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ABSTRAKT

Obsahem m¢é bakalafské prace je analyzovat spoleCnost XY. Bakalaiska prace se sklada ze
dvou casti, a to teoretické a navazujici praktické Casti. V teoretické Casti je uvedena
literatura, ktera se zabyva danou problematikou. Nachazi se zde dulezité informace o
finan¢ni analyze a pak dale metody finan¢ni analyzy. V praktické ¢asti je charakterizovana
firma XY, a pak nasleduje samotna analyza spole¢nosti, diky které mohu navrhnout

napravna opatfeni a doporuceni do budoucna. Finan¢ni analyza je provadéna za obdobi

2008 — 2010.

Kli¢ova slova: Finanéni analyza, Ucetni vykazy, pomérové ukazatele, horizontdlni a

vertikdlni analyza, rozdilové ukazatele.

ABSTRACT

The main aim of my bachelor thesis is to analyze the XY Company. This bachelor thesis
has two parts: theoretical part followed by practical part. In the theoretical part the
literature dealing with the issue is given. Important information concerning financial
analysis is to be found here also as the methods of financial analysis. In the practical part
the firm XY is described and then follows the analysis of the company itself, thanks to
which | am able to suggest corrective actions and recommendations for the future. The

financial analysis has been made for the 2008 — 2010 period.
Keywords:

Financial analysis, financial statement, ratios, horizontal and vertical analysis, differential

indicators.
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UvVOD

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace firmy provedenim financni
analyzy za obdobi 2008 — 2010. Jako podklad jsou pouzity vefejné piistupné vykazy,
kterymi jsou rozvaha a vykaz zisku a ztraty za sledovand obdobi. Jednotlivé vykazy jsou

zatazeny do casti piiloh.

Finan¢ni analyzu provedu za ucelem zjisténi souCasné financni situace spoleCnosti a
pokusit se odhalit nedostatky a nasledné navrhnout mozna feSeni a opatieni pro zlepSeni

situace podniku

Bakalaiska prace je rozdélena na dvé cCasti. V prvni casti bakalarské prace se nachazi
teorie, kterd ma za ucel obeznamit mozné uzivatele financni analyzy s jednotlivymi

postupy a vysvétleni odbornych pojmii.

Ve druhé ¢asti se nachazi prakticka stranka financ¢ni analyzy. Mén¢ obsahlejsi ¢ast bude
zameétena na charakteristiku a popis spole¢nosti XY. Nasledovat bude hlavni ¢ast, samotna
provedend financni analyza jednotlivych ukazatelli. Jako prvni se provede horizontalni
analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty a také vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Nasleduje rozdilovy ukazatel, a to Cisty pracovni kapital. Nejobsahlejsi ¢ast tvori
analyza pomérovych ukazatell, mezi kterymi bude analyza rentability, zadluzenosti,
likvidity a aktivity. Také budou vypocitany néjaké dalsi ukazatele. A jako posledni budou
uvedeny souhrnné indexy, a to pyramidovy rozklad rentability Du Pont, Altmaniv model a
Vv posledni fad¢ bude vyhodnocen bankrotni Taffleritv model. Prace také obsahuje pro lepsi

prehlednost tabulky s jednotlivymi vysledky a grafy.

Na zavér této prace je navrh pro kvalitnéjsi a redlnéjsi vypocty bézné a pohotové likvidity

pro firmu XY.



| TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Pfi hledani pojmu finan¢ni analyza jsem nalezla nepfeberné mnozstvi riiznych definic.
Jako nejlépe zformulovanou definici povazuji od ing. Petry Rickové Ph.D., ktera ve své
publikaci Finan¢ni analyza uvadi: ,,Existuje cela rada zpusobii, jak definovat pojem
financni analyza. V zdasade nejvystiznéjsi definici je vsak ta, kterd rika, ze financni analyza
predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, kterd jsou obsazena predevsim v ucetnich
vwkazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a

predpovidani budoucich financnich podminek . (Ruckova, 2008, s. 9)

