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Uvod

Finan¢ni analyza je zaméfena piedev§im na zhodnoceni finan¢ni situace firmy, pfi¢emz
se snazi odhalit jeji silné a slabé stranky a posoudit finan¢ni zdravi podniku. Z tdaji
finan¢niho ucetnictvi hodnoti minuly a soucasny stav a poskytuje tak komplexni pohled
na finan¢ni hospodafeni firmy. Finan¢ni analyzu vyuzivd nejen management pro
strategickd a taktickd rozhodnuti v oblasti investic, ale celd fada externich subjektt.
Pomaha odhalit oblast, kde problém vznikl a co jej zpisobilo, neni vSak schopna tento
problém vyfesit. Samotné feSeni problému spociva jiz na vedeni firmy a jeho

schopnostech.

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti SIPRAL, a. s.,
na zaklad¢ zjisténych vysledki finan¢ni analyzy a navrh opatieni vedoucich ke zlepseni.
Dilé¢imi cili této prace je charakterizovat metody, postupy a cile finan¢ni analyzy

a aplikovat ziskané teoretické poznatky na vybrany ekonomicky subjekt.

Bakalatské prace se déli na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoreticka ¢ast je rozdélena
do dvou kapitol. Prvni kapitola vymezuje pojem finan¢ni analyza, jeji piedmét a cile.
Déle se kapitola vénuje uzivatelim financni analyzy a popisu ucetnich vykazi jako
zakladniho zdroje informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy. Druha kapitola se vénuje
elementarnim metoddm finan¢ni analyzy, tj. analyze stavovych, rozdilovych

a pomérovych ukazatelll a analyze soustav ukazateld.

Prakticka c¢ast je rozdélena do tii kapitol. Tteti kapitola charakterizuje vybranou
spole¢nost SIPRAL, a. s., zabyvajici se zejména doddvkami obvodovych plastt budov.
Ctvrta kapitola je stéZejni Gasti celé prace, zde jsou aplikovany poznatky ziskané
z teoretické cCasti. Kapitola se nejprve zaméfuje na absolutni ukazatele, zejména na
rozbor finan¢nich vykazii pomoci horizontalni a vertikdlni analyzy, dale na analyzu
rozdilovych a pomérovych ukazateld, nakonec je posouzeno finan¢ni zdravi pomoci
bankrotnich a bonitnich modeli. V paté kapitole je celkové zhodnocena finanéni situace

spolecnosti SIPRAL, a. s. a jsou zde predlozeny navrhy vedouci ke zlepSeni situace.

Pro zpracovani teoretické Casti byla provedena reSerSe odborné literatury vénujici se
finan¢ni analyze, prioritné se vychazelo z monografickych publikaci. Formalni Gprava

prace je provedena dle metodiky k vypracovani bakalarské prace Fakulty ekonomické

8



ZapadocCeské univerzity v Plzni. Pfi zpracovani prace byly vyuzity nasledujici metody:
analyza, syntéza, komparace, deskripce a dotazovani formou rozhovoru s Ing.

Jaroslavem KunesSem, finan¢nim feditelem spole¢nosti SIPRAL, a. s.



1 Financ¢ni analyza

1.1 Predmét a cile finan¢ni analyzy

Finanéni analyza je dulezitou soucasti soustavy podnikového fizeni a oblibenym
nastrojem pii hodnoceni redlné ekonomické situace podniku. Hodnoti, jak se podnik
vyvijel v minulosti az do soucasnosti a vysledky finan¢ni analyzy jsou pak zpravidla
vychozimi udaji pro budouci finan¢ni planovani. Informace se ziskavaji predevsim
zZ finanéniho ucetnictvi, které podava informace o struktufe majetku a zptsobu jeho
financovani a o dosazenych vysledcich podniku a vynalozenych nékladech v podobé
finan¢nich vykaz( (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pfehled o penéZnich tocich).
Nevyhodou téchto vykazi je, Ze se vztahuji pouze k jednomu ¢asovému okamziku a bez
dalsiho rozboru maji omezenou vypovidaci schopnost. Financéni analyza poméiuje
ziskané ucetni udaje navzajem mezi sebou a tim jejich vypovidaci schopnost rozsifuje.

(Mrkvicka, 2006) (Peskova, 2011)

Cilem finan¢ni analyzy je provéfit finanéni zdravi podniku, poznat jeho silné a slabé
stranky a vytvofit zdklad pro finan¢ni plan. Pojem finanéni zdravi se pouziva pro
vyjadifeni uspokojivé financni situace podniku. Za finan¢né zdravy podnik se povazuje
takovy podnik, ktery je v danou chvili 1 v nejbliZ§i budoucnosti schopen plnit smysl své
existence. Tedy zhodnocuje vloZeny kapital, nema problémy s tthradou splatnych
zavazkl a je v kone¢ném dlsledku ve svém rozhodovani nezavisly. Opaénym stavem je
finan¢ni tisen, projevujici se velmi vaZznymi problémy ve finan¢nich tocich. Tato situace
ohroZuje likviditu a nelze ji feSit jinak neZ zdsadnimi zménami v Cinnosti firmy a

zménou zpusobu jejiho financovani. (Griinwald, 2006)

Zakladnim pozadavkem kladenym na analyzu je komplexnost, zvdzeni vSech vzajemné
spjatych vlastnosti hospodaiského procesu. Dal§imi poZadavky jsou pravidelnost a
soustavnost, finan¢ni analyza by se neme¢la provadét pouze jednou do roka v souvislosti
se zpracovanim ucetni zaveérky, ale méla by se stat béznou soucasti fizeni podniku, napf.
v mésicnich intervalech. Vysledkem provedené analyzy je Gsudek financ¢niho analytika
o finan¢ni divéryhodnosti a finan¢ni spolehlivosti podniku, podminény i jeho

subjektivnimi nazory, které se opiraji o jeho zkusSenosti. (Peskova, 2011)
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Kazdy subjekt, ktery ptfichazi do kontaktu s ur€itym podnikem, ma z4jem o informace
tykajici se finan¢ni situace podniku. Uzivateli finanni analyzy jsou ptfedevSim
manazerti, investofi, banky a jiné véfitelé, obchodni partneti, zaméstnanci, stat a jeho
organy, konkurenti. Kazda z téchto skupin ma své specifické zajmy, S nimiz je spojen

urcity typ rozhodovacich tloh. (Griinwald, 2007)

Podle toho, kdo provadi a potiebuje finan¢ni analyzu, ji rozdélujeme do dvou oblasti:
interni a externi. Externi finan¢ni analyza vychézi ze zvetejiiovanych ucetnich vykazl a
jinych vetejné dostupnych zdroji, podle kterych externi uzivatelé posuzuji finan¢ni
davéryhodnost podniku. Interni finan¢ni analyzu provadéji podnikové tutvary, nebo
pfizvané osoby (napf. auditofi), ktefi maji k dispozici vSechny poZadované interni

informace. (Peskova, 2011)

1.3 Zdroje informaci

Usp&snost a vypovidaci schopnost finanéni analyzy zavisi na kvalité vstupnich
informaci. Finan¢ni analyza potifebuje velké mnozstvi dat z riznych informacnich
zdrojl a rizné povahy, které mohou jakymkoliv zpiisobem ovlivnit vysledky hodnoceni
finan¢niho zdravi podniku. Zakladni vykazy finan¢niho ucetnictvi (rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, vykaz cash flow) jsou zdkladnim zdrojem dat pro finan¢ni analyzu.
Struktura rozvahy a vykazu zisku a ztraty je zdvazn¢ stanovena Ministerstvem financi a
tyto vykazy jsou zavaznou soucasti Ucetni zaveérky v soustavé podvojného Ucetnictvi.
K t€etnim vykaziim se v ramci Gcetni zaverky piipojuje jesté ptiloha, ktera obsahuje
dalsi informace o ucCetni jednotce, informace o Ucetnich metodach, obecnych ucetnich
zasadach a zplsobech ocenovani a doplnkové informace k rozvaze a vykazu zisku a

ztraty. (Peskova, 2011) (Rackova, 2008) (Griinwald, 2006)

Neékteré firmy maji povinnost ovéfit ucetni zaveérku auditorem a zhotovit vyrocni
zpravu, ktera je dal$im vhodnym zdrojem externich informaci. Vyro¢ni zprava podava

informace o vyvoji spolecnosti za fiskalni rok. (Riickova, 2008)

Dale poskytuje informace o finan¢ni situaci, podnikatelské Cinnosti a vysledcich

hospodafeni za uplynulé ucetni obdobi a o vyhlidkach budouciho vyvoje. Vyro¢ni
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zprava muze slouzit i jako nastroj marketingové komunikace, pomoci kterého

spole¢nost propaguje své cile a filozofii. (Ruckova, 2008)

Déle jsou pro ucely finan¢ni analyzy vyuzivany doplitkové zdroje dat, a to v zavislosti
na cili finan¢ni analyzy, napf. statistick¢ vykazy, vnitini smérnice a normy, obchodni

rejstiik atd.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha predstavuje zdkladni ptehled o majetku podniku ve statické podobé
(v okamziku uletni zavérky). Pomoci rozvahy ziskame piehled o majetkové situaci
podniku, napt. v jakych konkrétnich druzich je majetek vazan, jak je ocenén, nakolik je
opotfeben, optimalnost slozeni majetku atd. Dale ziskdme piehled o zdrojich
financovani, z nichz byl majetek pofizen, dilezita je vySe vlastnich a cizich zdroju
financovani a jejich struktura. V posledni fad¢ ziskdme informace o finan¢ni situaci
podniku, tedy jakého zisku podnik dosahl, jak jej rozdélil, ¢i zda je podnik schopen
dostat svym zdvazklim. (Ruckova, 2008) (Griinwald, 2006)

Levd strana rozvahy ptedstavuje strukturu aktiv podniku. Aktiva jsou clenéna
predevsim podle likvidity, a to od polozek nejméné likvidnich (dlouhodoby majetek) az
k polozkam nejlikvidnéjsim (obézna aktiva). U dlouhodobého majetku se predpoklada
doba pouzitelnosti delsi nez 1 rok a nespotiebovavd se najednou, ale postupné,
nejcasteji ve formé odpist. Délime jej do nasledujicich skupin: dlouhodoby nehmotny
majetek (napf. patenty, licence, ochranné znamky), dlouhodoby hmotny majetek
(napf. pozemky, samostatné movité véci) a finanéni investice (napf. podilové cenné
papiry, vklady v podnicich s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem). (Landa, 2008)
(Blaha, 2006)

Majetek kratkodobé povahy, ktery je uren k prechodnému pouZivani, u které¢ho je doba
pouzitelnosti do jednoho roku nazyvdme obéZna aktiva. Ty délime do nésledujicich
skupin: zasoby (material, nedokonena vyroba), dlouhodobé a kratkodobé
pohledavky (hlavné pohledavky z obchodnich vztahti) a kratkodoby finanéni majetek
(penize a uéty v bankach). (Landa, 2008)

Prava strana rozvahy ptedstavuje strukturu pasiv podniku, tzn., jakym zplsobem jsou

aktiva firmy financovadna. Pasiva jsou ¢lenéna dle vlastnictvi, podle n&j délime zdroje
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na vlastni a cizi. Vlastni zdroje, téZ oznaCované jako vlastni kapital, byly do podnikani
vlozeny nebo byly vytvofeny hospodéiskou c¢innosti podniku. Vlastni kapital tvori
zakladni kapital, tedy penézni vyjadieni penézitych i1 nepenézitych vkladi vsech
spole¢nikit do spolecnosti, dale kapitalové fondy (emisni azio, dary, dotace) fondy
ze zisku (rezervni fond, nedélitelny fond), vysledek hospodaieni minulych let,
tzn. nerozdéleny zisk, pfipadné¢ neuhrazend ztrata zminulych let a vysledek
hospodareni bézného tcetniho obdobi, tedy vykazany zisk nebo ztrata uzaviraného

ucetniho obdobi. (Blaha, 2006) (Griinwald, 2006)

Cizi zdroje predstavuji dluh podniku, ktery musi byt v budoucnosti uhrazen. Tvoii jej
rezervy (zékonné a ostatni), dlouhodobé a kratkodobé zavazky a bankovni uvéry

a vypomoci.

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ndm dava ptehled o tom, které¢ naklady a vynosy za jednotlivé
¢innosti se podilely na tvorbé vysledku hospodateni. Podle oblasti, kterych se tykaji,
jsou rozdéleny na provozni, finan¢ni a mimofadné ndklady a vynosy. Zatimco rozvaha
zachycuje aktiva a pasiva K ur¢itému casovému okamziku, vykaz zisku a ztraty se
vztahuje k ur¢itému ¢asovému intervalu. Tento vykaz je dulezity k posouzeni, jak je
podnik schopny zhodnocovat vlozeny kapital a ve vyro€ni zpravé se mu piisuzuje vétsi
vyznam nez rozvaze, jelikoZ vysledek hospodafeni je rozhodujicim ekonomickym
jelikoz odréazi schopnost podniku vytvaret ze své hlavni Cinnosti kladny vysledek

hospodafteni. (Riackova, 2008) (Blaha, 2006)

K sestavovani se pouziva tzv. akrudlni princip, tzn., Ze ndklady a vynosy jsou
zaznamenavany vtom obdobi, se kterym casové 1 vécné souviseji. To ovSem
neznamend, ze doSlo zarovei 1 k jejich zaplaceni ¢i inkasu. Pfi analyze vykazu zisku
a ztraty musime pak vzit v tvahu, Ze zisk neodpovida skutenému objemu finan¢nich
prostredkd, které ma podnik k dispozici. V né€kterych pfipadech maji vyznamnou roli
odpisy, ty jsou ndkladem, ale neznamenaji Ubytek penéznich prostfedka. (Peskova,
2011)
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1.3.3 Prehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich neboli cash flow informuje o penéznich tocich v priabehu
ucetniho obdobi. Penéznimi toky jsou pfirGstky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich
prostiedk a penéznich ekvivalentd (kratkodoby likvidni majetek). Ukolem tohoto
ptehledu je informovat, zjakych zdroji podnik cerpal v pribéhu ucetniho obdobi
finanéni prostfedky, a jakym zpisobem byly pouzity. V praxi sledujeme cash flow

Z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti. (Knapkova, 2010)

e Provozni ¢innost — zahrnuje zékladni vydé€lecné cCinnosti podniku. Jednd se
0 rozdil mezi piijmy a vydaji spojenymi s béznou ¢innosti.

e Investicni ¢innost — zahrnuje pofizeni a vyfazeni dlouhodobého majetku
z divodu prodeje, eventudlné i poskytovani uvért ¢i pijcek, pokud nejsou
povazovany za provozni ¢innost.

e Finanéni ¢innost — obsahuje pfijmy a vydaje penéznich prostiedkil ¢i jejich
ekvivalenti, které zpasobuji zmény ve velikosti vlastniho kapitdlu ¢i

dlouhodobych zavazki. (Peskova, 2011)

1.34 Priloha k ucetni zavérce

Piiloha je nedilnou soucasti Ucetni zavérky a obsahuje dopliujici a vysvétlujici
informace k rozvaze a vykazu zisku a ztraty. Slouzi pfedevSim externim uzivatelim.
V ptiloze najdeme informace napt. o pouzitych Ucetnich metodach, obecnych tcetnich
zasadach, zplsobech ocenovdni a odpisovani, zda je hmotny majetek zatiZzeny

zastavnim pravem atd. (Landa, 2008)

1.3.5 Omezena vypovidaci schopnost tcetnich vykazi

Vypovidaci schopnost ucetnich vykazli je do urCit¢é miry omezena a to kvili

nasledujicim okolnostem:

e princip historickych cen — majetek a zdvazky jsou ocenovany v pofizovacich
cenach. Tento zplsob ocefiovani vSak nebere v Gvahu zmény trZznich cen
majetku, nezachycuje zmény kupni sily penézni jednotky, coz zkresluje

vysledek hospodaftent,
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vliv inflace — nejvice se dotyka dlouhodobého hmotného majetku, kdy na nakup
nového majetku je potieba vice finan¢nich prostredki, nez kolik odepsano.

zmény v ekonomickém prostiedi a legislative,

nepenézni faktory — napt. kvalita pracovni sily, firemni znacka, kvalita

managementu atd. (Blaha, 2006) (Ruckova, 2008)
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2 Metody finan¢ni analyzy

Pfi finan¢ni analyze ucetnich vykazii Ize pouzivat rizné techniky a metody, které se
odvijeji od konkrétnich potfeb daného podniku. Prestoze neexistuje oficidlni metodika
finan¢ni analyzy, vyvinuly se obecné piijimané analytické postupy, které se

v podnikové praxi bézné pouzivaji. (Griinwald, 2006)

Finané¢ni analyza vyuziva v zasadé dvé skupiny metod, a to metody elementarni a vyssi.
Kpouziti vyssich metod je zapotiebi znalost matematické statistiky a hlubsi

ekonomické znalosti a zabyvaji se jimi vétSinou specializované firmy. (Ruckova, 2008)

2.1 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Mezi zakladni techniky finan¢ni analyzy patii metody zaloZené na zpracovani udaja
Z GCetnich vykazii, ze kterych se ddle odvozuji urcité ukazatele. Pokud pouziviame
pfimo poloZzky ucetnich vykazil, hovoifime o metodé absolutni, vyuZzivajici absolutni
resp. extenzivni ukazatele. Tyto ukazatele popisuji urcity jev bez vztahu k jinému jevu,
jsou citlivé na velikost podniku, coz komplikuje jejich pouziti pfi srovnani rtznych
podnikti, daji se ale dobfe srovnavat v ramci jednoho podniku. Absolutni ukazatele
délime na ukazatele stavové (Stav Kurcitému casovému okamziku) a tokové
(vypovidaji o vyvoji ekonomické skutecnosti za urcité obdobi). Absolutni ukazatele se
vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendl jednotlivych polozek ucetnich vykaza
(horizontalni analyza) a k analyze struktury ucetnich vykazi (vertikalni analyza). (Hrdy,

2009) (Griinwald, 2006)

V pfipadé, ze pouzivame vztah dvou rGznych polozek, hovoifime 0 metodé relativni,
vyuzivajici relativnich, resp. intenzivnich ukazateld. Tyto ukazatele vyjadiuji vzajemny
vztah mezi dvéma riiznymi jevy a nejsou citlivé na velikost podniku. Nejvyznamné;jsi
jsou pomérové ukazatele, které jsou podilem dvou stavovych nebo tokovych ukazatelt.
Pomérovéa analyza patii k nejpouzZivanéjSim metodam finanéni analyzy a patii sem
ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity, kapitadlového trhu a cash flow.

