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Abstrakt

Cilem bakalatské prace je pouziti zvolenych néstroji finan¢ni analyzy na spolecnost
LATECOERE Czech Republic s.r.o. a vyhodnoceni jeji finanéni situace z pohledu externiho
analytika. Prace je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni, teoreticka ¢ast obsahuje popis vybranych
metod a nastroju financni analyzy. Druhd, prakticka ¢ast obsahuje stru¢né informace o
spole¢nosti LATECOERE Czech Republic a aplikaci vybranych metod a néstroju finan¢ni
analyzy v obdobi od roku 2010 do roku 2015. V zavéru naleznete kompletni zhodnoceni

finan¢ni situace na zakladé vysledkti provedené financ¢ni analyzy.
Klicova slova

Finanéni analyza, Metody finan¢ni analyzy, Nastroje finanéni analyzy, Uéetni vykazy, Rozvaha,
Vykaz zisku a ztraty

Abstract

The aim of the bachelor's thesis is to use selected financial analysis instruments for
LATECOERE Czech Republic s.r.o. And assessing its financial situation from an external
analyst perspective. The thesis is divided into two parts. The first, theoretical part contains a
description of selected methods and tools of financial analysis. The second, practical part
provides brief information about LATECOERE Czech Republic and the application of selected
methods and tools of financial analysis from 2010 to 2015. Finally, you will find a complete

assessment of the financial situation based on the results of the financial analysis.
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Financial Analysis, Financial Analysis Methods, Financial Analysis Tools, Financial Statements,
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Uvod
Hlavnim divodem proc¢ jsem si vybral téma finan¢ni analyza podniku, byl mij studijni obor,
konkrétné fizeni a ekonomika priimyslového podniku. Finan¢ni fizeni a planovani se pro mé
staly nedilnou soucasti i v zivoté samotném. A¢ jsem studoval na stfedni $kole technicky obor,
ekonomika a finance m¢ velmi zaujaly. Odjakziva m¢ bavily ¢isla vzorce a matematika.

Vsechny tyto prvky tak v praci naleznete.

Finan¢ni analyza patii mezi vyznamné nastroje v fizeni podniku. Ukazuje manazertim, jakym
zpusobem se firma vyviji z pohledu financi. Umoziiuje ndm napiiklad ptedejit bankrotu, zjistit
finanéni stabilitu nebo nestabilitu. Finan¢ni analyzu vyuzivd pfedevSim vrcholovy
management, ktery se na zakladé¢ vysledkt finanéni analyzy rozhoduje a muize podnik
nasmérovat spravnym smérem. Z hlediska planovani se pak v podniku na zékladé finanéni
analyzy planuje naptiklad rozdéleni zisku, vynosy, naklady, zasoby a dalsi dilezité véci pro
stabilni chod podniku. Sestavuji se tak ro¢ni plany, které obsahuji planovani vynosi a nakladd,
pfijmu a vydaju a v neposledni fad¢ aktiv a pasiv. DalSimi institucemi, kromé firem samotnych,
které finan¢ni analyzu vyuzivaji, jsou napftiklad investofi, banky, ale i konkurence pro

porovnavani.

Finan¢ni analyza vychdzi z dat, které nalezneme v Ucetnich vykazech. Jednd se o data
z minulych obdobi. Je zapotiebi, aby se finan¢ni analyza dé€lala z dvou a vice let. Dlivodem je
lepSi porozuméni finan¢ni situace v delSim casovém obdobi. Vysledky financni analyzy
zjistujeme podle pfedem stanovenych metod a nastroji. Samotné vysledky, ale nic
neznamenaji. S t€émito vysledky je nutné nésledné pracovat, planovat, rozhodovat a smérovat

podnik spravnym smérem.

Cilem této bakalarské prace je aplikace vybranych metod a nastrojii finan¢ni analyzy na
spole¢nosti LATECOERE Czech Republic a navrh opatfeni do let budoucich. Budu provadét
finan¢ni analyzu jako externi analytik z dat za obdobi Sesti let. Bakalafské4 prace je rozdélena
na dvé Casti. Prvni je teoreticka ¢ast, kde se budu vénovat predev§im vysvétleni vSech metod,
nastrojii a ukazateli. V druhé neboli praktické ¢asti budu aplikovat jednotlivé metody a néstroje
finan¢ni analyzy na vybraném podniku. V zavéru prace vyhodnotim finan¢ni situaci podniku a

navrhnu ptipadna opatieni pro budouci vyvo;j.



Teoreticka ¢ast
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1 Finan¢ni analyza

V Gvodu své bakalarské prace se zaméfim na vymezeni pojmu finan¢ni analyza, co je

cilem, k ¢emu a komu slouzi.

Z historického hlediska je finan¢ni analyza spojena se vznikem pen€z, pouze metody a
techniky jsou poplatné dob¢ jejiho uzivani. NemuZeme srovnavat rozbory stfedovékych
obchodnik s finanénimi analyzami dne$ni doby, kdy vyuzivame moderni techniku. Zaklad
modernich metod finan¢ni analyzy byl polozen ve Spojenych statech, kde bylo napsano nejvice
teoretickych knih a nejdale dosli i v praktické aplikaci jednotlivych metod. Samotny pojem
finan¢ni analyza vychazi z angli¢tiny - financial analysis, zatimco v kontinentalni Evropé se
setkame s pojmem bilan¢ni analyza - Bilanzanalyse. V ¢eské odborné literatute byl zpocatku
pouzivan termin bilan¢ni analyza, napt. v dob& prvni republiky zvefejnovaly bilan¢ni analyzy
ucetnich zavérek firem hospodarské casopisy. Po II. svétové valce a predevsim po roce 1989

byl tento pojem vystiidan angloamerickym oznaenim FINANCNI ANALYZA.

Kazda firma, ktera chce byt konkurenceschopnd, musi monitorovat pficiny své
uspésnosti, ale 1 neuspéSnosti, stanovit si ,,diagnézu“ a navrhnout zpisoby léceni a nové
postupy. Jednim z nastrojii pro stanoveni spravné ,,diagndzy* je pravé financni analyza. Zavéry
a poznatky financni analyzy slouZi pro strategické a taktické rozhodovani o investicich a
financovani. Dfive, nez jsou pfijimédna investi¢ni a finanéni rozhodnuti ve firm¢, musi byt

Znama ,,finan¢ni kondice* neboli finan¢ni zdravi firmy.

Finan¢ni analyza je soucasti firemniho fizeni, slouZi k finan¢nimu planovani, a to
Z hlediska kratkodobého, kdy se zaméfujeme na bézny chod firmy a tzv. operativni fizeni, tak

I Z hlediska strategického planovani, které je dulezité pro dlouhodoby rozvoj firmy.

V odborné literatute se nachazi rizn¢€ obsahlé definice finanéni analyzy. Dle Scholleové
(2012, str. 163) je finan¢ni analyza ,,soubor cinnosti, jejimz cilem je zjistit a komplexné
vyhodnotit financni situaci podniku“. Jacova (2011, str. 19) napsala, Ze ,, hlavnim iikolem
financni analyzy jakozto nastroje vizeni spolecnosti je komplexni posouzeni soucasné financni
a ekonomické situace spolecnosti za pomoci specifickych postupii a metod ““. Ze vsech publikaci
se mi v8ak zda nejpiesnéjsi definice, kterou ma ve své knize Petra Rackova (2011, str. 9),,.
Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazZena
predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti,
soucasnosti i predvidani budoucich financnich podminek.
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Finan¢ni analyzu a jeji zavéry lze vyuzit pii fizeni firmy, vyhodnocovani investic,

planovani investic, ocenovani podniku, pti ziskavani iveér od bank, ziskavani investori, apod.
1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza ma svlij nepostradatelny vyznam uvnitf firmy, a to nejen pro finan¢ni
management, ale i pro management rozvoje, marketingu nebo zaméstnance firmy. Sviij vyznam
ma 1 pii pohledu na firmu zvenci, a to pro obchodni partnery, akcionafe, investory, banky,
vétitele, statni organy a také pro konkurencéni firmy. Kazda z téchto cilovych skupin bude mit
jiny zadjem na vyuziti dat z finan¢ni analyzy. Napf. manazefi potfebuji vysledky finan¢ni
analyzy pro dlouhodobé, ale i operativni fizeni firmy, umoznuje jim spravné nastaveni
podnikatelského zadméru a zpracovani finanéniho planu. Manazefi neziskavaji data pouze
Z Gcetni zavérky, ale pro operativni fizeni vyuzivaji 1 prabézné finanéni informace. Externi
uzivatelé se dostavaji k datim jednou rocné, a to ve formé financnich vykazi. Co ocekavaji

jednotlivi uzivatelé finan¢ni analyzy, dobfe vystihuje nasledujici schéma.
Zdroj: Ruckova (2011, str. 11) — Schéma 2 — Uzivatelé financni analyzy a jeji zaméreni
1.2 Cile finanéni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je dle Jaroslava Sedlacka (2011, str. 4):

e, posouzeni vlivu vnitiniho i vnéjsiho prostiedi podniku,

e analyza dosavadniho vyvoje podniku,

e komparace vysledkii analyzy v podniku,

e analyza vztahit mezi ukazateli (pyramidni rozklady),

e poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,

e analyza variant budouciho vyvoje a vyber nejvhodnéjsi varianty,

‘

o interpretace vysledkii véetné navrhii ve financénim planovani a rizeni podniku.

Cilem financni analyzy je poznat finan¢ni zdravi podniku, pomtze nam odhalit slabé
stranky, které by mohly firmé v budoucnu zplsobit problémy, a naopak stanovit jeji silné

stranky, na kterych by méla stavét a posilovat svoji konkurenceschopnost.
1.3 Postup finanéni analyzy

Postup finan¢ni analyzy l1ze rozdé€lit do nésledujicich krok:
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1. Zahajujeme vybérem a ptipravou dat.

2. Vybereme metodu financni analyzy.

3. Provedeme vypocty na zakladé zvolenych metod.

4. Posuzujeme vypocty.

5. Provadime hlubsi analyzu pficin jevi.

6. Navrhujeme moznd opatieni, zhodnocujeme jejich rizika a prednosti.

Zjednodusen¢ je postup analytika takovy, ze nejdfive zkouma minuly vyvoj firmy na
zéklad€ dostupnych informaci, a to zejména z finan¢nich vykazi minulych let. Dal§im krokem
jeho ¢innosti je zkoumani nejaktualnéjsich informaci a snaha o uréeni stavu, ve kterém se firma
nachazi v souc¢asné dob¢. Urcuje také priciny, pro¢ doslo ke zlepSeni, nebo zhorseni firemniho
finan¢niho zdravi v posledni dob&. Nasledné navrhne zpisob, jakym lze firmu 1é¢it, ale zda to

bude provedeno, zaleZi na managementu firmy a jejich majitelich.

Finan¢ni analyza patfi ke specifickym typiim analyz, jak jsem jiz uvedl ma i rizné cilové
skupiny, které jeji zavéry vyuzivaji. Podle cilové skupiny i podle ucelu finanéni analyzy
vyuzivame ruzné zdroje informaci. Mezi nejcastéjsi a nejdilezitéjsi patii ty, které jsou ucetniho
charakteru: rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o penéznich tocich (cash-flow). O téchto
informacnich zdrojich se zminim v dal§i Casti své bakalatské prace. Spravné zpracovana
finan¢ni analyza se stava zakladem pii vyhodnocovani uspé$nosti firmy, firemni strategie a diky

ni je firma schopna reagovat na zmény ekonomického prostiedi, zmény trzni struktury i

konkuren¢ni pozici.