Dalsi vhodnou definici by mohla byt: ,, Financni analyza je oblast, kterd predstavuje
vyznamnou soucast komplexu financniho vizeni podniku, nebot zajistuje zpétnou vazbu
mezi predpokladanym efektem vidicich rozhodnuti a skutecnosti. Je predmétem izce
spojena s financnim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro financni
rozhodovani prostrednictvim zdkladnich financnich vykazii: rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a prehledu o peneznich tocich (cash flow). Tyto vykazy jsou sestaveny na podklade
financniho ucetnictvi jako procesu, ktery shromazduje, eviduje, tridi a dokumentuje udaje

o hospodareni podniku. *“ (Valach, 1997, s. 75)

Jako posledni definici finan¢ni analyzy bych uvedla od ing. Adriany Knapkové Ph. D a od
prof. dr. ing. Drahomiry Pavelkové, které ve svém dile Finan¢ni analyza uvadeéji: ,.financni
analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku. Pomdahad odhalit, zda
je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitdlovou strukturu, zda vyuziva efektivne
svych aktiv, zda je schopen vcas spldacet své zavazky a celou radu dalSich vyznamnych

skutecnosti. (Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 15)

1.2 Uzivatelé financni analyzy

Jak je na tom spolecnost s finanénim zdravim, nezajima jen samotné manazery, kteti maji
na starost finan¢ni fizeni, ale ma i mnoho jinych subjektd, pro které jsou tyto informace
dilezité. Tyto uzivatele mizeme rozdélit do dvou skupin, a to uzivatele externi a uZivatele

interni.
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1.2.1 Externi uzivatelé finan¢ni analyzy

Investoii — jsou to subjekty, které poskytly kapital. Sleduji informace o finan¢ni
vykonnosti podniku. Jednim ze dvou diivodi tohoto sledovani je, aby meéli investofi
dostateéné mnozstvi informaci pro rozhodovani o moznych investicich ve spolec¢nosti.
Jejich pozornost ulpiva na mife rizika a vynosu spojenych s Kapitalem, ktery do spole¢nosti
vlozili. Ten druhy diivod je ten, aby méli investofi informace o tom, jak spolecnost

hospodaii s danymi investicemi (kapitalem).

Banky a jini véFitelé — jde o to, zda véfitel poskytne avér dluznikovi, a pokud ano, tak

Vv jaké vysi a za jakych podminek.

Stat a jeho organy — stat zajimaji tyto informace, jelikoz kontroluje spravnost vykazanych
dani. Ziskané informace o spolecnosti slouzi jako podklad pro riiznd statisticka Setfeni,

rozdé€lovani finanénich vypomoci. Jde napft. o dotace, subvence.

Obchodni partnefi (zdkaznici a dodavatelé) — dodavatelé se snazi zjistit, jestli podnik
vc€as uhrazuje své splatné zavazky. Zjistuji jejich solventnost, likviditu, zadluzenost. Jedna
se o kratkodoby zajem obchodnich partnert. Zaroven je vSak zajima i dlouhodobé
hledisko, a to je, jestli se jedna o dlouhodoby dodavatelsky vztah. Dalsimi subjekty jsou

odbératelé. Chtéji mit zajisténi bezproblémové vyroby. (Griinwald a Hole¢kova, 1997)

1.2.2 Interni uZivatelé finan¢ni analyzy

Manazefi — pro manazery vysledky finan¢ni analyzy slouzi jako podklad pro operativni a
strategické finan¢ni fizeni spolec¢nosti. Vzhledem k tomu, ze jsou to pravé oni, komu jsou
vystupy finanéni analyzy urceny, disponuji s informacemi, které nejsou dostupné externim
uzivatelim. Tyto ziskané informace pouZzivaji denn¢ ke své praci.

