickéhoiserv
flexibilitou a vysokou produktivitou prace, coz mltiviiuje jeji produkty. Bednosti je
také dlouholeta tradice a rozsahlé zkuSenosti ¥ensgboru podnikani. Oproti tomu
mezi slabiny spolaosti Ize zahrnout Gzky sortiment vyrdbk sluzeb, vysoky stupe

fluktuace zamstnand a nizkou Urovi strategického planovani.

Prilezitost k dalSimutrstu spolénost vidi v roz&eni nabidky svého sortimentu, diky
které by mohla ziskatétsi procento zéakaznik Sance se vyskytuje také v moznosti
zvySeni poptavky po produktech vliveristu ptimyslové produkce, ale také v ziskani

velkych stabilnich zdkaznik ktefi by zajistili dlouhodobé zakazky.

Mozné ohrozeni spalaosti ginasi silna konkurence v oboru, dale vysoka zasisha
dodavatelich, ki@ si diktuji ceny surovin. Dlouhodobym problémem rjedostatek
kvalifikovanych pracovnik v oboru strojirenstvi a v neposledniack nové
technologické postupy v povrchovych apravach, ktegé mohly zapicinit odliv

poptavky nebo nutnost vysokych investic spotesti.

V dalSi¢asti prace byla v ramci jednotlivych aplikovanyasfup provedena finami

analyza, kde bylo poukdzano na to, co se $poki da&i a kde jsou fipadna uskali.

Vyvoj bilanéni sumy nél ve sledovaném obdobi rostouci trend a to az #a @006,
poté se ustalil na vysi okolo 33 000 tist. KCelkovy nafist bthem sledovaného obdobi
¢inil celych 18 346 %, ktery byl darrgdevsim odkupem provoznich budov, pozérak
technologického Z#&eni. Az do roku 2006 rostly vysokym tempefistu vSechny

polozky aktiv, v druhé polovinsledovaného obdobi se situace ustalila.

Pfi pohledu na porr mezi stalymi a okznymi aktivy spolénosti Izetici, Ze spolénost
disponovala aZ do roku 200%epazre obéZznymi aktivy, poté se tento p@mobratil a

od roku 2006 je spoteost tvdena pamérné 66 % dlouhodobym majetkem a 34 %



Posouzeni finamiho zdravi podniku 88

obéZnymi aktivy. Toto rozloZeni je nutné hodnotit goaié, protoZe prosednictvim

dlouhodobého majetku dosahuje podnik vysSi vykotinos

Béhem celé své existence spmiest vykazovala kladny vysledek hospisid,
vyjimkou se stal pouze prvni rok jeji historie, kalysledek hospodeani za detni

obdobicinil — 20 tis. K. Cely vyvoj Ize jist hodnotit velmi pozitivs.

Z hlediska sledovaného obdobi Ize vyvoj hospskiho vysledku rozdit do ¢tyt etap.
Béhem prvni etapy v obdobi od 2001 az 2004 dosahbwesbodé&sky vysledek
vysokych tempistu, a to pedevsim v dsledku tstu trzeb. Druha etapa je vymezena
od roku 2005 do roku 2006. V tomto obdobi hospskia vysledek klesal. Celkév
poklesl| oproti roku 2004 o 2 826 tis¢Kcoz je 50,3 %. Vechto letech doSlo ke snizeni
trzeb a narstu naklad. Nasledd byl zaznamenan kratkyust vroce 2007
05514 tis. K (f. 0197,49 %) oproti roku 2006. Tento rok sgolest vykazala
nejvySsi hospodéky vysledek ve své historii, a to ve vySi 8 306 #¢. V posledni
eta hospod#sky vysledek rapidh klesa, v roce 201Zinil pouhych 113 tis. K
Pokles opt zpisobil natst naklad oproti poklesu trzeb. Celkévnelze vyvoj
hospodé&ského vysledku hodnotit jinak nez negativBpol€nost by se @la zan¢iit na

analyzu svych naklad

Co se tye struktury financovani, je podnik financovareyazrié z vlastnich zdrdij.
Avsak prvni polovina sledovaného obdobi vykazujatmé rozkolisané vysledky. Cizi
zdroje vyrazsg prevladaji pouze v roce 2006, kdy spwlest evidovala bankovni &y
ktery predstavoval 15,09 % celkovych pasiv. Od roku 2007pgenik financovan
priblizn¢ 65 % vlastnimi zdroji a 35 % zdroji cizimi.

V piipact ¢istého pracovniho kapitalu vykazovala sgalest az na roky 2006 a 2012
kladné hodnoty, znamena to, Zeébha aktiva pevySovala kratkodoba pasiva a
spole&nost mohla vyuZzivat tzv. fingniho polStée. Spolénost by se @la snazit udrzet
Cisty pracovni kapital ffiblizné na konstantni vySi a &a by zabranit hlubokych
propaadim, kterym doslo v roce 2006 a 2012, jinakza dojit k probléram s platebni

schopnosti podniku.

Dale bude pozornosti@sunuta na po#noveé ukazatele finami analyzy. Ukazatele
zadluZzenosti se vyvijely hem sledovanych let s klesajici tendenci. V posiadn
analyzovaném rocé&nila celkova zadluzenost pouze 33,31 %, coz vygé@wd tom, ze

spole&nost vyuziva kapitalovou strukturu jednozn& priklonénou na stranu vlastnich
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zdroji financovani, zatimco obor serijani spiSe kvyvazené finani struktue

s mirnou pevahou cizich zdr@j Z hlediska urokového kryti 1ze speétest hodnotit
pozitivné, neba@ vyhovuje pozadavku na vySi tohoto ukazateleravgSuje oborové
praméry. Na zaklad toho lze fici, Ze spolénost nema problémy s vyttenim

potrebnych zisk na kryti potencialnich Urdkz pij¢ek a poukazuje tedy na dostat&

vysokou kapacitu kijeti dalSich Gra.

Spole&nost sphuje zlaté pravidlo financovani, tedy dlouhodoby ebelk je kryt
dlouhodobymi zdroji a majetek kratkodoby zdroji tkikdobymi. Pokud jsou z vygtu

vyjmuty rezervy, pak tvid vyjimku pouze rok 2006, kdy spaleost vykazovala
vysokou urove kratkodobych zavazk

Ukazatele rentability signalizuji, Ze je spoiest od roku 2002 trvale ziskova. AvSak
tendence vyvoje vSech ukazdteeéntability je klesajici. Tento vyvoj nelze povaabza
uspokojivy. Spolénost az do roku 2007 vysoce zhodnocovala kapitéferly do
podnikani, neb ukazatel ROE se nachazel nad bezrizikovou Urok®aabou i nad
oborovymi paiméry. Spol€nost v tomto obdobi vykazovala vynos i na pokrigikové
prémie. Od roku 2008 se hodnoty ROE dostaly podagoptimery, ale dokonce i pod
aroven bezrizikové Urokové sazby. Tato skirest vypovida o neefektivit Kdyby
tento stav il pietrvat, znamenalo by to bliZici se problémy exisiéro charakteru.

Vyvoj ostatnich ukazatel rentability nabira obdobné tendenceicifou je vysoky
pokles zisku mezi roky 2007 a 2008 ustedku sniZzeni vyndsa fistu naklad.
Snizujici se rentabilita fize nazné&ovat problémy z hlediska efektivniho vynakladani
financnich prostedki, ale také neefektivriizeni finanich zdroji. Spol€nost z&ala
vykazovat od roku 2008 také vySSi naklady vyroby fe tomu v odetvi. Tato
skute&nost souvisi s poklesy ziskspol&nosti. Tento vyvoj mze zndit, Ze jsou ceny
vyrobkia pomeérné nizké a naklady fiiiS vysoké. Klesa-li ziskovd marzecase, je

potreba se zagit na analyzu naklad neba praw jimi je ziskova marze ovliwovana.

V souvislosti s rentabilitou by byloc¢élné zajistit navrat kistové tendenci hodnot
rentability, a to bd” snizovanim nakladnebo zvySenim vykdnspole&nosti nebo také
snizenim vyuZzivani vlastnich zdiofinancovani a fiklonu k vyrovnasjSi finarcni

strukture pouZitim cizich zdrdjpro financovani.
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DuleZitou skuténosti je, Ze na zaklagdziskového dinku finanéni péaky lze konstatovat,
Ze zvyseni podilu cizich zdioy kapitalové struktie spolénosti by n¢lo pozitivni viiv

na rentabilitu vlastniho kapitalu.