2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalita zpracovavané financni analyzy je zavisla na kvalité informaci, a to i z hlediska
jejich komplexnosti. Dilezité je provéieni vérohodnosti a spolehlivosti vstupnich dat a mit

zmapovana rizika.
Clenéni vstupnich dat pro finanéni analyzu z hlediska internich a externich informaci:

1. interni informace: Gi¢etni vykazy, vyroéni zpravy, udaje z vnitropodnikového tietnictvi,

ale 1 interni statistiky, smérnice a zpravy jednotlivych oddéleni
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2. externi informace: informace Ceského statistického ufadu, Ministerstva primyslu a

obchodu, burzovni informace, informace z odborného tisku
Mezi zékladni data finan¢ni analyzy patii ucetni vykazy firmy:

1. finan¢ni ucetni vykazy (vétejné dostupné informace)
2. Ucetni vykazy vnitropodnikové, které vychazeji z vnitinich potfeb firmy (jedna se o
Castéjsi frekvenci jejich sestavovani a vyuzivaji se i pro takzvanou operativni finan¢ni

analyzu)
Zakladni ucetni vykazy pro zpracovani financni analyzy jsou:

1. rozvaha
2. vykaz zisku a ztraty
3. vykaz cash-flow

Prvni dva zminované ucetni vykazy (rozvaha a vykaz zisku a ztraty) jsou zdvazné€ stanoveny
ministerstvem financi a jsou soucasti kazdé ucetni zavérky podvojného ucetnictvi a maji jasné
danou strukturu. Vykaz cash-flow jasn¢ danou strukturu nemad, ale jednid se o takzvané
dynamické informace. Vykaz cash-flow spolu s vykazem o zménach vlastniho kapitalu jsou

povinnou soucasti Géetni uzavérky velkych podnik.
2.1 Rozvaha

V rozvaze nalezneme informace o finan¢ni situaci podniku, které jsou nezbytné pro jeho
celkové fizeni. Rozvaha se sklada ze dvou ¢asti. Prvni ¢ast jsou aktiva. Ta jsou v ni uspofadana
podle stupné likvidity a podle skupin jednotlivych majetkovych slozek. Druha ¢ast jsou pasiva.
Ta jsou ¢lenéna na vlastni a cizi zdroje. Obecné se da fici, Ze na strané aktiv je na§ majetek a
na strané pasiv zdroje jeho kryti. Rozvahu sestavujeme z informaci, které ziskame z

podnikového ucetnictvi. Mezi obéma ¢astmi musi platit takzvany bilan¢ni princip, a to, Ze

soucet aktiv se musi rovnat souctu pasiv.

Rozvahu muzeme rozdé¢lit také podle toho, vjakém okamziku ji sestavujeme.
Rozeznavame pak tfi druhy: zahajovaci, pocatecni a kone¢nou. Zahajovaci, jak uz z nazvu
vyplyva, se sestavuje pii zaloZeni podniku. Pocate¢ni rozvahu sestavujeme vzdy k pocatku

daného tcetniho obdobi a kone¢nou pak na konci obdobi nebo pii ukonceni ¢innosti podniku.

Strukturu rozvahy nam zndzorniuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 1 - Struktura rozvahy

Aktiva

Pasiva

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohleddvky
Kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozlideni

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Rezervni fondy, ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodareni minulych let
Vysledek hospodareni bézného obdobi
Cizi zdroje

Rezervy

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

Casové rozlideni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle osnovy ministerstva financi

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ndm dava informace o tom, jakym zpiisobem podnik hospodati

Vv daném ucetnim obdobi a vyc¢isluje jednotlivé slozky. V tomto vykazu se rozliSuje provozni

vysledek hospodateni, vysledek hospodateni z jednotlivych operaci a mimotadny vysledek

hospodateni podniku. Od prvniho ledna roku 2016 neni mimoifadny vysledek hospodateni

vykazovan. Pro svou analyzu mam data do roku 2015.

Vysledek hospodateni (dale jen VH) z bézné Cinnosti tak vznika souctem provozniho a
finan¢niho vysledku hospodafeni po odpoctu dané z pfijmu za béznou Cinnost. Naklady a

vynosy musi byt casové rozliseny tak, aby souvisely vzdy s danym téetnim obdobim.

Nasledujici tabulka nam zobrazuje zjednodusenou strukturu vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 2 - Zjednodus$ena struktura VZZ
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+ Provozni vynosy

- Provozni naklady

= VH z provozni ¢innosti

+ Financni vynosy

- Finanéni naklady

= VH z finan¢ni ¢innosti

+ Mimoradné vynosy

- Mimoradné naklady

= VH z mimoradné ¢innosti

Celkovy VH (= VH z provozni + finan¢ni + mimoradné ¢innosti)

v

- Dan

= Cisty VH

Zdroj: Vlastni zpracovani

2.3 Priloha k ucetni zavérce

Ukolem piilohy k uéetni uzavérce je doplnit, rozpracovat a objasnit informace z rozvahy a
vykazu zisku a ztraty a informovat o obecnych ucetnich a oceniovacich metodach pouzitych

V tcetnictvi podniku.

Ptiloha obsahuje 4 z4kladni ¢asti:

- obecné udaje,

- udaje o pouzitych ucetnich metodach, zasadach a zpiisobech ocenovani,
- doplnyjici udaje k rozvaze a vysledovce,

- vykaz o penéZnich tocich.
2.4 Piehled o penéznich tocich — cash flow

Cash-flow neboli piehled o penéznich tocich ndm dava informaci o stavu penéznich
prostiedkil na zac¢atku a konci G¢etniho obdobi. Vykaz je velmi dillezitym dopliikkem k vykazu
zisku a ztraty, jelikoz zisk nemusi znamenat dostatek penéznich prosttedkii a naopak u ztraty
jejich nedostatek. VSeobecné se da fici, ze ukolem cash-flow je poskytovat uzivateli informace
o vyuziti penéznich prostiedkti v podniku a jejich schopnost vytvareni. Celkové cash-flow je

vysledkem vSech kladnych a zapornych penéznich tokli za dané ti¢etni obdobi.
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2.5 Rizika dat, jejich vzajemna provazanost a vypovidaci schopnost

Mezi rizika patii orientace na historické ucetnictvi, kdy je oceniovan majetek a zavazky
na principu historickych cen, tedy v dob¢ kdy byl majetek pofizen a neberou se v ivahu zmény
trznich cen majetku. Tento princip zkresluje vysledek hospodateni. Dal§im faktorem je vliv
inflace na financni vykazy, a to predevs§im z hlediska vyjadfovani hodnoty dlouhodobého
hmotného majetku. Podobné ma inflace vliv na oceniovani zasob. Pfikladem muize byt material,
jenz se skladuje v pivodni pofizovaci cené¢ a s touto cenou se vydava do spotieby. Tim je
material na vstupu podhodnocen, coz ma vliv i na podhodnoceni nedokonéené vyroby a

vyrobki.

Petra Ruckova (2011, str. 37) doporucuje: ,,U prresnych a konkrétnich analyz je nutné
pracovat s prepoctem historickych cen bud’ vseobecnym indexem maloobchodnich cen u vsech
polozek majetku (predpoklada se stejny pohyb cen, coz je malo pravdépodobné), nebo
prepoctem jednotlivych polozek majetku individualnimi cenovymi pohyby (to je vsak velmi

obtizné a obtizné zjistitelné).

Zkreslenim pro finan¢ni analyzu mutze byt i srovnatelnost udajii v Casové tadé
s ostatnimi podniky, kdy firmy maji rozdilné odpisovéni, zatazovani drobného hmotného
majetku, oceflovani zasob a dal$i metodické odliSnosti. V1iv mohou mit i takzvané nepenézni
faktory, kam patii firemni znacka, kvalita pracovni sily, kvalita managementu firmy, socialni
vazby. Tyto nepenézni faktory jsou vSak dulezité piedevsim z hlediska investic, proto se

hodnoti jako takzvané doplitkové faktory s nepfimym vlivem na kvalitu finan¢ni analyzy.

3 Metody financ¢ni analyzy

Z dostupné odborné literatury vyplyva, Ze existuje mnoho metod pro hodnoceni
finan¢niho zdravi firmy. Pfi aplikaci metod obecné musime dbat na Gcelnost, nakladovost a
spolehlivost zvolené metody. Pro svou préci jsem se snazil pouzit prave ty metody a ukazatele,

které by nejlépe ukézali finan¢ni stabilitu a efektivnost podniku.

Tyto tii zakladni parametry doporucuje ve své knize i Petra Ruckova (2011, str. 40.).
Prvnim je ucelnost. Znamena to, Ze zvolena finan¢ni metoda musi odpovidat zadanému cili.

Vychazime z pravidla, ze ne pro kazdy podnik se hodi stejna soustava ukazatelt. Neni tak
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mozné pouzit jednu univerzalni metodu. Interpretace vysledkt musi byt vzdy provedena velmi
citlive, s diirazem na mozna rizika, kterd by diky chybnému pouziti ukazatelii z analyzy plynula.
Dal$im parametrem je nakladnost. Kazd4d analyza a nejen finan¢ni potfebuje Cas a
kvalifikovanou praci, coz S sebou nese celou fadu nakladt. Naklady by vSak mély byt pfimérené
a vysledek analyzy by mél byt pro podnik pfinosem. Poslednim parametrem je spolehlivost.

Spolehlivost analyzy lze zvysit predevsim kvalitnéj§im vyuzitim vSech dostupnych dat.

3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni jinak ozna¢ovana jako vodorovna analyza zkouma, jak se v ¢ase méni
polozky tcetnich vykazi. Pomoci této analyzy porovnavame hodnoty za uplynula obdobi a
zkoumame, jak se dana polozka méni v case. Vysledky z této analyzy jsou bud’

V procentudlni, nebo absolutni hodnoté. Vyjadieni v procentech mé ptedevsim vyhodu ve
velmi rychlé orientaci a umoziniuje vytvofit lepsi piehled oproti hodnoté absolutni. Absolutni
hodnotu ale nesmime zanedbat, protoze se nAm mohou naskytnout i velmi velké narusty.
Pokud je polozka v piedchozich letech nizka nebo dokonce i nulova, i takovy maly narast

v ramci podniku mize byt v kone¢ném vyjadieni dilezity, i piesto ze je zanedbatelny.

(Scholleova, 2012, str. 166, Sedlacek, 2011, str. 13)

3.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza oproti horizontalni nepocitd s polozkami v ¢ase, ale porovnava
polozky vykazi vzdy ke kli€¢ové poloZce. Touto polozkou mohou byt naptiklad aktiva.
Ukazuje nam, jak se vybrana polozka podili na celku. Oznaceni vertikalni analyza vzniklo
tak, ze se u vyjadieni jednotlivych komponentti postupuje od shora doli a nikoli napfic¢ roky.