Zaméstnanci — maji zdjem na tom, aby podnik prosperoval, byl hospodatsky 1 finanéné
stabilni. Chtéji védét, ze maji zajiSténou jistotu prace ve spolecnosti. Jde jim i 0 to, aby
méli mozny postup ve mzdové a socidlni oblasti, a také pokud mozno, mit dalsi vyhody

poskytované zaméstnavatelem. (Kislingerova, 2007)

1.3 Rozvaha

Rozvaha je vykazem stavu majetku na stran¢ aktiv, a na druhé strané pak stavem zdroji

spolecnosti na stran¢ pasiv. Rozvaha se vzdy sestavuje k ur¢itému datu. V rozvaze plati
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jedno zékladni pravidlo, a tim je princip bilan¢ni rovnosti. To znamena, Ze aktiva se musi

rovnat pasivim.

1.3.1 Aktiva

vvvvvv

rozhodnuti. Jejich uspotadani je ur¢eno podle funkce, kterou ve spolecnosti plni. Dale pak
podle ¢asu, po ktery jsou v majetku spole¢nosti. Jako posledni kritérium je jejich likvidita.
Aktiva se d€li na dvé dalsi zakladni slozky, kterymi jsou dlouhodoby majetek a obézna

aktiva. (Kislingerova, 2007)

Dlouhodoby majetek se jeste dale déli na hmotny a nehmotny. Hmotnym majetkem
spole¢nosti jsou nemovitosti, byty, technické rekultivace, pfedméty z drahych kovl a
loziska. U téchto sloZzek hmotného majetku nezaleZi na cené ani dobé¢ jejich pouZitelnosti.
Dulezitou polozkou hmotného majetku jsou samostatné movité véci. Do dlouhodobého
nehmotného majetku patti zfizovaci vydaje, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje,
software a ocenitelna prava, goodwill. Jako posledni polozka v dlouhodobém majetku je
majetek finanéni. Tento finanéni majetek zahrnuje cenné papiry a podily. (Griinwald a

Holeckova, 1997)

Druhou poloZkou aktiv jsou ob&zna aktiva. Uz podle nazvu, tento majetek obiha ve
spole€nosti. Postupn€ méni svoji podobu. Obézna aktiva plni funkci zajiStovani plynulosti
reprodukéniho procesu. Obézny majetek miize byt vécny, jsou to suroviny, material,
rozpracovana vyroba, hotové vyrobky. Pak mliZze byt penézni, a to jsou penize v pokladné,

na bankovnich uctech, pohledavky a také kratkodobé cenné papiry. (Kislingerova, 2007)

V rozvaze je obézny majetek uspotadan podle likvidity. Obézny majetek je sefazen od
nejméné likvidniho po nejlikvidnéj$i majetek. Zasoby jsou nejméné likvidni ¢asti
obézného majetku. Zasoby mizeme rozdélit podle toho, zda je spole¢nost nakupuje nebo si
firma z&soby sama vyrabi. Zasoby, které spolecnost nakupuje, jsou material a zboZzi na
sklad€. Zasobami vlastni vyroby jsou nedokonc¢ené vyrobky a hotové vyrobky. (Knépkova

a Pavelkova, 2010)

Podle likvidnosti jsou v rozvaze dale pohledavky, ty mtzou byt ve spolecnosti dlouhodobé,
jejichz doba splatnosti je delsi nez jeden rok nebo kratkodobé. Jejich doba splatnosti je

kratsi jak jeden rok. Do pohledavek spadaji také dohadné ucty aktivni. Jde o neuzaviené
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pojistné udalosti, propoctené a zatim nepiijaté tiroky z vkladu. (Griinwald a Holeckova,

1997)

Nejlikvidnéjsi ¢asti obézného majetku je kratkodoby finan¢ni majetek. Finan¢nim
majetkem jsou penize v pokladné€, na bankovnich uctech, kratkodobé cenné papiry.
Neékteré podniky maji v rozvaze na stran¢ aktiv jesté ¢asové rozliSeni. Do ¢asového
rozliSeni patii polozky néklady ptistich obdobi, komplexni néklady pfistich obdobi, ptijmy
pristich obdobi. (Kislingerova, 2007)