Ukazatele likvidity vykazuji #tSinu hodnocenych let velice uspokojivé vysledky
nachazejici se i vysoko nad dopimuanymi hodnotami. Lze tedyci, Ze spolénost mé
dobrou platebni schopnost. Kriticky rok z pohledkvibity byl zaznamenan v roce
2006, kdy spolkenost vykazuje hodnoty pod dopdamym pasmem a to u¢iné a
pohotové likvidity. V tomto roce se podnik museblhat na fipadny prodej zasob.
Pfi srovnani jednotlivych stufh likvidity Ize vypozorovat, Ze pohotova likvidita
spol&nosti ve sledovaném obdobi velnssms kopirovala vyvoj Bzné likvidity, coz
vypovida to o tom, Ze spaleost nevlastni velké mnozstvi zasob. DalSim aspelte
Ze okamzita likvidita na rozdil ockbné a pohotové likvidity vykazuje vysoké hodnoty
v porovnani s dopotgnym pasmem. Mohlo by to ztia Ze podnik vazeiilis mnoho
aktiv ve forn® pohotovych progedki, které ginasi minimalni arok.

Tato situace je bezesporu vyhodna z hlediska z#skavovych finatinich prostedki
od wiiteld, neba takto prezentovana likvidita dava zaruky z hlediskavratnosti
financnich prostedki. Na druhé strahje vSak patba si u¢domit, Ze nadrrna
likvidita bude snizovat rentabilitu, nebdinantni prostedky nejsou ukladany ve

vynosrgjSich formach aktiv. [16]

Vyuziti majetku nérené obratem celkovych aktiv bylo ve sledovanyckdetvyrazg
vySSi nez je pozadovana minimalni hodnota a dokoneé&inu let vysSi nez je obrat
celkovych aktiv dosazeny o&vim. Tato skuténost poukazuje na efektivni vyuzivani
majetku. U obratu zasob vykazuje sgolest dokonce nadstandaidwysoké hodnoty
Vv porovnani s oditvim. Zn&i to, Ze podnik nema zbyteé nelikvidni zasoby, které by
vyZzadovaly nadbytmé financovani. Lzéici, Ze spolénost celko¥ efektivrg vyuziva

sva aktiva.

Pfi pohledu na G&rovou politiku spolénosti vykazuje obratovy cyklus p&ndaleko
nizsi hodnoty v porovnani s aitvim a ve sledovaném obdobi dochazi ke klesajici
tendenci, coz zrid Ze podnik efektivé vyuziva své prosedky. U ukazatele doby
odkladu plateb dochazi k postupnémuusar doby obratu. Z vysledkje zejmé, ze

v obdobi, kdy spolmost nEla problémy s likviditou, se doba odkladu plateb
prodluZzovala. B porovnani s ukazatelem doby inkasa pohledavekzézmamenat, Ze

spole&nost v letech 2002, 2004 a 2008 platila své zavaltine, nez dostala zaplacené
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své pohledavky. Situace se vSak od roku 2008n#dma spolénost hradi své zavazky
az poté, co jsou uhrazeny pohledavky. Vznika tedgtor pro dodavatelsky éx Tuto

skute&nost je nutné hodnotit poziti¥n

Posledni aplikovanou oblasti byly souhrnné ukagat&ltmaniv model z roku 1983 i
index INO5 hodnoti spobaost Prvni plzeskou galvanovnu, s. r. 0. jako finam
stabilni podnik, u kterého je minimalni prapddobnost tpadku v nasledujicich letech.
OvSem u obou modilje patrna klesajici tendence tohoto ukazateletopby bylo
Gcelné hlidat jejich dalSi vyvoj. U Altmanova modealokonce nastal kratky propad
v letech 2005 az 2006, kdy sp&est spadla do Sedé zény. V tuto dobu Spulst
vykazovala nevyhramou finargni situaci. OvSem jiz v roce 2007 hodnota Z-skore

stoupla nad vyzri@né pasmo a podnik byl charakterizovastgako bonitni.
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Zavér

V Gvodu této diplomové prace bylyquistaveny hlavni cile, kterymi se stategevsim
posouzeni finatniho zdravi podniku Prvni pliskéd galvanovna, s. r. 0. Prvni a druha
kapitola se wnuje teoretickych vychodisikn. Nejprve byla z@razrena dilezitost
financni analyzy, ktera naléza své upkathpi hodnoceni minulosti, s@asnosti, ale
dokonce i ve vyhodnocovaniiqapokladaného budouciho ekonomického vyvoje.
Nasledr bylo poukazano na Siroké spektrum jejich uzivateldilezitost ziskavani

kvalitnich inform&nich zdrofi pro jeji zpracovani.

Teoreticky zaklad pro praktickaiast diplomové prace byl zpracovan ve druhé kapitole
Z patatku jsou pedstaveny absolutni ukazatele, tedy horizontaiérdkalni analyza,
nasleduje dopkni o souhrnné ukazatele, konkrétpyramidovy rozklad ROE a

bankrotni a bonitni modely.

V treti kapitole je pedstavena spataost Prvni plzieska galvanovna, s. r. 0. Vyzafema
je jeji dvanactileta historie a kratce shrnuta dkediproduki a sluzeb. Na zakladdale
zpracované analyzy externiho a interniho peot byly zdirazrény silné a slabé
stranky spolénosti a uveden et potencionalnich hrozeb a vyskytujicich se

prilezitosti.

Na tuto kapitolu navazuje dal&itvrta kapitola, kde byly prakticky vyuzity analyzy
uvactné v kapitole druhé. Posouzeni fidatho zdravi spolaosti bylo provedeno
z raznych pohled, & uz vlastnik ¢i véfitela. Cela tato kapitola byla v zé&w
obohacena o zpracovani dvou bankrotnich migdeto o Altmaiiv model z roku 1983
a index INO5. Velkou fednosti &chto modei je, Ze dokazou celou analyzu podniku
soustedit do jediného vystupniho udaje.

Pata kapitola obsahuje zfecné zhodnoceni fingmiho zdravi podniku Prvni pliaska
galvanovna, s. r. 0., na zakéatehoz lIzefici, Ze se jedna o ziskovy podnik s dobrou

finan¢ni stabilitou, ktery efektivivyuziva swj majetek.

Zawérem jsou uvedenyiflohy, z nichz musim vyzdvihnouttpohu J, kterd zobrazuje
kompletni postup vypiia vySe zmignych bankrotnich modgl které byly zpracovany
v ramci diplomovych semiif@ pomoci programového vybaveni SW Mathematica pod

odbornym dohledem pana doc. RNDr. Ladislava Luk@ss,
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Priloha B: Rozvaha (2001 — 2012)

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 181 2918 5680 14188 23673 39752 35375 33597 35107 33358 31245 33 388
Stala aktiva 0 152 1063 3487 10503 26947 24511 23420 21905 21548 20296 22473
DHM 0 152 1063 3487 10503 26528 24282 23380 21791 21474 20263 21919
DNM 0 0 0 0 0 419 229 40 114 74 33 554
Ob¢zna aktiva 181 2691 4376 10567 12913 12187 10748 10132 13164 11756 10 906 10 785
Zasoby 0 29 167 282 2 292 1097 1726 1583 1790 1891 2471 2 248
Pohledavky 1 1455 1924 4431 5968 8392 6 717 7 028 5019 4 907 4670 5122
KFM 180 1207 2283 5854 4653 2 698 2 305 1521 6 355 4 958 3 765 3415
Casové rozligeni 0 75 241 134 257 618 116 45 38 54 43 130
Pasiva celkem 181 2918 5680 14188 23673 39752 35375 33597 35107 33358 31245 33388
Vlastni kapital 180 1097 2796 8414 11523 14314 20620 21423 21882 22049 22139 22252
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Rezervni fond D 0 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
VH minulych let 0 -20 877 2576 8194 11302 12094 20401 21202 21662 21830 21919
EAT -20 917 1699 5618 3109 2792 8 306 802 460 167 89 113
Cizi zdroje 1 1256 2884 5774 12150 25438 14755 12170 13221 11 305 9 087 11 121
Rezervy 0 0 980 1960 2940, 3753 4800 6 154 7 350 2 664 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 1 1256 1904 3814 9210 15685 6681 6016/ 5871 8 641 9 087 11 121
Dlouh. bankovni Gsry 0 0 0 0 0 6 000 0 0 0 0 0 0
Krat. bankovni Ggry 0 0 0 0 0 0 3274 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 0 565 0 0 0 0 0 4 4 4 19 15