(Hrdy, 2009)

Elementarni metody lze rozdé€lit do nékolika skupin, viz obrazek ¢. 1. Vcelku vsak

znamenaji komplexni finan¢ni rozbor hospodareni podniku.
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Obrazek 1: Elementarni metody finan¢ni analyzy

Elementarni metody ‘

analyza stavovych ukazatel analyza rozdilovych ukazatelt analyza soustav ukazateld

analyza pomérovych ‘

ukazatel
horizontalni I nalvza fond || ukazatele pyramidové
analyza Yyza tondu rentability rozklady
verti}{élni | ukazatele ucelovg
analyza aktivity vybrané
ukazatele

ukazatele

zadluzenosti

. ukazatele

likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Rackova, s. 44), 2016

2.2 Analyza stavovych ukazatelu

Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelti zahrnuje ptfedev§im horizontalni a vertikalni
analyzu zékladnich ucetnich vykazi, kterd je vychozim bodem finan¢ni analyzy. Tato
¢ast financni analyzy patii mezi nejjednodussi nastroje a ddva nam zakladni prehled
0 vyvoji jednotlivych veli¢in ve finanénich vykazech. Slouzi k prvotni orientaci
V hospodareni podniku. Pozornosti by neméli uniknout nejvétsi rozdily. (Peskova, 2011)

(Knapkova, 2010)

22.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma zmény absolutnich ukazatelii v Case, nejcastéji ve vztahu
kK minulému ucetnimu obdobi. Porovnani jednotlivych tdaji z ucetnich vykaza probiha
po tadcich, tedy horizontalng. Zjistujeme o jakou sumu se zménila zkoumana polozka
Vv ¢ase v danych jednotkach (absolutni zména) a o kolik se tato polozka zménila v Case

V % (procentni zména). (Mrkvicka, 2006)

Absolutni zména = Hodnota; - Hodnota.1 1)
Procentni zména = Absolutni zména/Hodnota.1 * 100 [%] @)
kde: t........ cas.
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2.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje jednotlivé tidaje Ucetnich vykaza ve vztahu k jiné vybrané
veli¢ing. V ptipadé rozvahy sleduje piedevsim podil jednotlivych polozek na bilan¢ni
sum¢ (napt. podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech, zavazkli na celkovych
pasivech apod.). V ptfipad¢é vykazu zisku a ztraty na celkovych vynosech ¢i trzbach.
Rozbor je zpracovavan v jednotlivych letech od shora dolii a nikoli napfi¢ jednotlivymi

roky — proto vertikalni. (Griinwald, 2006)
2.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

2.3.1 Analyza fondu

Analyza fondu patii k metodam s vyuzitim rozdilovych ukazatelii. Rozdilové ukazatele
ziskame vypoctem rozdilu dvou veli¢in absolutnich ukazateli. Mezi tyto ukazatele
zahrnujeme Cisty pracovni kapitél, ¢isté pohotové prosttedky a Cisty penézni majetek.

(Hrdy, 2009)

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) vypoditame jako rozdil obé&znych aktiv (bez
dlouhodobych pohleddvek) a kratkodobych zavazkii, resp. dluhii, protoze
ke kratkodobym zavazkim musime pfipoCitat i bézné uvéry u bank a kratkodobé

finan¢ni vypomoci. (Hrdy, 2009)
CPK = 0bézna aktiva — kratkodoba pasiva (3)

Timto zplisobem odecteme od obéznych aktiv ¢ast financnich prostiedk, kterd je nutné
Vv nejblizsi dobé (do jednoho roku) uhradit a zlstane nam relativné volny kapital, ktery
muzeme vyuzit k financovani hospodaiské ¢innosti podniku. Tento ukazatel je
vyznamnym indikatorem platebni schopnosti podniku a plati, Ze ¢im je vysledek vyssi,
tim lepsi by méla byt schopnost podniku hradit své zavazky. (Hrdy, 2009) Je-li tento
ukazatel zdporny, jedna se o tzv. nekryty dluh. (Peskova, 2011)
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Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) vypoéitame jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prostiedky a okamzité splatnymi zavazky. Pohotové penézni prostfedky jsou penize
v hotovosti a na béznych uctech, nékdy se zahrnuji i penézni ekvivalenty (sménky,

Seky, kratkodobé cenné papiry apod.). (Peskova, 2011) (Sedlacek, 2011)

CPP = Pohotové penéini prosttedky — okamzité splatné zavazky 4)
Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek (CPM) zobrazuje jakousi stfedni cestu mezi ¢istym pracovnim
kapitdlem a Ccistymi pohotovymi prostiedky. Do obéznych aktiv zahrnuje vedle

pohotovych  penéznich  prostfedkt  také  kratkodobé pohledavky (vyjma
nevymahatelnych). (Hrdy, 2009)

CPM = 0bé7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratk. pasiva  (5)

2.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Analyza pomérovych ukazatelli patii k nejpouzivangj$im metoddm financni analyzy.
Charakterizuji vzajemny vztah dvou polozek z Gcetnich vykazi pomoci jejich podilu.
Aby mél takto vypocitany pomérovy ukazatel urCitou vypovidaci schopnost, musi
existovat mezi polozkami uvedenymi do poméru vzajemnd souvislost. Pii vybéru
ukazateld je tfeba mit vzdy na mysli cil, kterého chceme touto analyzou dosdhnout.

(Peskova, 2011) (Knapkova, 2010) (Griinwald, 2006)
Mezi zakladni pomé&rové ukazatele patii:

o ukazatele rentability,
e ukazatele likvidity,
o ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluzenosti.
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24.1 Ukazatele rentability

Rentabilita (téZ vynosnost vlozeného kapitalu) je schopnost podniku generovat zisk
z vlozenych prostfedki. Ukazatele rentability tedy slouzi k hodnoceni celkové
efektivnosti dané cCinnosti. Nejvice tyto ukazatele zajimaji akcionafe a potencionalni
investory. Cim je hodnota ukazatele vyssi, tim l1épe. Obecné se rentabilita vyjadiuje
pomérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu: (Griinwald, 2007) (Higgins, 2012)

Rentabilita = ——2% (6)

vlozeny kapital

V citateli se mizeme setkat s riznymi kategoriemi zisku, pro finan¢ni analyzu jsou

a ztraty:

EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — zisk pted tGroky a zdanénim, ve vykazu
zisku ztraty odpovida provoznimu vysledku hospodaieni, vyuziva se tam, kde je nutné

zajistit mezifiremni srovnani, (Macek, 2006)

EAT (Earnings After Taxes) — zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk, ve vykazu zisku a
ztraty jej najdeme jako vysledek hospodafeni za bézné ucetni obdobi, vyuziva se

Vv ukazatelich, které¢ hodnoti vykonnost firmy, (PeSkova, 2011)

EBT (Earnings Before Taxes) — zisk pfed zdanénim, provozni zisk jiz snizeny nebo
zvySeny o finanéni a mimotadny vysledek hospodafeni, od které¢ho jeSté¢ nebyly
odeCteny dané. Vyuzivd se tam, kde chceme =zajistit srovnani vykonnosti firem

s rozdilnym danovym zatizenim. (Peskova, 2011)

Jednotlivé ukazatele rentability se od sebe liSi jednak tim, jaky zisk se dosazuje do
Citatele a jednak tim, jaky vloZeny kapital dosadime do jmenovatele zlomku v ukazateli.

V praxi se nejvice pouzivaji nasledujici ukazatele rentability:

e ROA - (Return on Assests) Rentabilita aktiv neboli rentabilita celkového

kapitalu

ROA = — 2k (7

celkovy aktiva
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Rentabilita aktiv vyjadfuje celkovou efektivnost podniku. Ukazatel pométuje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou
financovany. (Dlahusova, 2010) Pokud je v ¢itateli zlomku dosazen EBIT (zisk pied
zdanénim a tGroky), neni tak podchycen efekt zdanéni. Takovyto ukazatel ma vyznam
Vv ptipad€ srovnani podniki S odlisnymi daflovymi podminkami, ¢i v pfipadé srovnani
vysledkt podniku v ¢ase. (Hrdy, 2009)Pokud je v citateli zisk po zdanéni plus zdanéné
uroky, pak tento ukazatel slouzi pro srovnani podniki s riznym podilem cizich zdroja
ve finan¢ni struktuie. Pokud vychazime pouze z ¢istého zisku (EAT), pak tento ukazatel
charakterizuje schopnost managementu vyuzit celkova aktiva ve prospéch vlastnikt.

(Griinwald, 2006)
e ROE - (Return on Equity) Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadfuje vynosnost kapitdlu vlozeného akcionafi ¢i
vlastniky podniku. Oznacuje, kolik Ccistého zisku pifipadd na jednu korunu

investovaného kapitalu. (Hrdy, 2009)

ROE=—"2AT (8)

" vlastni kapital

Tento ukazatel je klicovy predevSim pro akcionate, spoleéniky a dal§i investory.

vvvvv

vynos odpovidajici riziku investice. Rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt vySsi nez

alternativni vynos stejné rizikové investice. (Knapkova, 2010)

e ROS - (Return on Sales) Rentabilita trzeb

ROS = ©)

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb,
tedy udava, kolik K¢ zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. (Dlahusova,
2010) Cim vyssi hodnota, tim 1épe. Tento ukazatel byva oznadovan také jako ziskova

marze nebo ziskové rozpéti. (Rackova, 2008)

Pokud je do kategorie zisku dosazen Cisty zisk po zdanéni, mizeme ziskovou marzi
porovnavat s oborovym primérem. Pokud jsou hodnoty ukazatele niz$i, nez je oborovy

primér, znamena to, Ze ceny vyrobkl jsou pfili§ nizké a néklady vysoké. Pokud klesa
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ziskovd marze v Case, je tieba se zaméfit na analyzu nékladii, nebot’ jimi je ziskova

marze ovliviiovana. (Blaha, 2006)

e ROC - (Return on Costs) Nakladovost

Nakladovost je doplikovym ukazatelem k rentabilité¢ trzeb, vyuziva se k vyjadfeni
relativni irovné ndkladt. (Hrdy, 2009)

naklady

Nakladovost = —
triby

=1—ROS (10)

2.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné podnik se svymi aktivy hospodaii a jak jsou
jednotlivé slozky kapitalu vazané v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. ,,Md-li podnik
vice aktiv nez je potrebné, vznikaji mu zbytecné naklady a tim nizky zisk, md-li naopak
malo aktiv, prichdzi o mozné trzby.” (Hrdy, 2009, s. 127) Nejéastéji tyto ukazatele
vyjadiuji rychlost obratu aktiv nebo dobu obratu. Rychlost obratu vyjadiuje, kolikrat se
dana polozka obrati v objemu dosazenych trzeb za dany casovy okamzik. Doba obratu

je doba, po kterou je kapital vazan v urcité forme aktiv. (Griinwald, 2006)
Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele aktivity patii:
e Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv se vyjadfuje pomérem trzeb k celkovym aktivim.

rat celkovych a t1v=v—
Obrat celkovych akti eraby (11)

celkova aktiva

Ukazatel obratu celkovych aktiv méfi, kolikrat se celkova aktiva obrati do trzeb za rok.
Obrat aktiv by mél mit minimalné¢ hodnotu 1. Nejobjektivnéjsi je porovnat hodnotu
ukazatele s odvétvim. Pokud je hodnota nizka, znaci to, Ze podnik ma pftili§ vysoky stav

majetku a bud’ by ho méla odprodat, nebo zvysit trzby. (Hrdy, 2009) (Peskova, 2011)
e Rychlost obratu zasob a doba obratu zasob

Ukazatel rychlost obratu zasob je dan pomérem trzeb a priimérného stavu zasob.

Rychlost obratu zasob = [riby (12)

zasoby
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Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy ob&zného majetku
az po opétny nakup zasob. Pokud je ukazatel obratu zasob nizsi, nez je oborovy prumér,
znamena to, ze podnik ma piebytecné zasoby, které nenesou zadny vynos. (Kalouda,

2015)

Odvozenym ukazatelem je doba obratu zasob. (Ruckova, 2008)

365

Doba obratu zdsob = ———
obrat zasob

(13)

Tento ukazatel udava, jak dlouho jsou obézna aktiva vazana ve formé zasob. Obecné

plati, Ze ¢im vys$i je obratovost zasob a kratsi doba obratu, tim 1épe. (Rickova, 2008)
Rychlost obratu pohledavek a doba obratu pohledavek

Ukazatel rychlost obratu pohledavek je dan pomérem trzeb a primérného stavu
pohledavek.

trzby

Rychlost obratu pohledavek = sohledivicy

(14)

Tento ukazatel urcuje, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni prostiedky.
(Kalouda, 2015)

Odvozenym ukazatelem je doba obratu pohledavek. (Riickova, 2008)

365
obrat pohledavek

Doba obratu pohledavek =

(15)

Tento ukazatel vypovidd o tom, jak dlouho je majetek podniku vazan ve formé
pohledavek, tedy za jak dlouho jsou pohleddvky v priméru splaceny. Plati, Ze ¢im je
vys8i hodnota ukazatele rychlosti obratu pohledavek, tim rychleji podnik zinkasuje své
pohledavky. Doporu¢ovanou hodnotou doby obratu pohledavek je bézna doba splatnosti

faktur. (Rackova, 2008) (Dlahusova, 2010)

e Rychlost obratu zavazki a doba obratu zavazki

Ukazatel rychlost obratu zavazki je dan pomérem trzeb k zdvazkam.

Rychlost obratu zavazki = by (16)

zavazky
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Odvozenym ukazatelem je doba obratu zavazki. (Ruckova, 2008)

365

Doba obratu zavazki = ———
obrat zavazki

17

Tento ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Obecné by

doba obratu zavazki méla byt delsi nez doba obratu pohledavek. (Dlahusova, 2010)

2.4.3 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik majetku podniku je financovano cizimi
zdroji. Aktiva podniku by méla byt financovana, jak z vlastnich, tak cizich zdroja.
Dtvodem pro pouziti ciziho kapitdlu je jeho relativné niz§i cena oproti vlastnimu
kapitalu. Niz8i cena je déna tzv. danovym Stitem, ktery vznika v disledku moznosti
zapocitani urokovych ndkladi do danové uznatelnych nékladd. Analyza zadluzenosti

hleda optimalni vztah mezi cizim a vlastnim kapitalem. (Peskova, 2011)

e Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost (téz ukazatel véfitelského rizika) je pomér celkovych zdvazkl
k celkovym aktivim. M¢F procentualni pomér financnich prostfedkd, které véfitelé
podniku poskytli. (Macek, 2006)

cizi kapital (18)

Celkova zadluZenost = ——
celkova aktiva

Cim vys§i je hodnota tohoto ukazatele, tim vy3si je riziko véfiteltl. Je vSak nutné tento
ukazatel posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku a se strukturou ciziho
kapitalu. (Hrdy, 2009)

¢ Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani (téz ukazatel vlastnického rizika) je pomér vlastniho
kapitalu k celkovym aktivim. Je dopliikovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika

a jejich soucet by mél dat hodnotu 1. (Peskova, 2011)

. , , _ vlastni kapital
Koeficient samofinancovéni = ——————-2 (19)
celkova aktiva

Uvadi, do jaké miry jsou aktiva podniku financovana vlast. kapitalem. (Ruckova, 2008)
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e Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu (t¢z ukazatel celkového rizika) je dan

pomérem ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu. (Hrdy, 2009)

cizi kapital

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu = (20)

vlastni kapital

Tento ukazatel je kliCovy pro investory a byva doplnén jesté ukazatelem trokového
kryti. Pfevracena hodnota tohoto ukazatele je ukazatelem miry financni samostatnosti.