1.3.2 Pasiva

Pasiva jsou druhou slozkou rozvahy. Udavaji informace, jakymi zdroji je spole¢nost
financovana, zda vlastnimi nebo cizimi. Do vlastniho kapitalu patii zékladni kapital. Ten
povinng vytvareji komanditni spolecnosti, spolec¢nosti s ru¢enim omezenym a v neposledni
fad¢ akciové spolecnosti. Soucasti zdkladniho kapitdlu jsou 1 vlastni akcie a vlastni
obchodni podily. Tyto polozky ptisobi zaporn¢ na hodnotu zékladniho kapitalu.
(Dluhosova, 2006)

Dalsi polozkou vlastniho kapitalu jsou kapitalové fondy. Jejich tvorba i Cerpani si
stanovuje firma sama ve svych stanovach. Dale pak sem nélezi ocenovaci rozdily, které
plynou z pfecenéni majetku a zavazku. Ocenovaci rozdily zahrnuji i rozdily, které by
vznikly pfi pfeméné spolecnosti. Posledni poloZkou vlastniho kapitalu je zisk minulych let

a hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi. (Kislingerova, 2007)

Nyni se budu opét vé€novat pasiviim, ale jiz cizim zdrojim. Spole¢nost miZe ziskat cizi
zdroje od pravnickych nebo fyzickych osob. Tyto cizi zdroje byvaji spole¢nosti zapiijceny
na urc¢itou dobu a véfitel si za to Zada vyplaceni Groku. Pro spole¢nost jsou tyto troky
nakladem, pro vétitele vynosem. Cizi zdroje miizeme rozdélit na rezervy, dlouhodobé a
kratkodobé zavazky, bankovni tvéry a vypomoci, Casové rozliSeni. Pro pfipad, Ze by ve
spolecnosti vznikly n&jaké nenadalé udalosti v hospodafreni, jsou zde vyhrazeny rezervy
jako zdroj kryti. Nastald neocekévana udalost musi mit dlouhodoby charakter. Rezervy se
dale d&li na rezervy etni a rezervy zakonné. Uéetni rezervy se vytvareji na rizika a ztréty,
na danl z pfijmu, na diichody a podobné zavazky a na restrukturalizaci. Jejich tvorba se
uctuje na vrub nakladii a nepovazuji se za daflovy néklad. Rezervy zékonné se uctuji na

vrub nakladt. Tyto rezervy ale jsou danoveé uznatelné. (Kovanicova a Kovanic, 1999)
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1.4 Vykaz zisku a ztraty

, VWkaz zisku a ztraty (vysledovka) zachycuje riizné kategorie vynosu, nakladu a zisku
V obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné realné penezni prijmy ci
vydaje (princip aktualniho ucetnictvi). Tak napr. podnik zahrnuje do nakladii (a snizuje tim
zisk) odpisy, i kdyz Zadné penézni vydaje v tomto okamziku neuskutecnuje. Nebo jako
vynosy vykazuje podnik trzby za zbozZi v okamziku vystaveni faktury dodavatelem, i kdyz
skutecné penize za realizované zbozi obdrzi pozdéji jako vhradu pohledavky ¢i dokonce az
Jjako splatku obchodniho uveéru. Nastava tedy obsahovy i casovy nesoulad mezi naklady a
vydaji, vynosy a prijmy, ziskem a stavem penéznich prostredkii. Podnik miize vykazovat
vysoké trzby a zisk v ucetnictvi, ale jeho penéini prijmy a stav penéznich prostiedkii je
podstatné odlisny. (Takova situace je velice casta dnes u nasich podnikii, které vykazuji
zisk, ale jde o zisk nezaplaceny, vizany v pohledavkach, casto i nedobytnych®. (Valach,
1997, s. 68)

Dtivodem pro sestaveni vykazu zisku a ztraty je informovat o tom, jak je prace spole¢nosti
uspésna. Jde o vysledek dosazeny podnikatelskou ¢innosti. Plati zde akrudlni princip, tedy
se zde zachycuji vztahy mezi vynosy dosazenymi v urCitém obdobi a naklady, které
souviseji s jejich vytvorenim. Za vynosy jsou povazovany vSechny penézni ¢astky, 1 kdyz
jesté nedoslo k jejich inkasu a které podnik ziskal za urcité ucetni obdobi. Néklady jsou
penézni Castkou, kterou spolecnost vynalozila v daném tcetnim obdobi za tcelem ziskat
vynosy. Zde opét nezalezi na tom, zda doslo k zaplaceni ve stejném obdobi. V Ceské
republice je vykaz zisku a ztraty rozdélovan na cast provozni, finanéni a mimotadny.

