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Abstrakt

Bakalarska prace se zabyva hodnocenim financni situace v podniku. Prace je rozdéle-
na na teoretickou a praktickou &ast. V teoretické ¢asti budu popisovat finan&ni analy-
ZU a jeji nastroje. V praktické &asti budu nejdfive popisovat spolecnost a poté budu
aplikovat nastroje financni analyzy a zjistovat, zda je podnik finan¢né zdravy, ¢i niko-
liv. Analyza podniku bude zpracovana od roku 2012 do roku 2016. Na zavér bakalar-
ské prace shrnu vdechny vysledky, které jsem provedla a mozné doporuceni (pokud
firma bude ztratova ¢ifinancné nezdrava).

Klicova slova

Financni analyza, Ucel financni analyzy, nastroje financni analyzy, absolutni ukazatele,
rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele, bankrotni modely, Procter & Gamble, roz-
vaha, vykaz zisk( a ztraty.

Abstract

The bachelor thesis deals with evaluation of the financial situation in the company.
The thesis is divided into theoretical and practical part. In the theoretical part | will
describe the financial analysis and its tools. In the practical part, | will first describe
the company and then apply financial analysis tools to determine whether the com-
pany is financially sound or not. The analysis of the company will be elaborated from
2012 to 2016. In the end of my bachelor thesis | will summarize all the results | have
made and possible recommendations (if the company will be loss-making or finan-
cially unhealthy).
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Financial analysis, purpose of the financial analysis, instrument of the financial analy-
sis, absolute indicators, differential indicators, ratios, bankruptcy models, Procter &
Gamble, balance sheet, profit and loss statement.
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Uvod

Téma financni analyza jsem si vybrala z toho dlvodu, Zze mé zajima, jak podniky, kon-
krétné podnik Procter & Gamble, s. r. 0. hospodafi se svymi prostfedky. Procter &
Gamble — Rakona, s. r. 0., se zabyva vyrobou pracich praskd, mycich prostredkd, deo-
dorantl a antiperspirantd. Tento podnik je jednim z nejvétsich exportérf v Ceské re-
publice.

Cilemm mé prace je vypracovat finanéni analyzu podniku Procter & Gamble, s. r. o.
v letech 2011 az 2016 a zhodnotit financni zdravi. Budu analyzovat financéni situaci
v podniku a najit mozné nedostatky, které podnik v hospodareni ma. V pfipadég, ze
zde néjaké nedostatky budou, navrhnu podniku jind feSeni, kterymi by se mohl
v budoucnu fidit.

Bakaldrskd prace bude rozdélena do dvou ¢&asti, na teoretickou a praktickou.
V teoretické &asti popisi, jaké financni nastroje budu ve vypocltech potfebovat a jaka
data k tomu budu pouziji. V praktické c¢asti budu tyto konkrétni nastroje aplikovat. Pro
finan¢ni analyzu pouZiji pravidla financovani, Altmanovu analyzu, index IN 05, pomé-
rové ukazatele, horizontaIni a vertikdIni analyzu. Data ziskam v auditovych Ucetnich
zavérkach. Vysledkem bude odhaleni a zhodnoceni vsech nedostatk( a pripadné na-
pady na zlepseni situace.
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1 Financni analyza

1.1 Popis financni analyzy

Finan¢ni analyza je systematicky rozbor financnich dat analyzovaného subjektu. Za-
kladni informacni zdroje jsou v Ucetnich vykazech firmy, doplnéné o zdroje externi,
nejcastéji makroekonomického charakteru (danové sazby, Grokové miry apod.). Fi-
nancni analyzy hodnoti hospodafeni firem v minulosti, pfitomnosti a predpovidaji
budouci financéni zdravi.

1.2 Uéel finanéni analyzy

SlouZi k souhrnnému zhodnoceni financniho stavu v podniku. Pomaha zjistit, zda a
pro¢ je podnik ziskovy, jakou ma kapitdlovou strukturu, zda vyuziva spravné svych
aktiv, zda je podnik schopen spldcet v&as své zdvazky a spoustu dalSich skutecnosti.
Je také nedilnou soucasti fizeni, protoZe plsobi i jako zpétné vazba o tom, kam pod-
nik dosel v jednotlivych okruzich, v ¢em se podniku podafilo splnit si své cile a kde
doslo naopak k situaci, kterou management necekal, nebo které se chtél vyhnout.

1.3 Zdroje informaci

Pro zpracovani financni analyzy jsou potfeba zdrojova data. Zakladnim zdrojem jsou
podnikové Gcetni vykazy. Mezi Gcetni vykazy patfi rozvaha, vykaz zisk( a ztrat, pre-
hled o penéznich tocich neboli cash flow. Dalsimi zdroji mohou byt data jinych firem
v odvétvi, data poskytovand stdtem nebo nadnarodnimi organizacemi, odborny tisk,
internet, vyroky auditora &i vyrocni zpravy aj.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim Ucetnim vykazem vsech podnikd. Informuje nds o tom, jaky
majetek firma vlastni a jakymi zdroji je financovan. Sestavuje se vzdy k uréitému da-
tu, zpravidla k poslednimu dni roku. Aktiva se vzdy musi rovnat pasivim. Pfi analyze
budeme sledovat hlavné vyvoj a stav bilan¢ni sumy, strukturu aktiv a pasiv.

Pojem aktiva znamena, Ze jde o majetek podniku. Aktiva se déli na dlouhodoby maje-
tek, kratkodoby majetek a ostatni aktiva. Dliouhodoba aktiva se nespotfebovavaji na-
jednou, jejich spotfebni obdobi je delsi neZ jeden rok, coZ znamena, Ze jsou opotre-
bovavany postupné, proto se jejich hodnota v ¢ase snizuje. U kratkodobého majetku
prfedpokladame, Ze se spotfebuji do jednoho roku. Struktura kratkodobého majetku
obsahuje zdsoby, kratkodobé a dlouhodobé pohledavky a finan&ni majetek. Jsou to
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napfiklad suroviny, nedokoncend vyroba, materidl, polotovary a hotové vyrobky.
Ostatni aktiva zachycuji pfedevsim zUstatek ¢asového rozliseni pfistich obdobi (prace
provedené a dosud nevyuctované, predem placené ndjemné, kurzové rozdily apod.)
Pasiva jsou zdroje financovani podniku. Mezi pasiva patfi vlastni kapitdl, cizi kapitadl a
ostatni pasiva. Vlastni kapital obsahuje zdkladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze
zisku, vysledek hospodareni z minulych let a bézného obdobi. Zakladni kapitdl zna-
mena penézni vyjadieni penéznich i nepenéznich vklad(l vsech spolecnikd do firmy.
Kapitalové fondy predstavuji emisni azio, coZz znamena rozdil mezi nominalni a trzni
hodnotou akcii (dary, dotace). K fondim ze zisku patfi zakonné rezervni, nedéliteIiné a
ostatni fondy. Vysledek hospodareni minulych let je nerozdéleny zisk a neuhrazend
ztrata minulych obdobi. Vysledek hospodareni bézného obdobi znamena vykdzanou
ztratu Ci zisk uzaviraného obdobi. Cizi kapitdl nam predstavuje dluhy spolecnosti, kte-
ré musi byt uhrazeny v rlzné dlouhych c¢asovych horizontech. Obsahuje rezervy,
dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky, vypomoci a bankovni Gvéry. Ostatni pasiva
zachycuji ¢asové rozlisent.

Tabulka 1 Rozvaha

Rozvaha
AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Nehmotny Zakladni kapital
Hmotny Zakonny rezervni fond
Financni Ostatni kapitalové fondy

Hospodafsky vysledek

Kratkodoby majetek
Zasoby
Kratkodoby financni majetek
Pohledavky

Cizi kapital
Uvéry
PGjcky
Rezervy
Zavazky

Ostatni aktiva
Casové rozlienf

Ostatni pasiva
Casové rozlienf

AKTIVA = PASIVA

Rozvaha se m{ze sestavovat v rlznych okamzicich. Zndme rozvahu zahajovaci pfi
vzniku podniku, dale rozvahu k pocatku béZzného obdobi, ke konci bézného obdobi
nebo tfeba rozvahu mimoradnou. Sestavena tedy mUze byt k jakémukoliv datu.



1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziskd a ztrat tvori naklady, vynosy a vysledek hospodareni. Tento vykaz je se-
staven bud v druhovém nebo v Ucelovém clenéni. Druhové cClenéni ma na starosti
povahu nakladl, to znamen3, jaké druhy nédklad( jsou vynaloZzeny (spotfeba materia-
lu, mzdové ndklady, odpisy dlouhodobého majetku).

1.3.3 Cash flow

Cash flow je Gcetni vykaz, ktery bilanéni formou srovnavé prijmy (jakdkoliv prijata
¢astka) s vydaji (uziti pfijaté ¢astky) za uréené obdobi. Posuzuje skutecné finanéni
situace. Ptdme se tedy: Kolik penéz podnik ziskal a k ¢emu je vyuzil?

Cash flow mdzeme pocditat dvéma zpUlsoby: pfimou a nepfimou metodou. Cash flow
prfimda metoda se da rozdélit do tfi ¢asti: CF z provozni &innosti, CF z investi&ni ¢innos-
ti, CF z financni ¢innosti. Nejdllezitéjsi ¢ast vykazu je CF z provozni ¢innosti. Touto
¢asti zjistime, do jak velké miry vysledek hospodareni odpovida skutecné penézim,
které jsme vydélali.

Cash flow (metoda nepifimad) se podita: Cisty zisk

+ pfijmy, které nebyly vynosy (pfijata pUjcka)

- vynosy, které nebyly pfijmy (neuhrazené faktury)

- vydaje, které nebyly ndklady (koupené, ale nespotfebované zdsoby)

+ naklady, které nebyly vydaji (odpisy)

2 Nastroje financni analyzy

Mezi nastroje financni analyzy zarazujeme zplsoby zpracovani financnich dat. Po-
sledni dobou ale ziskdvaji na dllezitosti i informace nefinancni. Mezi né patfi napfi-
klad image firmy, podil na trhu, inovacni politika a podobné.