(Peskova, 2011)

e Ukazatel urokového kryti

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel trokového kryti = (21)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat je zisk vyssi nez placené uroky. Akcionare informuje
o tom, zda je dluhové zatizeni pro podnik unosné a véfitele o tom, jak jsou zajiStény
jejich naroky v ptipadé likvidace podniku. Doporucuje se, aby hodnota ukazatele byla

vetsi nez 3. (Kislingerova, 2005)

2.4.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity nas informuji o schopnosti podniku hradit vCas své kratkodobé
zavazky. Pométuji obéZzna aktiva s kratkodobymi pasivy, ktera jsou splatné do jednoho
roku. Smysl tohoto méfeni je v tom, aby podnik hradil kratkodobé zavazky z téch
slozek majetku, které jsou k tomu uréeny a ne napf. prodejem dlouhodobého majetku.
Za kratkodobéa aktiva povazujeme zasoby, kratkodobé pohledéavky, kratkodoby financni
majetek a Casové rozliSeni na strané aktiv a za kratkodoba pasiva jsou pro potieby
analyzu povazovany kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni Uvéry, kratkodobé
finan¢ni vypomoci a Casové rozliSeni na strané pasiv. (Knapkova, 2010) (Ruckova,
2008)

V praxi se nejcastéji pouzivaji ndsledujici ukazatele:
e BéZna likvidita

Obéina aktiva

Bézna likvidita = (22)

Kratkodoba pasiva
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Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky
podniku, tedy kolikrat je podnik schopen uspokojit své kratkodobé véftitele, kdyby
Vv daném okamziku piemeénil sviij obézny majetek ve finan¢ni hotovost. V literatufe se
uvadi, ze hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi 1,6 — 2,5.
Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele je vSak omezend, napt. nezohlediiuje, ze obézna
aktiva nejsou stejné likvidni a kratkodobé zavazky maji riznou dobu splatnosti.
(Rackova, 2008) (Mrkvicka, 2006)

e Pohotova likvidita

L ter e qe Obéina aktiva — zasob
Pohotova likvidita = 4

(23)

Kratkodoba pasiva

Tento ukazatel v ¢itateli vynechava zasoby, jakozto nejméné likvidni slozku ob&zného
majetku, Citatel je jeSté vhodné upravit o nedobytné pohledavky. Vyjadiuje schopnost
podniku kryt svymi pohledavkami a pené¢znimi prostfedky bézné potieby a kratkodobé
dluhy. Dle doporucenych hodnot by ukazatel mél nabyvat poméru 1:1 az 1,5:1. Vyssi
hodnota tohoto ukazatele je pifiznivd pro véfitele, neni vSak pfizniva pro akcionaie
a vedeni podniku, jelikoz vysoky objem obé&znych aktiv vazany ve formé pohotovych

prostiedkil pfinasi jen maly nebo zadny urok. (Rtuckova, 2008) (Dlahusova, 2010)
e Penézni (okamzita) likvidita

kratkodoby financtni majetek
v f J (24)

PenéZni likvidita = Tratkodobi pasiva
PenéZni likvidita je nejptisnéjsi likvidni ukazatel, ktery udava schopnost uhradit své
kratkodobé zavazky ihned. Do ¢Citatele vstupuji jen nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy,
tedy penize na béZném uCtu, na jinych uctech ¢i v pokladné, volné obchodovatelné
cenné papiry a ekvivalenty penéz. Dle literatury jsou doporuc¢ené hodnoty tohoto
ukazatele v rozmezi 0,6 -1,1. Dle metodiky ministerstva prumyslu a obchodu je spodni

hranice 0,2, ktera je vSak zaroven oznaCovana za hodnotu jiz kritickou. (Rtckova, 2008)
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2.5 Analyza soustav ukazateli

Nevyhodou vyse popsanych ukazateld, je jejich omezenéd vypovidaci schopnost, jelikoz
charakterizuji pouze urcity tsek ¢innosti firmy. K posouzeni celkové situace se proto
vytvaii soustavy ukazatell, které umoznuji detailnéjsi zobrazeni ekonomické situace
podniku s piesnéjsi vypovidaci schopnosti. Mezi nejpouzivanéjsi soustavy ukazateld

patii pyramidové soustavy a Gcelové soustavy ukazatell. (Landa, 2008)

251 Pyramidové soustavy

Jedna se o hierarchicky uspotadané soustavy ukazateld, jejichz podstatou je postupny
rozklad vrcholového ukazatele na dil¢i ukazatele, které ho rozhodujicim zplsobem
ovlivituji. Cilem je popsat vzajemné vazby jednotlivych ukazateld a identifikovat

faktory, které maji nejvétsi vliv na dany vrcholovy ukazatel. (Rackova, 2008)

Mezi nejznamgjsi pyramidové soustavy patii Du Pont analyza, viz obrazek ¢. 2. Jedna
se o pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE), ktery shrnuje
vSechny dopady na ziskovost. Du Pont diagram udavé, jak je rentabilita vlastniho
kapitalu urcena rentabilitou trzeb, obratem celkovych aktiv a finan¢ni pakou. (Hrdy,

2009) (Riickova, 2008)

Leva strana diagramu vychdzi z rozkladu rentability aktiv (ROA) na rentabilitu trzeb
(ROS) a obrat celkovych aktiv. Vzhledem k tomu, ze ukazatel ROE vychazi ze zisku po
zdanéni (EAT), je nutné ztohoto zisku vychazet i ukazatele ROA. (Hrdy, 2009)
(Sedlacek, 2011)

Prava strana diagramu je ukazatel finan¢ni paky, coZ je pomér celkovych aktiv a
vlastniho kapitalu. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim mensi je podil vlastniho
kapitalu na celkovém financovani podniku a tim je tedy vyssi podil cizich zdroji ve

finan¢ni struktute. (Hrdy, 2009) (Sedlacek, 2011)
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Obrazek 2: Du Pont rozklad ukazatele ROE

N

Aktiva/vl.
ROA v: kapital

EAT/Triby Triby/Aktiva
®

Trzby ‘ ‘ Trzby 0 Aktiva
[ |
[]

EAT

Obéind

aktiva +

‘ Vynosy ‘ Naklady ‘ Stala aktiva
=

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011, s. 83)

2.5.2 Uéelové soustavy ukazateli

Do této kategorie patti predikéni modely ¢i systémy vcasného varovani. Cilem téchto
modeld je urcit finanéni zdravi podniku pomoci jednoho hodnoticiho koeficientu.
S ohledem na vypovidaci schopnost jsou predikéni modely rozdélovany na bankrotni
a bonitni modely. Bankrotni modely hodnoti moznost tpadku podniku a bonitni modely
ptitfazuji podniku néjaké hodnoceni bonity. Oba modely vychazeji ze situace, Ze podle
chovani vybranych ukazateld lze indikovat pifipadné ohrozeni firmy. (Hrdy, 2009)
(Peskova, 2011)

Bankrotni modely

Bankrotni modely zjist'uji, zda podniku v dohledné dobé& hrozi bankrot ¢i nikoliv.
Konstrukce téchto modelti vychazi ze skutecnych dat prosperujicich ¢i zbankrotovanych
firem. Tyto modely jsou zaméfeny na véftitele podniku, které zajima, zda je podnik
schopny dostat svym zavazkiim. Tato analyza se snazi o mozném upadku informovat
s predstihem, aby se dalo ptfipadnému zaniku podniku vc¢as predejit. (Kalouda, 2015)
(Peskova, 2011)
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Altmanity model (Altmanovo Z-skore)

Altmaniv model vychazi z diskrimina¢ni analyzy uskuteénéné koncem 60. let v USA
prof. E. I. Altmanem u nékolika desitek prosperujicich a bankrotujicich podniki. Na
zéklad¢ této analyzy bylo vybrano 5 ukazatelti, které maji nejlepsi vypovidaci
a rozliSovaci schopnost pro hodnocené podniky. Pivodné byl model urcen pro podniky
vefejn¢ obchodovatelné na burze. Vroce 1983 byl upraven i pro vefejné
neobchodovatelné spole¢nosti a v roce 1995 pro nevyrobni spole¢nosti. (Hrdy, 2009)
(Sedlacek, 2011)

Pro podnik, jehoz akcie nejsou vetejné¢ obchodovatelné na burze ma rovnice Z-skore

nasledujici tvar:
Z=0,717x X1+ 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5 (25)

kde:

X1 = pracovni kapital/celkova aktiva
X2 =nerozd¢leny zisk/celkové aktiva
X3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = vlastni kapital/dluhy

X5 = Trzby/celkova aktiva

Interpretace vysledki je nasledujici, viz tabulka €. 1:

Tabulka 1: Interpretace vysledkii Altmanova Z-skére

Hodnota indexu Stav podniku

Z<172 Pasmo bankrotu
12<72<27 Sed4 zéna
Z>2,7 Prosperujici podnik

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Hrdy, 2009, s. 134), 2016

Z tabulky ¢. 1 vyplyva, Ze ¢im je Z-skore vyssi, tim se jedna o vice prosperujici podnik.
V pasmu Sedé zony nelze jednoznaéné urcit, zda podnik bude mit v budoucnu problémy

& nikoliv. (Hrdy, 2009)
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Index duvéryhodnosti (IN 95)

Tento model vytvoftili Inka a Ivan Neumaierovi v roce 1995 specialné pro podminky
v Ceské republice. Model IN je opét vyjadien rovnici, v niZ jsou zafazeny pomérové
ukazatele zadluZenosti, rentability, likvidity a aktivity. Ke kazdému ukazateli je
pfifazena vaha, kterd je vazenym primérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi. Index
byl v pribéhu let né€kolikrat modifikovan a posledni verzi je index INOS z roku 2005.
(Kalouda, 2015) (Hrdy, 2009)

INO5 =0,13xX1 + 0,04xX2 + 3,97xX3 + 0,21xX4 + 0,09xX5 (26)

kde:

X1 = celkova aktiva/cizi zdroje
X2 = EBIT/nakladové uroky
X3 = EBIT/celkova aktiva

X4 = vynosy/celkové aktiva

X5 = obéznd aktiva/kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Givéry a vypomoci

Interpretace vysledki je nasledujici, viz tabulka €. 2:

Tabulka 2: Interpretace vysledku indexu IN05

Hodnota indexu Stav podniku

INO5<0,9 Podnik spéje k bankrotu
0,9<INO5<1,6 Pasmo Sedé zony
INO5>1,6 Podnik tvofi hodnotu

Zdroj: vlastni zpracovani (Hrdy, 2009, s. 136), 2016

Interpretace je podobna jako u Altmanova modelu, ¢im je index vyssi, tim se jedna
0 Iépe prosperujici podnik. V pasmu Sedé zony podnik netvoii hodnotu, ale zatim

nebankrotuje. (Hrdy, 2009)

Bonitni modely

Bonitni modely hodnoti finan¢ni zdravi a bonitu podniku. Jsou zaméteny na investory

a vlastniky a vychazeji pfevazné z teoretickych poznatk.
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Kralicekitv Quicktest

Tento model byl sestaven v roce 1990 P. Kralickem. K jeho konstrukci byly pouzity
Ctyfi ukazatele, prvni dva hodnoti finan¢ni stabilitu a druhé dva rentabilitu. Primér
téchto Ctyi ukazateli predstavuje vysledné skore. (Peskova, 2011) (Hrdy, 2009)

Bodovéani jednotlivych hodnot ukazatelli se nachazi v tabulce €. 3.
Jedna se o nasledujici ukazatele:

R1 = vlastni kapital/celkova aktiva
R2 = (cizi zdroje-kratkodoby finan¢ni majetek)/nezdanény cash flow
R3 = EBIT/celkova aktiva

R4 = nezdanény cash flow/provozni vynosy

Tabulka 3: Bodovani hodnot jednotlivych ukazateli Kralicekova Quicktestu

Pocet bodu
2 body 3 body 4 body

Ukazatel

1 bod

R1 0,0 a méné 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R2 30 a vice 12 -30 5-12 3-5 3 améné

R3 0,0 a méné 0,0-0,08 | 0,08-0,12 | 0,12-0,15 | 0,15 a vice
R4 0,0 a méné 0,0-0,05 0,05-10,08 0,08-0,1 0,1 a vice

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Hrdy, 2009, s. 137), 2016

Interpretace vysledkt je nasledujici, viz tabulka ¢. 4:

Tabulka 4: Interpretace vysledki Kralicekova Quicktestu

Hodnota indexu Stav podniku

R/IA<1 Spatny podnik
1<R/4<3 Sedéd zéna
R/4 >3 velmi dobry podnik

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Hrdy, 2009, s. 137), 2016
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3 Charakteristika spole¢nosti SIPRAL, a. s.

3.1 Zakladni informace

Obchodni jméno: SIPRAL, a. s.

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Sidlo spolecnosti: Trebohosticka 3165, Praha 10
1CO: 61860433

Logo spole¢nosti:

T SIPRAL

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti SIPRAL, a. s.
Vznik spolec¢nosti:

Spole¢nost vznikla 20. kvétna 1992 jako spole¢nost s ru¢enim omezenym, na akciovou

spolecnost se zmenila 2. ledna 1995.

Vyse zakladniho kapitalu: 20 000 000 K¢&

Akcie: Akcie na jméno, hodnota 10 000 K¢, pocet akcii: 2 000 v listinné podobé.
Akcionari: Ing. Leopold Bares, 100%

Typ podniku:

Vyrobni podnik stavebni, komplexni dodavky obvodovych plastt administrativnich

a residenénich budov.
Predmét ¢innosti:

e Hlavni — komplexni dodavka prosklenych obvodovych plasth a wvnitinich
konstrukci budov, protipoZarnich konstrukci a atypickych konstrukci ze skla

a lehkych kov.
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e Vedlejsi — projektova ¢innost ve vystavbé, poradenska c¢innost v oblasti

stavebnictvi.

3.2 Profil spole¢nosti

Spole¢nost SIPRAL a. s. byla zaloZena v roce 1991. Pavodné byla Gzce zaméfena na
specidlni lepeni a tésnéni s vyuzitim silikonovych tmeli a postupné presla na dodavky
celych prosklenych konstrukci, kde zacala vyuzivat konstrukéni systémy na bazi
protlacovanych hlinikovych profili. V soucasné dobé dodava SIPRAL Sirokou paletu
prosklenych konstrukci, napf. obvodové plasté budov, okenni a dveini konstrukce,

prosklené interiérové pricky atd. (Vyro¢ni zprava spolecnosti SIPRAL, a. s., 2014)

Hlavnim vyrobnim programem jsou prefabrikované fasddni konstrukce. Takto
realizované fasadni obvodové plasté¢ se dnes podileji na obratu firmy z Casti, kterd
presahuje 70%. Dodavky téchto obvodovych plasti a konstrukei spolecnost zajistuje
komplexné, tj. realizuje, koordinuje a garantuje veSkeré vlastni i subdodavatelské
¢innosti souvisejici s projektovanim, vyrobou, montdzi a servisem téchto konstrukénich
celku. Projekty, které SIPRAL realizuje, jsou vétSinou dlouhodobého charakteru, tzn.

delsi nez jeden rok.

3.2.1 Prostorové rozmisténi

Sidlo spolecnosti se nachazi v Praze 10, jednd se o administrativné-vyrobni aredl,
o rozloze 4 600 m? Hlavni budova je rozd&lena na dv& &asti; v piedni je situovéna
administrativni st o rozloze 800 m?, v zadni Easti je umisténa vyrobni hala o rozloze
2 000 m% Dale se zde nachazi pavilon Vzorkovny, ktery slouzi jako vzorkovna skel,
zaluzii a zafizeni na myti fasad, s prostory pro vystavy moduld, ¢asti fasad, stavebnich

prvki, materialti a prototypti.

V Jirnech u Prahy (20 km od sidla spole¢nosti) se nachazi vyrobné-logisticky areél
0 celkové vyrobni a skladovaci plose 30 200 m® Zde se nachéazi skladovaci prostory
a probihd zde prevaznd cast vyroby. DalSi pobocky firmy se nachdzeji v Londyné

a v Pafizi, kde jsou pouze kancelafe. Veskera vyroba probiha v CR.
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3.2.2 Vyroba

Vyrobni program je rtznorody, stejné¢ jako jsou riznorodé ptani klienti tykajici se
vnéjSiho vzhledu budov. Vlastni vyroba se zamétuje na zpracovani hlinikovych profila,
hlinikovych valcovanych plechtt a deskovych kompozitl, které se skladaji ze dvou
hlinikovych plechii a plastového nebo mineralniho jadra. (Vyro¢ni zprava spolecnosti

SIPRAL, a. s., 2014)
Cinnosti vyroby:

e Zpracovani ty¢ového materidlu
e Obrabéni odlitki

e Zpracovani kompozitnich desek
e Zpracovani plechu

e Svafovani

o Kompletace modulovych segmentt a ostatnich ramovych konstrukei

3.2.3 Zakaznici

Hlavnimi zékazniky spolecnosti SIPRAL jsou velké stavebni spolec¢nosti (generalni
dodavatelé stavebnich zakézek), dale developerské spolecnosti, spolecnosti architekti,

projektové kanceléte, eventualné piimo investoii projekt.

3.2.4 Postaveni na trhu

Spole¢nost mé vedouci postaveni na ¢eském trhu v oblasti projekce, vyroby a montaze
lehkych obvodovych plasti. Spolecnosti se dafi pronikat na trh britsky, francouzsky,

slovensky a dansky.

3.2.5 Realizované zakazky

Spole¢nost zrealizovala vice nez 300 projekti v Praze, Patizi, Londyné, Manchesteru,
Mnichové, Bratislavé atd., napt. The Diamond (Sheffield, 2014-2015), Quadrio (Praha,
2013-2014), Budg&jovicka (Praha, 2012-2013), Galerie Santovka (Olomouc, 2012-2013),
Digital Park Il (Bratislava, 2011-2012), Main Point Karlin (Praha, 2010-2011), 1 New
York Street (Manchester, 2008), Stanice Metra Stiizkov (Praha, 2007-2008), City
Tower (Praha, 2006-2007) a mnoho dalsich.
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3.3 Podnikani v zahranic¢i

3.3.1 Velka Britanie

V roce 2006 byla zalozena dcefina spole¢nost SIPRAL UK Ltd. v Londyné. Nasledné
se zde realizoval projekt tii vySkovych reziden¢nich budov Elektron, rezidenc¢ni budovy
Adelaide Wharf a administrativni budovy Manchester New York Street. U vSech
projekti vystupuje SIPRAL UK Ltd. jako smluvni partner pro generalni dodavatele.
SIPRAL a. s. zajistuje vyprojektovani a vyrobu modulii pro svou dcefinou spole¢nost
jako jeji dodavatel. SIPRAL UK Ltd. ma pak na starosti montazni prace a dalsi piipadné
subdodavky na stavbé. (Vyroéni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014)

V disledku krize mistniho stavebniho trhu v roce 2009 byla ¢innost ve Velké Britanii
pozastavena. Od roku 2013 opét SIPRAL a. s. zvySuje obchodni aktivity v této zemi. Na
jafe roku 2013 ziskala projekt vystavby nové budovy The Diamond pro univerzitu
v Sheffieldu a v roce 2014 byla zahajena realizace tii vySkovych reziden¢nich budov
Nine EIms v Londyné. Jedna se o objemové dosud nejvétsi projekt v historii
spole¢nosti, jeho ukonceni se ocekava az vroce 2019. (Vyrocni zprava spolecnosti

SIPRAL, a. s., 2014)

3.3.2 Francie

Prvnim projektem v Patizi byla dekorani miiz pro Louis Vuitton realizovana v roce
2005. Spolec¢nosti se podafilo navazat na velky Gspéch s timto projektem a v roce 2009
ziskala projekt Nadace Louis Vuitton, na kterém se podilel svétoznamy architekt Frank
Gehry. Tento projekt znamena pro SIPRAL a. s. jedinecnou referenci nejen na
francouzském trhu, ale 1 v celoevropském méfitku. Kvili dlouhodobosti
a administrativni naro¢nosti podnikani ceské spolecnosti na francouzském trhu byla

Vv Patizi v roce 2009 ztizena pobocka. (Vyrocni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014)

3.3.3 Dansko

V cervnu 2014 se podaftilo vstoupit spolecnosti na dansky trh, zasluhou ziskani projektu
Amager Bakke — New Energy Plant v Kodani. Amager Bakke se stane nejmodern¢;si

spalovnou v celém Dansku. (Vyro¢ni zprava spolecnosti SIPRAL, a. s., 2014)
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3.4 Organizacni struktura

Spole¢nost SIPRAL od roku 2003 uplatiluje principy projektoveé-orientovaného
procesniho fizeni. Primarni strukturou organizace a fizeni je procesni model spole¢nosti
viz obrazek €. 3, ktery detailné popisuje jednotlivé procesy, jejich vstupy a vystupy,

vazby mezi nimi a odpovédnosti konkrétnich pracovnika.