Priloha C: Vykaz ziski a ztrat (2001 — 2012)

\Y2v4 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
TrZzby za prodej zboZi 0 0 0 0 22 0 0 0 0 0 0
Naklady na prodané zbozi 0 0 0 0 20 0 0 0 0 0 0
Vykony 0| 13489 18887] 27904, 25676 52214 63178 60978 37906] 44144 47619 47153
Vykonova spateba 13 7115 9047 11995 12668 28215 30917] 32656 16897 27361 23831 23550
Osobni niklady D 5030 6165 6725 7024 17466 17191 22571 16573 19686] 24189 21129
Darg a poplatky G 7 8 4 13 85 172 90 71 103 96 145
Odpisy DNM a DHM Q 44 247 408 722 1669 3025 2659 2558 2580 2282 1870
TrZzby z prodeje DM a materialy 0 0 0 0 203 2718 238 28 268 61 27
Zust. cena prodaného DM a mat. 0 0 0 0 201 2301 12 0 47 0 0
Zmeéna st. rezerv a oprav.

polozek 0 0 980 980 980 813 1047 1354 1196 -4686| -2664 0
Ostatni provozni vynosy 68 121 39 8 290 6 1 514 1083 93 23
Ostatni provozni naklady 0 61 0 5 115 152 178 232 83 146 22
Provozni VH -19 1350 2500 7831 4272 4156 11097 1697 921 321 -107 487
Vynosové aroky 0 0 0 0 0 0 2 12 13 22 11 11
Néakladové uroky ( 0 0 0 0 10 277 80 17 0 0 0
Ostatni finagni vynosy Q 4 9 82 142 101 711 170 131 355 674 120
Ostatni finadni naklady 1 56 75 156 173 489 575 747 525 497 486 497
Finanéni VH -1 -52 -66 -74 -31 -388 -139 -645 -398 -120 199 -366
Daii z prijmi za BC 0 381 735 2180 1136 976 2652 250 63 34 3 8
VH za BC -20 917 1699 5577 3105 2792 8306 802 460 167 89 113
Mimoiadny VH 0 0 0 41 4 0 0 0 0 0 0 0
VH za uéetni obdobi (EAT) -20 917 1699 5618 3109 2792 8306 802 460 167 89 113
VH pied zdarénim (EBT) -20 1298 2434 7798 4245 3768 10958 1052 523 201 92 121
EBIT -20 1298 2434 7798 4245 3778 11235 1132 540 201 92 121




Priloha D: Horizontalni analyza rozvahy v absolutnim vygd

ROZVAHA 2001/2002 | 2002/2003 2003/2004| 2004/2005 2005/200€ 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2017 2010/2011 2011/2012
Aktiva celkem 2 737 2762 8 508 9 485 16 079 -4 377 -1778 1510 -1 749 -2 113 2143
Stala aktiva 152 911 2 424 7 016 16 444 -2 436 -1 091 -1515 -357 -1 252 2177
DHM 152 911 2 424 7 016 16 025 -2 246 -902 -1 589 -317 -1211 1656
DNM 0 0 0 0 419 -190 -189 74 -40 -41 521
Obézné aktiva 2510 1685 6 191 2 346 -726 -1439 -616 3032 -1 408 -850 -121
Zasoby 29 138 115 2010 -1 195 629 -143 207 101 580 -223
Pohledavky 1454 469 2 507 1537 2 424 -1 675 311 -2 009 -112 -237 452
KFM 1027 1076 3571 -1 201 -1 955 -393 -784 4834 -1 397 -1 193 -350
Ostatni aktiva 75 166 -107 123 361 -502 -71 -7 16 -11 87
Pasiva celkem 2737 2762 8 508 9 485 16 079 -4 377 -1778 1510 -1749 -2 113 2143
Vlastni kapital 917 1699 5618 3109 2791 6 306 803 459 167 90 113
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fond 0 20 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VH minulych let -20 897 1699 5618 3108 792 8 307 801 460 168 89
EAT 937 782 3919 -2 509 -317 5514 -7 504 -342 -293 -78 24
Cizi zdroje 1255 1628 2 890 6 376 13288 -10683 -2 585 1051 -1916 -2 218 2034
Rezervy 0 980 980 980 813 1047 1 354 1196 -4 686 -2 664 0
Dlouh. zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Krat. zavazky 1255 648 1910 5 396 6 475 -9 004 -665 -145 2770 446 2034
dlouh. bank. Usry 0 0 0 0 6 000 -6 000 0 0 0 0 0
Krat. bank. Gery 0 0 0 0 0 3274 -3274 0 0 0 0
Ostatni pasiva 565 -565 0 0 0 0 4 0 0 15 -4




Priloha E: Horizontélni analyza rozvahy v relativnim vy§adi

ROZVAHA 2001/2002 | 2002/2003 2003/2004| 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/201C 2010/2011 2011/2012)
Aktiva celkem 1512,15% 94,65%| 149,79%| 66,85%| 67,92%| -11,01%| -5,03% 4,49%| -4,98%| -6,33% 6,86%
Stala aktiva x| 599,34% 228,039 201,209 156,56% -9,04%| -4,45%| -6,47% -1,63% -5,81% 10,73%
DHM x| 599,349 228,03% 201,20% 152,58% -8,47%| -3,71%| -6,80%| -1,45%| -5,64% 8,17%
DNM X X X X x| -45,35% -82,53% 185,009 -35,09%| -55,41% 1578,799
Obe¢zné aktiva 1386,749 62,62%  141,48% 22,20% -5,62% -11,81% -5,73%| 29,92% -10,70% -7,23% -1,11%
Z&soby X 475,86% 68,86% 712,77% -52,14% 57,34%  -8,29%| 13,08% 5,64%| 30,67% -9,02%
Pohledavky 145400,00% 32,23% 130,309 34,69% 40,62% -19,96% 4,63%| -28,59% -2,23%| -4,83% 9,68%
KFM 570,56% 89,15% 156,42% -20,52% -42,02% -14,57% -34,01% 317,82% -21,98% -24,06% -9,30%
Ostatni aktiva x| 221,33% -44,40% 91,79% 140,47% -81,23% -61,21% -1556% 42,11% -20,37% 202,33%
Pasiva celkem 1512,15% 94,65%| 149,79%| 66,85%| 67,92%| -11,01%| -5,03% 4,49%| -4,98%| -6,33% 6,86%
Vlastni kapital 509,44% 154,88% 200,93% 36,95% 24,22% 44,05% 3,89% 2,14% 0,76% 0,41% 0,51%
Zakladni kapital 0,009 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fond X 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let X 4485,00% 193,73% 218,09% 37,93% 7,01% 68,69% 3,93% 2,17% 0,78% 0,41%
EAT -4685,009% 85,28%| 230,67% -44,66% -10,20% 197,49% -90,34% -42,64% -63,70% -46,71% 26,979
Cizi zdroje 125500,00% 129,62% 100,21% 110,43% 109,37% -42,00% -17,52% 8,64%| -14,49% -19,62% 22,38%
Rezervy X X 100,009 50,00% 27,65% 27,90% 28,21% 19,43% -63,76%| -100,00% X
DIl. zavazky X X X X X X X X X X X
Kr. zavazky 125500,00% 51,59%  100,329%q 141,489 70,30% -57,41% -9,95%| -2,41%| 47,18% 5,16% 22,38%
dl. bank. G¥ry X X X X x| -100,00% x X X X X
Kr. bank. 0¢ry X X X X X x| -100,00% X X X X
ostatni pasiva x| -100,00% X X X X X 0,00% 0,00%| 375,009 -21,05%