Zakladni nastroje financni analyzy:
- absolutni ukazatele,
- rozdilové ukazatele,
- pomérové ukazatele,
- bankrotni modely.

2.1 Absolutni ukazatele

Vyuzivaji se hlavné kanalyze vyvojovych trendd (porovnavani vyvoje v ¢asovém
pasmu — horizontdIni analyza). Dale se vyuzivaji k procentudinimu rozboru (jednotli-
vé Casti vykazl se vyjadruji jako podily v procentech— vertikalni analyza).



2.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontdlni analyza se zabyva porovnavanim zmén polozek v jednotlivych vykazech
v Case. Vypocitdva se zde Uplnd vySe zmén a vyjadreni vychoziho roku v procentech.
Cilem je zméfit jakykoliv pohyb jednotlivych velicin.

VertikaIni analyza je procentni rozbor struktury Gcetnich vykaz@. Cilem vertikdIni ana-
lyzy je zjistit, jakym zplsobem se napt. rlzné majetkové casti podileji na bilanéni
sume.

2.1.2 Bilanc¢ni pravidla

Uvedend bilan¢ni pravidla jsou brany spiSe jako doporuceni, které nemusi byt opti-
malni pro kazdou firmu. Napfiklad firma, kterd se ocitne v novém odvétvi, mGze vyka-

vV

zovat nizsi rlst trzeb nez rlst investic.

Zlaté bilan¢ni pravidlo — ndm, Ze by mél byt dlouhodoby majetek financovan
z dlouhodobych zdrojd, obézny z kratkodobych. Pokud by podnik financoval dlouho-
doby majetek kratkodobymi zdroji, mohl by se dostat do financnich problémd kvali
tomu, Ze by nemél, jak splacet kratkodobé zdroje.

Pomérové pravidlo — rdst investic by mél byt nizsi nez rlst trzeb. Sledovani tohoto
pravidla ma smysl pouze z dlouhodobého hlediska.

Pravidlo vyrovnani rizik a vlastnich zdrojd — sleduje slozeni kapitdlu ze stranky bez-
pelnosti pro podnik. Vlastni zdroje by mély byt vy3Ssi neZ cizi zdroje, maximalné se
mdZou rovnat.

Pari pravidlo — sleduje efektivitu aplikace dlouhodobych cizich zdroj{. Dlouhodobého
majetku by mélo byt vice neZ vlastniho kapitdlu, aby se mohla vytvofit rezerva pro
efektivni uziti dlouhodobého majetku, maximalné mohou byt stejné.

2.2 Rozdilové ukazatele

VétSinou slouZi kfizeni a analyze financni situace s orientaci na likviditu podniku.
Jednim z nejvyznamnéjsich ukazatell je cisty pracovni kapital. DalsSim ukazatelem
jsou Cisté pohotové prostredky.
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2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapitél (anglicky Net Working Capital), pro ktery se obvykle pouZiva
zkratka CPK & NWC, predstavuje ob&Zny majetek, ktery je financovén dlouhodobymi
zdroji. Je to rozdil mezi obé&znymi aktivy a kradtkodobymi zavazky. ,Cisty pracovni ka-
pitdl pfedstavuje tu ¢ast obéZzného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapi-
talem.” (Kndpkova 2013, s. 83).

CPK = obé&Zny majetek — kr. cizl kapitél
CPK = (vlastn{ kapitdl + dl. cizi kapital) — dl. aktiva

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Pro Cisté pohotové prostiedky se vyuziva zkratka CPP. Uréuji ndm okamZitou likviditu
momentalné splatnych kratkodobych zavazkd.

CPP = pohotové finan&ni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Mezi pohotové finanéni prostfedky patfi kratkodobé cenné papiry a kratkodobé ter-
minované vklady, protoZe jsou rychle proménitelné na penize.

2.3 Pomérové ukazatele

Metoda pomérovych ukazatell je jednou z nejvice oblibenych metod k analyze Gcet-
nich vykazd. Hlavnim dlvodem je, Ze umoznuje ziskat velmi rychlou predstavu o fi-
nanc¢nim stavu podniku a daji se srovnavat jak v prostoru (s konkurenci), tak v ¢ase —
s minulymi obdobimi bez zavislosti napf. na zménach cenové hladiny. Podstatou
pomérovych ukazatell je, Ze vzdjemné poméruji logicky zvolené polozky rozvahy,
cash flow Ci vykazu zisku a ztraty. Lze proto ziskat velké mnoZstvi ukazatell. V praxi
se osvédcilo vyuZivat pét oblasti hodnoceni hospodateni.

Ukazatel rentability
Ukazatel likvidity

Ukazatel zadluZzenosti
Ukazatel aktivity

Ukazatel kapitalového trhu

2.3.1 Ukazatele rentability

Pouzitim tohoto ukazatele vypocitdme, zda je podnik schopen dosahovat zisku pou-
Zitim kapitdlu, ktery investuje. To znamena, zda je podnik schopen vytvaret nové
zdroje.

Nejcastéji pouzivané ukazatele:

e Rentabilita trzeb
e Rentabilita celkového kapitalu
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e Rentabilita vloZzeného kapitalu
e Rentabilita aktiv

Rentabilita trzeb — méfi podil zisku pfipadajici na jednu korunu trZzeb
. Cisty zisk
Rentabilita trzeb = ————

trzby

Rentabilita aktiv — jedna se o velmi dUlezity ukazatel. Méfi vykonnost celkovych aktiv
¢ili produkéni silu podniku.

EBIT

Rentabilita celkového kapitalu = —
aktiva

Rentabilita vioZzeného kapitalu — tento ukazatel vypocitame jako podil ¢istého zisku
s celkovymi aktivy.

EBIT

Rentabilita vlozeného kapitalu =- - —
investovany kapital

2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita ukazuje schopnost firmy hradit své zavazky. Ukazatele likvidity poméruji to,
¢im se da platit (Citatel) s tim, co se musi zaplatit (jmenovatel).

BéZna likvidita — udava, kolikrat ob&Zna aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje firmy.
Doporucend hodnota je mezi 1,5 — 2,5.

obéZnd aktiva

Bézna likvidita = — —— :
kratkodobe cizi zdroje

Pohotova likvidita — ukazatel by se mél pohybovat mezi 1 — 1,5. Pokud se dostaneme
pod hodnotu 1, musi firma spoléhat na prodej zasob.

ob&Zna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = — —— :
kratkodobé cizi zdroje

Okamzita (penézni) likvidita — ukazatel by mé&l mit hodnotu 0,2 — 0,5.

penézni prostfedky

Okamzita likvidita = — — -
kratkodobé cizi zdroje

Vysoké hodnoty svéddi o neefektivité vyuzivanych financnich prostredka.
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2.3.3 Ukazatel zadluzenosti

Cim vy$8i méa podnik zadluZenost, tim vy3&i riziko si na sebe bere. Podnik musf byt
schopen splacet své zavazky, bez ohledu na to, zda se mu zrovna daffi, i nikoliv. Urci-
ta vySe zadluZenosti je ale pro podnik pozitivni, protoze cizi kapitdl je levnéjsi nez
vlastni.

Mezi zdkladni ukazatele patffi:

Celkova zadluzenost
Finan¢ni paka

Mira zadluzenosti
Urokové krytf

Celkova zadluzenost — je zakladni ukazatel. Doporucena hodnota se pohybuje mezi
30-60 %. Pri posuzovani celkové zadluzenosti je nutné respektovat zplsob podnikanf
a také samozifejmeé schopnost splacet.

, . cizi zdroje
Celkova zadluzenost = ——
aktiva celkem

Financni paka — ukazuje nam, kolikrat je celkovy kapital vétsi nez vlastni kapital.
Ovliviiuje také rentabilitu viastniho kapitalu. S rlstem finanéni paky se mize zvySovat
i rentabilita vlastniho kapitalu.

. L aktiva celkem
Financni paka = ———
vlastni kapital

R . . Cisty zisk  aktiva celkem o,
Pusobeni financni paky = X - — > 1 = pozitivni
EBIT vlastni kapital

SYNEK (2011, s. 57) uvadi, Ze aby finan¢ni pdka plsobila kladn&, musi byt vynosnost
podniku (aktiv, kapitdlu) vétsi neZ vynosnost ciziho kapitdlu. SYNEK (2011, s. 361): N&-
kdy se ddvéa do pomeéru vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) a vynosnost kapitalu in-
vestort (ROIC). Pomér se oznacuje jako index finan¢ni paky. Ten musi byt vétsi nez 1,
aby se vlbec vyplatilo pouZivat cizi kapital.

Mira zadluZenosti — poméruje cizi kapitdl a vlastni kapital. Tento ukazatel je velice vy-
znamny pro banku v pfipadé zaddosti o Gvér. Na zdkladé tohoto vypocltu se rozhodne,
zda Gvér poskytne, ¢i nikoliv. Ukazatel ndm ukazuje, jak moc by mohly byt naroky vé-
fiteld ohrozeny.

i . _ cizf zdroje
Mira zadluzenosti = ——————
vlastni kapital
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Ukazatel drokového kryti — SYNEK (2011, s. 358) uvadi, Zze tento ukazatel je povazovan
za jeden z ukazatell financni stability, tj. odolnosti podniku proti zhrouceni financf
podniku v ddsledku Ubytku cizich zdrojd. Prahovou hodnotou je ¢islo 1, cilovd hodno-
ta by méla byt podstatné vyssi.