(Kislingerova, 2007)

Jako prvni se budu vénovat ¢asti provozniho hospodaiského vysledku, ktery zjistime tak,
ze od provoznich vynosi odeéteme provozni naklady. V provoznich vynosech jako
nejvetsi polozku najdeme jisté trzby z prodeje zbozi a trzby z prodeje vlastnich vyrobkil a

sluzeb. Ve finan¢ni analyze existuje nékolik forem zisku. Nékteré z nich jsou:

e Cisty zisk (EAT). Tento zisk je jiz zdanény, ale je uren pro akcionéaie a nezaleZ,
jestli jsou drziteli akcii prioritnich ¢i kmenovych. Déle pro samotny podnik pro
reinvestovani. Zde se mizeme jesté setkat s oznacenim NI. Tato zkratka vyjadiuje
celkovy vysledek hospodafeni, ktery je sniZen o uhrazenou dan (NI = EAT).

(Kislingerova, 2007)
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Zisk

Zisk pred zdanénim (EBT). K distému zisku pficteme dan zpiijmu za
mimofadnou a béznou Cinnost. ,,Je duleZitym pohledem na vykonnost pri trendové
analyze, kdy v case se miuze menit zdanéni zisku, pripadné pri mezipodnikovéem
srovndvani, nebot skutecné zdanéni se miuze v jednotlivych firmach vyznamné
lisit“. (Kislingerova, 2007, s. 52)

Zisk pied zdanénim a uroky (EBIT). K zisku pfed zdanénim pficteme nakladové
uroky. ,, Meri efekt podnikatelske cinnosti, kterého je podnik schopen dosahnout,
pricemz se vtomto pripadé abstrahuje od zpiisobu financovani a zdanéni“.
(Kislingerova, 2007, s. 52)

Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy (EBITDA). Hodnotu EBITDA ziskédme,
kdyz k zisku pted zdanénim a uroky pti¢teme odpisy. (Kislingerova, 2007)
Piidana hodnota. Je to rozdil vyroby a vyrobni spotieby. (Kislingerova, 2007)
Piispévek na uhradu. Tuto hodnotu ziskdme tim, Ze od vynosii odecteme
variabilni ndklady. Jde o piispévek na thradu fixnich nékladd a zisku.
(Kislingerova, 2007)

Cisty provozni zisk po zdanéni (NOPAT). Jedna se o provozni zisk, ktery je
vygenerovany za pomoci provozni ¢innosti podniku. (Kislingerova, 2007)
Ekonomicky zisk. Je to rozdil mezi vynosy a ekonomickymi naklady. Ekonomické
naklady zahrnuji G¢etni ndklady a taky oportunitni ndklady. Oportunitnimi néklady
jsou vynosy, které spole¢nost ztratila diky tomu, Ze nepouzila zdroje na nejlepsi
mozné uZziti. Mohou to byt Groky z vlastniho kapitdlu podnikatele, které zahrnuji

odmény za mozna rizika. (Kislingerova, 2007)

Zisk po zdanéni (EAT)

+ daii z prijmi za mimoradnou ¢innost

+ dan z prijmi za béZnou ¢innost

= Zisk pred zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy
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= Zisk pred odpisy, uroky a zdanénim (EBITDA)
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Pii vytvareni finan¢ni analyzy je zpravidla pouzivan procentni rozbor nebo pomérova
analyza. Pii obou téchto metodach jsou vychodiskem absolutni ukazatele. Absolutni
ukazatele mohou byt tokové veliCiny, které tvoii obsah ucetnich vykazl, nebo procentni
rozbor. Jeho technika spociva v tom, Ze se provede rozbor absolutnich vstupnich udaji a
zpracuje se rozbor vertikdlni a horizontalni struktury jednotlivych ucetnich vykazu.