(Sedlacek, 2011, str. 17)

., Zdkladnimi cili vertikalni analyzy je urcit podil jednotlivych majetkovych polozek na
celkovych aktivech, podil jednotlivych zdrojii financovani na celkovych pasivech a podil

Jjednotlivych polozek vysledovky na trzbach “. (Scholleovd, 2012, str. 166)
Pro vyjadieni vysledkl vertikalni analyzy se uziva pfedevs§im procentualniho vyjadfeni.
3.3 Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla je skupina ukazatelii, kterd nam pfiiblizi sloZzeni majetku a zpisob
financovani spolecnosti. Vysledky z téchto ukazateli by pak mély vypovidat o finanénim
zdravi a stabilité podniku.
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3.3.1 Zlaté bilané¢ni pravidlo

Ze zlatého bilan¢niho pravidla vyplyva, Ze dlouhodoby majetek by mél byt financovany
dlouhodobymi zdroji, obézny majetek pak zdroji kratkodobymi. Divodem je, ze kratkodobé
zdroje jsou Vv praxi pro podnik rizikové a musi byt brzy splaceny a projekt tak nemusi
vygenerovat takovou vynosnost. Dlouhodobé zdroje naopak muzeme vyuzit k financovani
strojui, nemovitosti, vyzkumu, apod., protoze je ma podnik k dispozici zpravidla na delsi dobu,

nez je jeden rok. Pokud zlaté bilan¢ni pravidlo plati, podnik ma vyrovnané financovani.

Dle Scholleové (2012, str. 75) existuji i dalsi varianty financovani. Pokud podnik kryje
dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji, fika se tomu agresivni financovani podniku. Naopak,

kdyz dlouhodobym kapitdlem kryjeme ob&znd aktiva, mdme konzervativni financovani.

3.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Dal$im pravidlem je pravidlo vyrovnani rizika. V kazdém podniku se doporucuje, aby
cizi kapital nepfevysoval ten vlastni. Pokud by byl cizi kapital vyssi oproti vlastnimu kapitalu,
pak nesou véfitelé vétsi riziko nez vlastnik samotny. Obecné vSak pravidlo vyrovnéni rizika

zavisi na odvétvi ve kterém podnik ptisobi.

3.3.3 Paripravidlo
Podle pari pravidla by mélo platit, ze vlastniho kapitalu podniku by mélo byt méné nez

dlouhodobého majetku. Diivodem je vytvotreni prostoru pro efektivni vyuziti dlouhodobého

ciziho kapitalu.

3.4 Ukazatele pracovniho kapitalu

Pracovni kapital tvoii zdroje, které firma potiebuje pro pokryti svého bézného provozu.

Tyto zdroje se skladaji predevSim z obéZného majetku.

3.4.1 Pracovni kapital

Pracovni kapital v anglickém jazyce oznacovany jako ,,Working Capital“ pod zkratkou
WC oznacuje vSechna obézna aktiva, ktera jsou potiebna pro bézny provoz podniku
(Scholleova, 2012, str. 94). Jinak feceno slouzi v podniku k financovani bézné ¢innosti. Kazda
firma na trhu by méla mit dost pracovniho kapitéalu. Jestlize pracovniho kapitalu neni dost, pak
je chod firmy zpomalen a naopak pii nadmérném mnozstvi vznikaji zbyte¢né naklady za

nevyuzity kapital.

Pracovni kapital = zasoby + pohledavky + kratkodoby financni majetek
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Pracovni kapital se pak pouziva ve tfech podobach, viz nasledujici tabulka.

Tabulka 3 Pracovni kapital

cesky anglicky zkratka | vypocet

Pracovni kapital Working Capital wWC Obézna aktiva

Cisty pracovni kapital Net Working Capital NWC | ObéZna aktiva - kratkodobé zavazky
Nefinanéni prac. kapital | Noncash Working Capital | NCWC |Zasoby + pohledavky - kratkodobé zavazky

Zdroj: Scholleova (2012, str. 94)

3.5 Ukazatele rentability

Dle Ruckové (2005, str. 58) ,, rentabilita téz oznacovana jako vynosnost viozeného kapitdlu je

schopnost podniku dosahovat zisku a vytvaret nové zdroje pouzitim investovaného kapitalu.

Podnikova rentabilita je obecné vyjadiena jako pomér zisku a mnozstvi vlozeného kapitalu.

Pro spravné uréeni rentability je potieba si definovat rtizné kategorie zisku.

3.5.1 Zisk
Pro finan¢ni analyzu podniku vyuzivame tfi zakladni kategorie zisku.

e Prvnim ziskem je EBIT neboli zisk pfed odeétenim tGrokt a dani.
e Druhym ziskem je EAT neboli ¢isty zisk jinak nazyvany zisk po zdanéni.

e Ttetim je EBT neboli zisk pted zdanénim.

EAT nam oznacuje zisk po zdanéni. To by mélo odpovidat vysledku hospodateni za ucetni
obdobi. Vysledek ale zélezi na mnoha ucetnich ptedpisech té které dané zemé. Proto tyto
hodnoty nelze u podnika ptsobicich v jinych zemich napfimo srovnavat. EBT nam oznacuje
zisk pied zdanénim a vypocita se jako vysledek hospodateni za Gcetni obdobi + dan z piijmu
za béZnou ¢innost + dan z pfijmu z mimofadné Cinnosti. Jako EBT se oznacuje 1 vysledek
hospodateni pfed zdanénim, ktery se vSak od EBT ziskaného ptedeSlym zptsobem lisi. EBIT
neboli zisk pfed Groky a zdanénim je nej€astéji vyuzivanym finanénim ukazatelem. Ziskame

jako EBT + nékladové uroky.

3.5.2 Rentabilita celkového vloZeného kapitalu
Efektivnost, vydélecna schopnost a produkéni sila podniku se vyjadii méfenim rentability

vlozeného kapitalu — return on assets (zkratka ROA), coz vyjadfuje nize uvedeny vzorec.

_ EBIT
~ Aktiva
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3.5.3 Rentabilita vlastniho kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu v angli¢ting return of equity, ozna¢ovany jako ROE, je vynosnost

vloZeného kapitalu vlastniky podniku. Vzorec je nasledujici.

EAT

ROE = ————
Vlastni kapital

Investofi vyuZivaji tento ukazatel ke zjistovani, zdali je jejich vlozeny kapital vyuzit efektivné.

Rust uvedeného ukazatele ROE muize byt ovlivnén napiiklad zlepsenim vysledku hospodaieni podniku.

3.5.4 Rentabilita trzeb
Return on sales - zkratka ROS je oznaceni pro rentabilitu trzeb. Ta nam vyjadiuje schopnost

podniku dosahovat zisku pii ur¢ité vysi trzeb.

3.5.5 Rentabilita celkového vloZeného kapitalu
Nasledujici ukazatel rentability celkového vloZeného kapitalu — return on capital employed (zkratka

ROCE). Tato rentabilita nam ukazuje rozsah vynosnosti dlouhodobé vazaného kapitalu. Vzorec pak

pocita s kapitalem jak vlastnim, tak cizim.

EBIT
Dlouhodobé vazany kapital

ROCE =

3.6 Ukazatele zadluzenosti

Pokud je financovan podnik z cizich zdrojt, bude mit i urcité procento zadluzenosti.

K analyze ukazatelti zadluZenosti se poZivaji informace a data z rozvahy podniku. Ukolem je

porovnavat polozky rozvahy a zjistovat, jak velké mnozstvi ciziho kapitalu je pouzito ke kryti aktiv.

Cizi kapital

Zadluz t=
aatuzenos Celkovy kapital

Pro obchodni spolecnosti se vyuziva vice nasledujici vzorec.

Dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodobi zadluzenost = Celkovy Kapital

DalSim pouzivanym ukazatelem pti analyze zadluZenosti je urokové kryti.

EBIT
uroky

urokové kryti =
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Urokové kryti nam zjistuje, kolikrat je zisk vy$si neZ uroky, zda je tedy zadluZenost firmy udrzitelna,

nebo likvidacni. Pro udrzitelnost by ukazatel mel nabyvat hodnot alespon 3 a vyssi.

3.7 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vyjadiuji, jak firma naklada se svymi finan¢nimi prostiedky. Pozname
Z nich, jak firma hospodaii se svymi aktivy a jejich jednotlivymi slozkami. Tyto ukazatele ukazuji, na

jakou dobu je ve firmé vazan majetek ve formé zasob a dalsich slozek majetku.

Obrat aktiv nam ukazuje, za jak dlouhou dobu se celkova aktiva obrati za jeden rok. Scholleova
(2012, str. 179) doporucuje hodnotu minimaln¢ 1. Pokud je hodnota nizs$i, znamena to, Ze aktiva se

V podniku obraci pfili§ pomalu.

TrZzby

Obrat aktiv = Aktiva

Obrat zasob ndm dava informaci o tom, kolikrat za rok se pfeméni zasoby v prodej vyrobki.

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob nam piedstavuje ¢asovy udaj o tom, jak dlouho jsou zasoby vazany v podniku po

jejich spotiebu, poptipade prode;.

Doba obratu zasob =

Stejné jako obrat zasob a dobu jejich obratu si mizeme vypocitat hodnotu obratu a dobu obratu

pohledavek.
Obrat pohledavek = — 2
rat pohieaave " Pohledavky
) Pohledavky
Doba obratu pohledavek = ———* 360
Trzby

3.8 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity nam odpovidaji na otazku, zda je podnik schopen v¢as hradit své kratkodobé
zavazky. Tyto ukazatele se zabyvaji nejlikvidné;jsi ¢asti majetku spolecnosti neboli obéznymi aktivy ve

vztahu k zavazkim spole¢nosti s nejkrat§i dobou splatnosti.
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Kazdy uspésny podnik se vyznacuje tim, Ze je schopen v€as a v pIlné vysi hradit své zavazky.
Podnikovou finanéni situaci, jako je platebni schopnost, hospodatska a finanéni stabilita podniku, pak

zjistime pfi rozboru bilance, respektive rozvahy.

3.8.1 BéZna likvidita
Ukazatel bézné likvidity ndm udava, jak nam v podniku obézna aktiva pokryvaji kratkodobé

zavazky. Vzorec tohoto ukazatele je nasledujici.

Obézna aktiva

Bé&na likvidita =
Cana VLA = ¥ Atkodobé zavazky

Dle Scholleové (2012, str. 177) je doporuéena hodnota tohoto ukazatele v rozmezi mezi 1,5 a 2,5.

3.8.2 Pohotova likvidita
Scholleova (2012, str. 177) ve své knize pise, Ze pohotova likvidita vychazi z bézné likvidity.

Jelikoz zéasoby se V podniku povazuji, jako nejhiie likvidni, tuto likviditu vypocitame tak, ze od
obéznych aktiv odecteme pravé zasoby. Vzorce tohoto ukazatele je nasledujici.

o Obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Jak jsem psal jiz v tivodu této kapitoly, kazdy podnik by mél mit schopnost vypotadat se se
svymi zavazky. Vy$$i hodnota ukazatele pohotové likvidity znamena schopnost podniku velmi rychle
hradit své zavazky. Tento ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1 a 1,5 doporucuje Scholleova

(2012, str. 177).

4 Bankrotni modely

Bankrotni modely nam davaji moznost zjistit velmi jednoduchym zpisobem finan¢ni zdravi
podniku. Uz jen z nazvu Bankrotni modely vyplyva hlavni cil a tim je informovat o tom, zdali jde podnik
do bankrotu. Tyto modely jsou pak zaloZeny na tom, Ze vétSina podnikd, které se dostavaji do bankrotu,
tak vykazuji stejné symptomy. Mezi nimi jsou i problémy s béznou likviditou, ROA -rentabilitou

celkového vlozeného kapitalu a s NWC neboli Cistym pracovnim kapitalem.