EBIT

Urokové kryti = — —
nakladové uroky

2.3.4 Ukazatele aktivity

Zobrazuji ndm, v jaké mire je majetek v podniku vyuZzivadn. S pomoci ukazateld aktivity
zjistime, zda bude firma schopna vyuZivat vliozené prostrfedky. Na ukazatele aktivity
se mlizeme divat dvéma zpUlsoby: 1) doba obratu — tzn. kolik dni trvé jedna obratka,
2) obratkovost — tzn. poclet obratek za urcité obdobi (vétdinou 1 rok).

Obrat aktiv

Doba obratu zasob
Doba obratu pohledavek
Doba odkladu plateb
Obratovy cyklus penéz

Obrat aktiv — ¢im vétsi bude hodnota ukazatele, tim 1épe. Doporucovana hodnota je
minimalné 1, hodnotu ovliviiuje pfislusnost k odvétvi. Pokud hodnota bude nizsi nez
1, znamena to nedmeérnou vybavenost podniku, hlavné majetkovou a jeho neefektiv-
ni vyuziti. To zadleZi na odvétvi, business modelu, stupni rozvoje podniku apod.

) trzby
Obrat aktiv = ————
aktiva celkem

Doba obratu zasob — udava, jak dlouho bude trvat jeden obrat, tzn. doba, kterd je
nutna k tomu, aby se penézni fondy dostaly pres zbozi a vyrobky zpét do penézni
podoby.

. prdmérna zésoba
Doba obratu zasob = — X 360
trzby

Doba obratu pohledavek — vyjadfuje obdobi, po které musime cekat, nez ndm vérite-
lé zaplati za vyrobky a sluzby. Snahou podniku je, aby tato doba byla co nejmensi.

pohledavky

Doba obratu pohleddvek = ———=X 360
trzby

Doba odkladu plateb — pocet dn(, po které nejsou uhrazeny kratkodobé zdvazky.
Podnik se snaZzi tuto dobu prodluzovat, je-li to mozné bez naruseni vztah(
s dodavateli.

kratkodobé cizi zdroje
Doba odkladu plateb = by X 360

Obratovy cyklus penéz — doba, kdy jsou zadrzeny prostfedky ve vyrobé.
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Obratovy cyklus penéz = doba obratu zdsob + primérna doba inkasa pohledavek —
pridmeérna doba splatnosti

Pokud zndme prdmeérné denni vydaje, poté mizZzeme spoditat potfebu zadrZzeného
¢istého pracovniho kapitalu (NWQC).

NWC = obratovy cyklus penéz X primérné denni vydaje

2.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Pokud je firma obchodovana na kapitalovém trhu, je mozné, aby investofi vyuzivali i
dalsich ukazatell. Ukazatele kapitdlového trhu odrazeji ndzory odborné verejnosti na
podnik. Vétsinu z nich v pfipadé, Ze firma neni obchodovana na kapitalovém trhu,
nelze pouzit, jiné jsou vhodné kdykoliv.

Cisty zisk na akcii

Cash flow na akcii

P/E Ratio

Ukazatel P/BV

Dividendovy vynos

Podil dividendy k zisku na 1 akcii

Cisty zisk na akcii (Earnings Per Share — EPS) — tento ukazatel vyjadiuje, jaky bude
zisk pfipadajici na 1 akcii. K ¢im vétsi hodnoté saha, tim Iépe.

vysledek hospodafeni

Cisty zisk na akcii =
y pocet vydanych akcif

Cash flow na akcii — diky tomuto ukazateli mdzZeme posoudit, zda je podnik schopny
platit pfipadné dividendy.

cash flow

Cash flow na akcii = — - -
pocet kmenovych akcii

P/E Ratio (Price Earnings Ratio) — fikd ndam, kolik jsou ochotni investofi zaplatit za jed-
nu korunu zisku. Cim v&t&i je hodnota P/E Ratio, tim vice se podniku v budoucnosti
ddvéruje v hospodarskych vysledcich.

trzni cena akcie

P/E Ratio = - ~
zisk na akcii

Ukazatel P/BV (kurz akcie) — ukazuje ndam, jak trh ceni hodnotu vlastniho kapitlu fir-
my. Pokud ndm vyjde ukazatel méné nez 1, to znamena, Ze perspektivy firmy nejsou
dobré. Bud o podnik trh nejevi zdjem, nebo jsou podhodnoceny akcie.

trzni cena akcie

P/BV = —/—— p — -
ucetni hodnota vlastniho kapitalu na akcii
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Dividendovy vynos — fika ndm, jakd bude mira vynosnosti kapitalu, ktery jsme inves-
tovali do akcii v poméru k vyplacenym dividendam. Je dClezity hlavné pro investory.
Ti se na zakladé tohoto vypoctu rozhoduji, zda akcie dané firmy nakoupit &i nikoliv.

dividenda na akcii

Dividendovy vynos = ——— ,
trzni kurz akcie

Podil dividendy k zisku na jednu akcii — jaké Cast zisku je vyplacena akcionardm jako
dividenda.

dividenda na 1 akcii

Podil dividendy k zisku na jednu akcii = . —
zisk na 1 akcii

2.4 Ekonomicka pridana hodnota

Oznacuje velmi dllezité méritko vykonnosti podniku. Ocekavany vynos by mél pokryt
naklady na vlastnii cizi kapitédl. Ukazatel EVA vychazi z maximalizace zisku (ekono-
micky zisk). Vyjadfuje ndm zdjem investor( a viastnikd.

Autor SYNEK (2011, s. 365) fikd, Zze EVA vede manazery k tomu, aby se chovali jako
vlastnici tim, Ze jejich odmény (bonusy) vaze na vysi a zménu tohoto ukazatele. Sys-
tém EVA podnécuje i ostatni zaméstnance k vyssim vykonOm a stimuluje jejich krea-
tivitu a vynalézavost tim, Ze z nich &ini podilniky na nové vytvofené hodnoté. EVA je
zékladem ke stanoveni cild, ocenovani strategii a investi¢nich pfileZitosti, hodnocenf
pfinosd novych vyrobk(, méfeni vykonnosti.

EVA = NOPAT — C* WACC

kde  NOPAT - ¢isty provozni zisk po zdanéni (provozni vysledek hospodaren)
C - celkovy dl. investovany kapital
WACC - prdmeérné naklady na kapital

NOPAT =EBIT*(1 - 1)

kde  EBIT - zisk pfed zdanénim a Uroky (provozni zisk)
t - sazba dané z pfijmd
D E
WACC =14 (1 't)XE+ fex =
kde g - ndklady na cizi kapital
D - cizi kapital
le - ndklady na vlastni kapital
E - vlastni kapital
EVA >0 hodnota firmy se zvySuje
EVA=0 hodnota, kterou jsme investovali se vraci stejnd, bez zhodnoceni
EVA <O hodnota firmy klesé

Kazdy podnik by mél identifikovat dlvody kritickych Cinitel(, které plsobi na jeho
hospodareni. Ktomu je nejvhodnéjsi vyuzit ndstroje ekonomické pridané hodnoty.
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2.5 Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji o tom, zda je v nejblizsi dobé firma ohroZena bankrotem.
Vychéazi se z toho, ze kazdy podnik, ktery je ohrozen bankrotem, vykazuje delsi dobu
symptomy typické pro bankrot. Mezi nejcastéjsi problémy patfi napfiklad problém
s bézZnou likviditou, s rentabilitou vioZzeného kapitalu ¢i s vysi pracovniho kapitalu.

Do téchto bankrotnich modeld patffi:

e Altmanovo Z-skdre
e Index dlvéryhodnosti — model IN

2.5.1 Altmanovo Z-skoére

Autorka RGc¢kovéa (2011, s 73) uvadi, ze zadmérem pUvodniho Altmanova modelu bylo
zjistit, jak by bylo mozné odlisit velmi jednoduse firmy bankrotujici od téch, u nichz je
pravdépodobnost bankrotu minimalni.

Vzorec pro firmy, které nejsou obchodovatelné na kapitalovém trhu:

i Cisty pracovni kapital nerozdéleny zisk minulych let
Z-skére =0,717 X - + 0,847 X - + 3,107 X
aktiva aktiva
zisk pfed zdanénim a Uroky vlastni kapitdl trzby
- +0, —— + 0,998 X —
aktiva cizi kapital aktiva

Interpretace vysledkd:

o 7Z-skére>29 podnik je finan¢né zdravy

e 1,23-289 Sedd zdéna — zdravi podniku neni zfejmé

e Z-skore < 1,23 podnik je ohroZzen bankrot
2.5.2Index INO5

Je posledni zndmy index. Je aktualizaci INO1 a to podle testd z roku 2014 na priimys-
lovych datech. Je zalozen na stejnych principech jako Z-skére.

aktiva zisk pfed zdanénim a Uroky
INO5 =0,13 X——— + 0,04 X - — + 3,97 X
cizi kapital nakladove uroky
zisk pred zdanénim a Groky trzby ob&7Zn3 aktiva
—— + 021 X———— + 0,09 X — —
celkova aktiva celkova aktiva kratkodobé zavazky
Interpretace vysledkd:

e INO5>1,6 podnik tvofi hodnotu

e 09-16 Sedd zéna — nevyhranéné vysledky

e [NO5<09 podnik hodnotu netvofi — nici
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3 Procter & Gamble, s.r. o.

3.1 Historie spolecnosti

Spolecnost P & G byla zaloZena v roce 1837. ZaloZili ji vyrobce mydla James Gamble a
vyrobce svicek William Procter v Americe, v Ohiu. V roce 1875 otevrel Frantisek Otta
v Rakovniku svou prvni tovarnu na mydla — predchldkyni dnesni Rakony. Tyto tfi za-
kladatele spojuje podobny recept na podnikdni — proti konkurenci bojovat hlavné
Spic¢kovou kvalitou s co nejmensimi naklady a chovat se ¢estné.