Obrazek 3: Procesni model

s Zahajeni Ukonceni
Ziskani . . , y . .
) realizace Projekce Vyroba Montaz realizace Servis
zakazky . .
zakazky zakazky

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014), 2016

Ridici model a organizaéni model maji maticovy charakter. Zakladem je zakazkové
fizeni (tj. fizeni projektd), napfi¢ zakdzkovym fizenim se prolind stiediskové fizeni
(tj. poskytovani zdroji). Nositeli zakazkového fizeni jsou manazefi projektl, nositeli
stiediskového fizeni jsou manazeti stfedisek. Obé tyto skupiny tvoii spolecné stiedni
management spole¢nosti. Organizaéni struktura spolec¢nosti je znazornéna na obrazku

¢. 4.

Obrazek 4: Organizacni struktura spole¢nosti SIPRAL a. s.

Sipral a. s.

‘ lidské zdroje ‘ finance ‘ ‘ controlling ‘ IT ‘ obchod ‘ R&D ‘ technologie ‘ vyroba ‘
I— administrativa I— ckonomické I— controlling == informatika  obchodni projekce == vedeni projektil = koordinitofi a
stfedisko piiprava zakazek| nakup
b= sprava majetku == SIPRAL UK Ltd R&D = montaz == sklad a doprava
Servis a
= fizeni jakosti == SIPRAL France = piistupovy = vyroba
systém

| SIPRAL
Denmark

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014), 2016
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4 Financ¢ni analyza spolecnosti SIPRAL a.s.

Tato kapitola se vénuje konkrétnim vypoctim ukazatelti financni analyzy spolecnosti
SIPRAL a. s. za obdobi 2011 — 2014. Pro ucely této financni analyzy byly pouzity
vefejné¢ dostupné zdroje — UcCetni zaveérky a vyroCni zpravy spoleCnosti a statistiky

Ministerstva pramyslu a obchodu. Vsechny ¢astky jsou uvedeny v tisicich K¢&.

4.1 Zakladni ukazatele spoleCnosti

Pro rychly piehled jsou vtabulkach ¢. 5, 6 a 7 poskytnuty zakladni ukazatele
spolecnosti ziskané z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Kompletni rozsah vykazi je

k nalezeni v pfiloze.

Tabulka 5: Zakladni ukazatele spole¢nosti (vykaz zisku a ztraty)

vV tis. K¢ 2011 ‘ 2012 2013 2014

ro¢ni obrat 406.576 531.084 623.963 576.025
trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
ptidana hodnota 104.572 163.208 103.350 213.280
vysledek hospodateni po 17.189 47.083 -10.767 19.615
zdanéni

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014), 2016

Tabulka 6: Zakladni ukazatele spolecnosti (rozvaha)

vV tis. K¢

aktiva celkem 361.947 318.737 339.911 382.625
- stala aktiva 69.232 68.864 69.916 65.025
- obé&zna aktiva 290.705 247.608 267.743 311.142

vlastni kapital 32.035 79.118 53.552 84.749

cizi zdroje 329.828 239.619 286.359 297.876

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014), 2016

Tabulka 7: Trzby dle pivodu

trzby dle piivodu
tuzemsko 185.669 143.020 577.477 275.958
zahrani¢i 218.594 360.924 63.071 307.473

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Vyro¢ni zprava spole¢nosti SIPRAL, a. s., 2014), 2016
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4.2 Analyza stavovych ukazateli

4.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Vtab. ¢. 8 a 9 je provedena horizontalni analyza rozvahy v absolutnim a relativnim

vyjadieni ve zkraceném rozsahu.

Tabulka 8: Horizontalni analyza aktiv

012/20 013/20 014/20 012/20 013/20 014/20

AKTIVA CELKEM -11,95 % 6,6 % 12,6 % -43.210 21.174 42.714
Dlouhodoby majetek -0,5% 1,5% -7,0 % -368 1.052 -4.891
Dlouh. nehmotny majetek 279% | 488,0% -28,0 % 84 1.879 -635
Dlouh. hmotny majetek -0,7 % -1,2 % -6,3 % -452 -827 -4.256
Obézna aktiva -14,8 % 8,1 % 16,2 % -43.097 20.135 43.339
Zasoby 30,5 % -27,7 % -23,3% 17.216 -20.411 -12.372
Dlouhodobé pohledavky -41,7 % 29,4 % 53 % -23.324 9.587 2.248
Kratkodobé pohledavky -32,2 % 43,7 % 20,1 % -56.594 52.108 34.494
Kratkodoby finan¢ni 739,5 % -95,0% | 1719,0 % 19.605 -21.149 19.029
majetek

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ui€etnich vykazl spole¢nosti, 2016

Z provedené horizontalni analyzy aktiv vyplyva, Ze bilan¢ni suma celkovych aktiv se za
sledované obdobi vyraznym zptisobem nemeénila. K nejvétsimu mezirocnimu poklesu
doslo mezi lety 2011 a 2012, kdy celkova aktiva klesla témét o 12 %, v absolutnim
vyjadieni o 43.210 tis. K¢. Za timto propadem stoji vyrazné sniZeni pohledavek
Z obchodnich vztah v roce 2012, jak dlouhodobych (o 41,71 %), tak kratkodobych
(0 32,2 %) oproti roku 2011. Vzhledem k tomu, ze obrat i trzby v tomto roce vzrostly
oproti roku 2011, nejednalo se o niz$i fakturaci. Pokles neuhrazenych pohledavek byl
zpusoben tim, ze vroce 2012 spolecnost SIPRAL realizovala ze 72 % zakazky
v zahrani¢i, zejména ve Francii, kde je mnohem lepsi platebni moralka nez v CR a véas
se hradily faktury. Zatimco v roce 2011 byly po splatnosti pohledavky ve vysi 91.009
tis. K¢, tak v roce 2012 pouze ve vysi 26.327 tis. K¢.

Pokles celkovych aktiv ¢asteéné kompenzuje navyseni zasob, resp. nedokonéené vyroby
0 30,5 % a zvySeni kratkodobého finan¢niho majetku o 740 %. Narhst nedokoncené

vyroby vyplyva z dlouhodobého charakteru stavebni vyroby. O nedokoncené vyrobé se
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uctuje u zakédzek trvajicich déle nez jedno zdanovaci obdobi, projekt je ve stavu
rozpracovanosti a nebyla provedena kompletni fakturace za celou zakazku. Vynosy
adekvatni rozpracovanosti se na konci ucetniho obdobi zachycuji pravé do nedokoncené

vyroby. Tim je naplnéna zasada vérného obrazu ekonomické reality v uCetnictvi.

V roce 2013 se celkova aktiva navysila 0 6,6 % a v roce 2014 o dalsich 12,6 %, a to
opét vlivem vyrazného zvySeni pohledavek =z obchodnich vztahdi, zejména
kratkodobych. Kratkodobé pohleddvky z obchodnich vztahli vzrostly vroce 2013
043,7 % na vysi 171.280 tis. K&, z toho bylo ovsem po splatnosti jen 33.970 tis. K¢.
Vzhledem Kk vy$§imu obratu v tomto roce se pohledavky navySily zejména vySsi
fakturaci a jist& je pozitivni zpravou, Ze piestoze se zakazky realizovaly vyhradné v CR,
je jich vétSina jesté pied splatnosti. K dalSimu vyznamnému nartstu kratkodobych
pohledavek doslo v roce 2014, a to 0 20,1% na celkovou vysi 205.774 tis. K¢, tentokrat
ovSem stoji za naristem zejména navySeni pohledavek po splatnosti, a to na celkovou

vysi 114.000 tis. K¢.

Tabulka 9: Horizontalni analyza pasiv

Rozvaha Relativni zména (v %) Absolutni zména (v tis. K¢)

Polozka/rok 2012/2011  2013/2012 2014/2013 2012/2011 2013/2012  2014/2013

PASIVA CELKEM -11,9% 6,6 % 12,6 % -43.210 21.174 42.714
Vlastni kapital 147,0 % -32,3% 58,3 % 47.083 -25.566 31.197
Zékladni kapital 0% 0% 0% 0 0 0
Kapitalové fondy 0% | -1798% 176,4 % 0 -14.799 11.582
Rezervni fondy a 0% 0% 0% 0 0 0
ostatni fondy ze zisku

V}'lsleldek hospodateni 91,2% | 28535% -23,7% 17.189 47.083 -10.767
min. let

Vysledek hospodateni 1739 % -1229 % 2822 % 29.894 -57.850 30.382
béz. ucetniho obdobi

Cizi zdroje -27,4 % 19,5% 40% | -90.209 46.740 11.517
Rezervy -28,9 % -32,3% 171,3% -12.790 -10.128 36.440
Dlouhodobé zavazky -30,6 % 7,3% -23,4 % -9.813 1.620 -5.592
Kratkodobé zavazky -0,6 % 4,4 % 23,4 % -746 5.030 27.923
Bankovni Gvéry a -48,2 % 69,9 % -38,7 % -66.860 50.218 -47.254
vypomoci

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016
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Vyse vlastniho kapitdlu ve sledovaném obdobi kolis4, coz je zplsobeno celkovym
vysledkem hospodaieni spolecnosti za dany rok. Mezi roky 2011 a 2012 doslo k narastu
vlastniho kapitdlu o 146,97 %, Vv absolutnim vyjadieni o 47.083 tis. K¢, z divodu
vysokého kladného vysledku hospodaieni v roce 2012. V roce 2013 byla spolecnost
naopak ve ztrat¢, coz vedlo ke snizeni vlastniho kapitalu o 32,31 %, v absolutnim
vyjadieni o 25.566 tis. K¢&. Za timto poklesem stoji i snizeni ostatnich kapitalovych
fondii o 180 %, v absolutnim vyjaddfeni o 14.799 tis. K& Tuto zménu zpusobilo
precenéni financnich derivatl, které spolecnost pouziva k zajisténi proti ménovym
rizikim. V roce 2014 doslo opét k navySeni vlastniho kapitalu o 58,3 %, v absolutnim
vyjadieni o 31.197 tis. K¢, v disledku kladného hospodaiského vysledku a zvySenim
ostatnich kapitdlovych fondl o 17,4 %, v absolutnim vyjadieni o 11.582 tis. K¢.

U ostatnich slozek vlastniho kapitalu ke zménam ve sledovaném obdobi nedoslo.

Podobné jsou vysledkem hospodateni ovlivnény 1 cizi zdroje, které v roce 2012 vyrazné
Klesly o 27,35 %, v absolutnim vyjadieni o 90 209 tis. K¢ oproti roku 2011. Naopak
v roce 2013 se spolecnost ocitla ve ztraté a byla nucena Cerpat vyssi bankovni uvér, tato
slozka cizich zdroji se zvysila o 69,9 %, tedy o 50.218 tis. K& a nejvice ovlivnila
celkovou vysi cizich zdroju, které vtomto roce vzrostly o 19,5%, v absolutnim
vyjadieni o 46.740 tis. K¢. V roce 2014 doslo k dal§imu nartstu cizich zdroji o 4 %,
Vv absolutnim vyjadfeni o 11.517 tis. K&. Vyse erpani bankovniho uvéru se sice snizila
0 38,7 %, tj. o 47.254 tis. K¢, ale zaroven doslo k narustu kratkodobych zavazkt
0 23,4 %, tj. 0 27.923 tis. K¢, a zvySeni rezerv na naklady k rozpracovanym projektiim

0171,3 %, tj. 0 36.440 tis. K¢.

4.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza sleduje podil jednotlivych rozvahovych polozek na bilan¢ni sumé.
Zvolenou zakladnou je celkova hodnota aktiv (viz tab. ¢. 10) a celkova hodnota pasiv

(viztab. ¢. 11).
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Tabulka 10: Vertikalni analyza aktiv

Rozvaha ‘ % podil na bilan¢ni sumé

Polozka/rok ‘ 2012 2013

AKTIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %
DLOUHODOBY MAJETEK 19,1 % 21,6 % 20,6 % 17,0 %
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,1% 0,1% 0,7% 0,4 %
Dlouhodoby hmotny majetek 19,0 % 21,5% 19,9 % 16,6 %
OBEZNA AKTIVA 80,3 % 77,7 % 78,8 % 81,3 %
Zésoby 15,6 % 23,1 % 15,6 % 10,7 %
Dlouhodobé pohledavky 15,4 % 10,2 % 12,4 % 11,6 %
Kratkodobé pohledavky 48,6 % 374 % 50,4 % 53,8 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,7% 7,0 % 0,3% 53%

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti, 2016

Nejvyznamnéjsi slozkou celkovych aktiv jsou ve vsech sledovanych letech obézna
aktiva (cca 80 %) a z toho nejvétsi mérou kratkodobé pohledavky (az cca 50 %) - ty
jsou tvotfeny zejména pohleddvkami z projekti. Dlouhodobé pohledavky maji 10-15%
podil na bilan¢ni sumé, tvofi je predevs§im tzv. zadrzné, tj. pozdrzeni plateb v souvislosti
s poskytnutou garan¢ni lhtitou. Lhiita na pozdrzeni plateb byva u kazdého projektu jina,

a to dle smlouvy, vétSinou se jedna o ¢asovy horizont 1 roku az 5 let.

Z pohledu na relativné vysoké zasoby materialu (cca 10-20 %) je patrné, ze se jedna

0 vyrobni podnik. Materidl tvoii hlavné hlinikové profily a sklo.

Kratkodoby finan¢ni majetek je v poméru k celkovym aktiviim nevyznamnou slozkou

majetku.

Stala aktiva maji pouze 20% podil na celkovych aktivech. Dlouhodoby majetek je ze
70 % tvofen majetkem v podobé nemovitosti. Méné vyznamnou slozkou dlouhodobého
majetku jsou samostatné movité véci a soubory movitych véci, které tvoii 15 % stalych

aktiv. Necelych 10 % stalych aktiv tvoii pozemky.
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Tabulka 11: Vertikalni analyza pasiv

Rozvaha % podil na bilan¢ni sumé

Polozka/rok 2012 2013

PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 %
VLASTNI KAPITAL 8,9 % 24,8 % 15,8 % 22,1%
Zakladni kapital 55% 6,3 % 59% 52 %
Kapitalové fondy 2,3% 2,6 % -19% 1,3%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 15% 1,7% 1,6 % 1,4 %
Vysledek hospodafeni minulych let -52% -0,5 % 13,4 % 9,1 %
Vysledek hospodafeni bézného ucetniho 4,7 % 14,8 % -3,2 % 51%
obdobi

CI1zi ZDROJE 91,1 % 75,2 % 84,2 % 77,9 %
Rezervy 12,2 % 9,9 % 6,3 % 0,15 %
Dlouhodobé zavazky 8,9 % 7,0% 7,0 % 48 %
Kratkodobé zavazky 3L,7% 358 % 35,0% 38,4 %
Bankovni uvéry a vypomoci 38,3 % 225 % 35,9 % 19,5 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

Z provedené horizontalni analyzy pasiv vyplyva, Ze spolecnost je financovana
predevsim z cizich zdroji. V roce 2011 maji cizi zdroje dokonce 91,1% podil na
celkovych pasivech, v dalSich letech je tento podil jiz niz$i a pohybuje se mezi
75 a 84 %. Kolisani ovliviiuje hlavné vysledek hospodafeni v daném roce. Nejvétsi
podil na celkovych pasivech maji kratkodobé zavazky, a to zejména zavazky
z obchodnich vztaht vii¢i subdodavatelim, které tvoii pfiblizné 35 % celkovych pasiv.
Dalsi velmi vyznamnou slozkou jsou bankovni Uvéry a vypomoci, jejichz vyse
Vv pritbéhu sledovaného obdobi kolisa a zhruba odpovida tomu, jak se spolecnosti dany

rok dafilo.
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4.2.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V tab. ¢. 12 je provedena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty ve zkraceném
rozsahu. Horizontalni analyza v plném rozsahu je k nalezeni v pfiloze. Meziro¢ni zména

je uvedena, jak v absolutnim, tak Vv relativnim vyjadieni.