4.1 Altmanuv index financ¢niho zdravi

Altmantv index finan¢niho zdravi podniku je vlastné¢ souhrné hodnoceni finan¢niho zdravi
podniku. Altmantv model pivodné slouzil k tomu, aby bylo mozné odlisit podniky, kterym hrozi

bankrot od téch zdravych.
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Puavodni vzorec pro Altmanovo Z — Score.

NWC RE EBIT VK S
+14+ —+3,3* +06*x —+ 1,0 —

Z7=12
A A A cZ A

Ve své praci budu pouzivat aktualizovany nésledujici vzorec.

+ 0,420 VK+0998 5
* — * —
) CK )

+ 0,847 RE + 3,107 EBIT
* — *
’ A ’ A

NWC
Z=0,717 *

Kde NWC je ¢isty pracovni kapital, S = trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb, A = Aktiva, VK =
vlastni kapital, RE = nerozdéleny vysledek hospodateni, EBIT = vysledek hospodateni pied zdanénim

a uhradou nakladovych uroktl, CZ = cizi zdroje.

Vysledek vzorce nabyva riznych hodnot. Pouzivaly se proto tfi intervaly a podle vysledku slovni

hodnoceni.

e Z>299 - financn¢ zdravy podnik
o 7>1,8azaroven < 2,99 —$eda zona

e Z<1,8 - financné nezdravy podnik

Kazdy podnik na trhu je jiny, a proto nelze uzit pro vypocet stejnou rovnici. Existuji rizné
modifikace tohoto modelu pro rizné druhy spole¢nosti. Tam se pak méni koeficienty a samoziejmé

intervaly vyhodnoceni pro vysledky nabyvaji trosku jinych hodnot.

4.2 IndexINO5

DalSim pouZivanym bankrotnim modelem je Index INOS. Tento ukazatel je urcen piimo
pro cesky trh. Tak jako pfedchozi bankrotni model 1 index INOS5 rozdé€luje vysledky do tfech
kategorii. Jestlize ndm hodnota vyjde pod 0,9, pak spolecnost sméfuje do bankrotu. Mezi
hodnotou 0,9 a hodnotou 1,6 se spole¢nost nachazi v Sedé¢ zoné, kde nemlizeme jednoznacné
urcit, zda spole¢nost smefuje do bankrotu nebo tvoii hodnotu. A samoziejmé jestlize vyjde

hodnota vyssi nez 1,6, spole¢nost vytvati hodnotu.

aktiva EBIT EBIT vynosy
INO5 =0,13 ¥ ————+ 0,4 * — — + 3,97 * — + 0,21 x ———
cizi zdroje nakladové Uroky aktiva aktiva
+0.09 obézna aktiva
*
’ kratkodobé zavazky
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4.3 EVA

»Spolecnost, ktera vykazuje kladné Cisté zisky (hospodaisky vysledek za obdobi), jesté

nemusi dosahovat kladného ekonomického zisku.* (Scholleova, 2012, str. 192)

Hlavnim cilem kazdého podniku by mélo byt, aby EVA vychézela kladné, az poté totiz

vzniké nova ptidana hodnota.
Pti vypoctu EVA potiebujeme tyto hodnoty:

e WACC — primérné naklady kapitalu
e NOPAT - hodnota ¢istého provozniho zisku po zdanéni

e C —celkovy investovany kapital
Zde je vzorec pro vypocet EVA:
EVA = NOPAT — WACC * C

4.3.1 Provoznizisk NOPAT
Provozni zisk oznacovany jako NOPAT je hospodaisky vysledek podniku, ktery je

vygenerovany jeho hlavni ¢innosti. NOPAT mize byt vyjadfen vzorcem:
NOPAT = EBIT x (1 —t)
t = sazba dané z piijmu

4.3.2 Investovany zpoplatnény kapital C
Investovany zpoplatnény kapital oznacovany C pfedstavuje mnozinu vSech zdrojt, které vlozili

investofi a véfitelé. Samotnad kalkulace mnozstvi investovanych zdroji probihd dvojim zpisobem.

Pomoci téchto vzorci:
Investovany kapital C = Pasiva — kratkodobé zavazky
nebo
Investovany kapital C = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapital

4.3.3 Primérné naklady kapitalu WACC
Pro spravny vypocet EVA je dilezité spocitat takzvané primérné naklady na kapital oznacované

jako WACC. Pii vypoctu se do vzorce dosazuji primérné vazené naklady na kapital, které se vypocitaji
jako vazeny prumér nakladt vlastniho a ciziho kapitalu. Vzorec pro vypocet WACC uvadim na dalsi

strané.
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CK VK
WACC =rd* (1 —1t) * T-I_NVK* -

rs = ndklady na cizi kapital

t = sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob
CK = mnozstvi tro¢eného ciziho kapitalu
C = celkovy kapital

Ny g = naklady vlastniho kapitalu

VK = mnozstvi vlastniho kapitalu

5 Hodnoceni zivotaschopnosti podniku - Harry Pollak

Jako dal$i metodu bych rad popsal metodu hodnoceni zivotaschopnosti podniku, ktera
vznikla na zéklad¢ zkuSenosti jejiho tviirce Harryho Pollaka. Tato metoda spociva na
subjektivnim ohodnoceni, jenZ pfinasi v praxi pomérné dilezité vysledky. Pokud se podivame
na finan¢ni analyzu a jeji metody a néstroje jedna se o objektivni vzorce. Z téchto vzorci vSak

vychazi vysledky, které musi externi analytik subjektivné popsat.

Zakladem pro hodnocenti je celkem deset charakteristik. Kazdé jsou pfidélovany body
a ty se ud¢€luji podle vlivu na budoucnost podniku. Vysledek ptidélenych bodt pak spada do

jednoho z péti intervalti hodnoceni, které muzete vidét v nasledujici tabulce.

Tabulka 3 - Hodnoceni Zivotaschopnosti podniku

Interval bodu Hodnoceni

100-81 Vitalita je témér zarucena

80-61 Vitalita je velmi pravdépodobnad
60-41 Vitalita bez zdsahu neni zajisténa
40-21 Podnik je nemocny

20-0 Podnik je v krizi

Zdroj: Pollak 2003

Mezi charakteristiky, které se hodnoti v podniku, patfi: vyzkum trhu cileny na pokrok,
vyrobky odpovidajici trhu, spokojeni zdkaznici, spokojeni finan¢ni G€astnici, pomeér
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k Zivotnimu prostiedi, kapitalova zakladna, vyhodna lokalizace podniku, zamé&stnanci,
finan¢ni vysledek, spolehlivi dodavatelé. Kazda z téchto charakteristik ma riizny interval
hodnoceni body. Tuto metodu hodnoceni pouzil Harry Pollak u Sesti podnikl. Z ¢ehoz Ctyti
dale pokracuji ve své Cinnosti. Autor si uvédomuje, ze Sest podniki je mizivé Cislo z pohledu

statistiky. Je zapotiebi dal§iho vyzkumu pfedevsim aplikaci na vice hospodaiskych podnikd.
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6 O spolecnosti

Spolec¢nost Latecoere Czech Republic s.r.o. je soucasti francouzské spole¢nosti GROUPE
LATECOERE. Hlavni centrala této spolecnosti je ve mésté Toulouse v jizni Francii. Toto mésto
patii k nejvyznamnéjsim stiediskiim leteckého a kosmického primyslu v Evropé. GROUPE
LATECOERE vyuziva ke svému podnikani v oblasti leteckého primyslu mezinarodni sit
svych pobocek, partnert a subdodavateli. LATECOERE Czech Republic se vyznamnou mérou
podili na tvorbé vyrobniho portfolia celé skupiny.

Produkty této spolecnosti se dodavaji vyznamnym svétovym vyrobctim letadel, jako jsou
naptiklad firmy Airbus, Boeing, Embraer a Dassault. Cast produkce je dodavana ke
kompletovani do mateiské spole¢nosti ve francouzském Toulouse a dalsi ¢ast produkce je
pfimo dodavana na montazni linky findlnim zdkazniktim. Strukturu vyrobnich technologii 1ze
ve spole¢nosti LATECOERE Czech Republic rozdélit do tfi hlavnich vyrobnich usekl a jimi

jsou:

e usek vyroby kovovych dilti a kinematickych podsestav, zahrnujici téz povrchové
upravy,

e Usek finalnich montazi,

e usek zaméfeny na vyrobu dili z kompozitnich materidli v€etné¢ vyroby montaznich

podsestav obsahujicich kompozitni dily.

Spole¢nost LATECOERE Czech Republic jde s dobou, coZ znamena, Ze pouzivd mnoho
pokrocilych modernich technologii nutnych pro zajisténi vyroby a kontroly kvality produkt.

bezpecnost. Tyto piedpoklady jsou pak velmi dulezité pro vSechny vyrabéné dily pouZivané
prave v leteckém primyslu.

6.1 Zakladni udaje

V této casti uvedu zakladni informace o spolecnosti LATECOERE Czech Republic.

Nazev spolecnosti: LATECOERE Czech Republic s.r.0.

Sidlo spolecnosti: Beranovych 65, Lethany, 199 00 Praha 9

1CO: 26131820

Pravnicka forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
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Datum zapisu do obchodniho rejsttiku: 25. listopadu 1999
Zakladni kapital (splacen): 631 900 000,- K¢
6.2 Predmét podnikani

Predméti podnikani spolecnosti LATECOERE Czech Republic podle obchodniho
rejstiiku je celkem 15. Mezi nejvyznamnéjsi patii: vyvoj a vyroba ¢asti dopravnich prostiedkd,
kovoobrabéni, testovani, méfeni a analyzy vyrobki, vyroba a dovoz chemickych latek a
chemickych piipravki, koup€ zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej, vyzkum a vyvoj
v oblasti pfirodnich a technickych véd nebo spolecenskych véd a dal$i. Hlavnim vyrobnim
programem spolecnosti je vyroba a montaz dvefi urCenych pro nékolik typl civilnich
dopravnich letadel. Jednd se o letadla typu Airbus A320, Airbus A380, Embraer 170, Boeing
787, Dassault Falcon 7X, Airbus A400M, Airbus A350.

6.3 Vlastnicka struktura

Jedinym spolecnikem spolecnosti LATECOERE Czech Republic je LATECOERE,
sidlici ve mésté Toulouse ve Francouzské republice. Vklad byl ucinén ve vysi 631 900 000,-
K¢&. Podil je 100%. Statutdrnim orgénem, jelikoz se jedna o spole¢nost s ru¢enim omezenym,

je jednatel Ing. Ivan Hrbac, ktery byl do své funkce jmenovan 6. ¢ervna 2016.

6.4 Historie

LATECOERE Czech Republic historicky navazuje na firmu Letov sidlici na stejném
misté v prazskych Kbelich, ktera je nejstar$im vyrobcem letadel v Ceské republice. Spoleénost
Letov byla zaloZena jiz v roce 1918 Ministerstvem obrany. Hlavnim tkolem tohoto podniku
byly opravy letounti. Jednalo se o letadla, ktera ziskalo ¢eskoslovenské letectvo po 1. svétové
valce. Prvnim ze vSech zkonstruovanych a vyrobenych letadel, které vzlétlo v roce 1921, byl
eskoslovensky letoun Letov S1. V pribéhu let 20. a 30. Letov vyvinul a vyrabél vice nez 50
typt letadel raznych kategorii.

Po druhé svétové valce na pocatku 50. let 20. stoleti byla v Letovu zahajena vyroba a
montaz kiidel a zadnich ¢asti trupu sovétskych letadel MiG-15. Spole¢nost poté vyrabéla kiidla

a zadni ¢asti trupu i pro MiG-19 a ndm znamy MiG-21.