(Kislingerova, 2007)

Ve finan¢ni analyze je velké mnozstvi zakladnich ukazatelli, které se tykaji pomérové
analyzy. Téchto jednotlivych ukazateld mtzou byt desitky. AvSak v praxi se pouzivaji jen
nékteré. (Valach, 1997)

2.1 Absolutni ukazatele

Zakladnimi zdroji pro vypracovani finan¢ni analyzy s absolutnimi ukazateli jsou finan¢ni
vykazy a udaje v nich obsaZené jsou v hodnotovém vyjadieni. Tyto absolutni ukazatelé
mohou byt tokové nebo naopak stavové. Stavové veli¢iny Cerpame z rozvahy. U veli¢in
tokovych Cerpame data z vykazu zisku a ztraty a z vykazu cash flow. V této ¢asti mize
spolecnost analyzovat vertikdlni nebo horizontdlni strukturu Gcetnich vykazi.

(Kislingerova, 2007)

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se mtze provadét u rozvahy i vykazu zisku a ztraty. Horizontalni
analyza porovnava zmény ukazatelti v casové fad€ s rozpétim nékolika let. Zaznamenava
zmény Vv absolutnich i procentnich hodnotach. Postupuje po tadcich po jednotlivych

polozkach vykazu. (Sedlacek, 2005)

2.1.2 Vertikalni analyza

V této analyze se posuzuji jednotlivé slozky majetku a kapitalu (tzv. struktura aktiv a pasiv
podniku). Diky struktufe aktiv a pasiv snadno zjistime sloZzeni hospodatskych prostiedkd,
které jsou zapotiebi pro vyrobni i obchodni oddéleni spole¢nosti. Z toho je pro spole¢nost

ziejmeé, z jakych zdroji je spole€nost potidila. (Kislingerova a Hnilica, 2005)
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2.2 Rozdilové ukazatele

Podle Sedlacka jsou tyto ukazatele oznacovany jako fondy financnich prostredkd.
(Sedlacek, 2005) ,, Fond je chapan jako agregace (shrnuti) urcitych stavovych ukazatelit
vyjadrujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozZek
kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv (tzv. cisty fond)*. (Sedlacek,
2005, s. 175)

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel vypocitame tak, Zze od celkovych obéznych aktiv odecteme celkové
kratkodobé dluhy. Kratkodobé dluhy mohou mit splatnost od 3 mésici az po 1 rok.
(Sedlacek, 2005)

CPK = ob&na aktiva — kratkodobé dluhy

2.3 Pomérové ukazatele

Existuje velké mnozstvi pomérovych ukazateli. Nejcastéji se provadéji analyzy rentability,

zadluzenosti, likvidity a aktivity.

2.3.1 Analyza rentability

Rentabilita v ¢eském jazyce znamena vynosnost. Je to ukazatel, ktery méfi schopnost
vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitdlu spolecnosti.

(Griinwald a Holeckova, 1997)

wJe formou vyjadreni miry zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro

alokaci kapitalu . (Valach, 1997, s. 78)
V praxi se pii finan¢ni analyze rentability miizeme setkat nejcastéji s témito ukazateli:

e rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA)
e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

e rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

e rentabilita trzeb (ROS)

e rentabilita pracovni sily (Griinwald a Holec¢kova, 1997)
Pomoci téchto ukazatelli je mozné vyjadrit, jak Casto se vyuziva vlastni kapital, ktery byl
vlozen do spole¢nosti. Dale jeho reprodukce a také mozné zhodnoceni. Toto jsou tzv. mezi

vykazové pomérové ukazatele. Jako podklad jsou vyuzivany rozvaha a vykazu zisku a
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ztraty. Obecné muZzeme rentabilitu charakterizovat jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.