Tabulka 12: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Polozka/Rok Relativni zména (v %) Absolutni zména (v tis. K¢)
2012/2011 | 2013/2012 2014/2013 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Vykony 30,6 % 17,5 % -1,7% 124.508 92.879 -47.938

Vykonova spotieba 21,8% 415% -30,3 % 65.872 152.737 -157.868

Pfidana hodnota 56,0 % -36,7 % 106,4 % 58.636 -59.858 109.930

Osobni naklady 20,0 % -7,4 % 0,4 % 19.861 -8.775 487

Odpisy DHM -18,6 % 12,4 % 14,5 % -989 538 707

Ostatni provozni 8,8 % 47,9 % -69,1 % 732 4.340 -9.252

vynosy

Ostatni provozni -68,3 % 487,2 % 192,8 % -3.927 8.887 20.652

naklady

Provoz. vysledek 56,0% | -111,8% | 11283 % 20.601 -64.183 76.546

hospodareni

Ostatni finanéni 38,0 % -37,4 % 125,5% 8.380 -11.382 23.871

vynosy

Ostatni finanéni -18,7 % -23,8% 287,8 % -5.759 -5.956 54.805

naklady

Finanéni vysledek 108,6 % | -389,3% | -1027,3% 15.086 -4.652 -35.515

hospodareni

Dai z pfijmt za 101,3 % -954% | 20245% 5.793 -10.985 10.649

béZnou ¢innost

Vysledek hospodat. 1739% | -1229% 282,2 % 29.894 -57.850 30.382

za béznou ¢innost

Vysledek hospodat. 1558% | -118,4% 386,0 % 35.687 -69.361 41.557

pred zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

Dle horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je zieymé, Ze vykony spolecnosti
Vv prubehu sledovaného obdobi maji rostouci trend. K nejvétSimu nértstu doslo mezi
roky 2011 a 2012, kdy vykony vzrostly o 30,6 %, v absolutnim vyjadieni o 124.508 tis.
K¢. K dalSimu nartistu doslo mezi roky 2012 a 2013 o dalSich 17,5 % a spole¢nost
dosahla nejvyssiho obratu ve sledovaném obdobi ve vysi 623.963 tis. K&. V roce 2014

vykony klesly 0 7,7 %, v absolutnim vyjadieni o 47.938 tis. K¢&.
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Rist vykont byl zplGsoben vétsim objemem ziskanych zakazek. S ristem objemu
zakadzek se zvySovala i vykonova spotieba, ovSem v roce 2013 je patrny nelimérné
vysoky nartst nakladi vzhledem k vykazovanym trzbam oproti pfedchozimu roku, a to
0 41,5 %, zatimco vykony vzrostly pouze o 17,5 %. V roce 2014 dochdzi k opacné
situaci a vykonova spotieba je oproti vykazovanym trzbam vyrazné niz$i. Prestoze
vykony Klesly pouze 0 7,7 %, tj. 0 47.938 tis. K¢, vykonova spotieba klesla az o 30,3 %,
tj. 157.868 tis. K¢. Tato situace vznikla ¢astecné tim, ze doSlo k posunu vyznamné Casti
realizace nasmlouvanych projekti do roku 2014, ale potiebny material byl nakoupen jiz
v roce 2013. V roce 2012 se dale realizovaly projekty z vétsi Casti v zahrani¢i, kde jsou
podminky na stavebnim trhu o mnoho piiznivéjsi nez v CR a naklady mezi lety 2011
a2012 vzrostly jen imérné vys§imu mnozstvi zakazek. Zatimco v roce 2013 byly
realizovany témét vyhradné projekty v tuzemsku, které jsou vzhledem Kk neutéSené
situaci na tuzemském stavebnim trhu provadény pouze s minimalnimi marzemi. Cela
tato situace se promitla i do pfidané hodnoty, ktera mezi lety 2011 a 2012 vzrostla
056,07 % a mezi lety 2012 a 2013 klesla 0 36,68 %, naopak v roce 2014 opét vzrostla

0 106,4 % a samoziejmé ovlivnila 1 vysledek hospodatenti.

Spole¢nost se vroce 2013 ocitla ve ztrat¢ ve vysSi 10.767 tis. K& V ostatnich
sledovanych letech vykazuje SIPRAL, a. s. jiz kladny vysledek hospodafeni.
Hospodaisky vysledek po zdanéni vzrostl mezi lety 2011 a 2012 o 173, 91 %, v abs.
vyjadieni o 29.894 tis. K¢. Mezi lety 2012 a 2013 klesl 0 122,9 %, v abs. vyjadieni
0 57 850 tis. K& a v roce 2014 vzrostl 0 282,2 %, v abs. vyjadieni o 30.382 tis. K¢. Za
47.083 tis. K¢. OvSem nejvyssiho provozniho vysledku hospodateni doséhla spole¢nost
vroce 2014 ve vysi 69.761 tis. K& vtomto roce ale enormné narostla ztrata
z finan¢niho hospodafeni spolecnosti ve vysi 38.972 tis. K& To bylo zplsobeno
zajiSténim GBP pi{jmi z anglickych projektii a pohybem kurzu CZK/GBP. Libra v roce
2014 posilila, tim padem spolecnost SIPRAL, a. s., realizovala ztratu ze zajiSt'ovacich

obchodi?, ale o to vétsi méla trzby z anglickych projekti v korunovém vyjadieni.

1 Spole¢nost SIPRAL, a. s. se zajistuje proti oslabeni GBP
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4.2.4

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vtab. ¢. 13 je provedena vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty ve zkraceném

rozsahu. Vertikalni analyza v plném rozsahu je Kknalezeni v pfiloze. Zvolenou

zakladnou polozenou jako 100 % je celkovy obrat, tj. vykony.

Tabulka 13: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

PoloZka/rok 2011 2012 2013 2014

Vykony 100 % 100 % 100 % 100 %
Vykonova spotieba 74,3 % 69,3 % 83,4 % 63,0 %
Pfidana hodnota 25,7 % 30,7 % 16,6 % 37,0 %
Osobni naklady 24,3 % 22,4 % 17,6 % 19,2 %
Dang¢ a poplatky 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
Odpisy DHM 1,3% 0,8 % 0,8 % 1,0 %
Ostatni provozni vynosy 2,0% 1,7% 22% 0,7 %
Ostatni provozni naklady 1,4 % 0,3% 1,7% 54 %
Provozni vysledek hospodareni 9,0 % 10,8 % -1,1% 12,1 %
Ostatni finan¢ni vynosy 5,4 % 57 % 3,0% 7,5 %
Ostatni finan¢ni naklady 7,6 % 4,7 % 3,0% 12,8 %
Financ¢ni vysledek hospodareni -3,4 % 0,2 % -0,5% -6,8 %
Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 1,4 % 22% 0,1% 1,9%
Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 42 % 8,9 % -1,7% 3,4 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim 5,6 % 11,0 % -1,7 % 5,4 %

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2016

Vzhledem k tomu, ze SIPRAL je vyrobni podnik, jsou hlavnimi vynosy trzby za prode;j
vlastnich vyrobkli, pfipadn€ sluzeb. Tvoii téméf 94-99 % celkovych vynost
spolecnosti. VEtSinou se jednd o trzby za vystavbu vefejnych a kancelafskych budov,

zbytek tvoii bytova vystavba, specializované zakazky a servis.

Zbyla procenta doplituje zména stavu zasob vlastni ¢innosti - tykd se nedokoncené
vyroby, kterd se vztahuje vyhradné k rozpracovanym stavebnim zakazkdm, a dale sem
patii aktivace dlouhodobého majetku - spolecnost si svépomoci upravuje nckteré

vyrobni a skladovaci prostory.
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Vykonova spotieba ¢ini 70-80% podil na celkovych vynosech spolecnosti. Pouze
v roce 2014 se podaftilo vykonovou spotiebu snizit na pouhych 63 %. SIPRAL, a. s., ma
nejvyznamnéjsi naklady v podobé spotfeby materialu na projekty a spotieby sluzeb na

projekty (sluzby, kooperace, ostatni naklady).
Dalsi vyznamnou slozkou jsou osobni naklady, které tvofi cca 20% podil k celkovym
vynostm.

Ostatni polozky jiz nenabyvaji vyznamnéjSich hodnot. Ostatni provozni vynosy
ptredstavuji pfedevsim piijata pojistnd plnéni a piefakturace nakladi na dalsi dodavatele.
Zména stavu rezerv a opravnych polozek zahrnuje zejména opravné polozky

k pohledavkam a zménu stavu rezervy na piedfakturované projekty.

Ostatni provozni vynosy ptfedstavuji pfedev§im kurzové zisky a ostatni finan¢ni naklady

kurzové ztraty a poplatky za bankovni garance.
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4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

V analyze rozdilovych ukazateli je uveden vypocet Cistého pracovniho kapitalu
a cistych penéznich prostredkll. Ukazatel ¢isté pohotové prostiedky zde neni uveden pro

nedostatek informaci tykajicich se okamzité splatnych zavazk.

43.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je vypoéitan jako rozdil ob&znych aktiv (bez dlouhodobych
pohledavek) a kratkodobych pasiv, tj. kratkodobych zavazkli a kratkodobych

bankovnich uvéry, viz tab. ¢. 14.

Tabulka 14: Cisty pracovni kapital

polozka/rok 2011 2012 2013 2014

obéznd aktiva 234.785 215.012 225.560 266.711
kratkodobd pasiva 253.516 185.910 241.158 221.827
CPK -18.731 29.102 -15.598 44.884

Zdroj: vlastni zpracovani dle Ui€etnich vykazl spole¢nosti, 2016

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ve sledovaném obdobi zna¢né kolisa. V letech 2011
a 2013 nabyva tento ukazatel zapornych hodnot a vznika tzv. nekryty dluh. Zaporné
hodnoty CPK vypovidaji o mozné nizké platebni schopnosti spoleénosti v téchto letech.
Naopak v roce 2012 a 2014 ukazatel nabyva pomérné vysokych kladnych hodnot, tzn.,
ze spolecnost méla v téchto letech dostatecnou financni rezervu na uhradu svych

zavazku.

4.3.2 Cisty penéZni majetek

V ptipad¢ ukazatele Cistého penéZniho majetku jsou od obézného majetku navic
odecteny zasoby, které jsou nejméné likvidni slozkou ob&zného majetku, a kratkodobé

pohledavky jsou o&isténé od nevymahatelnych pohledavek,? viz tab. &. 15.

2 Spole¢nost SIPRAL, a. s. kazdorotn& vytvari opravné polozky k pohledavkam a odepisuje nedobytné
pohledavky. Vyse pohledavek, které je uvedena v rozvaze, je tudiz jiz o¢iSt€na o nedobytné pohledavky.
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Tabulka 15: Cisty penéZni majetek

CPM = ob&7n4 aktiva — zasoby - kratkodoba

pasiva (v tis.

polozka/rok 2011 2012 2013 2014

ob&7n4 aktiva 234,785 215.012 225.560 266.711
zasoby 56.368 73.584 53.173 40.801
kratkodobd pasiva 253.516 185.910 241.158 221.827
CPM -75.099 -44.482 -68.756 4.083

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti, 2016
Hodnoty CPM vychazeji v letech 2011-2013 ve vysokych zapornych hodnotach. Pouze
vroce 2014 vychazi hodnota kladné. Ztoho vyplyva, ze spole¢nost neni schopna

v jednom okamziku uhradit vSechny své zavazky ze svych finanénich prostiedkt

a z kratkodobych pohledavek.
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4.4 Analyza pomérovych ukazateli

Tato kapitola se vénuje analyze zékladnich pomeérovych ukazatelti, kterd je
nejrozsifenéjsi metodou financéni analyzy, jelikoz umoziluje ziskat rychly obraz
0 zakladnich finan¢nich charakteristikdch firmy. (Sedla¢ek, 2011) V nésledujicich
tabulkach jsou provedeny vypoclty ukazatel rentability, likvidity, aktivity a
zadluzenosti. Podrobny popis jednotlivych ukazateli a zplsob vypoctu je pospan

Vv teoretické Casti této bakalarské prace.

4.4.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pomé&fuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdrojii pouZzitych na
jeho dosazeni. Cim vyssi hodnota vychazi, tim 1épe. Vybrané ukazatele jsou porovnany
s ukazateli v odvétvi stavebnictvi, které jsou ziskany ze statistik Ministerstva prumyslu

a obchodu.

Tabulka 16: ROA - Rentabilita celkovych aktiv

ROA = EAT/celkova aktiva

polozka/rok 2011 2012 2013

zisk po zdanéni (EAT) 17.189 47.083 -10.767 19.615
celkova aktiva 361.947 318.737 339.911 382.625
ROA 4,75 % 14,78 % -3,17 % 5,13 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

Tabulka 17: ROA - srovnani s odvétvim

ROA = EBIT/celkova aktiva (v tis.

polozka/rok 2011 2012

EBIT 36.798 57.399 -6.784 69.762
celkova aktiva 361.947 318.737 339.911 382.625
ROA 10,17 % 18,0 % -2,0% 18,23 %
ROA v odvétvi 4,55 % 3,32 % 5,79 % 3,0 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti a statistik MPO, 2016

Ukazatel ROA (viz tab. ¢. 16, 17) méti vykonnost neboli produkéni silu firmy.
Vysledné hodnoty odpovidaji dosazeného vysledku hospodaieni spole¢nosti v daném
obdobi. V piipad¢ vypoctu ukazatele ROA s pouzitim zisku po zdanéni - EAT dosahuje
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spolecnost nejlepsich vysledkd v roce 2012, kdy vyse tohoto ukazatele vyznamné
prevysuje hodnoty v ostatnich letech. V ptipad¢ pouziti zisku pfed zdanénim a troky -
EBIT, ktery odpovida zhruba provoznimu vysledku hospodafeni pro srovnani
s oborovymi hodnotami v odvétvi, je nejvyssi dosazena hodnota ukazatele v roce 2014,
to je ovSem vyrazn¢ ovlivnéno posilenim kurzu libry. Pfi srovnani ukazateli ROA
s oborovymi hodnotami se spole¢nost po vétSinu sledovaného obdobi pohybuje vysoko
nad pramérem. To samoziejmé neplati pro rok 2013, kdy se spolecnost ocitla ve ztraté

a ukazatel ROA dosahuje zépornych hodnot.

Tabulka 18: ROE - Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE = EAT/vlastni kapital (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013

zisk po zdanéni (EAT) 17.189 47.083 -10.767 19.615
vlastni kapital 32.035 79.118 53.552 84.749
ROE 53,66 %0 59,5 % -20,1 % 23,14 %

Zdroj: vlastni zpracovéni dle Ui€etnich vykazl spole¢nosti, 2016

Vroce 2013 je hodnota ukazatele ROE (viz tab. ¢. 18) zaporna opét z divodu
zaporného vysledku hospodaieni v tomto roce. NejvysSich hodnot nabyva ukazatel
v letech 2011 a 2012, vroce 2014 jeho hodnota klesla zejména z divodu navyseni
vlastniho kapitdlu. Je nutné podotknout, Ze vysoké hodnoty tohoto ukazatele jsou
zpiisobené tim, Ze spolecnost ma velice nizky vlastni kapital vzhledem k celkovému

kapitalu a je financovéana ptevazné cizich zdroja.

Tabulka 19: ROS - rentabilita trzeb

ROS = EAT/trzby (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012

zisk po zdanéni (EAT) 17.189 47.083 -10.767 19.615
trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
ROS 4,25 % 9,34 % -1,68 % 3,36 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016
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Tabulka 20: ROS srovnani s odvétvim

ROS = EBIT/trzby (v tis. K&)

ROS (v tis. K¢) 2011 2012 2013 2014

EBIT 36.798 57.399 -6.784 69.762
trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
ROS 9,1% 11,39 % -1,06 % 11.96 %
ROS v odvétvi 5,07 % 3,75 % 6,33 % 3,35 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolecnosti a statistik MPO, 2016

oy e

0 kvalitativné odlisnych obdobich hospodateni podniku. V roce 2013 dosahuje ukazatel
zapornych hodnot v dusledku zaporného vysledku hospodateni. Ukazatel ROS
S pouzitim zisku po zdanéni EAT dosahuje nejvys$si hodnoty v roce 2012, pak ma jiz
klesajici tendenci. V ptipadé pouziti zisku EBIT jsou hodnoty ukazatele v roce 2012
a 2014 tém¢er totozné a dosahuji vysokych hodnot. Pti srovnani s oborovymi hodnotami

v odvétvi se kromé roku 2013 pohybuje spole¢nost opét vysoko nad primérem.

4.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné se ve firmé hospodaii
s aktivy, tedy jak dlouho jsou v nich vazany finan¢ni prostiedky. Obecné se da
konstatovat, Ze ¢im véEtsi pocet obratek, tim 1épe a dale je zadouci rostouci trend téchto

ukazatelu.

Tabulka 21: Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv = trzby/celkova aktiva (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013

trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
celkova aktiva 361.947 318.737 339.911 382.625
obrat aktiv 1,12 1,58 1,88 1,52
obrat aktiv v odvétvi 0,9 0,89 0,92 0,9

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti a statistik MPO, 2016

Hodnoty ukazatele obratu aktiv (viz tab. ¢. 21) maji do roku 2013 rostouci trend, v roce
2014 se hodnota vraci pfiblizné€ na Groven roku 2012. Obrat aktiv by mél mit minimalné

hodnotu 1. Primérné hodnoty se pohybuji od 1,6 do 2,9. Dle srovnani obratu aktiv
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s oborovym primérem, lze konstatovat, Ze spolecnost hospodaii se svymi aktivy

efektivné.

Tabulka 22: Obrat zasob a doba obratu zasob

404.263

trzby 503.944 640.548 583.431
zasoby 56.368 73.584 53.173 40.801
obrat zasob 7,17 6,85 12,0 14,3
doba obratu zasob (dny) 51 53 30 26
doba obratu zasob v odvétvi 29 35 34 27
(dny)

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolecnosti a statistik MPO, 2016

U ukazatele rychlosti obratu zasob (viz tab. ¢. 22) se da obecné fici, ze ¢im vétsi pocet
2012, v dalsich letech ma jiz rostouci trend a je téméf dvojndsobny, coz znamena, ze
spole¢nost zacala vyuzivat zasoby mnohem efektivnéji. Pokud srovname dobu obratu
zasob s hodnotami v odvétvi, je patrné, Ze v roce 2011 a 2012 spole¢nost drzela zasoby
podstatné déle, nez byl oborovy pramér. Nicméné v roce 2013 a 2014 se hodnoty

S oborovym primérem srovnaly a jsou dokonce mirné lepsi.

Tabulka 23: Rychlost obratu pohledavek a doba obratu pohledavek

Obrat pohledavek = trzby/pohledavky, doba obratu pohledavek = 365/obrat pohledavek

(v tis. K¢)
polozka/rok 2011 2012 2013 2014
trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
pohledavky 120.950 55.906 103.825 133.164
obrat pohledavek 3,34 9,0 6,2 44
doba obratu pohledavek 109 40,5 58,9 82,9
kratk. pohledavky (dny)
doba obratu celkovych 210 110 122 157
pohledavek (dny)
doba obratu celkovych 175 192 202 182
pohledavek v odvétvi (dny)

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolecnosti a statistik MPO, 2016

52




Hodnoty doby obratu pohledavek (viz tab. ¢. 23) by mély odpovidat primérné dobé
splatnosti faktur. Splatnost faktur je u kazdého projektu jina, ale vétSinou se pohybuje
mezi 30-60 dny. Do vypoctu ukazatele obratu pohledavek vstupuji pouze kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahi, které jsou navic ocisténé o tzv. kratkodobé zadrzné.
je vroce 2011, kdy jsou pohledavky pfeménovany v penézni prosttedky pouze 3,3krat
za rok, a primérné inkasni obdobi trva 109 dni. V roce 2012 se situace mnohem zlepsila
a inkasni obdobi se zkratilo o 69 dni, coZ je zpusobeno zejména realizaci projektt
v zahrani¢i, kde je lepsi platebni moralka nez v CR. V dalsich letech ma ukazatel opét

klesajici tendence a doba inkasa pohledavek se prodluzuje.