Na zacatku 90. let Letov zahajil spolupraci s Némeckem a cely jeden rok dodaval dily a

sestavy nouzovych dveii pro letouny Airbus A 321. Zde vznikla prvni vyznamnéjsi spoluprace.
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K z4sadni zméné doslo v roce 2000. Spolecnost Letov, ktera jiz vyrabéla pod nazvem
LETOV LETECKA VYROBA as., se stala sou¢asti Groupe LATECOERE s pravni
subjektivitou jako LETOV LETECKA VYROBA s.r.0.

Od roku 2000 do roku 2006 spole¢nost Groupe LATECOERE vyrazné¢ investovala do
technologické modernizace vyrobnich zafizeni i z diivodu navySeni vyrobnich kapacit.
Nejvétsimi investiénimi projekty byla vystavba tfech novych hal, novych vyrobnich linek, CNC
obrabécich stroji, vyrobnich zafizeni pro vyrobu z kompozitnich materidlti a v neposledni fadé

kontrolni métici techniky. V tomto obdobi také vyrazné vzrostl pocet zaméstnancti z ptivodnich

200 na 500.

Dne 10. 12. 2013 doslo z divodu zdliraznéni vyznamu a vyssi integrace v ramci Groupe
LATECOERE k pifejmenovani spole¢nosti na LATECOERE Czech Republic. Pocet

zaméstnanct se k 31. prosinci roku 2016 zvysil na 734.

7 Aplikace nastroji financni analyzy

V této casti financni analyzy podniku LATECOERE Czech Republic budu aplikovat
vSechny néstroje a metody, které jsem popsal v teoretické ¢asti. Data, které jsem pro finan¢ni
analyzu pouzil, jsou vefejné pfistupna na serveru justice.cz. Pouzity byly Gcetni zavérky z let
2010 az 2015. Pro celou aplikaci nastrojii a metod finan¢ni analyzy jsem pouzil program

Microsoft Excel 2010.

7.1 Analyza absolutnich ukazatela

Pro analyzu absolutnich ukazatelt byla pouzita data z Gcetnich vykazd spole¢nosti
LATECOERE Czech Republic. Tato analyza obsahuje horizontalni a vertikalni analyzy jak

rozvahy, tak vykazu zisku a ztraty, ukazatele pracovniho kapitalu a analyzu bilan¢nich pravidel.

7.1.1 Horizontalni analyza rozvahy
V této kapitole se zamé&fim na horizontalni analyzu rozvahy. V obdobi od 2010 do 2015

se dlouhodoby nehmotny majetek snizil z 22 961 tis. K¢ na hodnotu 866 tis. K¢. K tomuto

poklesu doslo kvuli polozce software, ktery byl v prubéhu let odepisovan.

7.1.1.1 Aktiva
Dlouhodoby hmotny majetek ve sledovaném obdobi klesal. Z pavodnich 783 250 tis.

K¢ na hodnotu 619 270 tis. K¢. Dtivodem tohoto poklesu bylo odepisovani majetku. Nejveétsi

pokles tak zaznamenala pravé polozka samostatné movité véci a soubory movitych véci.
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Dlouhodoby finan¢ni majetek ziistaval po celé sledované obdobi stejny, a to s hodnotou 100
tis. K¢. Obézny majetek spolecnosti, neboli obézna aktiva vzrostla ve sledovaném obdobi o
269 389 tis. K¢. Nejvetsi ndrist mizeme zaznamenat mezi roky 2012/2013. Na tom se
piedevs§im projevilo zvySovani zasob. Rust mizeme vidét v polozce nedokonéena vyroba
polotovary, a to jiz od prvniho sledovaného roku 2010. To pro firmu znamena, Ze ma vyssi
rozpracovanou vyrobu, ale rostou ji i trzby. Taktéz se zvySuje polozka daniové pohledavky vici
statu, kterd je jiz ve sledovaném obdobi na hodnoté 34 procent. Dalsi nartist zaznamenavame
Vv kratkodobych pohledavkach, predevsim pak v polozkach pohledavky z obchodnich vztaht a
danové pohledavky statu. V pohledavkach z obchodnich vztahti je pak nejvétsi nartst v obdobi
2012/2013. V roce 2012 byla hodnota pohledavek po lhité splatnosti 20 tis. K¢ a v roce 2013
pak 296 tis. K¢. Kratkodoby finan¢ni majetek se zvysil v letech 2011 a 2015. Tyto narlsty jsou
diky podpofe své mateiské spolecnosti LATECOERE soudim tak zpohledu zavazki

k ovladanym a fizenym osobam.

Tabulka 4 - Horizontalni analyza aktiva

2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2013/14 | 2014/2015
AKTIVA CELKEM 0,97 0,96 1,06 1,00 1,06 |0,90%
DLOUHODOBY MAJETEK 0,91 0,94 0,95 0,93 1,01 |-511%
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK 0,73 0,65 0,40 0,20 0,99 |-48,08%
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK 0,91 0,94 0,96 0,94 1,01  |-4,59%
OBEZNA AKTIVA 1,01 0,98 1,12 1,05 1,08 4,73%
ZASOBY 1,00 0,98 1,12 1,03 1,09 |4,15%
DLOUHODOBE POHLEDAVKY 0,11 1,00 1,00 1,00 1,00 |-35,61%
KRATKODOBE POHLEDAVKY 0,92 1,10 1,12 1,08 1,02 4,56%
KRATODOBY FINANCNI MAJETEK 16,05 0,08 0,52 2,60 6,85 65,19%
CASOVE ROZLISENI 0,71 1,80 9,23 0,16 1,38 21,46%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora
7.1.1.2 Pasiva

Zakladni kapitdl spolecnosti zlstaval po celé zkoumané obdobi na stejné hodnoté
631 900 tis. K¢. Z rozvahy je patrné, Ze podnik je financovan z vétsi Casti z cizich zdroju.
Kratkodobé zavazky spolecnosti stoupaji, pfedev§im pak zavazky k ovladanym a fizenym
osobam, zde je videt financovani matetskou spole¢nosti LATECOERE. Dlouhodobé bankovni

uveéry mely v roce 2010 hodnotu 461 516 tis. K¢ a dostaly se v prubéhu zkoumaného obdobi na
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0 tis. K¢. V poslednich letech miizeme stale vidét hodnotu v bankovnich tvérech. I kdyz jsou

dlouhodobé bankovni uvéry na hodnoté 0, firma potad vyuziva od bank uvéry kratkodobé.

Tabulka 5 - Horizontalni analyza pasiv

2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2013/14 | 2014/2015

PASIVA CELKEM 0,97 0,96 1,06 1,00 1,06 0,90%

VLASTNI KAPITAL 0,92 1,07 0,97 1,24 1,08 4,94%

ZAKLADNI KAPITAL 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,00%

giﬁRT‘l’ng:'“DD‘; ZNEE‘Z’IEELEL"Y' FOND A 1,00 | 1,00 | 742 | 1,00 1,00 | 49,32%
ClZI ZDROJE 1,00 0,91 1,10 0,88 1,05 -1,54%
REZERVY 1,27 3,21 0,45 8,78 0,29 36,65%
DLOUHODOBE ZAVAZKY 0,44 0,58 0,98 0,87 0,43 -37,87%
KRATKODOBE ZAVAZKY 1,45 0,94 1,21 0,89 1,19 12,10%
BANKOVNI UVERY A VYPOMOCI 0,53 0,80 0,76 0,62 0,20 -47,59%
CASOVE ROZLISENi 0,20 1,00 3,42 0,08 2,56 -33,20%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora
7.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V této casti budu sledovat vyvoj polozek vykazu zisku a ztrity spolecnosti
LATECOERE Czech Republic. Podle tabulky ¢islo 5 se trzby za prodej zbozi ve sledovaném
obdobi ménily. Vyrazny pokles zaznamenavame v roce 2011 a 2015 zatimco radikalni nartst
vV roce 2013. Narist v roce 2013 byl predevSim diky trzbam za prodej vlastnich vyrobkl a
sluzeb, které se v tomto roce dostali na nejvyssi troven ve sledovaném obdobi. Diky tomu se
v roce 2013 vyrobilo a prodalo o 9 letadel vice, neZ tomu bylo pfedchozi rok. Konkrétné se
jednalo o kompozitni dily centroplanu pro Airbus A350. Vykony mély po celou dobu stabilni
rast pfedevS§im diky trzbam za prodej vlastnich vyrobkl a sluZzeb. Taktéz rostla 1 pfidana
hodnota. Firma kazdym rokem zvySovala pocet zaméstnancti. V prvnim zkoumaném roce méla
firma provozni vysledek hospodaieni -9 541 tis. K¢, ktery se v pribéhu let navySoval az do
roku 2014 na hodnotu 223 551 tis. K¢&. Vysledek hospodateni se ve zkoumaném obdobi velmi
meénil ze zisku do ztraty. Tato skutecnost je predevS§im diky velké rozkolisanosti finan¢niho
vysledku hospodafeni. Provozni vysledek hospodafeni az do roku 2014 pomérné vyrazné

4

stoupal. Vyrazny pokles zaznamenavame v roce 2015 diky nizsi trzbam.
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Tabulka 6 - Horizontalni analyza VZZ

2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 | 2014/2015
Trzby za prodej zbozi 0,02 1,23 33,09 0,74 0,14 -42,39%
DL T T T (0 () [ 0,01 1,10 34,95 0,80 0,19 |-39,11%
zbozi
Obchodni marze -0,01 10,00 19,20 -0,06 8,50 -
Vykony 1,21 1,15 1,20 1,14 0,96 13,05%
Trz!oy za prodej vlastnich vyrobki a 1,11 1,14 1,19 1,16 0,94 10,24%
sluzeb
Pfidana hodnota 1,03 1,28 1,19 1,22 0,83 9,57%
Provozni vysledek hospodareni -2,27 1,91 3,04 1,77 0,31 -
Financni vysledek hospodareni -0,81 -0,32 -8,41 0,30 -0,10 -42,64%
\vl.ysledek hospodafieni za béznou -0,37 2,77 -0,31 -8,52 0,40 1,64%
Cinnost
EAT: V\l/sledek hosp. za ucetni -0,37 2,77 0,31 8,52 0,40 1,64%
obdobi
EBT: Vysledek hosp. pfred zdanénim -0,56 -1,82 -0,29 -10,45 0,41 5,06%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.1.3 Vertikalni analyza rozvahy
Pro vertikalni analyzu rozvahy spole¢nosti LATECOERE Czech Republic jsem jako

zakladnu zvolil celkovou sumu aktiv/pasiv.

7.1.3.1 Aktiva

Nejvétsi podil na celkovych aktivech méla aktiva obézna. Mezironi narlst se

pohyboval okolo 2,3 procent. Bylo to pifedevsim dano nedokon¢enou vyrobou a vyrobou na

sklad, coz mizeme vidét v polozce zasoby. Dlouhodoby hmotny majetek v pribéhu

zkoumaného obdobi se svym podilem klesa. Je to dané predevsim diky odpisim dlouhodobého

majetku. Dalsi vyznamnou polozkou v obéZnych aktivech jsou kratkodobé pohledavky. Ty

mély na celkovych aktivech primérny podil 19,83 procent. Jedna se o pohledavky vici

matefské spole¢nosti LATECOERE jelikoZ je hlavnim odbératelem spolecnosti.
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Tabulka 7 - Vertikalni analyza aktiv

2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK 42,49% | 40,15% | 39,34% | 35,85% | 33,59% | 32,12%
OBEZNA AKTIVA 56,21% | 58,87% | 59,95% | 63,31% | 66,26% | 67,71%
ZASOBY 38,14% | 39,49% | 40,21% | 42,49% | 43,70% | 44,68%
KRATKODOBE POHLEDAVKY 17,92% | 17,09% | 19,54% | 20,72% | 22,30% | 21,40%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.1.3.2 Pasiva

Ve vertikalni analyze pasiv maji nejvétsi podil na celkové sumé pasiv cizi zdroje.