Priloha F: Horizontalni analyza vykazu zisla ztrat v absolutnim vyjéeni

VZzZ 2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Trzby za prodej zboZzi 0 0 0 0 22 -22 0 0 0 0 0
Néklady na prodané zbo¥i 0 0 0 0 20 -20 0 0 0 0 0
Vykony 13489 5398 9017 -2228 26538 10964 -2200 -23072 6238 3475 -466
Vykonova spateba 7102 1932 2948 673 15547 2702 1739 -15759 10464 -3530 -281
Osobni naklady 5030 1135 560 299 10442 -275 5380 -5998 3113 4503 -3060
Odpisy DNM a DHM 44 203 161 314 947 1356 -366 -101 22 -298 -412
Provozni VH 1369 1150 5331 -3559 -116 6941 -9400 -776 -600 -428 594
Nakladové uroky () 0 0 0 10 267 -197 -63 -17 0 0
Finanéni VH -51 -14 -8 43 -357 249 -506 247 278 319 -565
Dani z piijma za BC 381 354 1445 -1044 -160 1676 -2402 -187 -29 -31 5
VH za BC 937 782 3878 -2472 -313 5514 -7504 -342 -293 -78 24
Mimo Fadny VH 0 0 41 -37 -4 0 0 0 0 0 0
VH za Uéetni obdobi 937 782 3919 -2509 -317 5514 -7504 -342 -293 -78 24
VH pf¥ed zdargnim 1318 1136 5364 -3553 -477 7190 -9906 -529 -322 -109 29
EBIT 1318 1136 5364 -3553 -467 7457 -10103 -592 -339 -109 29




Priloha G: Horizontélni analyza vykazu zigka ztrat v relativnim vyjaeni

\ 24 2001/2002| 2002/2003 2003/2004 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012
Trzby za prodej zboZi X X X X x| -100,00% X X X X X
Naklady na prodané zbozi X X X X x| -100,00% X X X X X
Vykony X| 40,02% 47,74%  -7,98%| 103,36%4 21,00% -3,48%| -37,84% 16,46% 7,87% -0,98%
Vykonova spateba 54630,77% 27,15% 32,59% 5,61%| 122,73% 9,58% 5,62%| -48,26% 61,93% -12,90% -1,18%
Osobni naklady X 22,56% 9,08% 4,45%| 148,669 -1,57%| 31,30% -26,57% 18,78% 22,87% -12,65%
Odpisy DNM a DHM X 461,36% 65,18% 76,96% 131,16% 81,25% -12,10% -3,80% 0,86%| -11,55% -18,05%
Provozni VH -7205,26% 85,19%| 213,24%| -45,45%| -2,72%| 167,01%| -84,71%| -45,73%| -65,15%| -133,33%]| -555,14%
Nakladové aroky X X X x| 2670,00% -71,12% -78,75%| -100,00% X X
Finanéni VH 5100,00%| 26,92%| 12,12%| -58,11%]|1151,61%| -64,18%| 364,03%| -38,29%]| -69,85%] -265,83%| -283,92%
Dai z prijmua za BC X| 9291% 196,609 -47,89% -14,08% 171,72% -90,57% -74,80% -46,03% -91,18% 166,67%
VH za BC -4685,00%| 85,28%| 228,25%| -44,32%| -10,08%| 197,49%| -90,34%| -42,64%| -63,70%| -46,71%| 26,97%
Mimoradny VH X X x| -90,24% -100,00% X X X X X X
VH za uéetni obdobi -4685,00% 85,28%| 230,67%| -44,66%| -10,20%| 197,49%| -90,34%| -42,64%| -63,70%| -46,71%| 26,97%
VH pfed zdargnim -6590,00%| 87,52%| 220,38%| -45,56%| -11,24%| 190,82%| -90,40%| -50,29%| -61,57%| -54,23%| 31,52%
EBIT -6590,00%| 87,52%| 220,38%]| -45,56%)| -11,00% 197,38%| -89,92%| -52,30%| -62,78%| -54,23%| 31,52%




Priloha H: Vertikalni analyza rozvahy

ROZVAHA 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%] 100,00%| 100,00%| 100,00%
Stala aktiva 0,009% 5,21%| 18,71% 24,58% 44,37% 67,79% 69,29% 69,71% 62,39% 64,60% 64,96% 67,31%
DHM 0,00%| 5,21%| 18,719 24,58% 44,37% 66,73% 68,64% 69,59% 62,07% 64,37% 64,85% 65,65%
DNM 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% 1,05%| 0,65% 0,12%| 0,32%| 0,22%| 0,11%| 1,66%
Obézna aktiva 100,00% 92,22% 77,04% 74,48% 54,55% 30,66% 30,38% 30,16% 37,50% 35,24% 34,90% 32,30%
Zasoby 0,00% 0,99%| 2,94%| 1,99%| 9,68% 2,76%| 4,88%| 4,71%| 5,10%| 5,67%| 7,91%| 6,73%
Pohledavky 0,55% 49,86% 33,87% 31,23% 25,21% 21,11% 18,99% 20,92% 14,30% 14,71% 14,95% 15,34%
KFM 99,45%| 41,36%q 40,19% 41,26% 19,66% 6,79%| 6,52%| 4,53%| 18,10% 14,86% 12,05% 10,23%
Ostatni aktiva 0,00% 2,57%| 4,24% 0,94%| 1,09% 1,55% 0,33%| 0,13%| 0,11%| 0,16%| 0,14%| 0,39%
Pasiva celkem 100,00%100,00%| 100,00%] 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%| 100,00%] 100,00%| 100,00%
Vlastni kapital 99,45% 37,59% 49,23% 59,30% 48,68% 36,01% 58,29% 63,76% 62,33% 66,10% 70,86% 66,65%
Zakladni kapital 110,50% 6,85%| 3,52%| 1,41%| 0,84%| 0,50%| 0,57%| 0,60%| 0,57%| 0,60%| 0,64%| 0,60%
Rezervni fond 0,00% 0,00%| 0,35% 0,14%| 0,08%| 0,05% 0,06%| 0,06%| 0,06%| 0,06%| 0,06%| 0,06%
VH minulych let 0,00% -0,69%| 15,449 18,16% 34,61% 28,43% 34,19% 60,72% 60,39% 64,94% 69,87% 65,65%
EAT -11,059%q 31,43% 29,91% 39,60% 13,13% 7,02%| 23,48% 2,39%| 1,31%| 0,50%| 0,28%| 0,34%
Cizi zdroje 0,55% 43,04% 50,77% 40,70% 51,32% 63,99% 41,71% 36,22% 37,66% 33,89% 29,08% 33,31%
Rezervy 0,00% 0,00%| 17,25% 13,81% 12,42% 9,44%| 13,57% 18,32% 20,94% 7,99%| 0,00%| 0,00%
Kratkodobé zavazky 0,559 43,04% 33,52% 26,88% 38,91% 39,46% 18,89% 17,91% 16,72% 25,90% 29,08% 33,31%
Dlouh. bankovni G&y 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 15,09% 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
Krat. bankovni usry 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,00%| 0,00%| 9,26%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
Ostatni pasiva 0,00% 19,36% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%| 0,01% 0,01%| 0,06%| 0,04%