Pro srovnani s oborovym primérem do vypoctu vstupuji kratkodobé i dlouhodobé
pohledavky. S ukazateli je patrné, Ze vSeobecné ve stavebnictvi je inkasni doba
pohledavek velice dlouhd. Krom¢ roku 2011 meéla spolecnost inkasni obdobi
pohledavek vyznamné krat$i, nez byl oborovy primér. Nutné je podotknout, Ze takto
dlouh¢é lhuty splatnosti celkovych pohledavek, jak v odvétvi stavebnictvi, tak ve
spolecnosti SIPRAL, a. s., jsou ovlivnény tzv. dlouhodobym zadrznym spojenym

s garan¢ni lhitou, kterd mize trvat i nékolik let.

Tabulka 24: Rychlost obratu zavazki a doba obratu zavazki

Obrat zavazki = trzby/zavazKky, doba obratu zavazka = 365/obrat zavazki (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013 2014
trzby 404.263 503.944 640.548 583.431
zavazKy 87.305 91.293 91.309 118.562
obrat zavazka 4.6 55 7,0 492
doba obratu kratk. zavazku 79 66 52 74
Z obch. vztahi (dny)

doba obratu kratk. zavazka 103 83 67,6 91,2
(dny)

doba obratu kratk. zavazki 143 1425 164 146
V odvétvi (dny)

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolecnosti a statistik MPO, 2016

Do vypoctu ukazatele obrat zavazki a doba obratu kratkodobych zavazku (viz tab.

¢.24) vstupuji pouze kratkodobé pohledavky z obchodnich vztaht  vuci
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subdodavatelim. Do vypoctu ukazatele pro srovnani s odvétvim vstupuji celkové

kratkodobé zavazky.

Z ukazateld vyplyva, ze kromé roku 2012 jsou zavazky firmy splaceny rychleji, nez
jsou inkasovany pohledavky. Obecné se doporucuje, aby doba obratu zavazki byla delsi
nez doba obratu pohledavek. Priméme¢ jsou zavazky z obchodnich vztahti hrazeny za
68 dni. Doba splatnosti faktur od dodavatelt je velmi odli$na a pohybuje se mezi 14-60
dny. Pokud srovname dobu obratu zavazkl spolecnosti s hodnotami v odvétvi, plati
spole¢nost své zadvazky diive. Tuto situaci zptusobuje fakt, ze spole¢nost SIPRAL, a. s.,
vystavuje relativné malé mnozstvi faktur v fadech nékolika miliond. Na druhé strané
pfijima velké mnozstvi dodavatelskych faktur spiSe v tadech tisicli. Navic vétSina
dodavateltl spolecnosti SIPRAL a. s., jsou vyrobci skel a hlinikovych profili a v tomto

odvétvi jsou jiné zvyklosti nez v odvétvi stavebnictvi a faktury se proplaci rychleji.

4.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani

podniku a méfi, v jakém rozsahu podnik pouziva k financovani dluhy.

Tabulka 25: Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost = cizi kapital/celkova aktiva (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013

cizi kapital 329.828 239.619 286.359 297.876
celkova aktiva 361.947 318.737 339.911 382.625
celkova zadluZenost 91,1 % 75,2 % 84,2 % 77,9 %
celkova zadluZenost v 59,6 % 57,3 % 58,9 % 57,8 %
odvétvi

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti a statistik MPO, 2016

Tabulka 26: Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani = vlastni kapital/celkova aktiva (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013 2014

vlastni kapital 32.035 79.118 53.552 84.749
celkova aktiva 361.947 318.737 339.911 382.625
koeficient samofinancovani 8,9 % 24,8 % 15,8 % 22,1 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti, 2016
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Celkova zadluzenost (viz tab. ¢. 25) je zakladnim ukazatelem zadluzenosti. Koeficient
samofinancovani (viz tab. €. 26) je jeho doplikovym ukazatelem a jejich soucet by mél
dat hodnotu 1. Doporucené hodnoty celkové zadluzenosti se pohybuji mezi 30 a 60%,
(Knéapkova, 2010) mimo jiné z diivodu danového urokového stitu, kdy uroky z tvéru
zvySuji celkové naklady a tim snizuji zaklad pro vypocet dan¢ z piijmi. Dale se da
konstatovat, ze ¢im vysSi je mira zadluzeni, tim vyS$i je riziko pro véfitele, avSak

soucasn¢ vyssi mira zadluzeni zvysuje rentabilitu vlastniho kapitalu.

Dle vypoctenych hodnot téchto ukazateli dosahuje spole¢nost SIPRAL, a. s., velmi
vysoké trovné zadluzenosti, hlavné v roce 2011 ¢inil podil cizich zdroji na celkovych
aktivech 91,1 %. Situace se v roce 2012 vyrazné zlepsila a klesla na 75,2 %, v roce
2013 zadluzenost opét roste a v roce 2014 klesa na podobnou troven v roce 2012. Takto
vysoké zadluzeni se jiz stava rizikovym, spolecnost se mize stit do budoucna
nesolventnim klientem a zvySuje se riziko finan¢ni nestability spole¢nosti. Spole¢nost je

vysoce zadluZend 1 v porovnani s celkovou zadluZenosti v odvétvi.

Tabulka 27: Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu

Zadluzenost vlastniho kapitalu = cizi kapital/vlastni kapital (v tis. K¢)

Zadluzenost vlastniho kapitalu 2011 2012 2013 2014

(v tis. K¢)

cizi kapital 329.828 239.619 286.359 297.876
vlastni kapital 32.035 79.118 53.552 84.749

zadluZenost vlastniho kapitdlu 1.029,6 % 302,8 % 534,7 % 351,4 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitdlu (viz tab. ¢. 27) ma stejnou vypovidaci
schopnost jako celkova zadluzenost. Jeho hodnota roste s tim, jak roste proporce dluhti
ve spole¢nosti. (Sedlacek, 2011) Akceptovatelnd hodnota by se u stabilnich spole¢nosti
méla pohybovat od 80 do 120 %. (DlahusSova, 2010)

oy oee

jejich vyse dalece ptesahuje doporucované hodnoty. Enormné vysoka je zadluzenost
vlastniho kapitalu v roce 2011, kdy ukazatel dosahuje hodnoty 1.029 %, v dalsich letech

ma ukazatel jiz klesajici trend.
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Tabulka 28: Ukazatel irokového kryti

Urokové kryti = EBIT/nakladové uroky (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013 2014

EBIT 28.348 62.937 -6.773 35.632
nakladové troky 5.441 4.343 3.468 4.842
urokové kryti 5,2 145 -1,9 7,4

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

Ukazatel irokového kryti (viz tab. ¢. 28) udava, kolikrat je zisk vyssi nez uroky. Pokud
dosdhne hodnoty 1, znamend to, ze firma vydélava pouze na uroky. Obecné se
doporucuje alespont hodnota 3, niz$i hodnoty jiZ mohou znamenat potencidlni vazné
problémy. Za bezproblémovou uroveil se povazuje hodnota 8. (Mrkvicka, 2006) EBIT

V tomto piipad€ zahrnuje Cisty zisk po zdanéni + dan + nakladové roky.

Z vypocti ukazatele spole¢nosti SIPRAL, a. s., jasné¢ vyplyva, ze kromé roku 2013,
kdy je hodnota zaporna z divodu vykazané ztraty, je V Ostatnich letech spole¢nost
schopna splacet své zavazky z Grokd. Nad bezproblémovou hranici se dostala pouze

VvV roce 2012, nicmén¢ i v roce 2014 se nachazi pouze mirn€ pod ni.

4.4.4 Ukazatele likvidity

Likvidita charakterizuje schopnost firmy dostat svym zavazkim. Ukazatele likvidity

pométuji to, ¢im je mozné platit, s tim, co je nutné zaplatit. (Knapkova, 2010)

Tabulka 29: Bézna likvidita

BéZna likvidita = ObéZna aktiva/kratkodoba pasiva (v tis. K¢)

polozka/rok 2011 2012 2013

obézna aktiva 290.705 247.608 267.743 311.142
kratkodoba pasiva 253.516 185.910 241.158 221.827
bézna likvidita 1,15 1,33 1,11 14

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

U ukazatele bézné likvidity (viz tab. ¢. 29) vstupuji do kratkodobych pasiv kratkodobé
zavazky a kratkodobé bankovni uvéry. Ukazatel ma omezenou vypovidaci schopnost,
protoZze nerozliSuje rozdilnou likvidnost obéZznych aktiv a rGznou dobu splatnosti

kratkodobych zavazki. Doporu¢ené hodnoty tohoto ukazatele jsou v rozmezi 1,6-2,5,
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tyto hodnoty spolecnost SIPRAL, a. s., nespliiuje ani v jednom roce sledovaného
obdobi. Tzn., ze pokud by spole¢nost v daném okamziku pfemeénila vSechen obézny

majetek ve financni hotovost, uspokojila by vétitele v priméru pouze 1,2krat.

Tabulka 30: Pohotova likvidita

Pohotova likvidita = kratk. pohledavky + kratk. finan. majetek/kratkodoba pasiva

(v tis. K¢)
polozka/rok 2011 2012 2013 2014
kratkodobé pohledavky 134.857 78.347 132,330 179.774
kratkodoby finan. majetek 2.651 22.256 1.107 20.136
kratkodoba pasiva 253.516 185.910 241.158 221.827
pohotova likvidita 0,54 0,54 0,55 0,9

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti, 2016

Oproti ukazateli bézné likvidity jsou u ukazatele pohotové likvidity (viz tab. ¢. 30)
z Citatele odecteny zdsoby jako nejméné likvidni slozka ob&znych aktiv a dlouhodobé
pohledavky; navic jsou kratkodobé pohledavky zkraceny o kratkodobé zadrzné, jehoz
splatnost miize byt i del§i nez 1 rok. Doporuc¢ované hodnoty tohoto ukazatele jsou 1 az

1,5, hodnota by nemé¢la klesnout pod 1.

Spole¢nost SIPRAL, a. s., nedosahuje doporucenych hodnot po celé sledované obdobi,
pouze V roce 2014 se blizi dolni hranici. Solventnost spole¢nosti je vyznamné ohrozena

a takto nizka likvidita ohrozuje jeji divéryhodnost.

Tabulka 31: Okamzita likvidita

Okamzita likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek/kratkodoba pasiva

(v tis. K¢)
polozka/rok 2011 2012 2013
kratkodoby finan. majetek 2.651 22.256 1.107 20.136
kratkodoba pasiva 253.516 185.910 241.158 221.827
okamzita likvidita 0,01 0,12 0,005 0,09

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gi€etnich vykazl spolecnosti, 2016

Okamzita likvidita (viz tab. ¢. 31) vypovida o schopnosti podniku splacet své zadvazky

ihned. Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele jsou v rozmezi 0,6-1,1. Dle metodiky
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Ministerstva primyslu a obchodu je spodni hranice 0,2, kterd se povazuje jiz za

kritickou. (Ruckova, 2008)

Hodnoty ukazateld spole¢nosti SIPRAL, a. s., jsou tak nizké, ze se dokonce v letech
2012 a 2013 blizi nule. Dle tohoto ukazatele neni spoleCnost absolutné schopna
v daném okamziku hradit své splatné zavazky. Praxe je vétSinou takova, Ze v momenté

zaplaceni pohledavky se obratem plati zavazky dle data splatnosti ¢i dilezitosti.
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4.5 Utelové soustavy ukazateld

Tato kapitola se zabyva predikénimi modely. Na zaklad¢ bankrotnich a bonitnich
modelll bude posouzena finan¢ni situace spolecnosti SIPRAL, a. s., v obdobi 2011 az

2014.

45.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely zjist'uji, zda firm¢ hrozi v dohledné dob¢ bankrot ¢i nikoliv. Z této

skupiny modelti byl vybran Altmantv model a Index divéryhodnosti INOS.
Altmaniiv model

Akcie spole¢nosti SIPRAL, a. s., nejsou vetfejné obchodovatelné na burze, ztoho

divodu ma rovnice pro vypocet Z-skore nasledujici tvar:
Z=0,717x X1+ 0,847 x X2+ 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5

Je-li vysledna hodnota Z-skoére nizs§i nez 1,2, firma se nachazi v pasmu bankrotu.

Naopak, je-li vysledna hodnota vyssi nez 2,7, nachazi se firma v pasmu prosperity.

Nerozdéleny zisk v ukazateli X, predstavuje soucet vysledku hospodafeni bézného
ucetniho obdobi, vysledku hospodafeni minulych let a fondu ze zisku. (Sedlacek, 2011)
EBIT je vysledek hospodatfeni za Ucetni obdobi + dai z piijml za béznou Cinnost +

nakladové uroky.

Tabulka 32: Altmanav model

Ukazatel Hodnota ukazatele
2011 2012 2013

X; = CPK/CA -0,037 0,065 -0,033 0,084 0,717
X, = nerozdé€leny zisk/CA | 0,009 0,135 0,1 0,132 0,847
X3 = EBIT/ICA 0,243 0,614 -0,062 0,289 3,107
X4 = VK/dluhy 0,04 0,139 0,079 0,119 0,42
Xs = trzby/CA 1,115 1,578 1,88 1,522 0,998
Z-skore 1,37 2,531 1,964 2,146

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolec¢nosti, 2016
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Dle vysledki Altmanova modelu (viz tab. ¢. 32) se spole¢nost SIPRAL, a. s., nachazi
Vv celém sledovaném obdobi v tzv. ,,Sedé zon¢ nevyhranénych vysledkii. V pasmu Sedé
zony nelze jednoznacné urcit, zda spole¢nost bude mit v budoucnu problémy ¢i nikoliv.
NejbliZze pasmu bankrotu byla spole¢nost v roce 2011, kdy je hodnota Z-skoére jen lehce
nad hrani¢ni hodnotou bankrotu 1,2. Naopak nejblize pasmu prosperity se spole¢nost
ocitla v roce 2012, kdy je hodnota Z-skére jen mirn€ pod hrani¢ni hodnotou prosperity
2,7. Ve zbyvajicich letech hodnota Z-skore oproti roku 2012 mirné klesla, ale stale je
spis$ blize pasmu prosperity nez pasmu bankrotu Vyslednou hodnotu Z-skore nejvice
ovliviluji vysoké trzby v ukazateli Xs. Vzhledem k neur¢itym vysledktim tohoto modelu
nelze fici, Ze by spole¢nosti hrozil v nejblizsi dob¢ upadek, ale vedeni spole¢nosti by se
mélo zamyslet nad moznostmi, jak zlepSit celkové financni zdravi firmy. Vyvoj

vyslednych hodnot Altmanova modelu je znazornén na obrazku €. 5.

Obriazek 5: Altmaniv model - vyvoj

Altmanuv model

2,5 /A\
2 —
/ = P3smo bankrotu
1,5

7 e 7-skére SIPRAL, a. s.
1 Pasmo prosperity
0,5
0 T T T 1
2011 2012 2013 2014

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016
Index davéryhodnosti IN05

Model IN je vyjadien rovnici, v niz jsou zahrnuty ukazatele zadluzenosti, rentability,
likvidity a aktivity. Stejné jako u Altmanova modelu, je ke kazdému ukazateli pfifazena
vaha. Firm¢ hrozi bankrot, pokud je hodnota indexu nizsi nez 0,9. Je-li hodnota indexu

vyssi nez 1,6, firma naopak prosperuje. Vypocet indexu INOS je dan nasledujici rovnici:
INO5 = 0,13xX1 + 0,04xX2 + 3,97xX3 + 0,21xX4 + 0,09xX5
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Tabulka 33: Index divéryhodnosti IN05

Ukazatel Hodnota ukazatele

2011 2012 2013
Xy = CA/cizi zdroje 0,143 0,173 0,154 0,167 0,13
X, = EBIT/nakladové iroky 0,208 0,58 -0,078 0,294 0,04
X3 = EBIT/CA 0,31 0,784 -0,079 0,37 3,97
X4 = vynosy/CA 0,254 0,376 0,406 0,343 0,21
Xs = OA/kratk. zavazky + 0,103 0,12 0,099 0,126 0,09
kratk. bankovni uvéry
INO5 1,018 2,033 0,502 1,3

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spole¢nosti, 2016

Vysledné hodnoty indexu INOS5 (viz tab. ¢. 33) ve sledovaném obdobi zna¢n¢ kolisaji,
jak je patrné i v nize uvedeném grafu ¢. 6. Nejlepsich vysledkt dosahla spole¢nost opét
v roce 2012, kdy se ocitd nad hranici pasma tvoficiho hodnotu, naopak o rok pozdéji,
kdy byla spolecnost ve ztraté, se nachazi v pasmu hroziciho bankrotu. V ostatnich letech
se spole¢nost nachdzi v pdsmu nevyhranénych vysledkti. Dosazené hodnoty zhruba
odpovidaji dosazenému vysledku hospodafeni v daném roce. Vyvoj indexu INO5 je

znazornén na obrazku ¢&. 6.