Vychdzi to z financovani matefskou spolecnosti LATECOERE. Toto financovani pak mizeme

vidét v tadku zdvazky k ovladanym a fizenym osobam. Dal$i vyraznou zmeénou prosly

bankovni Givéry a vypomoci, které se od zacatku zkoumaného obdobi dostaly z 29,93 procent

na pouhé jedno procento. Tudiz firma jiz nemd téméf zaddné zévazky vici bankovnim

institucim, ale pouze k matei'ské spolecnosti a dodavatelim.

Tabulka 8 - Vertikalni analyza pasiv

2010 2011 2012 | 2013 | 2014 2015
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 99,99% | 100,00% | 100,00%
VLASTNI KAPITAL 35,18% | 33,43% | 37,08% |34,16% | 42,18% | 42,80%
ZAKLADNI KAPITAL 34,28% | 35,40% | 36,84% |34,88% | 34,78% | 32,77%
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ. UC OBDOBI 2,94% | -1,13% | 3,24% |-0,96% | 8,12% | 3,05%
ClZI ZDROJE 64,62% | 66,53% | 62,87% |65,69% | 57,81% | 57,18%
KRATKODOBE ZAVAZKY 32,68% | 49,07% | 48,19% |55,13% | 49,20% | 55,30%
Zavazky z obchodnich vztahi 10,85% | 19,94% | 13,65% |14,09% | 14,07% | 13,66%
Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 20,16% | 26,57% | 32,61% |36,72% | 32,04% | 39,26%
BANKOVNI UVERY A VYPOMOCI 29,93% | 16,44% | 13,61% | 9,85% | 6,09% | 1,13%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Zakladnou, kterou jsem pouzil pro vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty, je suma

trzeb za prodané zbozi a trzeb z prodeje vlastnich vyrobka. Z tabulky vyplyva, ze vykonova

spotfeba se pohybuje stabilné okolo 78,33 procenta. Stejn¢ tak osobni naklady jsou po celé
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sledované obdobi stabilni. Velkou rozkolisanost vidime ve finan¢nim vysledku hospodaieni.

Dtivodem jsou piedevsim roky 2011 a 2013, kdy byla spole¢nost ve ztraté, a a¢ v roce 2014

m¢éla spolecnost nejveétsi zisk, do kladnych hodnot se dostala az v roce 2015.

Tabulka 9 - Vertikalni analyza VZZ

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 0,27% | 0,00 | 0,00% | 0,11% | 0,07% | 0,01%
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0,31% | 0,00% 0,00% | 0,10% | 0,07% | 0,01%
Obchodni marze -0,01% | 0,00% | 0,00% | 0,01% | 0,00% | 0,00%
Vykony 99,70% | 100,00% | 100,00% | 99,89% | 99,93% | 99,99%
Vykonova spotreba 76,51% | 80,18% | 78,10% | 78,31% | 76,79% | 80,09%
Pfidana hodnota 23,19% | 19,81% | 21,89% | 21,59% | 23,13% | 19,89%
Osobni naklady 16,07% | 15,04% | 14,81% | 13,54% | 12,24% | 14,13%
Provozni vysledek hospodareni -0,62% | 1,17% 1,95% | 4,91% | 7,63% | 2,46%
Financni vysledek hospodareni 4,37% | -2,92% | 0,80% | -5,58% | -1,49% | 0,15%
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 3,55% | -1,09% | 2,61% | -0,67% | 5,03% | 2,09%
Mimoradny vysledek hospodareni 0,00% | 0,006 | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
EAT: Vysledek hospodareni za tucetni obdobi 3,55% | -1,09% | 2,61% | -0,67% | 5,03% | 2,09%
EBT: Vysledek hospodareni pred zdanénim 3,74% | -1,74% | 2,75% | -0,67% | 6,14% | 2,60%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.2 Pracovni kapital

Pracovni kapital tvoii zdroje, které firma pottebuje pro pokryti svého bézného provozu.

Tyto zdroje se skladaji predev§im z ob&ézného majetku. V anglickém jazyce se pracovni kapital

oznacuje jako WC neboli Working Capital. V tabulce mizeme vidét, z ceho se WC ve

spole¢nosti LATECOERE Czech Republic sklada. Nejvétsi podil na pracovnim kapitdlu maji

zasoby, jak muzeme vidét z tabulky.
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Tabulka 10 - SloZeni pracovniho kapitalu

V tis. K¢ 2010 2011 2012 2013 2014 2015
zasoby 703 046 704 877 689 682 769 906 793 975 861584
dlouhodobé pohledavky 280 31 31 31 31 31
kratkodobé pohledavky 330 254 305 129 335212 375 386 405 134 412 650
fin. Majetek 2540 40 767 3402 1756 4562 31244
kratkodobé zavazky -692 596 -962908 | -939085 |-1111390 | -993 515 |-1088 056
NWC 343524 87 896 89242 35689 210187 217 453

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Dalsim typem pracovniho kapitalu je takzvany ¢isty pracovni kapital. Znaci se NWC jako
zkratka z anglického nazvu Net Working Capital. NWC se ziska tak, ze od béznych aktiv
odecteme kratkodobé zavazky. Poslednim typem pracovniho kapitalu je NCWC (Non Cash
Working Capital), coz je takzvany nefinan¢ni pracovni kapital spole¢nosti. Ten se ziska
seCtenim zasob a pohledavek a odectou se kratkodobé zavazky. K tomu abychom mohli urcit
spravnou vysi pracovniho kapitalu je zapotiebi, aby Spole¢nost disponovala jeho uréitou vysi.
Pokud tato hodnota bude pfili§ vysokd, znamena to, ze podnik zadrzuje ptili§ mnoho prostiedkd,
které by se mohly vyuZit na néco jiného. Pro stanoveni optimalni vyse WC jsem pouzil ukazatel
potieby pracovniho kapitidlu. Tento ukazatel pak ziskame tak, Ze denni vydaje vynasobime
obratovym cyklem penéz neboli OCP. V grafu vidime porovnani ¢istého pracovniho kapitalu a
jeho potieby. Vidime, Ze v celém sledovaném obdobi Cisty pracovni kapital prevySuje jeho
potfebu. Pro firmu to tudiz neznamena Zadné riziko. Tato skutecnost je primarn€ dana kvili

kratkodobym zavazklim od své matetské spolecnosti.
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Graf 1 - NWC a potieba WC (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora
7.3 Bilanc¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla jsou skupinou ukazateld, ktera nam blize pfiblizi slozeni majetku a
zpisob financovani spolecnostt LATECOERE Czech Republic. Vysledky z téchto ukazatelli

by pak mély vypovidat o finanénim zdravi a stabilité¢ podniku.

7.3.1 Zlaté bilan¢ni pravidlo
Podle zlatého bilan¢niho pravidla by mél byt dlouhodoby majetek spolecnosti

financovan z dlouhodobych zdrojii a obézny majetek ze zdroju kratkodobych. Pro zjisténi

vysledki tohoto pravidla budeme porovnavat dlouhodoba aktiva a dlouhodoba pasiva.

Z grafu je patrné, ze spolecnost LATECOERE Czech Republic se po celé sledované
obdobi timto pravidlem fidi. Vidime, Ze v kazdém roce dlouhodoba pasiva pievysuji
dlouhodobé aktiva. Z toho vyplyva, ze spole€nost k financovani dlouhodobého majetku

nevyuziva kratkodobé zdroje. Nejvétsim rozdilem ve sledovaném obdobi je prvni rok 2010.
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Graf 2 - Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.3.2 Pravidlo vyrovnani rizika
Dal8im pravidlem je pravidlo vyrovnani rizika. To nam tika, aby v podniku pfevazoval

kapital vlastni nad kapitalem cizim. Pokud toto pravidlo plati, pro podnik je jednodusi od banky
ziskat vér. Z grafu vidime, Ze po celé sledované obdobi vyrazné prevazuje cizi kapital nad
vlastnim. Spolecnost tedy toto pravidlo nespliiuje. Mizeme vidét zménu v poslednich dvou

letech, kdy se firma snazi své bankovni uvéry splatit a dostat se na vyrovnani.

Graf 3 - Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora
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Z tabulky mizeme vidét, Ze dlouhodoby cizi kapital je kazdym rokem velmi snizovan.

Hodnota ciziho kapitalu zlstava stejnd a vlastni kapital je v poslednich letech navySovan.

Narast vlastniho kapitalu byl dany, diky kladnym ziskam.

Tabulka 11 - Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K¢)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Vlastni kapital 648 418 596 692 636 137 618 832 766 345 825179
Cizi kapital 1191164 | 1187534 | 1078511 | 1190207 | 1050157 | 1102457
Dlouhodoby cizi kapital 496 220 221 636 129 823 74 485 18 601 3214

Zdroj: Vlastni zpracovani autora
7.3.3 Pari pravidlo
Pravidlo Pari nam tikd, ze podnik by m¢l vyuzivat pouze tolik vlastniho kapitalu, aby

nepiesdhl hladinu dlouhodobého majetku. To wumozni podniku lepsi financovéni
Z dlouhodobych cizich zdroji. V grafu vidime, Ze v prvnich &Etyfech letech ze sledovaného
obdobi podnik splituje toto pravidlo, tak Ze dlouhodoba aktiva pfevySuji vlastni kapital
spole¢nosti. V poslednich dvou letech vlastni kapital prevySuje dlouhodoba aktiva a tak

nezbyva zadny prostor pro financovani z cizich zdroju.

Graf 4 - Pari pravidlo (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora
7.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou povazovany za jedny z nejjednodussich zpusobu jak zjistit

finan¢ni zdravi podniku. Vyjadfuji ndm vykonnost podniku a tGroven hospodafeni podniku
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s jeho majetkem. Tato Cast se bude vénovat aplikaci vybranych pomérovych ukazateli na

spole¢nost LATECOERE Czech Republic.