Priloha I: Vertikalni analyza vykazu zigka ztrat

VzzZ 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zboZzi 0,000 0,00%| 0,00% 0,00% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Naklady na prodané zbozi 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,04%| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vykony 99,47% 99,32% 99,42% 99,40% 98,83% 94,84% 99,31% 98,22% 96,23% 98,27% 99,62%
Vykonova spateba 52,47% 47,57% 42,74% 49,04% 53,41% 46,41% 53,19% 43,78% 59,65% 49,18% 49,75%
Osobni naklady 37,09% 32,42% 23,96% 27,19% 33,06% 25,81% 36,76% 42,94% 42,92% 49,92% 44,64%
Darg a poplatky 0,05% 0,04% 0,01% 0,05%| 0,16%| 0,26%| 0,15%| 0,18% 0,22%| 0,20%| 0,31%
Odpisy DNM a DHM 0,32% 1,30%| 1,45% 2,80% 3,16%| 4,54% 4,33%| 6,63% 5,62% 4,71% 3,95%
Trzby z prodeje DM a materialy 0,00% 0,00%| 0,00% 0,00%| 0,38%| 4,08% 0,39% 0,07% 0,58% 0,13% 0,06%
Zust. cena prodaného DM a mat. 0,009%0,00%| 0,00%| 0,00% 0,38%| 3,45% 0,02% 0,00% 0,10% 0,00% 0,00%
Zmeéna st. rezerv a oprav. pol. 0,00% 5,15%| 3,49%| 3,79%| 1,54%| 1,57%| 2,21%| 3,10%| -10,22%| -5,50%| 0,00%
Ostatni provozni vynosy 0,500 0,64%| 0,14%| 0,03% 0,55% 0,01%| 0,00%| 1,33%| 2,36%| 0,19% 0,05%
Ostatni provozni naklady 0,00% 0,32%| 0,00%| 0,02% 0,22% 0,23%| 0,29%| 0,60%| 0,18%| 0,30% 0,05%
Provozni VH 9,96%| 13,15%| 27,90%| 16,54%| 7,87%]| 16,66%| 2,76%| 2,39%| 0,70%| -0,22%| 1,03%
Vynosové aroky 0,009 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02%| 0,03% 0,05% 0,02% 0,02%
Nakladové aroky 0,00% 0,00%| 0,00%| 0,00% 0,02%| 0,42%| 0,13%| 0,04% 0,00%| 0,00% 0,00%
Ostatni finagni vynosy 0,03% 0,05% 0,29% 0,55% 0,19%| 1,07%| 0,28%| 0,34%| 0,77%| 1,39% 0,25%
Ostatni finadni naklady 0,41% 0,39%| 0,56%| 0,67%| 0,93% 0,86%| 1,22%| 1,36% 1,08%| 1,00%| 1,05%
Finanéni VH -0,38%| -0,35%| -0,26%| -0,12%| -0,73%| -0,21%| -1,05%| -1,03%| -0,26%| 0,41%| -0,77%
Dai z prijmi za BC 2,81% 3,86%| 7,77%| 4,40% 1,85%| 3,98% 0,41% 0,16% 0,07% 0,01% 0,02%
VH za BC 6,76%| 8,93%| 19,87%| 12,02%| 5,28%| 12,47%| 1,31%| 1,19%| 0,36%| 0,18%| 0,24%
Mimoiadny VH 0,00%| 0,00%| 0,15%| 0,02%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
VH za uéetni obdobi (EAT) 6,76%| 8,93%| 20,02%| 12,04%| 5,28%| 12,47%| 1,31%| 1,19%| 0,36%| 0,18%| 0,24%
VH pied zdarénim (EBT) 9,57%| 12,80%| 27,78%| 16,43%| 7,13%| 16,45%| 1,71%| 1,36%| 0,44%| 0,19%| 0,26%
EBIT 9,57% | 12,80%| 27,78%| 16,43%| 7,15%| 16,87% 1,84%| 1,40%| 0,44%| 0,19%| 0,26%




Piiloha J:

Vypocet Altmanova Z-skore z roku 1983 a indexu INO5 stégnu SW Mathemacica



(#*=== DP_KFU_CermakovaJdana_ar1314_1405 ~::~
Tema DP ~ "Posouzeni fin.zdravi podniku pusobiciho v zapadoces.regionu"
fa PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o., cas.rada [2002,..,2012]

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ *)

(**%* Prime zadani hodnot pro vypocet Altman Z-score: *xx%)
(* Altmanovo kriterium := Z-skore
ref.1l.: Sulak,M., Vacik,E. Strategicke rizeni v podnicich a projektech,

1.vyd. Vysoka skola financni a spravni,o.p.s, Praha, 2005, 233 str., ISBN 80-86754-35-9
ref.2.: Sekerka,B.:Fin.ana.spolecnosti na bazi ucet.vykazu,2.e,1997, str.99-100
Z-skore:=1.2%X1+1.4%X2+3.3%X3+0.6*X4+1.0%X5,

X1:=CPK/A. .cist.prac.kapital na aktiva,

X2:=HVC/A=EAR/A. .rentabilita aktiv cista, ~~~ EAR...zadrzeny zisk ! KFU/UC1l-5 !
X3:=EBIT/A,

X4:=p/ (CZu/q) =p*q/CZu=VK/CK. .prum.kurz k nominal.hodnote cizich zdroju-~CK,

neboli pomer trzni hodnoty zakl.jmeni~VK k upravenym cizim zdrojum,

P..prumer.kurz akcii, q..prumer.pocet emit.akcii,

X5:=T/A..trzby na aktiva «x)

(* vstup.data :: fa PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]>
Crimson file~ref> usb{CermakovaJana} *)

[ R e *)

Clear[CPKraw, Araw, EARraw, EBITraw, VKraw, CKraw, Traw];

(*=== DP CermakovaJdana_KFU x)

(* src_data(vcetne2001) fa PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o. ~ Cermakovadana :: 14-04-16 =*)
(* CPKraw={180.,1435.,2472.,6753.,3703.,-3498.,793.,4116.,7293.,3115.,9919.,-336.};
Araw={181.,2918.,5680.,14188.,23673.,39752.,35375.,33597.,35107.,33358.,31245.,33388.};
EARraw={-20.,897.,2596.,8214.,11323.,14114.,20420.,21223.,21682.,21849.,21939.,22052.};
EBITraw={-20.,1298.,2434.,7798.,4245.,3778.,11235.,1132.,540.,201.,92.,121.};
VKraw={180.,1097.,2796.,8414.,11523.,14314.,20620.,21423.,21882.,22049.,22139.,22252.};
CKraw={1.,1256.,1904.,3814.,9210.,21685.,9955.,6016.,5871.,8641.,9087.,11121.};
Traw={0.,13561.,19017.,28066.,25830.,

52830.,66615.,61399.,38592.,45872.,48458.,47334.}; «*)
(* data {2002-2012} :: 2001..1.rok podnikani ~~~ Traw=0 !=*)
CPKraw = {1435., 2472., 6753., 3703., -3498., 793., 4116., 7293., 3115., 9919., -336.};
Araw =

{2918., 5680., 14188., 23673., 39752., 35375., 33597., 35107., 33358., 31245., 33388.};
EARraw = {897., 2596., 8214., 11323., 14114., 20420.,

21223., 21682., 21849., 21939., 22052.};
EBITraw = {1298., 2434., 7798., 4245., 3778., 11235., 1132., 540., 201., 92., 121.};
VKraw =

{1097., 2796., 8414., 11523., 14314., 20620., 21423., 21882., 22049., 22139., 22252.};
CKraw = {1256., 1904., 3814., 9210., 21685., 9955., 6016., 5871., 8641., 9087., 11121.};
Traw = {13561., 19017., 28066., 25830.,

52830., 66615., 61399., 38592., 45872., 48458., 47334.};

nLet = Length[Traw];
(*eo_vstup.data x)

(* ~~v~~mmmmmnmnmann *)
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Out[335]=

out[336]=

(* plot CPKraw,Araw, EARraw,EBITraw,VKraw, CKraw,Traw // 2014-04-16 =*)
dplpO0l = ListPlot [CPKraw, Joined - True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "CPKraw - zdroj.data"]

dplp02 = ListPlot [Araw, Joined » True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "Araw - zdroj.data"]
dplp03 = ListPlot [EARraw, Joined -» True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "EARraw - zdroj.data"]
dplp04 = ListPlot [EBITraw, Joined -» True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "EBITraw - zdroj.data"]
dplp05 = ListPlot[VKraw, Joined -» True, Filling - Axis, PlotLabel - "VKraw - zdroj.data"]
dplp06 = ListPlot [CKraw, Joined -» True, Filling -» Axis, PlotLabel - "CKraw - zdroj.data"]

dplp07 = ListPlot [Traw, Joined » True, Filling -» Axis, PlotLabel - "Traw - zdroj.data"]
(#=== Export obrazku =x)

Export ["dplp0l~CPKraw. jpeg", dplp01]

Export ["dplpO2~Araw. jpeg", dplp02]

Export ["dplpO3~EARraw. jpeg", dplp03]

Export ["dplp04~EBITraw. jpeg", dplp04]

Export ["dplp05~VKraw. jpeg", dplp05]

Export ["dplp06~CKraw. jpeg", dplp06]

Export ["dplp07~Traw. jpeg", dplp07]

CPKraw — zdroj.data

10000 +

8000 -

6000 -

4000

2000 -

—2000 -

Araw — zdroj.data
40000 |

30000 -

20000 -

10000




20000

15000

out[337]=

10000 [

5000 |

10000 |

Out[3zg]= 6000 |

4000 [

20000 -

15000 |

out[339]=

10000 [

5000 |

8000 |

2000 |

EARraw — zdroj.data

4 6 8 10

EBITraw — zdroj.data

4 6 8 10

VKraw — zdroj.data

DP_KFU_Cermakoval1405.nb |3
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CKraw — zdroj.data