Tyto dvé spolecnosti se spojily az v roce 1991, kdy podnik Procter & Gamble odkoupil
zdvod Rakona. | kdyz podnik prosel modernizaci, ve znaku Rakony dodnes mizeme
vidét symbol raka, ktery zde z(0stava jako dlkaz Ucty Frantisku Ottovi. Raka mizeme
vidétina nové fontané, kterou nalezneme pred vstupem do zadvodu. Tento prvek spo-
juje modré osvétlené logo firmy s tekouci vodou. V brfeznu ziskal cenu Duhovy pa-
prsek 2011 za nejlépe osvétlenou reklamu.

V roce 2007 bylo zalozeno technické centrum, které je zodpovédné za implementaci
a vyvoj novych technologii v zdvodech ve vychodni a stfedni Evropé, Africe a Stfed-
nim Vychodé (Maroko, Pakistan, Jihoafrickd republika, Turecko, Rusko a fada dalsich).
Vyrobni zdvod Procter & Gamble Rakona je jeden z nejvétsich zaméstnavatell v kraji.
V soucasnosti zaméstndva 630 lidi. Svym plsobenim ale vytvari v Rakovniku dalsi
pracovni mista spolupraci s krajskymi firmami. Kdyz podnik P&G Rakona v Rakovniku
zacinal, byl zalozen dotacni program. Tento program je vyhradné urcen pro podporu
rozvoje rakovnického kraje.
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3.2 Zakladni udaje

Nazev:
Procter & Gamble — Rakona, s. r. 0.

Sidlo:
Ottova 402, 269 01 Rakovnik

Identifika&ni Cislo:
14801396

Pravni forma:
spole¢nost s rucenym omezenym

Datum zapisu do OR:
25. bfezna 1991

Pfedmét podnikani:

,Cinnost Ucetnich poradcd, vedeni Gcletnictvi, vedeni danové evidence vyroba nebez-
pecnych chemickych latek a nebezpednych chemickych pfipravkd a prodej chemic-
kych latek a chemickych pfipravk( kvalifikovanych jako vysoce toxické

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3 Zivhostenského zakona”
(http://rejstrik-firem.kurzy.cz/14801396/procter-gamble-rakona-sro/)

Zakladni kapital:
563,1 mil. K&

Organy spolecnosti:

llona Dudova — jednatel

Michal Holecek — jednatel

Hana Sedivcovd — jednatel

Katefina Ledahudcova — jednatel

Zdenék Kopfiva — jednatel

Aly Ibrahim Aly Ayoub Wahdan — jednatel

ZpUsob jednani:

LV pfipadé, Ze je jmenovan jen jeden jednatel spolecnosti, jednatel jednd a podepi-
suje jménem spolecnosti samostatné. Je-li jmenovano vice jednatell spolecnosti,
jednaji a podepisuji jménem spolecnosti vzdy alespon dva jednatelé spolecné.”
(http://rejstrik-firem.kurzy.cz/14801396/procter-gamble-rakona-sro/)
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Spolecnici:

Procter & Gamble International Operations SA

1213 Petit Lancy, Route de Saint-Georges 47, Svycarskd konfederace
registracni ¢islo: CH-170.3.007.610-6

Podil:

vklad — 563 120 000 K¢
splaceno — 100 %
obchodni podil — 100 %

Zakladni kapital:
563 120 000 K¢

4 Chemicky prumysl

Je tfetim nejvétdim odvétvim v Ceské republice. Produkty, které chemicky prémysl
vyrobi, jsou z vétsi ¢asti surovinami pro rliznéd dalsi prdmyslovad odvétvi. Chemicky
priimysl Ize v Ceské republice rozdé&lit do t&chto oblasti: zakladni chemie, petroche-
mie (zpracovani ropy), farmaceuticky prdmysl (Iéky), gumarensky primysl, prdmysl
plastl a v posledni fadé vyroba papiru. Tento prdmysl je zavisly hlavné na zdrojich
nerostnych surovin a pracovni sile. Jeho provozy potfebuji hodné vody a energie.
V Ceské republice je tento primysl rozdéleny zejména do dvou oblasti, které jsou
umistény v t&sné blizkosti téchto zdrojd. Jde zde o oblast od Polabf do Ustf nad La-
bem az po Pardubice.

U nds se za&inal chemicky primysl rozvijet uz koncem 18. stoleti. To na Gzemi CR byla
postavena prvni chemicka tovarna — Velkd Lukavice, kterd v roce 1778 zacala vyrabét
kyselinu sirovou. K velkému rozvoji doslo ale aZ ve druhé poloviné 19. stoleti. V tuto
dobu byly na vyrobu 500
sody postaveny tfi
tovarny (HruSov nad
Odrou, Petrovice u

500 —l———pg——— e~ —

400

300
Karving, Usti nad La- 200 | ——— o -

bem). Béhem celého TR ———————SS S — -

20. stoleti rozvoj po-

mld. K&

v v . 2006 2007 2008 2009 2010
kraCoval. Zacal byt
, o —®— Rafiner. zprac. ropy 1213 89,6 138,3 76,1 101,1
Velkym puvodcem Chemicky pramys| 141,6 139 142,9 110,9 147,5
znedisténi vod a pU- Farmaceuticky pramys| 26,2 27,6 27,2 28,7 29,8
d —&— Guma a plasty 202,5 223,7 209 182,1 205,7
Y. Celkem 491,6 479,9 517,4 397,8 484,1

Obrazek 1 Trzby za prodej vyrobk( a sluzeb

zdroj: MPO, Postaveni chemie ve zpracovatelském primyslu CR, vyvoj a nejblizsi per-
spektivy, Ing. Eduard Muficky
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5 Financni analyza

5.1 Absolutni ukazatele

5.1.1 Horizontalni analyza

Pomoci horizontalni analyzy mdzZzeme sledovat vyvoj podniku v 5

letech ve vSech zakladnich polozkach.

Tabulka 3 Horizontalni analyza aktiv

po sobé jdoucich

ROZVAHA (v tis. K&) 2012 2013 2014 2015 20176
AKTIVA CELKEM 3082773 | 3264495 | 3392094 | 3612176 | 3805051
Dlouhodoby majetek 2428525 | 2317 241 2206950 | 2174283 | 2657154
nehmotny 4 359 4430 4 555 3778 3034
hmotny 24241766 | 2312811 2202395 | 2170505 | 2654120
financni 0 0 0 0 0
Obézny majetek 651 545 943 446 1182975 1435927 1146132
zasoby 18 431 18 363 15828 14 607 15 864
dlouhodobé pohledavky 86 0 0 0 0
kratkodobé pohledavky 623 069 914 736 1142493 | 1420189 | 1124050
kratkodoby financni majetek 9959 10 347 24 654 1131 6218
Casové rozligeni 2703 3808 2169 1966 1765
Tabulka 2 HorizontaIni analyza aktiv

ROZVAHA 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
AKTIVA CELKEM 105,89% 103,91% 106,49% 105,34%
Dlouhodoby majetek 95,42% 95,24% 98,52% 122,21%
nehmotny 101,63% 102,82% 82,94% 80,31%
hmotny 95,41% 95,23% 98,55% 122,28%
finan<ni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Obézny majetek 144,80% 125,39% 121,38% 79,82%
zasoby 99,63% 86,20% 92,29% 108,61%
dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
kratkodobé pohledavky 146,81% 124,90% 124,31% 79,15%
kratkodoby finan&ni majetek 103,90% 238,27% 4,59% 549,78%
Casové rozligeni 140,88% 56,96% 90,64% 89,78%
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Obrazek 2 \/yvoj aktiv

Vyvoj aktiv

2013

2014

2015

2016

Obé#na aktiva - tis. K¢ W Casové rozlideni - tis. K&

V péti sledovanych letech se celkovd aktiva stale navysovala. Nejvétsi zadsluhu na tom
meél hlavné obé&zny majetek. Dlouhodoby majetek se az na malé zmény drzel na stej-
né drovni. AZ v poslednim roce se podarilo dostat pod kontrolu rist pohledavek.
Velmi kolisd stav kratkodobého finanéniho majetku, ale jeho vySe je proti ostatnim
polozkam aktiv zanedbatelna. Podnik nepotfebuje zadrzovat kratkodoby financni
majetek, protoze ma na trhu stabilni pozici a neni tfeba kryt rizika vykyvQ
v obchodnich vztazich. Podle grafu mizeme vidét, Ze aktiva od roku 2012 do roku
2016 stdle rostla. V roce 2016 bylo nejvice dlouhodobého majetku (ze vsech sledova-
nych let). Obé&zného majetku bylo nejvice v roce 2015. V grafu je vidét, Ze spole¢nost
roste rovnomerné ve vsech polozkach.