Obrazek 6: Index divéryhodnosti INOS - vyvoj

Index diivéryhodnosti INO5

2,5

15 r~ A\ == hrozici bankrot
. / \ / ——INO5 - SIPRAL, a. s.
\/ Podnik tvofi hodnotu
0,5

2011 2012 2013 2014

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

61



452 Bonitni modely

Bonitni modely stanovuji bonitu hodnocené firmy na zakladé bodového ohodnoceni

vyslednych ukazatelt.
Kralickiiv rychly test

Tento bonitni model se skldda ze soustavy Ctyi rovnic, kde kazd4 rovnice je jednim
z ukazatell ze Ctyf zakladnich oblasti analyzy, tj. stability, likvidity, rentability
a vysledku hospodateni. Podle jejich vyslednych hodnot jsou firmé pridélovany body.
Vysledna znamka se urci jako jednoduchy aritmeticky pramér znamek ziskanych za

jednotlivé ukazatele. (Sedlacek, 2011)
Hodnoceni finan¢ni situace podniku = (R1 + R2 + R3 + R4)/4
kde:

R1 = vlastni kapital/celkova aktiva
R2 = (cizi zdroje-kratkodoby finan¢ni majetek)/nezdanény cash flow®
R3 = EBIT/celkova aktiva

R4 = nezdanény cash flow/provozni vynosy

Tabulka 34: Kralickiv rychly test

Ukazatel/rok

R1 8,85 % 24,8 % 15,75 % 22,15%
R2 11,59 3,45 -48,3 7,63
R3 7,83 % 19,74 % -1,99 % 9,31 %
R4 6,8 % 11,64 % -0,92 % 6,26 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole¢nosti, 2016

3 Nezdanény cash flow = zisk pted zdanénim + odpisy
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Tabulka 35: Bodové ohodnoceni - Kralickiiv quicktest

Ukazatel/rok

R1 1 3 2 3
R2 2 3 0 2
R3 1 4 0 2
R4 2 4 0 2
Vysledna znamka 1,5 3,5 0,5 2,25

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016

Vysledky Kralickova quicktestu (viz tab. €. 34, 35) vysly na prvni pohled téméf totozné
jako vysledky Indexu divéryhodnosti INOS. V roce 2012 se spole¢nost nachazi v pasmu
pro velmi dobry podnik, naopak v roce 2013 se vysledna znamka hluboce propadla az
do pasma znaciciho $patny podnik. Ve zbyvajicich letech se podnik nachazi v sedé
zOng.

se ocitla ve vSech tiech ptipadech v pasmu prosperity. Nejhiife na tom byla v roce 2012,
kdy se u dvou modeld ocitla v pAsmu bankrotu. V ostatnich pfipadech se nachdzela
V pasmu ,,Sedé zony*“. Celkové 1ze konstatovat, Ze se jednd o stabilni spole¢nost, ovsem
S mirnymi problémy v oblasti finan¢niho hospodateni, které je tieba korigovat a hlidat.

Vyvoj vyslednych hodnot Kralickova quicktestu je znazornén na obrazku ¢. 7.

Obrazek 7: Kralickuv quicktest - vyvoj

KralickdQv quicktest

3,5
| /\

2,5 / \ ) = $patny podnik
2 / \ / = SIPRAL, a. s.
1'? \ / dobry podnik

05 \Vd

2011 2012 2013 2014

Zdroj: vlastni zpracovéni, 2016
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5 Zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti SIPRAL, a.

s. a navrhy na zlepSeni

5.1 Celkové zhodnoceni finan¢ni situace

Spole¢nosti SIPRAL, a. s., se podobné jako ostatnich firem v Ceské republice vyrazné
dotkla celosvétova ekonomickd krize v roce 2008. V roce 2009 dosahla spolecnost
pouze 40% obratu ve srovnani s lety pfedchozimi a vazné hrozil jeji upadek. Spolecnost
byla nucena zavést razantni uspornd opatieni, vVedle redukce poctu zaméstnancti o vice
nez 30 %, doslo k vyraznym tuspordm v oblasti provoznich i variabilnich nakladi.
Provedenou restrukturalizaci spolecnosti 1ze povazovat za usp&s$nou, jelikoz spole¢nost
dosahla v nasledujicich letech kladnych hospodaiskych vysledki a jeji obrat se rok od

roku zvySuje 1 V situaci ptetrvavajiciho propadu celého oboru stavebnictvi.

V roce 2011 jsou jesté¢ na vyslednych hodnotach ukazatelti patrné negativni dopady
krize, napf. dlouha lhtta inkasa pohledavek, enormné vysoka zadluzenost, kdy cizi
kapitdl mél az 91% podil na celkovych aktivech, ¢i nizkd likvidita. Hospodarsky

vysledek byl sice kladny, ale jeSté zcela nestacil na thradu ztraty z minulych let.

vvvvvv

Vyplyva to nejen zvysledku hospodafeni, ktery byl vtomto roce nejvyssi, ale
I z vyslednych hodnot vSech ukazateli. Dle bankrotnich a bonitnich modelt byla
spole¢nost v tomto roce jako jediném v pasmu prosperity. Vyrazné€ se na tomto uspéchu
podilela realizace vysoce prestizniho projektu Nadace Louis Vuitton ve Francii, ktery
svym objemem zajistil spolecnosti vyrazny podil na obratu a dal tak zaklad k dalSimu

rozvoji podnikani spolecnosti 1 v dobé hospodaiské krize.

Naopak v roce 2013 se spole¢nosti dafilo nejméné a vykazala ztratu ve vysi 10.767 tis.
K¢. pti obratu 623.963 tis. K. Vykdzana ztrata je dana predevSim faktem, Ze v tomto
roce byly realizovany témét vyhradn€ projekty v tuzemsku, které 1 vzhledem
K neutésené situaci na tuzemském stavebnim trhu jsou provadény s minimalnimi
marZemi. Dal§im faktorem je posun vyznamné ¢asti realizace nasmlouvanych projektt

do roku 2014.
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V roce 2014 vykézala spolecnost SIPRAL, a. s., pfi obratu 576.025 tis. K¢ zisk po
zdanéni 19.615 tis. K¢ a celkové se finan¢ni situace oproti roku 2013 vyrazné zlepsila.
V tomto roce se spolecnost vétsi mérou opét zameétila na zahrani¢ni trhy, kde jsou
podminky podnikéni v oboru stavebnictvi mnohem p¥iznivéjsi nez v CR. Byla zahajena
realizace tfi vySkovych reziden¢nich budov Nine Elms v Londyné, jedna se o objemovée
nejvetsi projekt v historii firmy a jeho ukoncéeni se ocekava az v roce 2019. Dale
spolecnost ziskala projekt Arena Nanterre v Pafizi, jedna se o dvojité oplasténi
ragbyového stadionu. Nakonec se ji podafilo vstoupit na trh dansky, zasluhou projektu
Amager Bakke — New Energy Plant v Kodani, coz bude nejmoderné;si

a nejekologictéjsi spalovna v celém Dansku.

Z provedené analyzy rozvahy vyplyva, Ze celkova aktiva jsou z 80 % tvofena ob&znym
majetkem, zejména kratkodobymi pohledavkami. Stala aktiva maji pouze 20% podil na
celkovych aktivech a jsou tvofena piedevS§im majetkem v podob€ nemovitosti. Bilan¢ni
suma celkovych aktiv se za sledované obdobi vyrazn¢ nemeénila. VySe stalych aktiv je
prakticky po celou dobu neménna a k vyznamnym rozdilim dochazelo pouze
u obéznych aktiv, ztoho zejména u kratkodobych pohledavek. Nejvétsi mezirocni
zména je mezi roky 2011 a 2012, kdy kratkodobé pohledavky klesly o 32 %, hlavné
diky vyraznému snizeni pohleddvek po splatnosti. Tento jisté pozitivni pokles
neuhrazenych pohledavek spociva hlavné v realizaci zakazek ze 72 % v zahranici, kde
je lepsi platebni moralka nez v CR. V roce 2013 se vyse kratkodobych pohledavek opdt
zvySuje az o 44 %. Vtomto piipad¢ stoji za narGstem hlavn€ vySsi fakturace,
i vzhledem k vys$simu dosazenému obratu v tomto roce, jelikoz vySe pohledavek po
splatnosti neni oproti minulému roku podstatn¢€ vyssi. To ovSem nelze fici o roku 2014,
kdy dochazi k dal§imu narGstu kratkodobych pohledavek o 20 %, zejména kvuli
neuhrazenym pohleddvkam po splatnosti, které v tomto roce tvoii vice nez polovinu

zZ celkové sumy kratkodobych pohledavek.

Spolecnost je financovéana piedev§im z cizich zdroji. V roce 2011 maji cizi zdroje
dokonce 91% podil na celkovych pasivech, v dalSich letech se situace mirné zlepSuje
a pohybuje se mezi 75 a 84 %. Kolisani ovlivituje hlavné vysledek hospodatfeni v daném
roce, ktery zvySuje velikost vlastniho kapitalu, ¢i v piipadé ztraty v roce 2013 naopak
vlastni kapital sniZzuje. Spolecnost si je v€doma nizkého stavu vlastniho kapitalu a do

budoucna ma z4jem na jeho posilovani. Nizky stav vlastniho kapitalu Ize vysvétlit i tim,
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ze vlastnikem celé spoleCnosti je pouze jedna fyzicka osoba a navySeni kapitalu je
mozné pouze ze ziskll spolecnosti. Z tohoto ditvodu nejsou ani vlastnikovi vyplaceny

dividendy.

Z analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyva, ze obrat spoleCnosti ma v priabéhu
sledovaného obdobi rostouci trend diky stile vy$Simu objemu ziskanych zakazek.
K nejvétsimu nartstu doslo mezi lety 2011 a 2012, kdy celkové vykony vzrostly
0 30 %. K dal$imu narastu doslo v roce 2013 o dalSich 17,5 % a spole¢nost dosahla
nejvyssiho obratu ve sledovaném obdobi. V roce 2014 obrat mirn¢ klesl. Vzhledem
k tomu, Ze spole¢nost SIPRAL, a. s., je vyrobni podnik, tak hlavnimi vynosy jsou trzby
za prodej vlastnich vyrobkl a sluZeb a tvofi témét 94,0-99,0% podil na celkovych
vykonech spolecnosti. Vykonova spotieba ma 70-80% podil na celkovych vykonech,
vroce 2014 se ji podafilo snizit az na 63% podil. Spolecnost ma nejvyznamnéjsi

naklady v podobé spotieby materialu na projekty a spotieby sluzeb na projekty.

Z analyzy rozdilovych ukazatelt je ziejmé, Ze spoleénost ma problém s likviditou. Pro
zhodnoceni finan¢ni stability byl vypocten c¢isty pracovni kapital a cisty penézni
majetek. CPK vysel v letech 2011 a 2013 zaporné a vznikl tzv. nekryty dluh. CPM
vysel zaporné€ ve vSech sledovanych letech, coz vypovida o nizké platebni schopnosti

spole¢nosti.

Dle ukazateld rentability je patrné, Ze spolecnost dosdhla nejvyssi ziskovosti v roce
2012, naopak Vv roce 2013 se hodnoty ukazateli dostaly do zapornych hodnot, z divodu
vykéazané ztraty. V oblasti rentability dosahuje spolecnost SIPRAL, a. s. daleko lepSich
vysledkd nez je v odvétvi stavebnictvi obvyklé, samoziejmée krom¢e jiz zminéného roku
2013. Nejvyssich hodnot rentability je dosazeno v ukazateli ROE, coz je ovsem déano

tim, Ze spolecnost ma velice nizky vlastni kapital.

Z analyzy ukazatell aktivity vyplyva, Ze celkova aktiva se v trzbach obrati piiblizné
jednou az dvakrat za rok. Pfi srovnani ukazatele obratu celkovych aktiv s oborovym
pramérem, ktery ma vyrazné nizsi hodnoty, Ize konstatovat, ze spole¢nost hospodatii se
svymi aktivy efektivn€. To nelze s ur€itosti fici o obratu zasob, jelikoz v roce 2011
a 2012 spolec¢nost drzela zasoby mnohem déle, nez byl oborovy primér. Pfiznivé ovSem
je, Ze ukazatelé obratu aktiv a obratu zdsob maji ve sledovaném obdobi rostouci trend

a obrat zasob se v roce 2013 a 2014 srovnal s oborovym primérem. Primérna doba

66



splatnosti kratkodobych pohledavek byla v roce 2011 az 109 dni, v roce 2012 se situace
vyrazné zlepsila a doba se zkratila na 40 dni, v dalSich letech mé& ovSem ukazatel opét
rostouci trend a doba inkasa pohledavek se postupné prodluzuje az na 80 dni. Pfitom
prumérna splatnost faktur se pohybuje mezi 30 a 60 dny. Z ukazateld doba obratu
pohledavek a doba obratu zavazkli vyplyva, ze kromé roku 2012 jsou zéavazky

spole¢nosti splaceny rychleji, nez jsou inkasovany pohledavky.

Ukazatelé¢ zadluzenosti vypovidaji o tom, ze spole¢nost SIPRAL, a. s., je vysoce
zadluzenou spolecnosti a je financovana piedevsim z cizich zdroji. Podil vlastniho
kapitalu se ve sledovaném obdobi ovSem pomalu zvySuje a spolecnost ma tendence
vlastni kapital nadale zvySovat. Pies vysokou zadluzenost, je spole¢nost SIPRAL, a. s.,
dle ukazatele tirokového kryti schopna spléacet své zavazky z tirokti. Pouze v roce 2013,

kdy byla vykazana ztrata, vychazi ukazatel v zépornych hodnotach.

Z ukazatel likvidity je jasné patrné, ze spole¢nost ma problém se schopnosti splacet
véas své zavazky. Ani jeden zukazateli nedosahuje doporucovanych hodnot

a Vv ptipadé¢ okamzité likvidity se hodnoty ukazatelti blizi k nule.

Nakonec byla provedena analyza spolecnosti pomoci bankrotnich a bonitnich modeli.
Z bankrotnich modelti byl pouzit Altmaniv model a Index davéryhodnosti INOS,
Z bonitnich modelti pak Kralickiv qiucktest. Vysledky vSech modelti byly velice
podobné, spolecnost se vétSinou nachéazela v pasmu nevyhranénych vysledk, kdy nelze
jednozna¢né urcit, zda bude mit v budoucnu problémy ¢i nikoliv. Nejlepsich vysledkt
bylo ve vSech piipadech dosazeno v roce 2012, kdy se spole¢nost dokonce v ptipadé
indexu INO5 a Kralickova quicktestu ocitala v pasmu prosperity, naopak v roce 2013

V padsmu bankrotu.

Na zaklad¢ provedené finan¢ni analyzy za obdobi 2011-2014 Ize dospét k zaveru, Ze
spolecnost SIPRAL, a. s., je nyni stabilni spole€nosti, ktera se nicméné potyka s fadou
problémut v oblasti finan¢niho hospodafeni. Nejvétsi problémy se ukazaly v oblasti
zadluZenosti a likvidity, pokud se nebude tato oblast korigovat a hlidat, muze tim byt
vazné v budoucnu ohroZena finan¢ni stabilita spole¢nosti. TO mize vést k tomu, ze se
spolecnost SIPRAL, a. s., stane nesolventnim klientem pro své véfitele. Na druhou
stranu spolecnost UspéSné ustala ekonomickou krizi, ktera se ji dotkla opravdu zasadnim

zpusobem, a da se Fici, Ze se z jejich nasledkt vzpamatovala velice rychle.
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5.2 Navrhy na zlepSeni

Spole¢nost SIPRAL, a. s., netrpi nedostatkem zakazek, ma jedine¢né know-how mezi
dodavateli lehkych obvodovych plasti budov a jiz v minulosti prokazala schopnost fesit
jedinecné technologické problémy dle pfani zakaznika. Bezpochyby se jedna
0 spolecnost, ktera ma v sobé vysoky potencial. Z provedené financni analyzy je patrné,

Ze nejvetsim problémem spolecnosti je jeji financni stabilita.

Vedeni spolecnosti by se mélo snazit postupné navysSovat vlastni kapital a snizit tak
financovani pfevazné z cizich zdroji. Dostatecné mnozstvi vlastniho kapitdlu budi
dojem spolehlivého a silného partnera. Pokud spolecnost nebude V pristich letech
vykazovat dostatecné vysoky zisk, ¢€i se ocitne opét ve ztraté, miize mit s navySovanim
vlastniho kapitalu problémy. Dalsi moznosti, jak zvySit vlastni kapital je jednorazovy
vklad ¢i vstup dalsiho investora, to ovSem narazi na fakt, ze majitelem je jedna fyzicka
osoba, kterd nema dostate¢né finan¢ni prostfedky k vlozeni jednordazového vkladu

a zaroven se nechce zbavit svého vlastnictvi, a tim vznikd za¢arovany kruh.

Likvidita spolecnosti se zlepsi, pokud se ji podafi zkratit inkasni lhtu pohledavek
a zarovenl zpomali platby dodavatelim. Spole¢nost mé problémy s dlouhymi lhitami
inkasa pohledavek a vroce 2014 dosahovala hodnota kratkodobych pohledavek po
splatnosti az 114.000 tis. K¢&. Diky tomu se SIPRAL, a. s., dostava ¢asto do druhotné
platebni neschopnosti. Firma by se méla dikladné zaméfit na dodrzovani lhuty
splatnosti svych pohledavek, a to diraznym systémem upominani. Tlak na dluznika by
se m¢l postupné zvySovat — od b&€zné upominky, ptes telefonické urgence, az po
pfedzalobni vyzvu zpracovanou advokatem. Dal§i moznosti je motivovat své odbératele
skontem pfi véasné thradé faktury a tim ziskat vyhodné&jsi pozici pted ostatnimi véfiteli
dluznika. U novych zékaznikt 1ze doporucit jejich provéfeni napt. v Centralnim registru
dluznikli a pozadovat platbu predem. Kdyby méla spole¢nost vétSinu faktur hrazenou
VvV terminu splatnosti, nemusela by néasledné v takoveé vysi ¢erpat bankovni uvéry, snizilo
by se tim celkové zadluzeni, nakladové tiroky a vylepsila solventnost firmy. Na druhé
stran€ by bylo vhodné pokusit se odlozit splatnost nékterych zavazkt spolecnosti, napf.

jednanim s kli¢ovymi dodavateli ohledné prodlouzeni lhiity splatnosti na fakturéach.

Situace na Ceském stavebnim trhu je velice problematicka, kliCovym problémem jsou
nizké ceny realizovanych zakdzek, dale byrokracie ze strany statu a nekvalitni
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legislativa. Platebni moralka je ve stavebnictvi jednim z nejdiskutovanégjSich problémii,
hlavni pfi¢inou je nedostatek financi jiz na zacatku fetézce, tedy investorti. Platebni
neschopnost investorti je potom pienasena na dodavatele stavebnich praci a nasledné
i na subdodavatele. Vzhledem ktéto skuteCnosti lze spole¢nosti SIPRAL, a. s.,
doporucit teritorialni diverzifikaci plisobnosti, tj. posileni aktivit na zahrani¢nich trzich,
kde je situace ve stavebnictvi piiznivéjsi. To se spolecnosti jiz postupné dafi, vzhledem
k mnozstvi ziskanych vyznamnych zakazek vétSinou v zapadni Evropé a zalozenim

dcefiné spolec¢nosti ve Velké Britanii a pobo¢ky ve Francii.
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Zavér
Cilem této bakalaiské prace bylo provést finan¢ni analyzu spolecnosti SIPRAL, a. s., na

zéklad¢ zjisténych vysledk zhodnotit jeji celkovou financni situaci a navrhnout

opatfeni vedouci ke zlepsSeni.