7.4.1 Ukazatele rentability

vvvvvv

schopnost podniku zhodnocovat vlozené prostiedky. Pro ukazatele rentability vétSinou plati, ze
¢im je jejich hodnota vétsi, tak tim se podniku 1épe dati. Z tabulky je patrné, ze se podnik velmi
vyvijel, a proto jsou i nékteré hodnoty zaporné. Jedna se predevsim o roky 2011 a 2013, kdy
podnik nevytvaiel zisk, ale naopak Sel do ztraty. Popiseme si ted’ vyvoj jednotlivych ukazateld.
Jako prvni se zamétime na ukazatel rentability vlastniho kapitalu neboli ROE. Jak mtizeme
vidét z tabulky, tak v roce 2011 a 2013 nabyvala hodnota ROE zapornych hodnot. Podniku se
tedy nedafilo dostate¢n¢ dobie zhodnocovat vlozeny kapitdl. Naopak v roce 2014 vidime
velkou zménu. Zhodnoceni vloZzeného kapitalu dosahlo hodnoty 19,25 procent. Velky vliv na
tuto hodnotu mél fakt, ze vysledek hospodateni se dostal ze ztraty v roce 2013 do kladnych
hodnot a vytvofil nejvyssi hodnotu ve sledovaném obdobi, a to 147 513 tis. K¢. Dalsim
ukazatele je rentabilita aktiv. Ta nam ukazuje, jak je podnik schopny zhodnotit celkova aktiva.
V tabulce vidime, Ze nejvyssi zhodnoceni celkovych aktiv je v roce 2014. To je zptsobeno opét
velkym naristem vysledku hospodafeni za ucetni obdobi. Piedposlednim sledovanym
ukazatelem je rentabilita trzeb neboli ROS. Ta nam ukazuje schopnost podniku vytvaret zisk
ze svych trzeb. Z tabulky miZeme vidét, Ze hodnoty v letech 2011 a 2013 jsou zaporné, takze
firma zisk nevytvarela a byla ve ztraté. Nejvyssi hodnotu ROS vidime v roce 2014, coZ souvisi
se spusténim nové haly a dvou novych zakdzek a nejvyssi hodnotou vysledku hospodateni.
ROCE neboli rentabilita investovaného kapitdlu ndm ukazuje, jak velky je hospodaisky

vysledek, diky investicim.

Tabulka 12 - Ukazatele rentability

2010 2011 2012 2013 2014 2015
ROE 8,37% -3,37% 8,74% -2,80% 19,25% 7,13%
ROA 4,98% 0,21% 5,34% 0,58% 11,27% 4,81%
ROS 3% -1% 3% -1% 5% 2%
ROCE 8,01% 0,46% 11,96% 1,50% 26,07% 11,19%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora
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Graf 5 - Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.4.2 Ukazatele likvidity
Likvidita znamena, ze podnik je schopny v Cas a vV pozadované mife kryt své zavazky.

Aby k tomu mohlo dojit, podnik musi mit dostatek likvidnich aktiv. Likvidnost aktiv znamena,
ze podnik je schopny pfemeénit sva aktiva na penézni hodnotu. Hodnota téchto penéz by mélo
byt na takové trovni, aby mohly byt pokryty veskeré naklady na provoz spole¢nosti. Likvidita
spole¢nosti LATECOERE Czech Republic je znazornéna v tabulce.

Tabulka 13 - Ukazatele likvidity

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Bézna 1,50 1,09 1,10 1,03 1,21 1,20
Pohotova 0,48 0,36 0,36 0,34 0,41 0,41
Penéini/okamiita 0,00 0,04 0,00 0,00 0,00 0,03

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Bézna likvidita se v tomto podniku pohybuje pod doporucenou hranici. Nejvétsi hodnotu
likvidity miiZzeme zaznamenat v prvnim sledovaném roce 2010 a v roce 2014. Je to dané
pfedevsim snizenim bankovnich uvérl a obecné 1 snizenim cizich zdrojl. Pohotova likvidita se
u spole¢nosti pohybuje vyrazné pod doporucenou hodnotou po celé sledované obdbi. Penézni/
okamzita likvidita se po celé sledované obdobi drzi v doporu¢eném intervalu od 0 do 0,5. Da
se fici, ze podnik nema okamzitou likviditu, ale v pfipadé potfeby mu miize pomoci jeji

matei'ska spole¢nost.
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Graf 6- Ukazatele likvidity
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7.4.3 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity nam slouzi k tomu, abychom zjistili, jak je spole¢nost schopna

vyuzivat sva aktiva k dosazeni trzeb. Tato ¢ast bude obsahovat analyzu obratu aktiv, dobu

obratu aktiv a obratovy cyklus penéz.

Tabulka 14 - Ukazatele aktivity

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 0,90 1,03 1,22 1,38 1,59 1,40
Obrat zasob 2,37 2,61 3,05 3,24 3,63 3,13
Obrat pohledavek 5,03 6,03 6,26 6,64 7,11 6,54
PRl R 5 2,40 1,91 2,24 2,24 2,90 2,48
zavazku
Doba obratu zasob 152 138 118 111 99 115
Prumérna doba inkasa 72 60 57 54 51 55
Primérna doba splatnosti 150 188 161 161 124 145
ocP 74 9 15 5 26 25

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Z tabulky mtizeme vycist, Ze nejnizsi obrat aktiv mél podnik v roce 2010. V tomto roce
nedosahoval obrat aktiv ani hodnoty 1. To znamena, Ze aktiva se neobratila v podniku ani
jednou za rok. Ve zbylych letech sledovaného obdobi jiz obrat aktiv pfevySuje hodnotu 1, a

proto se da fici o spolecnosti, Ze je dostatetné aktivni. Divodem je velky nardst trzeb. Jak
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mizeme z tabulky vidét, tak nejvyssi hodnoty, pokud se jedna o obrat aktiv, zasob, pohledavek
a kratkodobych zavazkli, méla firma v roce 2014, kde byla taktéz nejvice ziskova a méla
nejvetsi trzby. Pokud se zaméfime na doby splatnosti zavazk a pohledavek, pak mizeme vidét,

ze podnik hradil své zdvazky mnohem pomaleji, nez dostaval zaplaceno od svych odbératelti.

vwr

7.4.4 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatele zadluZenosti nam ukazuji pomér vlastniho a ciziho kapitalu v podniku.

V tabulce vidime, ze zadluzenost firmy se priimérné pohybuje kolem 62 procent. Tato situace
neni pro podnik pfili§ pfizniva. Z takto velkych dluhti pak vyplyvaji problémy se splacenim
urokd, a podle fadku urokové kryti mizeme vidét, ze firma vydélava na iroky, a to predevsim
v letech 2011 a 2013, kdy byla ve ztraté. V ostatnich letech sledovaného obdobi se tirokové
kryti pohybuje nad doporucenou hodnotou, kterd je 3.

Tabulka 15 - Ukazatele zadluzenosti

2010 2011 2012 2013 2014 2015
ZadluZenost 65% 67% 63% 66% 58% 57%
Dlouhodoba zadluzenost 27% 12% 8% 4% 1% 0%
Urokové kryti 3 0 3 0 8 5

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.5 Bankrotni modely

Mezi bankrotni modely, jak jste se mohly docist v teoretické Casti této prace, patii
Altmanova analyza a index INO5. Bankrotni modely, jak uz z ndzvu vyplyva, nam davaji rychly

piehled o finan¢ni situaci podniku a umi pfedpoveédét bankrot spolecnosti.

7.5.1 Altmanova analyza
Altmanovo Z-score patii k jedném z nejpouzivangjsich bankrotnich modeli. Po aplikaci

na podnik LATECOERE Czech Republic vySlo Z-score kromé roku 2011 v takzvané Sedé zoné.
Seda zoéna se nachazi v intervalu hodnot mezi 1,23 a 2,89. To znamena, Ze neni moZné
jednoznacné urcit, zdali je podnik financné zdravy nebo zdali jde naopak do bankrotu. V roce
2011 byla spole¢nost ohroZena bankrotem piedevs§im diky velké ztraté€ ale i kvili nizké hodnoté
NWC. Naopak nejlépe na tom byl podnik v roce 2014, do hranice Sedé zony to mél ale jesté
daleko.
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Tabulka 16 - Altmanova analyza

2010 2011 2012 2013 2014 2015
NWC/A 0,18 0,03 0,05 0,02 0,11 0,10
Zadrz. zisky/A -0,03 0,01 -0,03 -0,01 -0,07 0,07
ROA 0,05 0,00 0,05 0,01 0,11 0,05
VK/Celkovy kapital 0,35 0,33 0,37 0,34 0,42 0,43
Obrat aktiv 0,90 1,03 1,22 1,38 1,59 1,40
Z score 1,31 1,20 1,56 1,54 2,14 1,86

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.5.2 Index INO5
Dal$im bankrotnim modelem, ktery jsem ve své praci pouzil je index INO5. Tento

nastroj je piimo navrzen pro podniky ptsobici na ¢eském trhu. Kromé let 2009, 2010 a 2012 se
podnik nachazi v Sedé zoné. Opét v této zoné neni mozné jednoznacné uréit, zdali jde podnik
do bankrotu nebo je finan¢né zdravy. Tato zona je ohrani¢ena hodnotami 0,9 a 1,6. Nejvyssi
hodnota, a to 1,46, byla zaznamenana v roce 2014. MiZeme tedy fici, ze v tomto roce byl

podnik finan¢né nejzdravéjsi, pofad se vSak nachazi na urovni §edé zony.

Tabulka 17 - Index INO5

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva/ cizi zdroje 1,55 1,50 1,59 1,52 1,73 1,75
Urokové kryti 2,66 0,10 2,77 0,38 8,28 4,78
ROA 0,05 0,00 0,05 0,01 0,11 0,05
Vynosy/aktiva 0,99 1,10 1,34 1,49 1,67 1,46
Bézna likvidita 1,50 1,09 1,10 1,03 1,21 1,20
INO5 0,85 0,54 0,91 0,64 1,46 1,02

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

7.6 EVA

Hlavnim cilem kazdého podnikani by mélo byt vytvareni pfidané hodnoty. Ekonomicka
pfidand hodnota, kterou oznacujeme EVA. V pfiloZzené tabulce mizeme vidét vypocteny
operativni zisk, vazené naklady na kapitdl a hodnotu celkového kapitdlu. Jak mizeme i
z tabulky vidét, a¢ vletech 2012,2014 a 2015 dosahla spole¢nost LATECOERE Czech
Republic kladného vysledku hospodaieni, tak ekonomické ptidand hodnota ziistala zadporna.

Z grafu mizeme vidét velkou proménlivost ekonomické ptidané hodnoty. Do grafu jsem také
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pridal linedrni spojnici trendu, aby bylo vidét, Ze se spolecnost snazi a jeji primérna EVA se
zvySuje. Zaporna EVA vychazi z hlavniho cile spole¢nosti LATECOERE Czech Republic jenz
neni zisk, ale podpora matetské spole¢nosti LATECOERE. Jedna se o globalni strategii firmy.

Graf 7- Ekonomicka pfidana hodnota
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora

8 Hodnoceni zivotaschopnosti podniku - Harry Pollak

Abych mohl provézt hodnoceni podniku LATECOERE Czech Republic je zapotiebi znat
nejen informace o firme samotné, ale i o trhu na kterém ptisobi. JelikoZ se jedna o subjektivni
metodu, budu posuzovat situaci z mého pohledu. K charakteristikam jsem pfifadil nasledujici

bodové ohodnoceni, které mizete vidét v pfilozené tabulce.
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Tabulka 18 - Hodnoceni Zivotaschopnosti podniku Vysledky

Charakteristika Pfidéleni body
vyzkum trhu cileny na pokrok 12
vyrobky odpovidajici trhu 9
spokojeni zakaznici 3
spokojeni finan¢ni ucéastnici 8
pomeér k Zivotnimu prostredi 8
kapitalova zakladna 4
vyhodna lokalizace podniku 6
zaméstnanci 5
finan¢ni vysledek 4
spolehlivi dodavatelé 6

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Jak vidime z tabulky tak celkové hodnoceni firmy dosahlo urovné 65 bodu. Z tabulky
intervalu hodnoceni tak vyplyva, Ze podnikova vitalita je velmi pravdépodobna. Podnik

LATECOERE Czech Republic se tedy dle mého nézoru o zivotaschopnost bat nemusi.
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Zavér

Hlavnim cilem mé bakalaiské bylo zkoumat finan¢ni situaci podniku LATECOERE Czech
Republic, v obdobi od roku 2010 po rok 2015. Pro svou finan¢ni analyzu podniku jsem pouzil
ruzné financni ukazatele, konkrétné¢ to byla analyza absolutnich ukazatelti, ukazatele

pracovniho kapitalu, analyza pomérovych ukazatelti, bankrotni modely a ekonomicka piidana

hodnota.