Tabulka 4 Horizontdlni analyza pasiv

ROZVAHA (v tis. K¢&) 2012 2013 2014 2015 2016
PASIVA CELKEM 3082773 | 3264495 | 3392094 | 3612176 | 3805051
Vlastni kapital 2676007 | 2829592 | 2987774 | 3131211 | 3288676
zakladni kapital 563 120 563 120 563 120 563 120 563 120
kapitalové fondy 959 293 959 293 959 293 959 293 959 293
rezervni fondy 70616 70616 70616 70616 70616
vysledek hospodafeni minulého obdobi | 936 455 1082978 | 1236563 | 1394745 | 1538182
vysledek hospodareni bézného lGcetniho
obdobi 146 523 153 585 158 182 143 437 157 465
Cizi kapital 406 766 434 903 404 320 480 965 516 375
rezervy 0 0 0 0 0
dlouhodobé zavazky 126 737 128 165 123984 114524 116 699
kratkodobé zavazky 280029 306 738 280 336 366 441 399676
bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 0 0 0
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Tabulka 5 Horizontalni analyza pasiv

ROZVAHA 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
PASIVA CELKEM 105,89% 103,91% 106,49% 105,34%
Vlastni kapital 105,74% 105,59% 104,80% 105,03%
zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
kapitalové fondy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
rezervni fondy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
vysledek hospodareni minulého obdobi 115,65% 114,18% 112,79% 110,28%
vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi 104,82% 102,99% 90,68% 109,78%
Cizi kapital 106,92% 92,97% 118,96% 107,36%
rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
dlouhodobé zavazky 101,13% 96,74% 92,37% 101,90%
kratkodobé zdvazky 109,54% 91,39% 130,71% 109,07%
bankovni Gvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Casové rozligenf 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vyvoj pasiv
8 000 000
7 000 000
6 000 000
5000 000
4,000 000
3000 000
2 000 000 I I I
1000 000
0
2012 2013 2014 2015 2016

B Pasiva celkem - tis. K¢ B Vlastni kapital - tis. K¢

Cizi zdroje - tis. K¢ m Casové rozliseni

Obrazek 3 Vyvoj pasiv

Celkové pasiva se vyvijela stejné jako celkova aktiva (musi to tak byt z pohledu roz-
vahové vyrovnanosti). V jednotlivych polozkach je rovhomérny vyvoj dodrzovan jesté
lépe neZ na strané aktiv. Vlastni kapital se po dobu péti let stale navySoval. Pfi¢inou
bylo zadrzovani zisk( ve firmé. V prlbéhu sledovaného obdobi byl o néco snizen
dlouhodoby cizi kapitdl a kfinancovani byly vice pouzivany kratkodobé zavazky,
vlastni kapitdl rovhomérné nardstd v dlsledku kumulace zisku minulych let.
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Tabulka 6 Horizontdlni analyza vykazu zisk( a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K&) 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby za prodej zboz{ 4562 4928 4786 4976 4 955
Naklady vynalozené na prodané zbozi 3900 4139 4546 4701 4 549
Obchodni marze 662 789 240 275 406
Vykony 1502672 | 1483650 | 1495643 | 1463661 | 1500 707
Vykonova spotreba 544 705 | 540964 | 543623 | 520297 | 554353
Pfidana hodnota 958 629 | 943475 | 952260 | 943639 | 946760
Osobni naklady 435063 | 416844 | 445556 | 471423 | 436995
Dané a poplatky 955 1070 1047 1043 1039
(h)s f:a?edt'EUUhOdObeho nehmotneno ahmotne” 1 350519 | 336667 | 305306 | 284820 | 309 164
:iré‘zlzy z prodeje dlouhodobého majetku a mate- 5063 1282 3776 487 12 897
Ostatni provozni vynosy 11 681 9493 8 007 6935 6210
Ostatni provozni naklady 8 498 7 297 8632 7 446 10 305
Provozni vysledek hospodareni 185452 193679 201 630 185 377 196 916
Vynosové droky 729 554 69 141 206
N&kladové Uroky 133 93 47 29 18
Ostatni finan¢ni vynosy 2197 668 762 805 1472
Ostatni finan¢ni naklady 5 698 2981 4 509 6576 6779
Financni vysledek hospodafeni -2 905 -1 852 -3725 -5 659 -5119
Danfl z pfijm0 za béznou ¢innost 36024 38242 39723 36 281 34 332
- splatna 36 315 36 242 43 904 45 741 32157
- odlozena -291 1513 -4 181 -9 460 2175
Vysledek hospodareni za b&Znou innost 146 523 153 585 158 182 143 437 157 465
EAT: Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 146523 | 153585 | 158182 | 143437 | 157 465
EBT: Vysledek hospodareni pfed zdanénim 182 547 191 827 197 905 179718 191 797
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Tabulka 7 Horizontalni analyza vykazu zisk( a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2013/12 2014/13 2015/14 2016/15
Trzby za prodej zbozi 108,02% 97,12% 103,97% 99,58%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 106,13% 109,83% 103,41% 96,77%
Obchodni marze 119,18% 30,42% 114,58% 147,64%
Vykony 98,73% 100,81% 97,86% 102,53%
Vykonova spotreba 99,31% 100,49% 95,71% 106,55%
Pfidana hodnota 98,42% 100,93% 99,09% 100,33%
Osobni naklady 95,81% 106,89% 105,81% 92,70%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a | 25,32% 294,54% 12,90% 2648,25%
materialu

ZUstatkovéd cena prodaného dlouhodobého | 25,42% 162,37% 21,38% 2973,83%
majetku a materialu

Ostatni provozni vynosy 81,27% 84,35% 86,61% 89,55%
Ostatni provozni naklady 85,87% 118,30% 86,26% 138,40%
Provozni vysledek hospodareni 104,44% 104,11% 91,94% 106,22%
Vynosové Uroky 75,99% 12,45% 204,35% 146,10%
Nakladoveé Uroky 69,92% 50,54% 61,70% 62,07%
Ostatni finanéni vynosy 30,41% 114,07% 105,64% 182,86%
Ostatni finané&ni naklady 52,32% 151,26% 145,84% 103,09%
Finan¢ni vysledek hospodareni 63,75% 201,13% 151,92% 90,46%
Dan z pfijm0 za béznou ¢innost 106,16% 103,87% 91,33% 94.63%
- splatna 99,80% 121,14% 104,18% 70,30%
- odlozend -519,93% | -276,34% | 226,26% -22,99%
Vysledek hospodareni za b&Znou ¢innost 104,82% 102,99% 90,68% 109,78%
EAT: Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi | 104,82% 102,99% 90,68% 109,78%
EBT: Vysledek hospodareni pfed zdanénim 105,08% 103,17% 90,81% 106,72%
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Struktura vykazu ziskU a ztraty
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Obrazek 4 Struktura vykazu ziskG a ztraty

2014

2015

Odpisy

2016

Naklady maji stabilni strukturu a vyvijeji se adekvatné se zménou trzeb, a to vetné
financnich ndkladd. Vypovida to o tom, Ze financovani je navazdno na potrfeba rozvo-

je provozni ¢innosti.

5.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza ndm fik3, jaky procentni podil maji jednotlivé polozky na celku. Ja-
ko celek je mozné brat, v zavislosti na analyzovaném vykazu, aktiva, pasiva nebo vy-

nosy.

Tabulka 8 Vertikalni analyza aktiv

ROZVAHA 2012 2013 20174 2015 2016
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 79% 71% 65% 60% 70%
nehmotny 0% 0% 0% 0% 0%
hmotny 79% 71% 65% 60% 70%
financni 0% 0% 0% 0% 0%
ObéZny majetek 21% 29% 35% 40% 30%
zasoby 1% 1% 0% 0% 0%
dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
kratkodobé pohledavky 20% 28% 34% 39% 30%
kratkodoby financni majetek 0% 0% 1% 0% 0%
Casové rozligeni 0% 0% 0% 0% 0%
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Struktura aktiv

100%
80%

60%
40%
. | i ] I L

0
2012 2013 2014 2015 2016

X

B Dlouhodoby majetek  ® Obézny majetek Casové rozligeni

Obrazek 5 Vertikalni analyza aktiv

Ve vSech sledovanych letech mél nejvétsi podil na celkovych aktivech dlouhodoby
majetek. Byl to hlavné dlouhodoby hmotny majetek — stavby a samostatné movité
véci. Ztohoto pohledu mlzeme vidét, Zze podnik je opravdu velky, protoZze nejvétsi
¢ast tvori praveé stavby. Zbytek majetku byl tvofen obéZznym majetkem, kde to byly
hlavné kratkodobé pohledavky, coZ neni v pofadku. Pro podnik je nevyhodné, Ze nej-
veétsi podil na celkovém majetku jsou pohledavky. Byly to hlavné pohledavky za ovla-
danymi a fizenymi osobami a z obchodnich vztah(. Pokud podnik véas nedostane
zaplacené pohledavky, je jasné, Ze mu mohou chybét penize pro rozvoj. V oboru
rychloobratkového drogistického zboZi jsou delsi doby splatnosti soucasti cenové
politiky a je nutné nastavit spravnou strategii. Podnik velikosti P&G s tim umi pracovat
a na tyto skutecCnosti uz je pfipravena. Jako druhd polozka se podilely na celkovych
aktivech zasoby a v jednom roce i kratkodoby finanéni majetek. To neznamen3, ze
ostatni aktiva se ve sledovanych letech vibec neobjevila, ale nabyvala tak malych
hodnot, Ze se nedostala ani na jedno procento.

Tabulka 9 Vertikalni analyza pasiv

ROZVAHA 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Vlastni kapital

87% | 87% | 88% | 87% | 86%

zakladni kapital

18% 17% 17% 16% 15%

kapitalové fondy

31% | 29% | 28% | 27% | 25%

rezervni fondy

2% 2% 2% 2% 2%

vysledek hospodateni minulych let 30% | 33% 36% 39% 40%
vysledek hospodateni béZzného Ucetniho obdobi 5% 5% 5% 4% 4%
Cizi kapital 13% | 13% | 12% | 13% | 14%
rezervy 0% 0% 0% 0%
dlouhodobé zavazky 4% 4% 4% 3%
kratkodobé zavazky 9% 9% 8% 10% 11%
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Obrazek 6 Vertikalni analyza pasiv

Nejvétsi podil na celkovych pasivech mél vlastni kapitdl, a to hlavné diky kumulace
zisku minulych obdobi a pInéni kapitalovych fond( ze zisk{. Pro podnik je dobré ku-
mulovat nerozdéleny zisk, tim posiluje stabilitu podniku z hlediska zadluZenosti a je-
ho dlvéryhodnost. Cizi kapitdl mél podil minimalni. Pro firmu neni dobré, kdyz je cizi
kapital vyssi nez vlastni. Firma se tedy mdze zadluzit, ale roste tim riziko, a hlavné ce-

na kapitalu.