20000 |-

15000 |

Out[340]=

10000 +

5000 |-

Traw — zdroj.data

60000
50000
Out[341]=

40000

30000 |-

out[342)= dplp0l1~CPKraw. jpeg
Out[343]= dplp02~Araw. jpeg
out[344]= dplp03~EARraw. jpeg
Out[345]= dplp04~EBITraw. jpeg
out[346]= dplp05~VKraw. jpeg
out[347]1= dplp06~CKraw. jpeg

out[348)= dplp07~Traw. jpeg



In[369]:=

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Altman

Out[381]=

DP_KFU_Cermakoval1405.nb

(* === uprava/modifikace vstup.dat === «x)
Clear[CPK, Acelk, EAR, EBIT, VK, CK, T];
CPK = CPKraw;

Acelk = Araw;

EAR = EARraw;

EBIT = EBITraw;

VK = VKraw;

CK = CKraw;

T = Traw;

(#orig.> Zscore={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; ~ DP CermakovaJdJana #*)
Zscore = Table[0, {nLet}];

(# altmanWk={0.717,0.847,3.107,0.420,0.998};..'83, podniky nekot.na Burze *)
altmanWk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};
altmanXk = {O, 0, O, O, O};
For[i =1, i < nlLet, i++,

altmanXk[[1]] = CPK[[i]] / Acelk[[i]];

altmanXk[[2]] = EAR[[i]] / Acelk[[i]];

altmanXk[[3]] = EBIT[[i]] / Acelk[[i]];

altmanXk[[4]] = VK[[i]] / CK[[i]];

altmanXk[[5]] = T[[i]] / Acelk[[i]];

Zscore[[i]] = altmanWk.altmanXk;

Print ["Altman.vektor pro i=", i, " ", altmanXk]

]

Zscore

.vektor pro i=1 {0.491775, 0.307402, 0.444825, 0.873408, 4.64736}
.vektor pro i=2 {0.435211, 0.457042, 0.428521, 1.46849, 3.34806}
.vektor pro i=3 {0.475966, 0.57894, 0.549619, 2.20608, 1.97815}
.vektor pro i=4 {0.156423, 0.478309, 0.179318, 1.25114, 1.09112}
.vektor pro i=5 {-0.0879956, 0.355051, 0.0950392, 0.660088, 1.32899}
.vektor pro i=6 {0.022417, 0.577244, 0.317597, 2.07132, 1.88311}
.vektor pro i=7 {0.122511, 0.631693, 0.0336935, 3.561, 1.82751}
.vektor pro i=8 {0.207736, 0.617598, 0.0153815, 3.72713, 1.09927}
.vektor pro i=9 {0.0933809, 0.654985, 0.00602554, 2.55167, 1.37514}
.vektor pro i=10 {0.317459, 0.70216, 0.00294447, 2.43634, 1.5509}
.vektor pro i=11 {-0.0100635, 0.660477, 0.00362406, 2.0009, 1.41769}

{6.99994, 5.98871, 5.44005, 2.68884, 2.13649,
4.24107, 4.04705, 3.38231, 3.08454, 3.40256, 2.81871}

|5
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In382]:= 1pl = ListPlot[Zscore,
Joined - True, Filling - Axis]
(*orig> ZscoreThresholdU={2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90};
ZscoreThresholdD={1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20}; =*)
ZscoreThresholdU = Table[2.9, {nLet}];
ZscoreThresholdD = Table[1.2, {nLet}];
1p2 = ListPlot[{ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined -» {True, True}, Filling -» {1 » {2}}, PlotRange -» {{0., nLet + .5}, {0., 4.5}}]
1p3 = ListPlot[{Zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},
Axes -» True, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -» "Altman Zscore fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
dplp08 = 1p3;
(#=== Export obrazku =x)
Export ["dplp08. jpeg", dplp08]

out[382]=

Out[385]=
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Altman Zscore fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

out[386]= 4|

2 4 6 8 10

out[388]= dplp08. jpeg

In[389:= (* polynom.regrese> kubicky, kvadraticky, linearni ~:~ 3., 2., l.stupen =)
FindFit[Zscore, a0 +al*x+a2*x*2+a3*xx"3, {a0, al, a2, a3}, x]
zscoreFit3 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*xx"*3 /. %, {x, nLet}]
zscoreFit3pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2+a3+*x"3 /. %%,
{x, 1, nLet}, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle - Blue]
1p6 = Show[{1lp3, zscoreFit3pl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit3 = Zscore - zscoreFit3
RR3 = difFit3.difFit3
dplp09 = 1p6;
(#===Export obrazku =x)
Export ["dplp09. jpeg", dplp09]

out[389= {a0 - 9.90598, al » -2.9322, a2 » 0.423081, a3 - -0.0195798}

out[390)1= {7.37729, 5.57727, 4.38847, 3.69338, 3.37455,
3.31448, 3.39571, 3.50074, 3.51211, 3.31233, 2.78392}
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6 |
4 |
out[391]=
2 |
0 L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L
L 2 4 6 8 10
Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.0., cas.rada: [2002,..,2012]
7 seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]
6 -
out[392]= 4
2 s
0 L L L L L L | L L L L L L L | L L L L L
2 4 6 8 10

Out[393)= {-0.377345, 0.411434, 1.05158, -1.00455, -1.23806,
0.926586, 0.651343, -0.118435, -0.427567, 0.0902304, 0.0347809}

out[394]= 5.44839

out[396)= dplp09. jpeg
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FindFit [Zscore, a0 +al *xx+a2*x*2, {a0, al, a2}, x]
zscoreFit2 = Table[a0+al*x+a2*x*2 /. %, {x, nLet}]
zscoreFit2pl = Plot[a0+al*x+a2*x"2 /. %%, {x, 1, nLet},
PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle -» Green]
1p5 = Show[ {1p3, zscoreFit2pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit2 = Zscore - zscoreFit2
RR2 = difFit2.difFit2
dplpl0 = 1p5;
(* Export["dplplO.jpeg",dplpl0] =)

out[1401= {a0 - 7.76787, al - -1.1661, a2 - 0.0706448}

Out[141]= {6.67241, 5.71825, 4.90537, 4.23379, 3.70349,
3.31448, 3.06677, 2.96034, 2.9952, 3.17136, 3.4888}

out[142]= |
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Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o0., cas.rada: [2001,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

L AN
6 |
i
out[143]= 4
L - /
2 |
O L L L L L L | L L L L L L L | L L L L L
2 4 6 3 10

Out[144]= {0.327528, 0.27046, 0.534673, -1.54495, -1.567,
0.926586, 0.980283, 0.421967, 0.0893393, 0.231205, -0.670092}

Out[145]= 7.81669
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In[397:= FindFit [Zscore, a0 + al *x, {a0, al}, x]
zscoreFitl = Table[a0O+al*x /. %, {x, nLet}]
zscoreFitlpl = Plot[a0+al*x /. %%, {x, 1, nLet},
PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle -» Red]
1p4 = Show[{1p3, zscoreFitlpl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom l.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFitl = Zscore - zscoreFitl
RR1 = difFitl.difFitl
1p7 =
Show|[ {1p3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl}, ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -
"Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o.,
cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print ["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri regresi
polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:\n",
RR1, ", ", RR2, " , ",6 RR3];
dplpll = 1p4;
(¥*=== Export obrazku x)
Export ["dplpll. jpeg", dplpll]
dplpl2 = 1p7;
(*=== Export obrazku =x)
Export ["dplpl2. jpeg", dplpl2]

out3971= {a0 - 5.9311, al - -0.318362}

Out[398)= {5.61274, 5.29438, 4.97602, 4.65766, 4.33929,
4.02093, 3.70257, 3.38421, 3.06585, 2.74749, 2.42912}

out[399]=
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Altman Zscore a regr.polynom 1.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.0., cas.rada: [2002,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

6 |
out[400]= 4|
2 |
O L L L L L L | L L L L L L L | L L L L L
2 4 6 3 10

out401]= {1.3872, 0.694329, 0.464028, -1.96882, -2.2028,
0.220138, 0.34448, -0.00190166, 0.0186944, 0.655074, 0.389581}

Out[402]= 12.0987
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Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.0., cas.rada: [2002,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

outj403]= 4

Normy residual.vektoru =

= Ctverce reziduii pri regresi polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:

12.0987 , 7.81669 , 5.44839
outf406)= dplpll. jpeg

outf408]= dplpl2.jpeg
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Inf4091= (% polynom.regrese> 4. a 5.stupen %)
FindFit[Zscore, a0 +al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad4*xx"4, {a0, al, a2, a3, a4}, x]
zscoreFit4 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad»x*4 /. %, {x, nLet}]
zscoreFitdpl = Plot[a0+al*x+a2*x"2+a3*x*3+ad*xx"4 /. %%,
{x, 1, nLet}, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle - Brown]
1p8 = Show[ {1p3, zscoreFit4pl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit4 = Zscore - zscoreFit4
RR4 = difFit4.difFit4
dplpl2deg4 = 1p8;
(*» Export["dplpl2deg4.jpeg",dplpl2deg4d] =*)
(*=== Polynom 5.stupne ===x)
FindFit[Zscore, a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*xx"4+a5*xx"5, {a0, al, a2, a3, a4, a5}, x]
zscoreFit5 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*xx*4+a5xx"*5/. %, {x, nLet}]
zscoreFit5pl = Plot[a0+al*x+a2*x"2+a3*x*3+ad*x*4+a5*x*5 /. %%,
{x, 1, nLet}, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle » Magenta]
1p9 = Show[ {1p3, zscoreFit5pl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna,
s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit5 = Zscore - zscoreFit5
RR5 = difFit5.difFit5
1pl0 = Show[ {1lp3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl, zscoreFitdpl, zscoreFit5pl},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -»
"Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4. a 5. st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna
cas.rada [2002,..,2012]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print ["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri MLSE aproximaci
polynomem 1. (red), 2. (green), 3. (blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:\n",
RR1, ", ",RR2, ", ",RR3," , ",RR4, " , ", RR5];
dplpl3 = 1p9;
(#=== Export obrazku x)
Export ["dplpl3. jpeg", dplpl3]
dplpl4 = 1pl10;
(#=== Export obrazku x)
Export ["dplpl4. jpeg", dplpl4]

out4091= {a0 - 9.29592, al - -2.19699, a2 - 0.174102, a3 - 0.0117056, a4 - -0.00130356}

Out4101= {7.28343, 5.67113, 4.48232, 3.70903, 3.31198,
3.22063, 3.33314, 3.51639, 3.60597, 3.40619, 2.69007}

outd11]=
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Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o0., cas.rada: [2002,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

6 |
out[412]= 4
2 |
O L L L L L L | L L L L L L L | L L L L L |
2 4 6 3 10

Out4131= {-0.283489, 0.317578, 0.957723, -1.02019, -1.17549,
1.02044, 0.713914, -0.134078, -0.521423, -0.00362568, 0.128637}

Out414= 5.37841
outja16)= {a0 - 4.04765, al - 6.00511, a2 - -3.8378, a3 - 0.840158, a4 - -0.0769997, a5 > 0.00252321}

Out417= {6.98065, 6.2767, 4.58325, 3.30531, 2.90827,
3.22063, 3.73685, 3.9201, 3.50504, 2.80062, 2.99285}
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6 |
4 |
out[418]=  t
2 |
0 L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L L
L 2 4 6 8 10
Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.0., cas.rada: [2002,..,2012]
7 seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]
6 -
out[419]= 4
2 s
0 L L L L L L | L L L L L L L | L L L L L
2 4 6 8 10

Out420)= {0.0192961, -0.287991, 0.856795, -0.616477, -0.771776,
1.02044, 0.310201, -0.537791, -0.420495, 0.601944, -0.174148}

Out[421]= 3.78932
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Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4. a 5. st. fy PrvniPlzenskaGalvanovna cas.rada [2002,..,2012]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

6 L
out[422]= 4
B .
\/ & W
2 e
O L L L L L L L
2 4 6 3 10

Normy residual.vektoru =
= Ctverce reziduii pri MLSE aproximaci

polynomem 1. (red), 2.(green), 3. (blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:
12.0987 , 7.81669 , 5.44839 , 5.37841 , 3.78932

out4251= dplpl3. jpeg

out427)= dplpld. jpeg
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In437= (* === Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych ===
ref: Sedlacek, 2009, s.112>
INO05:=0.13xA+0.04%xB+3.97xC+0.21xD+0.09«E,
:=aktivaCelkem/ciziKapital,
:=EBIT/nakladoveUroky,
:=EBIT/celkovalAktiva,
:=celkoveVynosy/aktivaCelkem,
:=obeznaAktiva/kratkodobeZavazky&Uvery,
sedaZona> INO5.e.[0.9,1.6] :: INOO5 < 0.9 ~> podnik speje k bankrotu,
IN0O5.e.[0.9,1.6] ~> situace spolecnosti je nerozhodna (t‘zv."seda_zona"),

HOQwp

INO5 > 1.6 ~> uspokojiva financni situace podniku *)
naklUrokRaw = {0., 0., 0., 0., 10., 277., 80., 17., 0., 0., 0.};
obezAraw =
{2691., 4376., 10567., 12913., 12187., 10748., 10132., 13164., 11756., 10906., 10785.};
kratdobzZzavCelkRaw = {1256., 1904., 3814., 9210., 15685., 6681.,
6016., 5871., 8641., 9087., 11121.}; (* [kCZK] %)

(* === uprava/modif/aprox. vstup dat === %)

(*approx. prumer.hodnotou> naklUrok ~ naklUrokRawl; =*)

nuPrumer = Total [naklUrokRaw] / nLet

(*1l-approx.> prumer.hodnotou ! %)

naklUrokRawl = Table[nuPrumer, {nLet}];

(#2-approx.> nul.hodnoty ~ malymi hodnotami> naklUrok ~ naklUrokRaw2; =*)
naklUrokRaw2 = {5., 5., 5., 5., 10., 277., 80., 17., 5., 5., 5.}; (% 1. %)
(*#3-approx.> nul.hodnoty ~ prumer.hodnotami> naklUrok ~ naklUrokRaw2; =*)
naklUrokRaw3 = {35., 35., 35., 35., 10., 277., 80., 17., 35., 35., 35.};
(*orig> naklUrok=naklUrokRaw; *)

naklUrok = naklUrokRaw2;

obezA = obezAraw;

kratdobZavCelk = kratdobZavCelkRaw

Out[440= 34.9091

Out[445= {1256., 1904., 3814., 9210., 15685., 6681., 6016., 5871., 8641., 9087., 11121.}
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In[446]:=
dplpl5a = ListPlot [ {naklUrokRaw, naklUrokRawl, naklUrokRaw2, naklUrokRaw3}, Joined - True,
Filling - Axis, PlotLabel - "naklUrokRaw, naklUraoRawl,-2,-3 ~:~ zdroj.data"]
dplpl5b = ListPlot [obezAraw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "obezAraw - zdroj.data"]
dplpl5c = ListPlot [kratdobZavCelkRaw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "kratdobZavCelkRaw - zdroj.data"]
(* Export["dplplS5a~naklUrokRaw. jpeg",dplpl5a]
Export ["dplpl5b~obezAraw. jpeg",dplplSb]
Export ["dplpl5c~kratdobZavCelkRaw. jpeg",dplpl5c] =*)
naklUrokRaw, naklUraoRaw1,-2,-3 ~:~ zdroj.data
80+
60 -
Out[446]= 4 |
20 -
—/
L Il 1 L L 1 L L L L L
2 4 6
obezAraw — zdroj.data
12000
10000
Out[447]=
8000 |-
6000 -
kratdobZavCelkRaw — zdroj.data
15000 -
10000
Out[448]= I
5000 +
L L ] L L
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(*orig.> INO5={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; =*)
INOS5 = Table [0, {nLet}];

In[296]:=

(* === vahy pro Index_duveryhodnosti_manz._Neumaier-ovych === %)

(# in0O5Wk={0.13,0.04,3.97,0.21,0.09};

in0O5Wk = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};

in05Xk = {0, 0, 0, 0, 0};

For[i =1, i < nLet, i++,

in0O5Xk[[1]] = Acelk[[i]] /CK[[i]];
in05Xk[[2]] = EBIT[[i]] / naklUrok[[i]];
in05Xk[[3]] = EBIT[[i]] / Acelk[[i]];
in05Xk([[4]] = T[[i]] / Acelk[[i]];
inO05Xk[[5]]
INO5[[i]] = in05Wk.in05Xk;

Print ["Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=", i, "