Préce byla rozdélena do péti kapitol. Prvni kapitola se vénovala teoretickému vymezeni
pojmu finan¢ni analyza, K ¢emu slouzi, jaké jsou jeji cile, kdo je jejim uzivatelem
az jakych zdroji jsou cCerpany informace. V druhé kapitole byly charakterizovany
jednotlivé metody finan¢ni analyzy. Tieti kapitola se zabyvala pfedstavenim vybrané
spole¢nosti SIPRAL, a. s., a jeji zakladni charakteristice. Ziskané teoretické poznatky
byly poté aplikovany ve ¢tvrté kapitole, ktera se zabyvéa samotnou finan¢ni analyzou za

obdobi 2011-2014.

Nejprve byla provedena horizontdlni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku
a ztraty. Z analyzy stavovych ukazatelll vyplyva, ze nejveétsi ¢ast penéznich prostredki
je vazana v ob&znych aktivech, zejména v kratkodobych pohledavkach. Spolecnost je
financovana ptedevsim z cizich zdroji, a to kratkodobymi zédvazky a bankovnimi Gvéry.
Podil cizich zdroji na celkovych pasivech se pohybuje mezi 75 a 91 %. Kolisani
ovliviiuje vysledek hospodateni v daném roce. Nejvyssiho zisku po zdanéni dosahla

spole¢nost v roce 2012, naopak v roce 2013 vykazala ztratu.

Z rozdilovych ukazateltl je ziejmé, Ze spole¢nost ma problém s likviditou. CPK vysel
vletech 2011 a 2013 zaporn& a ukazatel CPM byl zaporny ve viech letech, coz

vypovida o nizké platebni schopnosti spole¢nosti.

Nejveétsi cast této prace se zabyvala rozborem pomérovych ukazateld. V oblasti
rentability dosahuje spolecnost lepSich vysledkl nez je v odvétvi stavebnictvi obvyklé,
kromé& roku 2013, kdy se ocitla ve ztraté. NejvysSich hodnot rentability bylo dosazeno
v ukazateli ROE, coz je dano tim, Ze spolecnost mé velice nizky vlastni kapital. Dle
ukazatelli aktivity lze konstatovat, Ze spole¢nost hospodaii s celkovymi aktivy
efektivng, v trzbach je obrati jednou az dvakrat za rok a dosahuje lepSich vysledki
ve srovnani s odvétvim. Ukazatel obratu zasob je naopak V prvnich dvou letech nizsi
ve srovnani s odvétvim, po té vSak hodnota ukazatele roste a v dalSich dvou letech

se vysledky ukazatell s odvétvim srovnaly. Z ukazateltt doba obratu pohledavek a doba
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obratu zavazkd vyplyva, ze kromé roku 2012 jsou zévazky spolecnosti splaceny
rychleji, nez jsou inkasovany pohledavky, coz neni optimalni stav. Ukazatele
zadluzenosti vypovidaji o tom, Ze spolecnost je vysoce zadluzend a je financovana
piredevsim z cizich zdroji. Podil vlastniho kapitalu se v pritbé¢hu sledovaného obdobi
mirn¢ zvySuje a spolecnost ma snahu vlastni kapital dale navySovat. Pfes vysokou
zadluzenost je spolecnost dle ukazatele urokového kryti schopna splacet své zdvazky
z uveérh. Z ukazatela likvidity je jasné patrné, ze spole¢nost ma problém se v€asnym
splacenim svych zavazkd. Ani jeden ukazatel nedosahuje doporucenych hodnot
a ukazatel¢ okamzité likvidity se blizi spiSe nule. Za tento stav mlze vysoky stav

pohledavek po splatnosti.

V zavéru ctvrté kapitoly byla provedena analyza pomoci bankrotnich a bonitnich
modeld. Z bankrotnich modelt byl pouzit Altmantiv model a Index divéryhodnosti
INO5, z bonitnich modelii Kralickiv quicktest. Vysledky vSech modela byly velice
podobné. Spole¢nost se vétSinou nachdzela v pasmu nevyhranénych vysledki.
Nejlepsich vysledk dosahla v roce 2012, kdy se v pfipad¢ indexu INOS a Kralickova
quicktestu ocitala v pasmu prosperity. Nejhorsich vysledk dosahla v roce 2013, kdy se

ocitala v ptipadé zmifiovanych modelti v pasmu bankrotu.

V paté kapitole je celkov€ shrnuta financni situace spolecnosti SIPRAL, a. s., a na
zakladé vysledkil byly navrzeny opatfeni vedouci ke zlepSeni soucasné situace. Mezi
hlavni doporueni patfi navySeni vlastniho kapitdlu a zlepSeni systému vymahani

pohledavek.
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Priloha A

Tabulka 36: Rozvaha v plném rozsahu (v tis. K¢) za obdobi 2011-2014

SIPRAL a. s. 2011 2012 ‘ 2013 2014

AKTIVA CELKEM 361947 | 318 737 | 339911 | 382625
B. Dlouhodoby majetek 69232 | 68864 | 69916 | 65025
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 301 385 2 264 1629
3 | Software 195 113 2 264 1629
4 | Ocenitelna prava 106 40 0 0
7 | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 232 0 0
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 68931 | 68479 | 67652 | 63396
1 | Pozemky 6619 6619 6619 6619
2 | Stavby 50848 | 49780 | 48289 | 46772
3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 10894 | 12020 | 12588 9849
6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 60 60 60 60
7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 510 0 96 96
C. Obé&zna aktiva 290 705 | 247 608 | 267 743 | 311 142
C.l Zésoby 56368 | 73584 | 53173 | 40801
1 | Material 54417 | 46132 | 42307 | 37340
2 | Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 1951 | 27452 | 10866 3461
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 550920 | 32596 | 42183 | 44431
1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 45690 | 26227 | 33291 | 33882
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 189 189 0 0
8 | Odlozena danova pohledavky 10 041 6 180 8892 | 10549
C.Il. | Kratkodobé pohledavky 175766 | 119172 | 171280 | 205 774
1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 161859 | 96731 | 142775 | 159 164
2 | Pohledavky — ovladana nebo ovladajici osoba 1297 0 0 0
4 | Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za 0 68 0 4392
ucastniky sdruzeni
6 | Stat— danové pohledavky 3270 7643 | 13897 | 16765
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 7532 8971 6748 | 25085
8 | Dohadné tcty aktivni 209 0 2 603 0
9 | Jiné pohledavky 1599 5759 5 257 368
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 2651 | 22256 1107 | 20136
1 | Penize 356 489 427 274
2 | Uéty v bankach 2295 | 21767 680 | 19862
D. Casové rozligeni 2010 | 2265| 2252 | 6458
D. .1 | Naklady ptistich obdobi 2010 2 265 2252 6 458




SIPRAL a. s. 2012 2013
PASIVA CELKEM 361947 | 318 737 | 339911 | 382625
A Vlastni kapital 32035 | 79118 | 53552 | 84749
Al Zékladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000
1 | Zakladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000
A ll Kapitalové fondy 8 232 8 232 -6 567 5015
2 | Ostatni kapitalové fondy 8928 8 928 8928 8 928
3 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku -696 -696 | -15495 -3913
a zavazkl
A.lll. | Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 5453 5453 5453 5453
ze zisku
1 | Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond 4 000 4 000 4 000 4 000
2 | Statutarni a ostatni fondy 1453 1453 1453 1453
A. IV. | Vysledek hospodareni minulych let -18 839 -1650 | 45433 | 34666
1 Nerozdéleny zisk minulych let 0 0| 45433 | 34666
2 | Neuhrazena ztrata minulych let -18 839 -1 650 0 0
. V. | Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi 17189 | 47083 | -10767 | 19615
Cizi zdroje 329828 | 239619 | 286 359 | 297 876
L Rezervy 44191 | 31401 | 21273 | 57713
3 | Rezerva na da z pfijmu 0 4574 0 0
4 | Ostatni rezervy 44191 | 26827 | 21273 | 57713
B. Il Dlouhodobé zavazky 32121 | 22308 | 23928 | 18336
1 | Zéavazky z obchodnich vztahii 19474 | 13524 | 17183 | 17669
9 | Jiné zavazky 12 647 8784 6 745 667
B. lll. | Kratkodobé zavazky 114826 | 114080 | 119110 | 147 033
1 | Zéavazky z obchodnich vztahii 87305 | 91293 | 91309 | 118562
2 | Zéavazky — ovladand nebo ovladajici osoba 0 0 196 0
5 | Zévazky k zaméstnancim 5019 | 10244 5115 5491
6 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni 2731 2822 2923 3324
a zdravotniho pojisténi
7 | Stat— danové zavazky a dotace 823 1792 967 9 066
8 | Kratkodobé ptijaté zalohy 5521 3577 616 2 558
10 | Dohadné ¢ty pasivni 73 1617 1438 872
11 | Jiné zavazky 13 354 2735 | 16546 7160
B. IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 138690 | 71830 | 122048 | 74794
2 | Kratkodobé bankovni Gvéry 138690 | 71830 | 122048 | 74794
C. Casové rozligeni 84 0 0 0
2 | Vynosy pristich obdobi 84 0 0 0




Priloha B
Tabulka 37: Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu (v tis. K¢&) za obdobi 2011-2014

2011 ‘ 2012

SIPRAL a. s. 2013 2014
Il Vykony 406576 | 531084 | 623963 | 576 025
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 404 263 | 503944 | 640548 | 583431
Zména stavu zdsob vlastni innosti 1087 25501 | -16585 -7 406
Aktivace 1226 1639 0 0
B. Vykonova spotieba -302 004 | -367 876 | -520 613 | -362 745
Spotfeba materialu a energie -151 741 | -175482 | -286 498 | -154 234
Sluzby -150 263 | -192 394 | -234 115 | -208 511
Pridané hodnota 104572 | 163208 | 103350 | 213280
C. Osobni naklady -98912 | -118 773 | -109 998 | -110 485
Mzdové néklady -70933 | -90278 | -78956 | -79799
Odmény ¢lentim orgénd spolecnosti a druzstva -1 260 -1 260 -840 -320
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni -24 262 | -27069 | -27092 | -27312
pojisténi
Socialni naklady -2 457 -166 -3110 -3 054
Dané a poplatky -671 -764 -656 -494
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného -5 318 -4 329 -4 867 -5574
a hmotného majetku
I1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 137 280 997 549
a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 88 0 105 89
Trzby z prodeje materialu 49 280 892 460
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého -37 -209 -828 -73
majetku a materialu
Prodany material -37 -209 -828 -73
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 34 457 10 757 2536 -219
Vv provozni oblasti a komplexnich nakladt
ptistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 8 321 9 053 13 393 4141
H. Ostatni provozni naklady -5751 -1824 | -10711 | -31363
* Provozni vysledek hospodareni 36 798 57 399 -6 784 69 762
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0 575
L. Naklady z pfecenéni cennych papiri 0 0 0 -3789
a derivat
X. Vynosové uroky 283 132 31 38
N. Nakladové tiroky -5 441 -4 343 -3 468 -4 842
XI. Ostatni finanéni vynosy 22 022 30 402 19 020 42 891




0. Ostatni finan¢ni naklady -30755 | -24996 | -19040 | -73845
* Finan¢ni vysledek hospodareni -13 891 1195 -3457 | -38972
Q. Dan z pfijmt za béZnou ¢innost -5718 | -11511 -526 | -11175
1 | Dan z ptijmi za béZnou ¢innost splatna -405 -7 650 -439 | -12 077

2 | Dan z piijmi za béznou Cinnost odlozena -5 313 -3 861 -87 902

** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 17 189 47083 | -10767 19 615
ikl Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 17 189 47083 | -10767 19 615
Vysledek hospodateni pred zdanénim 22 907 58594 | -10 767 30 790

Zdroj: vlastni zpracovani, 2016




Priloha C

Tabulka 38: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2011-2014

Polozka/Rok Relativni zména (v %) Absolutni zména (v tis. K¢)
2012/2011 2013/2012 | 2014/2013 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Vykony 30,6 % 17,5 % 1,7 % 124.508 92.879 -47.938

Vykonova spotieba 21,8 % 41,5 % -30,3 % 65.872 152.737 -157.868

Pfidana hodnota 56,0 % -36,7 % 106,4 % 58.636 -59.858 109.930

Osobni naklady 20,0 % -7,4 % 0,4 % 19.861 -8.775 487

Odpisy DHM -18,6 % 12,4 % 14,5 % -989 538 707

Zmeéna stavu rezerv a -68,8 % -76,4 % -101,1 % -23.700 -8.221 -2.565

opr. polozek

Ostatni provozni 8,8 % 47,9 % -69,1 % 732 4.340 -9.252

vynosy

Ostatni provozni -68,3 % 487,2 % 192,8 % -3.927 8.887 20.652

naklady

Provoz. vysledek 56,0% | -1118% 1128,3 % 20.601 -64.183 76.546

hospodareni

Vynosové uroky -53,4 % -76,5 % 22,6 % -151 -101 7

Nakladové troky 20,2 % -20,1 % 39,6 % -1.098 -875 1.374

Ostatni finanéni 38,0 % -37,4 % 1255 % 8.380 -11.382 23.871

vynosy

Ostatni finanéni -18,7 % -23,8% 287,8 % -5.759 -5.956 54.805

naklady

Finanéni vysledek 108,6 % | -389,3% | -1027,3% 15.086 -4.652 -35.515

hospodareni

Dai z pfijmt za 101,3 % -954% | 20245% 5.793 -10.985 10.649

béznou ¢innost

Vysledek hospodat. za 1739% | -1229% 282,2 % 29.894 -57.850 30.382

béznou ¢innost

Vysledek hospodat. 1558% | -1184% 386,0 % 35.687 -69.361 41.557

pred zdanénim

Zdroj: vlastni zpracovani




Priloha D

Tabulka 39: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2011-2014

Vykaz zisku a ztraty

Polozka/rok 2012 2013

Vykony 100 % 100 % 100 % 100 %
Vykonova spotfeba 74,3 % 69,3 % 83,4 % 63,0 %
Pfidana hodnota 25,7 % 30,7 % 16,6 % 37,0%
Osobni niklady 24,3 % 22,4 % 17,6 % 19,2 %
Dané a poplatky 0,2% 0,1 % 0,1 % 0,1 %
Odpisy DHM 13% 0,8 % 0,8 % 1,0%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 0,03 % 0,05 % 0,16 % 0,1%
materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 0,01 % 0,04 % 0,13 % 0,01 %
majetku a materialu

Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek 8,5 % 2,0% 0,4 % -0,04 %
V provozni oblasti a komplexnich nakladd

ptistich obdobi

Ostatni provozni vynosy 2,0% 1,7% 22% 0,7 %
Ostatni provozni naklady 1,4 % 0,3% 1,7% 54 %
Provozni vysledek hospodareni 9,0 % 10,8 % -1,1% 12,1 %
Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivati 0% 0% 0% 0,1 %
Naklady z precenéni cennych papirti a derivati 0% 0% 0% 0,7 %
Vynosové tiroky 0,07 % 0,02 % 0% 0,01 %
Nakladové tiroky 13% 0,8 % 0,6 % 0,8 %
Ostatni finanéni vynosy 54 % 57% 3,0% 75 %
Ostatni finan¢ni naklady 7,6 % 4.7 % 3,0% 12,8 %
Financ¢ni vysledek hospodareni -3,4 % 0,2 % -0,5 % -6,8 %
Dan z piijmt za béznou ¢innost 1,4 % 2,2% 0,1% 1,9%
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 4,2 % 8,9 % -1,7 % 3,4 %
Vysledek hospodareni pred zdanénim 5,6 % 11,0 % -1,7 % 5,4 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti SIPRAL, a. s. na
zaklad¢ zjisténych vysledkl provedené finan¢ni analyzy a navrhnout opatieni vedouci
ke zlepSeni. Prace se sklada z teoretické a praktické Casti a je ¢lenéna do péti kapitol.
Teoreticka ¢ast specifikuje finanéni analyzu, jeji ucel a cil, dale pojednava o uzivatelich
a zdrojich finanéni analyzy. Poté jsou popsany jednotlivé metody finanéni analyzy.
V praktické ¢asti je nejprve predstavena spolecnosti SIPRAL, a. s., dale je provedena
finan¢ni analyza na zéklad¢€ ucetnich vykazl za obdobi 2011-2014. Finan¢ni analyza se
skladd z analyzy absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazatell.
Vybrané ukazatele jsou srovnavany s hodnotami ukazatel v odvétvi. Zavérem prace je
celkové zhodnoceni vysledkt finan¢ni analyzy a zavére¢na doporuceni pro zlepsSeni

situace.
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STRIBRNA, Martina. The financial analysis of the company SIPRAL, a. s. and a
proposal for improving of the situation. Plzen, 2016. 78 s. Bachelor Thesis. University

of West Bohemia. Faculty of Economics.
Key words: financial analysis, SIPRAL a.s., financial statements, financial ratios

The aim of this Bachelor’s thesis is to evaluate financial situation of the selected
company SIPRAL a.s. based on ascertained results of performed financial analysis and
to suggest arrangements for improvement as well. The thesis consists of the theoretical
and practical part and it is segmented into five chapters. In the theoretical part there is a
specification of financial analysis, it’s purpose and aim and a treatise on financial
analysis users and sources. Afterwards there are described individual methods of
financial analysis. In the practical part there is initially presented the company SIPRAL
a.s. and also there is performed financial analysis based on financial statements during
2011-2014. The financial analysis is consisted in analysis of absolute, differential, ratio
and aggregate indexes. The selected indexes are compared with value in branch. The
final part includes evaluation of financial analysis results and suggestions for their

improvement.