Tabulka 10 Vertikalni analyza vykazu zisk( a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2012 2013 2014 2015 2016
Trzby za prodej zboZi 0% 0% 0% 0% 0%
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0% 0% 0% 0% 0%
Obchodni marze 0% 0% 0% 0% 0%
Vykony 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vykonova spotfeba 36% 36% 36% 35% 37%
Pfidana hodnota 64% 63% 63% 64% 63%
Osobni naklady 29% 28% 30% 32% 29%
Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného
majetku 23% 23% 20% 19% 21%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 0% 0% 0% 0% 1%
Ostatni provozni vynosy 1% 1% 1% 0% 0%
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Ostatni provozni ndklady 1% 0% 1% 1% 1%
Provozni vysledek hospodareni 12% 13% 13% 13% 13%
Vynosové Uroky 0% 0% 0% 0% 0%
Nakladové Uroky 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni financni vynosy 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni financni ndklady 0% 0% 0% 0% 0%
Financ¢ni vysledek hospodareni 0% 0% 0% 0% 0%
Dan z pfijm0 za béznou ¢innost 2% 3% 3% 2% 2%
- splatna 2% 2% 3% 3% 2%
- odloZzena 0% 0% 0% -1% 0%
Vysledek hospodareni za béZznou ¢innost 10% 10% 11% 10% 10%
EAT: Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi (+/-) 10% 10% 11% 10% 10%
EBT: Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 12% 13% 13% 12% 13%

Struktura vykazu zisk( a ztraty
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Obrazek 7 Vertikalni analyza vykazu ziskd a ztraty

Podnik ma stabilni trzby z produkce vlastnich vyrobkd a ndkladl spotfeby tvori po
celé sledované obdobi pfiblizné 36 %, coz pak umozni vytvareni prfidané hodnoty ve
vysi 64 %.

Tim je vytvorena dostatecnd rezerva pro Uhradu mzdovych nékladd, které ma firma
relativné vysoké, ale také stabilni — kolem 30 % a odpisy mirné kolisaji kolem 20 %,
v zavislosti na opotfebeni a novych aktudlnich investicich. Ve vysledku pak ma firma
stabilné provozni zisk okolo 13 % z trzeb a &isty zisk okolo 10 % z trzeb.

Hlavnim pozitivem je zde naprostd stabilita podilu ndkladd, i kdyZ spole¢nost je ve
svém dalsim rstu jiz limitovdna omezenymi moznostmi na trhu.
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Obrazek 8 Prehled celkovych nakladd, trzeb a zisku

5.1.3 Bilancni pravidla

Zlaté bilancni pravidlo — porovnavame dlouhodoby majetek a dlouhodoby kapital.
Dlouhodobého kapitalu by mélo byt stejné nebo by mél byt o néco vyssi.

Tabulka 11 Zlaté bilancni pravidlo

Zlaté bilancni pravidlo 2012 2013 2014 2015 2016

Dlouhodoba aktiva 2428525 | 2317241 [ 2206950 | 2174283 | 2657 154

Dlouhodoba pasiva 2802744 | 2957757 [ 3111758 | 3245735 | 3405 375
OK OK OK OK OK

Ve zmiflovanych letech se situace zhorSovala, ne vSak z pohledu rizika, ale z pohledu
efektivity. Dlouhodoba pasiva kryji i obézny majetek, ve kterém maji hlavni postaveni
pohledavky. To znamenad, Ze cestou odlozeného inkasa pdjéujeme svym odbérate-
IGm penize, a to bezUrocné. Financovani bylo ¢im dal méné efektivni. V roce 2016 na-
stalo mirné zlepseni, ale porad bylo neefektivni konzervativni financovani. Spolecnost
je dost velkd a stabilni, takZze by se nemusela bat financovat agresivnéji.
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Pravidlo vyrovnani rizik — vlastni kapital by mél byt vyssi neZ cizi kapitdl, maximalné

se mohou rovnat.

Tabulka 12 Pravidlo vyrovnani rizik

2014

2015

B Dlouhodoba pasiva

0 I l ' i I

2016

Pravidlo vyrovnani rizik 2012 2013 2014 2015 2016
Vlastni kapital 2676007 282959212987 7743131211 |3288676
Cizi kapital 406 766 | 434903 | 404320 | 480965 | 516375
Dlouhodoby cizi kapital 0 0 0 0 0

OK OK OK OK OK

V sledovanych letech vidime, Zze podnik ma vlastni kapital vétsi nez cizi. To znamena,

ze se podnik by se mohl vice zadluzit.
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Pari pravidlo — dlouhodoby majetek by mél byt vySsi nez vlastni kapitdl, aby se vytvo-
filo misto pro efektivni vyuziti dlouhodobého kapitalu. Maximalné se mohou rovnat.
Dlouhodoby majetek se ale vliastnimu kapitalu se mUze rovnat jen vyjimecné, proto-
ze podnik ke svému financovani vyuziva i cizi zdroje.

Tabulka 13 Pari pravidlo

Pari pravidlo 2012 2013 2014 2015 2016

Vlastni kapitdl 2 676 007 2829592 2987774 3131 211 3288676

Dlouhodoba aktiva 2428525 | 2317 241 2206950 | 2174283 | 2657154
neplati neplati neplatf neplati neplatf

V této tabulce miZeme vidét, Ze podnik pari pravidlo nesplfiiuje ani v jenom roce. Ne-
splnéni pari pravidla znamend, Ze podnik nejenZe nevyuzivd dlouhodoby kapital
efektivné, ale dokonce ani vlastni. Ukazuje se, Ze pohledavky odbérateld kryje dokon-
ce vlastnim kapitalem.

Pari pravidlo
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Obréazek 11 Pari pravidlo
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5.2 Rozdilové ukazatele

5.2.1 Cisty pracovni kapital

Udava nam, jak velké prostredky zadrZzuje provozni ¢innost podniku, tj. &¢ast aktiv, kte-
ra je krytd dlouhodobymi pasivy.

CPK dle slozek

2000 000
N z3soby
1500 000
mm dlouhodobé
pohledavky
1000 000
kratkodobé
500 000 /\ oo
fin. majetek
O | | | | | | |
[ B || . . mmm kratkodobé zavazky
-500 000 5
e CPK
Obrédzek 12 CPK dle sloZek
Tabulka 14 Rozdilové ukazatele
2012 2013 2014 2015 2016
CPK/aktiva 12% 20% 27% 30% 20%
CPK/trzby 25% 43% 60% 73% 50%

V pribéhu let pracovni kapitdl narlstd, aniz je pro to dfvod na strané zvysené vyrob-
ni ¢innosti. Jeho narGst je zplUsobem zejména rlstem pohledavek. Podnik se nachazi
na velmi velkém konkuren&nim trhu a vramci svych moZnosti financovani a svého
stabilniho postaveni patrné zvolil strategii, kdy soucasti cenové politiky jsou dlouhé
doby splatnosti, které mu pak umoznuji ziskdvat dlouhodobé a rozsahlé kontrakty
tam, kde neni odbératelem piimy zdkaznik (velkoobchody, supermarkety, B2B byz-
nys). Situace na strané pohledéavek je mirné kompenzovana i ristem kratkodobych
zavazkd, jejich rdst ale neni tak vyznamny. V poslednim roce se sice situace zlepsuje,
ale presto je daleko od optima. Dlkazem toho jsou pomé&rové ukazatele z CPK, kdy je
mozno i v poslednim roce vidét, Zze podil CPK na trzbach je 50 %.
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5.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Tabulka 15 Cisté pohotové prostredky

Cisté pohotové prostredky 2012 2013 2014 2015 2016
Pohotové fin. prostfedky 9959 10347 | 24654 1131 6218
Okamzité splatné zavazky 280029 | 306 738 | 280336 | 366441 | 399676
CpP -270 070 -296 391 | -255 682 | -365 310 | -393 458

Tyto hodnoty poukazuji na to, ze kdyby Slo o mensi podnik, mohl by mit problémy se
Spatnou platebni schopnosti. Tato neschopnost splacet by se mohla projevit pfi po-
tfebé rychlé Ghrady vétsi sumy dodavateldm ¢i splatit dluhy. Podnik P&G mé ale na-
tolik dobré postaveni na trhu, Ze mu dodavatelé davaji dlouhou dobu splatnosti. U
takto velkého podniku si podnik m{ze dovolit mit takto nizké cisté pohotové pro-
stfedky. Zvlast, kdyzZ jeji pohledavky jsou nepomérné veétsi nez kratkodobé zdvazky.

5.3 Pomérové ukazatele

5.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ndm ukazuji, do jaké miry je podnik ziskovy.

Tabulka 16 Ukazatele rentability

Rentabilita 2012 2013 2014 2015 2016

Rentabilita vl. kapitdlu (ROE) 5% 5% 5% 5% 5%
Rentabilita aktiv (ROA) 6% 6% 6% 5% 5%
Rentabilita trzeb (ROS) 10% 10% 11% 10% 10%

Rentabilita vlastniho kapitalu je ve vSech sledovanych letech stejna. Tento ukazatel
mé& hodnotu 5 % hlavné diky rlstu zisku Umérné& navy$ovani vlastniho kapitélu. Cim
vysSsi hodnoty podnik dosdhne, tim Iépe. Tyto hodnoty jsou pomeérné nizké, nicméné
v podniku s vysokym zadrzovanym kapitdlem a nizkou moznosti rlstu trhu, stale
uspokojivé, protoze soucasné je spojeno podnikani hodnoceného podniku s nizkou
mirou rizika diky jak postaveni na trhu, tak financni sile (nizké zadluzenost).
Rentabilita trzeb nam ukazuje, ze podnik neni dobfe schopen dosahovat zisku. Tento
ukazatel by mél vykazovat rostouci smér u rostouci firmy. Tady ukazuje, Ze podnik je
schopen drzet tzv. ziskovou marzi na stabilni Grovni.
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Obrazek 13 Ukazatele rentability

Z grafu vidime, Ze jsou vSechny polozky stagnujici, ale pomérné nizké.
5.3.2 Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity ndm fikaji, jak podnik hospodafi s aktivy.