1
INO5

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
1 {2.32325, 259.6, 0.444825, 4.64736, 2.14252}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
2 {2.98319, 486.8, 0.428521, 3.34806, 2.29832}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
3 {3.71998, 1559.6, 0.549619, 1.97815, 2.77058}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
4 {2.57036, 849., 0.179318, 1.09112, 1.40206}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
5 {1.83316, 377.8, 0.0950392, 1.32899, 0.776984}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
6 {3.55349, 40.5596, 0.317597, 1.88311, 1.60874}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
7 {5.58461, 14.15, 0.0336935, 1.82751, 1.68418}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
8 {5.97973, 31.7647, 0.0153815, 1.09927, 2.24221}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
9 {3.86043, 40.2, 0.00602554, 1.37514, 1.36049}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
10 {3.43843, 18.4, 0.00294447, 1.5509, 1.20018}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor
11 {3.00225, 24.2, 0.00362406, 1.41769, 0.969787}

out[300= {13.6208, 22.471, 65.7144, 35.3614, 16.0766,

obezA[[i]] / kratdobZavCelk[[i]];

pro

pro

pro

pro

pro

pro

pro

pro

pro

pro

pro

cs.podniky *)

3.88544, 1.96112, 2.54166, 2.545, 1.62839, 1.75768}

, N[in05Xk]]
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In[f449]:= 1lp21 = ListPlot [INOS5,
Joined - True, Filling - Axis]
(# === meze sed_zony / grey_zone 0.9,
1.6 ~~~ pro Index_duveryhodnosti_manzelu_Neumaier-ovych INO5 === %)
(*# in05ThresholdU={1.6,...,1.6};
ZscoreThresholdD={0.9,...,0.9}; =*)
in05ThresholdU = Table[1.6, {nLet}];
in05ThresholdD = Table[0.9, {nLet}];
1p22 = ListPlot [{in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined » {True, True}, Filling -» {1 -» {2}},
PlotRange » {{0., nLet + .5}, {0., 7.5}} (* fShadowZone, {fShadowZone,0.9,1.6}*)]
1p23 = ListPlot [ {INO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},
Axes -» True, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -» "INO5 score fy PrvniPlzenskaGalvanovna
s.r.o. obdobi [2002,..,2012]\n seda zona INO05.e.[0.9,1.6]"]
(*=== Export obrazku =x)
Export ["dplpl6. jpeg", 1p23]

60"
50
40 -
Out[449]= 30
20 f

10

Out[452]=
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INO5 score fy PrvniPlzenskaGalvanovna s.r.o. obdobi [2002,..,2012]
seda zona IN05.€.[0.9,1.6]

out[453]= 4

out454]= dplplé6. jpeg
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(# === lin.zobr. M: § - n, n=a0+al*§ | interpol.podm.: {{1l-nl, §2-5n2},
a0:=(E2%xn1-E1xn2) / (£2-E1), al:=(n2-nl)/(£§2-€1);
a) M:in05-Zscore | [.9,1.6]-[1.2,2.9]

*)
in05D = .90; in05U = 1.60;
zD =1.20; zU = 2.90;
xx21 = in05U - in05D;
yy21 = zU - zD;
xy2112 = in05U * zD - in05D * zU;
a0 = xy2112 / xx21;
al = yy21 / xx21;
Print ["Hodnoty INO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych\n",

" prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]"];
INOS5zscore = (a0 + al #) &[INOS5]
1p24 = ListPlot [ {INOS5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},

Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},

Axes -» True, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {0, 7.5}}, ImageSize -» {500, 500},

PlotLabel » "M:INO5 -> INOS5zscore score fy PrvniPlzenskaGalvanovna obdobi

[2002, ..,2012]\n seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]

1p25 = ListPlot [ {INOS5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU, Zscore},

Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},

Axes -» True, PlotRange -» {{0., nLet + .5}, {0, 7.5}},

ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel » "Graf INOS5zscore~(blue),

Altman.Zscore~ (green) \n seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]

(#=== Export obrazku =x)
Export ["dplpl7. jpeg", 1p25]

Hodnoty INO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych
prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]

Out[463]=

|23

{32.0933, 53.5867, 158.606, 84.8919, 38.0575, 8.45035, 3.777, 5.1869, 5.195, 2.96895, 3.28293}
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M:INO5 —> INO5zscore score fy PrvniPlzenskaGalvanovna obdobi [2002,..,2012]
seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

Outi4dl= 4 -
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Graf INO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(green)

seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

Out[465]= 4

o
(S}
~
=N
o
>

outi466]= dplpl7.jpeg
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In[467]:=

(¥ === inv.lin.zobr. Minv: § - n, n=al+alx§ | interpol.podm.:{£l-nl, §2-n2},
al:=(8§2xnl1-81xn2)/(£§2-81), al:=(n2-nl)/(£2-£1);
b) Minv:Zscore-in05 | [1.2,2.9]-[.9,1.6]
11! vypocet musi ~ vzhledem k dynam.deklaraci zobrazeni M,
Minv ~ nasledovat po var.a) !!! =*)
w = xx21;
xx21 = yy21;
yy2l = w;
a0 = xy2112 / xx21;
al = yy21 / xx21;
Print ["Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score\n",
" prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]"];
ZscoreINO5 = (a0 + al #) &[Zscore]
1p26 = ListPlot [{ZscoreINO05, in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},
Axes -» True, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {0, 7.5}}, ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -»
"Minv:Zscore -> ZscoreINO5 score fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o., cas.rada:
[2002,..,2012]\n seda zona ZscoreIN05.e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index INO5"]
1p27 = ListPlot [{ZscoreINO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU, INO5},
Joined -» {True, True, True}, Filling -» {2 -» {3}},
Axes -» True, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {0, 7.5}}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Graf ZscoreINO5~ (blue), INO5~(green) fy PrvniPlzenskaGalvanovna s.r.o.
obdobi [2002,..,2012]\n seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5"]
(#=== Export obrazku =x)
Export ["dplpl8. jpeg", 1p27]

Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score

prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]

Out[473]=

{2.47645, 2.06006, 1.83414, 0.701286, 0.473849,
1.34044, 1.26055, 0.986833, 0.864223, 0.995172, 0.754761}
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Minv:Zscore —> ZscoreINOS5 score fy PrvniPlzenskaGalvanovna, s.r.o., cas.rada: [2002,..,2012]
seda zona ZscoreIN05.e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index IN05

Outi474l= 4 -
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Graf ZscoreIN05~(blue), INO5~(green) fy PrvniPlzenskaGalvanovna s.r.o. obdobi [2002,..,2012]

out47s]= 4L

seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5

out[476)= dplpl8. jpeg



Abstrakt

CERMAKOVA, Jana. Posouzeni finatniho zdravi podniku dgsobiciho
v Zapaddeském regionuDiplomovéa prace. Plze Fakulta ekonomicka @U v Plzni,
100 s., 2014

Kli ¢ova slova:analyza prosgedi, finagni analyza, rentabilita, bankrotni modely

Tato diplomova prace zpracovava téma posouzenindimibo zdravi vybraného
podniku. Je roder¢na do g@ti hlavnich ¢asti. Prvni a druha kapitola senuje
teoretickych vychodiskm finartni analyzy. BRedmétem fteti casti je nejprve
predstaveni podniku Prvni pizgka galvanovna, s. r. 0. a poté zpracovani analyzy
prostedi, na z&klagl které jsou definované silné a slabé stranky spolgti a

prilezitosti a hrozby.

DalSi c¢ast obsahuje praktické vyuziti ukazételinancni analyzy. Nejprve jsou
zpracovany absolutni a rozdilové ukazatele, potgopornost zagfena na powrové
ukazatele a nasleduje dopfi o ukazatele souhrnné. Hodnocenym obdobim jsky ro
2001 az 2012, coz je {eh celé historie spotmosti. Posledni, pata kapitola obsahuje
zawrecné posouzeni fingniho zdravi spolmosti a doporéeni pro budouci

rozhodovani.



Abstract

CERMAKOVA, Jana.The assessment of the financial health of a comppagating in
the West Bohemian regiobiploma thesis. Pilsen: Faculty of Economics, émsity of
West Bohemia in Pilsen, 100 p., 2014

Key words: environmental analysis, financial analysis, pedfility, bankruptcy model

This thesis deals with the evaluation of the finahkealth of a selected company. It is
divided into five chapters. In the first and secahdpter there are described theoretical
issues of financial analysis. In the third chaptesre is dealt with description of the
company Prvni plaeska galvanovna, Ltd. and preparation of environaleahalysis
and SWOT analysis.

In the fourth chapter there is showed a practisal for indicators of financial analysis.
Initially important indicators are made and finalbankruptcy models are added.
Monitored period is time from 2001 to 2012 — it meaall period of running of the
company was researched. In the fifth chapter tietbe evaluation of the financial

health of the company and recommendations for éuotutions.