(\Valach, 1997)

zisk

vlozeny kapital

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Pomoci analyzy rentability celkového vlozeného kapitalu spolec¢nost zjistuje celkovou

efektivnost podniku. (Griinwald a Hole¢kova, 1997)

Zisk

rentabilita celkového vloZzeného kapitalu = - — —
celkovy vlozeny kapital

Pod pojmem celkovym vloZzenym kapitalem chapeme veskery kapital, ktery byl do
spole¢nosti vlozen, tedy kratkodobé i dlouhodobé zavazky a vlastni kapital. Tento ukazatel
odrazi vynosnost celkového vlozeného kapitdlu a nezdlezi na tom, z jakych zdroji byl

financovan. (Valach, 1997)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Pomoci rentability vlastniho kapitalu se snaZi spolecnost zjistit vynosnost kapitalu, ktery
do ni vloZili jeji akcionafi. Jeho hodnotu vypocitdime jako pomér ¢istého zisku a vlastniho

kapitalu. (Griinwald a Hole¢kova, 1997)

zisk

rentabilita vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

Tento ukazatel je diileZity pro investory. Vyjadfuje miru zisku na jednotku investice
obyc¢ejnych kmenovych akciondit. Kdyz hodnota tohoto ukazatele odpovida trvale nizsi
nebo 1 stejné hodnot¢ jako vynosnost cennych papirii garantovanych statem, tak je zde jen
jedina moznost, a tou je zanik podniku. Je to zptsobené tim, Ze investor si zada od

v

rizikovéjsi investice vyssi miru zhodnoceni. (Ruckova, 2010)
Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE)

Ukazatele rentability dlouhodobych zdroji ziskame tak, ze celkové vynosy vSech investort
vydélime dostupnymi dlouhodobymi finanénimi prosttedky. Vyjadifuje vynosnost

dlouhodobych zdrojt. (Vranova, 2008)

Cisty zisk + aroky

rentabilita dlouhodobych zdrojti = dlouhodobé zavazky + vlastni kapital
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Rentabilita trzeb (ROS)

Vyjadiuje zisk, ktery se vztahuje k trzbam spole¢nosti. Hodnotu ukazatele rentability trzeb
ziskame tak, Ze zisk vyd€lime trzbami. Trzby jsou ¢astkou, kterd se vrati do spolecnosti,

aby mohly byt pokryty naklady a vytvoien zisk. (Sedlacek, 2005)

zZisk

rentabilita trieb = —
triby

2.3.2  Analyza likvidity

Analyza likvidity predstavuje schopnost spolecnosti dostat svym zavazkiim. Ukazatele
likvidity se zaméfuji na tu ¢ast aktiv spolecnosti, které jsou nejlikvidnéjsi. Tyto ukazatele
ale maji nevyhodu vtom, Zze hodnoti likviditu podle zistatku finanéniho, popiipade

obézného majetku. (Sedlacek, 2005)
U této analyzy jsou duilezité tyto tii pojmy:

e Solventnost — je to schopnost spolecnosti ziskat finan¢ni prostfedky K nasledné
uhrad¢ svych zavazki
e Likvidita — je to momentalni schopnost spole¢nosti uhradit své splatné zavazky

e Likvidnost — je to mira obtiZznosti transformace majetku do hotovostni formy
(Griinwald a Holeckova, 1997)
Bézna likvidita
Hodnota bézné likvidity udéava, kolikrat pokryvaji ob€zna aktiva kratkodobé zavazky. Je to
ukazatel kratkodobé solventnosti spolenosti. Vyznam ukazatele bézné likvidity spociva

V tom, aby spole¢nost hradila své kratkodobé zavazky z polozek aktiv, které jsou pro to

vvvvvv

kratkodobé véfitele. (Griinwald a Holeckova, 1997)

obézna aktiva

bézna likvidita =
ezna tkviaia kratkodobé zavazky
U vysledkii bézné likvidity je vhodné, kdyz je hodnota ¢im vyssi, tim je vice
pravdépodobna stala platebni schopnost spolecnosti. Optimalni stav ukazatele bézné

likvidity je 2:1 nebo v rozmezi 1,6 — 2,5. (Knapkova a Pavelkova, 2010)
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Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity je méfitkem, zda se spole¢nost nachazi v okamzité
solventnosti. Dulezité je vzit v ivahu strukturu obézného majetku podle likvidity.
(Griinwald a Holeckova, 1997)