Prvni véc, kterou jsem musel udé€lat, je seznamit se se spolecnosti. Musel jsem si o
spolecnosti zjistit vSechny tdaje a sezndmit se s jejim vyvojem a historii. Hlavni ¢innosti
podniku LATECOERE Czech Republic je vyroba dilti pro letecky primysl. Mezi nejzasadné;si
zménu V historii spole¢nosti je odkoupeni spolecnosti francouzskou firmou LATECOERE
V ROCE 2000. Pivodni spolecnost s nazvem LETOV se pfejmenovala podle své matetské
spolecnosti. Vlastnictvi spolecnosti LATECOERE pfineslo do podniku piedev§im velké

mnozstvi investic, které vedly kK vyrazné modernizaci stavajici vyroby a zajisténi odbytu.

Podivame-li se na ekonomickou stabilitu spole¢nosti, tak mizeme ve sledovaném obdobi
vidét vykyvy. Dokonce podle bankrotnich modelt firmé v roce 2011 hrozil bankrot. Pokud se
zamétime na vysledky hospodateni, tak v prvnich ¢tyfech letech sledovaného obdobi vidime
velkou proménlivost. Vzdy z kladné (ziskové) do zaporné (ztratové) hodnoty. V poslednich
dvou letech se vSak firma dostava do zisku. Nejvétsi zlom miZzeme pozorovat na pielomu
2013/2014, kde miizeme vidét narst vysledku hospodateni o 130 028 tis. K¢. Co se tyce
financovani spole¢nosti z cizich zdrojl, tak podnik je ve sledovaném obdobi piedevs§im
financovan svou mateiskou spolecnosti. Na zacatku sledovaného obdobi miizeme vidéet jeste
zna¢nou vysi bankovnich Gvért, které se snazi spole¢nost dostat na minimum respektive splatit

a snizit urokové zatizeni.

S dodrZovanim bilan¢nich pravidel na tom podnik neni moc dobfe. Pfedevsim pokud se
zamé&fime na pravidlo vyrovnani rizika, kdy po celé sledované obdobi cizi kapital prevazuje
nad vlastnim, ale v poslednich dvou letech mizeme vidét lehkou zménu, kde se spole¢nost snazi
tento rozdil postupné vyrovnat. Jde o vyvoj vlastniho kapitdlu, ktery je dany vysledkem

hospodateni ve sledovaném obdobi.

Jestlize se zam¢fime na pomérové ukazatele konkrétné na rentabilitu, tak mizeme opét

vidét velké rozkolisani v pribéhu celého obdobi, které je predevsim dané vysledkem
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hospodateni. Dle mého pohledu je pro spole¢nost zlomovy prfedevsim rok 2014, ktery je i rokem

vvvvvv

Pokud bych mél zhodnotit celkovy vyvoj spolecnosti, pak bych ohodnotil spole¢nost jako
dostatecn¢ stabilni. Toto hodnoceni jsem volil diky tomu, ze vzdy, kdyz se dostala spolecnost
V jednom roce do ztraty, dalsi rok se z ni vzdy dostala. Samoziejmeé je to dané velkou podporou
od své matetské spole¢nosti. Velmi uspé$nym rokem ve sledovaném obdobi byl rok 2014. Kdy

se firma ze ztraty dostala na nejvyssi vysledek hospodareni ve sledovaném obdobi.

Hlavni strategii spole¢nosti LATECOERE Czech Republic je pfedevsim udrzeni podpory
od své matetské spolecnosti LATECOERE. Sama spole¢nost proto nemusi byt ziskova, ale

prispiva predevsim k naplnéni cilt své mateiské spolecnosti.

Na zavér bych spolecnosti doporucil nésledujici rozvoj. Snazit se co nejvice investovat do
modernizace stroju. Kazdym rokem se totiz v leteckém primyslu zvysuji naroky na kvalitu a
bezpecnost a co je moderni dnes, mlze byt zastaralé jiz zitra. Zarovenl bych spolecnosti
doporudil restrukturalizaci a zefektivnéni vyroby. Pokud se spole¢nost bude udrzovat v ristu
stejn¢ jako v poslednich dvou letech méa velkou Sanci, Ze by se do ztraty jiz nedostala. Urcité
bych doporucil také snizovani bankovnich uvért az na nulu. Jako posledni doporuceni bych
volil lepsi naklddani se zdsobami, jelikoz firm¢ vzniké velmi velkd nedokoncena vyroba, ktera

je pro firmu zbyte¢né nakladna.
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Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim

4. druzstva a k U¢astnikiim sdruzeni
5./
6. Vydané dluhopisy
7. Dlouhodobé sménky k uhradé
8. Dohadné ucty pasivni
9. Jiné zavazky
10. Odlozeny dafiovy zavazek 34704 | 15207 8 862 8 665 7511 3214
1 066
KRATKODOBE ZAVAZKY 602 450 | 875882 | 826 656 | 998 779 | 893 893 246
1. Zavazky z obchodnich vztahl 199 953 | 355913 | 234 100 | 255216 | 255533 | 263 411
Zavazky k ovladanym a
2. fizenym osobam 371640 | 474 201 | 559 351 | 665 220 | 582 110 | 756 911
Zavazky k ucetnim jednotkam
3. pod podstatnym vlivem
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim
4. druZstva a k U¢astnikiim sdruZeni
5. Zavazky k zaméstnancim 11 819 13 373 14 665 15 415 15 648 19 263
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho
6. pojisténi 7 377 8 482 8 943 9770 10444 | 11469
7. Stat - dafiové zavazky a dotace | 2134 2503 2 567 3017 3103 3460
8. Kratkodobé pfijaté zalohy
9. Vydané dluhopisy
10. Dohadné ucty pasivni 8 831 7611 6231 4 381 9141 8 821
11. Jiné zavazky 696 13 799 799 45760 | 17914 2911
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VYPOMOCI 551 662 | 293 455 | 233390 | 178431 | 110712 | 21810
1. Bankovni uvéry dlouhodobé 461516 | 206 429 | 120961 | 65820 | 11 090
2. Kratkodobé bankovni Uvéry 90146 | 87026 | 112429 | 112611 | 99622 | 21810
3. Kratkodobé finanéni vypomoci
CASOVE ROZLISENI 3753 737 738 2 527 195 499
1. Vydaje pfistich obdobi
2. Vynosy pfistich obdobi 3753 737 738 2527 195 499
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2010 2011 2012 2013 2014 2015
VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&)

Trzby za prodej zbozi 4 556 69 85 2813 2089 289
Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 4 672 68 75 2621 2101 391
Obchodni marze -116 1 10 192 -12 -102
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a 1658 1840 2100 2489 2879 2 699
sluzeb 346 119 210 391 777 559
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -134 871 4 481 28 926 77 152 47 977 | 115095
Aktivace 1630 3027 3744 1684 955 1647
T | e | | e | 2 | 2
Spotfeba materialu a energie 10%168 16%3131 154:1297 142%7 13\?1 17%141
Sluzby 152 203 | 269 884 | 238 350 | 255799 | 309 332 | 344 217
Pridana hodnota 354700 | 366 075 | 466 991 | 555 160 | 678 034 | 560 278
Osobni naklady 245840 | 277 884 | 315959 | 348 045 | 358 615 | 398 106
Mzdové naklady 176 020 | 199 387 | 228 167 | 248 644 | 255 201 | 284 901
Odmény ¢lenlim organu spolecnosti a
druzstva
'Z\'jr'g\‘fgg‘ ?Soii%‘,ﬁ?" Zelepeear 2 64060 | 71923 | 81576 | 90336 | 93542 | 103468
Socialni naklady 5760 6 574 6 216 9 065 9872 9737
Dané a poplatky 737 1101 1431 1391 2082 2150
horgg'tsnégf“mha‘}:ﬁzého iSle I I 105881 | 99710 | 98454 | 94013 | 89096 | 80072
Hjtbeyréﬁmdeje dlouhodobého majetkua | 7 501 | G169 | o223 | 33835 | 51801 | 42012
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1392 125 67 806 825 125 157
Trzby z prodeje materialu 6 109 6 044 16832 | 33009 | 51766 | 41855
gﬁ’iﬁéﬁ‘g’:éﬁi”g:j’;gslésq‘;teriélu 5314 | 3527 | 67806 | 22571 | 52026 | 39074
e e 2 o0 | @
Prodany material 5302 3527 67 806 22 521 51994 39 074
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti a komplexnich naklada | 17779 | -22107 | 16832 | -2518 10330 | 15097
pfistich obdobi (+/-)
Ostatni provozni vynosy 6 648 15701 9701 6 752 10 433 8 756
Ostatni provozni naklady 2839 6128 3945 5957 4658 7 390
PFfevod provoznich vynosu
Pfevod provoznich nakladd
Provozni vysledek hospodareni -9 541 21702 | 41489 | 126 287 | 223 551 | 69 157

Trzby z prodeje cennych papirli a podill

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho
majetku
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Vynosy z podilli ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych
cennych papird a podilt

Vynosy z ostatniho dlouhodobého
finanéniho majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho
majetku

Naklady z finanéniho majetku

Vynosy z pfecenéni cennych papirt a

derivati 52 961 9 496 27 851 24 016
gil;lrai\c/ig/té precenéni majetkovych papird 32979 | 18619 | 55664

Zména stavu rezerv a opravnych polozek

ve finan¢ni oblasti (+/-)

Vynosové uroky 7 7 5 1

Néakladové uroky 34 460 35 947 33 076 27 641 24 707 19 391
Ostatni finanéni vynosy 151035 | 111449 | 69505 | 157 529 | 39 657 38 944
Ostatni finanéni naklady 49 762 96 414 53725 | 227216 | 86 393 39 421
Prevod finan¢nich vynosu

Prevod finan¢nich nakladu

Finanéni vysledek hospodaieni 66 820 | -53864 | 17 071 | -143 505 | -43 592 4148
Dan z pfijm{ za béznou ¢innost 3029 | -12079 | 2948 87 32446 | 14471
- splatna 5500 284 33 600 18 768
- odlozena 3029 -12 079 -2 552 -197 -1154 -4 297
Zxﬁ:ﬁgfk e pee el 22 [EHATer 54250 | -20103 | 55612 | -17 305 | 147 513 | 58834
Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pfijm0G z mimoradné ¢innosti

- splatna

- odloZena

Mimoradny vysledek hospodareni

Pfevod podilu na vysledku hospodareni

spole¢niktim (+/-)

E;:‘J;I;’iy(i'ﬁ)dek hospodareni za ucetni | 54 550 | 0103 | 55612 | -17305 | 147513 | 58 834
EBT: Vysledek hospodareni pred

zdanénim (+/-) 57 279 | -32182 | 58 560 | -17 218 | 179 959 | 73 305
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Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k pljéovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto
praci fadné citovat v seznamu poutZité literatury.

Jméno a pfijmeni: Vojtéch Prachat

V Praze dne: 24. 08. 2017 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté Datum Podpis