Tabulka 17 Ukazatele aktivity

Aktivita 2012 2013 2014 2015 2016

Obrat aktiv 0,49 0,46 0,44 0,41 0,40
Doba obratu zasob 4 4 4 4 4
Prlmérna doba inkasa 149 221 274 348 269
Prdmérna doba splatnosti 67 74 67 90 96
OCP 86 151 211 262 177

Velmi dilezity ukazatel je obrat aktiv, jelikoZ ma vliv na rentabilitu vioZeného kapita-
lu. Tento ukazatel byl po celou dobu velmi podobny. Doporucena hodnota je 1. Pod-
nik tedy hodnotu nesplnuje ani v jednom roce. Je to zplsobeno tim, Ze trzby za pro-
dej zboZi a za prodej vlastnich vyrobk( jsou mensi nez celkovéa pasiva. Postupem ca-
su se hodnota zhorsuje z ddvodu kumulace kapitdlu a majetku, ktery ale nema odraz
v patficném rlstu trzeb.

Doba obratu zdsob v podniku vySla na 4 dny, coz je pro podnik pozitivni, protoZze ne-
drzi zdsoby na skladé pred spotfebou nebo do doby prodeje.

Priimérna doba inkasa ndm fikd, kolik dni odbérateli trvd, nez ndm zaplati. Cim del&f
je doba inkasa, tim méa podnik vétsi potfebu Uvérd, tedy i vyssi ndklady. Tento podnik
ma prdmérnou dobu inkasa kolem 200 dni, a to neni pro podnik velmi pozitivni. Je to
zplsobeno tim, Ze podnik zboZi vyskladriuje do obchodni spole¢nosti a tim se zbavu-
je zasob, ale zaroven maji velké pohledavky, protoze dlouho ¢ekaji na platbu od kon-
cového zakaznika.
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Primeérnd doba splatnosti zavazk( oznacuje dobu, po jakou se zadvazky preménuji na
penize. Nejdfive v podniku bylo pfiblizné 70 dni, v poslednich letech se doba zvysila

na vice, nez 90 dni.

Obratovy cyklus penéz je doba, mezi platbou za koupeny materidl a prijetim platby
z prodeje vyrobk@. Cim je OCP kratsi, tim méné potfebuje podnik provozniho kapitélu.
OCP ve sledovanych letech stéle nardstal, pro podnik jsou tyto hodnoty velmi nega-
tivni, protoze zjistuji, Ze odbératelé neplati vcas.

Aktivita
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B Doba obratu zdsob M Primérna doba inkasa M Priimérna doba splatnosti = OCP
Obrazek 14 Ukazatele aktivity
Tabulka 18 Potfebny CPK
Cisty pracovni kapital 2012 2013 2014 2015 2016
Obézny majetek 651545 | 943446 |1182975|1435927 (1146132
Kr. cizi kapital 280029 | 306738 | 280336 | 366441 | 399676
CPK 371516 | 636708 | 902639 |1069 486 | 746 456
Obratovy cyklus penéz 28525 49 428 69 284 84 307 58 414
Nakl. na prodané zbozi 3900 4139 4 546 4701 4 549
Potfebny CPK 309017 | 568283 | 874906 |1100907| 738129
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Obrézek 15 Cisty pracovni kapital

Podle vypoctl mizZeme vidét, Ze skutecnd potreba pracovniho kapitdlu je vyssi nez

potfebny pracovni kapital.
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5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti nam davaji informace o Gvérovém zatizeni podniku. Do urcité
miry je zadluZzenost zaddouci, ale nesmi to podnik pfilis zatéZovat vysokymi ndklady a
omezovat jeho rozhodovaci moznosti o dalsim vyvoji.

Tabulka 19 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost 2012 2013 2014 2015 2016

ZadluZenost 13% 13% 12% 13% 14%
Dlouhodoba zadluzenost 4% 4% 4% 3% 3%
Urokové krytf 1374 2064 4212 6198 10 656

Podnik je z pohledu zadluzenosti malo rizikovy. Finanéni riziko nebylo v Zddném z let
velmi vysoké. Vyssi hodnoty by mohl byt rizikem hlavné pro véfitele.
Za optimalni velikost dlouhodobé zadluZzenosti se povazuje < 25 %, coz tento podnik

splfiuje s velkou rezervou.
Urokové kryti je po celou dobu vysoké, to bylo zpdsobeno hlavné nizkymi néklado-
vymi Groky a vysokym EBIT. Cim v&t$( tento ukazatel je, tim v&tsi je Groven finan&nf

situace v podniku.
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Z pohledu zadluzenosti je na tom podnik velmi dobfe. Jak mizZzeme vidét, tak Uroko-
vé kryti ma velmi vysoké hodnoty, v poslednim sledovaném roce dokonce vidime, Ze

Uroky z poskytnutych Gvérd jsou 10 000krat kryty vysledkem hospodareni.
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5.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazuje ndm, jak si podnik stoji ve vztahu ke kratkodobym zavazkdm. Neboli, do jaké
miry je firma schopna své zavazky splacet.

Tabulka 20 Ukazatele likvidity

Likvidita 2012 2013 2014 2015 2016

Bézna 2,33 3,08 4,22 3,92 2,87
Pohotova 2,26 3,02 416 3,88 2,83
Okamzitd (penézni) 0,04 0,03 0,09 0,00 0,02

BéZna likvidita ndm ukazuje, kolika korunami z celkového obé&zného majetku je po-
kryta jedna koruna kratkodobych zavazkl (kolikrat je firma schopna uspokojit véfite-
le). Doporu¢end minimdalni hodnota je 1,5, coz tento podnik spliiuje.

Pohotova likvidita ik, kolika korunami pohleddvek a hotovosti je pokryta jedna ko-
runa kratkodobych zavazkd. Zde je minimalni doporu¢end hodnota 0,7, coz podnik
opét s rezervou zvlada. Tento vysledek je velmi dobry pro véfitele.

Pri vypoctu okamzité likvidity pouzivdme pouze hotovost, penize na UGctech, seky i
kratkodobé cenné papiry — zjistujeme, zda je podnik schopen zaplatit své zavazky
ihned. Doporu¢end minimalni hodnota je 0,2, coZz podnik nespliuje pouze v jednom
roce.
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Obrazek 17 Ukazatele likvidity

Podnik ma pfilis velké likvidity, penize jsou tedy zadrzovany a nepracuji, coz pro pod-
nik neni vilbec optimalni. Pokud by tyto penize nebyly zadrZzovany, mohla by se zvysit
obratovost a nasledné i rentabilita.
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5.4 Financni paka

Nastaveni financovani firmy zavisi na dostupnosti zdroj(, postoji firmy k riziku, veli-

kosti firmy a cené zdrojU.

Tabulka 21 Efekt financni paky

Efekt financni paky 2012 2013 2014 2015 2016
ROA(1-1) 4% 4% 4% 4% 4%
ROE 5% 5% 5% 5% 5%
EFP 1,01% 1,01% 0,92% 0,86% 0,85%

Efekt financni paky fikd, o kolik procentnich bodd je vys$si ROE nez ROA, tedy jak pou-
zivani ciziho kapitdlu zvedd vynosnost vliastniho kapitdlu, a to vlivem zadluzenosti.

Efekt finan&ni paky je slaby, protoZe spoleénost neni zadluzena a také jeji EBIT neni

vzhledem k vyuzZivanému kapitalu pfilis velky.

Tabulka 22 Index financni paky

2012

2013

20714

2015

2016

IFP 1,15

1,15

1,14

115

1,16

Pomeér rentability vlastniho kapitdlu k rentabilité celkového kapitdlu ma byt vzdy vyssi

nez 1. Vyjadfuje vyhodnost pouZiti ciziho kapitalu a Unosnost dluhového bfemene.

Z této tabulky mdZeme vidét, Ze podnik umi s cizim kapitdlem pracovat vyhodné a
zvladne unést jakékoliv dluhové bfemeno.
Pocitani indexu finanéni pdky je pro podnik velmi vyhodné, protoze dokdze zjistit, jak

dobre hospodafli s penézi, hlavné s cizim kapitalem. Vyhodné je to zejména z ddvodu
vyS$Si miry vynosnosti. Finanéni padku mlzeme navysit podilem ciziho kapitdlu ve

struktufe, ale tento kapitdl musi byt efektivné vyuzit ke zvySeni vykonu. V opac¢ném

pfipadé financni paka klesa.
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5.5 Ekonomicka pridana hodnota

Ukazatel EVA slouZi hlavné k posouzeni rlstu hodnoty viastnikova majetku. Predsta-
vuje ekonomicky zisk, ktery vytvori podnik po zaplaceni véech nakladd (vé¢etné nékla-
dd na vlastnii cizi kapital).

Tabulka 23 Ekonomicka pridana hodnota

EVA 2012 2013 2014 2015 2016
NOPAT 149 428 155 437 161 907 149 096 85 304
C 2 802 744 2957 757 3111758 3245 735 299 103
WACC 3,91% 3,70% 1,92% 2,20% 0,67%
-C*WACC 109 675 109 468 59 746 71 406 14 976
EVA 39753 45 969 102 161 77 690 70 328

Dle tabulky vidime, Ze vysledky EVA jsou vétsi nez 0. Coz znamena, ze firma vytvari
pozitivni hodnotu pro viastniky.
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Obrazek 18 Ekonomicka pfidana hodnota

5.6 Bankrotni modely

Zhodnocuji Uplnou finandéni situaci v podniku. Pro svou praci jsem vybrala AltmanQv
index a index INO5.

5.6.1 Altmanuv index

Nejvétsi spolehlivost mé v ¢asovém horizontu 2 let (pfiblizné 95 %). Je mozné model
pouzitipro jind Casova obdobi, ale v té chvili jiZ neni tak spolehlivy.
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Tabulka 24 Altman(v index

Altman(v index 2012 2013 2014 2015 2016
CPK/A 0,09 0,14 0,19 0,21 0,14
zadrz. zisky/aktiva 0,26 0,28 0,31 0,33 0,34
ROA 0,18 0,18 0,18 0,15 0,16
VK/celkovy kapital 2,76 2,73 3,10 2,73 2,67
Obrat aktiv 0,49 0,46 0,44 0,41 0,39
Zscore 3,78 3,79 423 3,83 3,71
oK oK oK oK oK

Dle vypoctu Altmanova indexu mizeme vidét, ze podnik je po celou dobu sledovani
financéné zdravy (Z score > 2,9). Bylo to zpUsobeno hlavné tim, Ze vlastniho kapitalu
bylo mnohem vice nez ciziho, tj. neefektivnim, ale pro véfitele malo rizikovym finan-
covanim. Altmandv index ndm hlavné fikd, zda do dvou let firma zkrachuje ¢i nikoliv.
Tato firma se dle vypoctu nemusi krachu vibec bat.

Z Score
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Obrazek 19 Altmaniiv Z score

Nejvétsi podil na hodnoté ma ukazatel VK/cizi zdroje, indexy tedy kladné hodnoti
zejména nizké riziko nesplaceni.

5.6.2 Index INO5

SYNEK (2011, s. 375) fika, ze Cisté pro podniky ¢eského prdmyslu byl odvozen index
ddvéryhodnosti IN, ktery obsahuje 6 ukazatell s rliznymi vahami pro jednotliva od-
vetvi.
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Tabulka 25 Index INO5

Index INO5 2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva/ VK 0,99 0,98 1,09 0,98 0,96
Urokové krytf 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36
ROA 0,24 0,23 0,23 0,20 0,20
Vynosy/aktiva 0,10 0,10 0,09 0,09 0,08
Bézna likvidita 0,21 0,28 0,38 0,35 0,26
INO5 1,89 1,94 2,16 1,97 1,86
OK OK OK OK OK

Dle indexu INO5 neni podnik financné zdravy, az na rok 2014, kdy hodnota presahla 2.
Hodnota 1-2 neni podnik ani nemocny, ani zdravy — ale m{ze mit problémy. VSechny
hodnoty se ale hodné pfiblizuji velikosti 2, coz je pro podnik pozitivni.

Index INO5
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W Aktiva/ VK m Urokové kryti  m ROA Vynosy/aktiva M Bézna likvidita

Obréazek 20 Index INO5

Nejvétsi podil na hodnoté ma ukazatel A / VK.

Index INO5 je nejpresnéjsi ukazatel Upadku podnik{. Vyhodnotil spravné az 62 % spo-
leCnosti v Upadku. Altman(v index Z-score je druhym nejpresnéjsim ukazatelem.
Tento model vyhodnotil spravné 62,8 % spolecnosti v Upadku.

SYNEK (2011, s. 374) uvadi, ze nékdy se hovofli o tzv. systémech v¢asného varovani
nebo predikénich bankrotnich modelech. Ty jsou zalozeny na zjisténi, ze

pomérné dlouhou dobu pfed Upadkem podniku vznikaji vyrazné odchylky ve vyvoji
nékterych ukazatell (viz. napf. vySe uvedené ukazatele) — u nékterych misto toho,
aby jejich hodnota rostla, klesd a obracené.

| 43



Zaveéer

Cilem mé bakalarské prace bylo zhodnoceni finanéni strdnky podniku Procter & Gam-
ble. Zajimalo mé, jak nejvétsi podnik v Rakovniku hospodafi se svymi prostfedky.
Chtéla jsem zjistit, zda ma firma néjaké nedostatky a v pripadé&, Ze ano, navrhnout ur-
Citd feseni. Vse, co jsem méla v pladnu jsem splnila a v dalSim textu je shrnuto hodno-
ceni mych vysledka.

Z horizontalni analyzy aktiv je vidét, Ze celkova aktiva se neustdle navySovala. Nejvét-
Si podil na tom mél hlavné obézny majetek. V poslednim sledovaném roce bylo nej-
vice dlouhodobého majetku. Spole¢nost roste rovnomeérné ve vsech sledovanych po-
lozkach. Celkova pasiva se vyvijela stejné jako aktiva. Stabilni narist mél viastni kapi-
tal, hlavni pri¢inou bylo zadrzovani ziskl ve firmé. Trzby z prodeje dlouhodobého ma-
jetku a materidlu mély nejvétsi celkovy nardst, a to hlavné diky trzbam

z dlouhodobého majetku.

U vertikdIni analyzy jsem zjistila, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech mél dlouho-
doby majetek. Z tohoto pohledu je vidét, Ze je podnik opravdu velky — ma spoustu
staveb a movitych véci. Z pohledu obézného majetku byl nejvétsi podil

v kratkodobych pohledavkach. To pro podnik neni pfiznivé. Pokud podnik nedostane
véas penize za pohledavky, chybi mu penize v jiné oblasti podnikani. Na celkovych
pasivech mél nejvétsi podil vliastni kapital, a to diky kapitdlovému fondu. Dalsi velkou
¢asti to byl nerozdéleny zisk, ktery podnik mGzZe vyuzit v pfipadé horsiho hospodare-
ni. Nejvétsim podilem vykond byla pridand hodnota. Tato hodnota je pro podnik po-
zitivni, protoze tim nardstaji osobni ndklady spole¢nosti.

Dale jsem zjistovala, zda podnik dodrzuje bilan¢ni pravidla. Zlaté bilancni pravidlo
bylo dodrZzeno ve vSech sledovanych letech. Ale postupem c¢asu se situace zhorsova-
la. Financovani bylo ¢im dal méné efektivni. Firma je dost velkd a silna na to, aby
mohla financovat agresivnéji. Pravidlo vyrovnani rizika bylo také dodrZzeno také ve
vSech letech. Je vidét, Ze podnik ma vlastni kapital vétsi nez cizi, to znamen3, Ze se
podnik mdze zadluZit, i kdyz mu to urcité nedoporucuji. Pari pravidlo podnik nedodr-
zoval aniv jednom ze sledovanych let. Pari pravidlo doporucuje kryt dlouhodoby ma-
jetek i cizimi zdroji. Podnik tuto levnéjsi a efektivni variantu nevyuziva, ale na druhou
stranu ma podnik malou miru rizika diky financovani zejména vlastnimi zdroji.

Po vypocditani Cistého pracovniho kapitadlu jsem zjistila, Ze pokud podnik uhradi
vsechny své kratkodobé zavazky, zbyde mu po poslednim roce jesté vice, nez

700 000 tis. K&. Nejvice podniku zClstalo v roce 2015 a to pres 1 000 000 tis. K&. Podle
vypoctu potfebného Cistého pracovniho kapitalu jsem zjistila, Ze méa podnik ve vSech
letech vy33i skute¢nou vysi ne? potfebu. Cisté pohotové prostredky vykazuji nizké
hodnoty, ale pro tak velky podnik jako je P&G to neni tolik vykazujici. P&RG ma natolik
dobré postaveni na trhu, Ze ji dodavatelé davaji dlouhou dobu splatnosti. Proto si
podnik mdze dovolit mit takto nizké Cisté pohotové prostredky.

Pomoci pomérovych ukazateld, konkrétné ukazatell rentability, jsem zjistila, Ze jedna
koruna aktiv vydélala v poslednim roce 5 % Cistého zisku. Dlouhodobd zadluzenost
byla ve viech letech velmi nizka, cozZ je pro velky podnik velmi pozitivni. Pomoci uka-
zatele likvidity jsem vypocditala, Ze podnik je schopen své véfitele uspokojit az
4,.22krat Pro podnik je velmi dobré, aby mél co nejmensi dobu obratu zasob. Ve vSech
sledovanych letech to bylo 4 dny, a to je velmi pfijatelné. Na dobu obratu zdsob je
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vsak nutné se podivat ve spojeni s dobou obratu pohledavek, kterd je i 200 dnl. Pod-
nik tedy velmi rychle vyrobené produkty vyskladni, ale zaplaceno za né dostava se
znacnym zpozdénim.

Efekt finan&ni paky je velmi maly — mald zadluzenost v kombinaci s ne pfilis velkou
vynosnosti nem@ze byt zdrojem velkého efektu financnf paky. Pfi indexu financni péa-
ky by méla byt hodnota vyssi nez 1. Podnik ve vSech letech tuto normu splfiuje. Zna-
mena to, Ze podnik umi pracovat s cizim kapitadlem velmi vyhodné a umi unést dlu-
hové bfemeno. Pocitani tohoto indexu je pro podnik velmi vyhodné, protoZze dokaze
zjistit, jak vyhodné pracuje s penézi.

Bankrotni modely ndm pomdahaji zjistit, zda je podnik finanéné zdravy, nebo ho ¢eka
bankrot. Podle Altmanova Z score jsem zjistila, Ze podnik Procter & Gamble se nemusi
bankrotu bat. Hodnoty ma velmi pozitivni. Vypocditala jsem i Index INO5 a diky nému
jsem zjistila ty samé vysledky, jako u Altmanova Z score. Podnik je finan¢né zdravy.

Podnik je ve velmi dobrém finan&nim stavu, ani jeden rok nebyla zaznamendna ztra-
ta. Je nejvétSim podnikem v Rakovniku a pysni se velmi dobrou povésti, Uspé&snost
firmy potvrzujii tyto vypocty. Podnik ma nizkou rentabilitu, proto by bylo mym dopo-
ruc¢enim zvysit rentabilitu zvySenim zisku pomoci zvySeni trzeb nebo sniZzeni nakladd.
Jako dalsi doporuceni bych méla rychlejsi vymahani pohledavek od nakupujicich a
spotrebitell. Doporucila bych hledat nové trhy s rlistovym potencidlem.
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