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita =
POnOtOVa HVIAEd = o ratkodobé zavazky

Vhodné je sledovat vyvoj hodnoty pohotové¢ likvidity v case. Uzitecné je porovnavat
ukazatele bézné a pohotové likvidity. Doporuc¢ené hodnoty jsou 1:1 nebo v rozmezi 1 - 1,5.
Kdyz je hodnota niZsi, znamend to nadmérnou vahu zasob. Ale naopak, kdyz je hodnota
vyssi, pak je znaény objem ob&zného majetku vazan ve formé pohotovych prostredkii. To

pak pfinasi maly nebo zadny urok. (Knapkova a Pavelkova, 2010)
Hotovostni likvidita

Do hotovosti patii pohotové platebni prostfedky. Pro upfesnéni jsou to penize na bézném
nebo jiném uctu, v pokladné, volné obchodovatelné cenné papiry, Seky apod.

(Kislingerova, 2005)

penéini prostredky

hotovostni likvidita =
kratkodobé zavazky

Optimalni hodnota tohoto ukazatele je 0,2.

2.3.3 Analyza zadluZenosti

Pokud je spolecnost zadluZend, znamena to, ze k financovani aktiv pouZiva cizi zdroje.
Kdyz spolec¢nost pouziva cizi zdroje, ovliviiuje to vynosnost kapitalu akcionarti a také
riziko. V dnes$ni dobé neni mozné, aby spolecnost financovala sva aktiva z vlastniho
kapitalu nebo naopak jen z cizich zdroji. Kdyby spole¢nost pouzivala pouze vlastni
kapital, doslo by ke sniZeni celkové vynosnosti vlozeného kapitdlu. Financovani vSech
aktiv pouze cizimi zdroji neni mozné, jelikoz je to vyloucené pravnimi piedpisy. Tak se
tedy pfi financovani vSech aktiv pouziva jak vlastni tak i cizi kapital. Pfi financovéni
cizimi zdroji je vyhoda to, zZe je pomérné nizsi cena nez pii financovani vlastnimi zdroji.
Nizsi cena je ddna tzv. daflovym Stitem. Znamena to, Ze trokové néklady se zapocitaji do

danoveé uznatelnych nakladua. (Kislingerova, 2005)

Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele analyzy likvidity patfi:
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e Celkova zadluzenost

e Koeficient samofinancovani

e Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu
e Mira finan¢ni samostatnosti

e Urokové kryti

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost je povaZovana za zdkladni ukazatel zadluZenosti. Pro véfitele je
piivétiva nizka hodnota ukazatele celkové zadluZenosti. Cim vétsi je podil vlastniho
kapitalu, pak ma spole¢nost bezpe¢nou rezervu proti ztratam véfitelt pii mozné likvidaci.

Vlastnici se snazi znasobit své vynosy. (Knapkova a Pavelkova, 2010)

cizi zdroje

celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Je to doplitkkovy ukazatel k celkové zadluZenosti. Spolecnost diky tomuto ukazateli
analyzuje hospodaiskou a finan¢ni stabilitu spolec¢nosti. Vyjadiuje proporci, ve které jsou

aktiva financovana penézi, které do spole¢nosti vlozili akcionafi. (Vranova, 2008)

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = - -
f f celkova aktiva

Soucet téchto dvou ukazatelii se rovna 1 (100 %).
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Tento ukazatel je stejné dilezity jako ukazatel celkové zadluzenosti. Ma rostouci
charakter, kdyz roste i mnozstvi dluhti ve finan¢ni struktuie spole¢nosti. Koeficient

zadluZenosti roste exponencialné. (Sedlacek, 2005)

cizi zdroje

koeficient zadluzenosti = - —
vlastni kapital

Mira finanéni samostatnosti

Z prvniho pohledu je patrné, Ze je tento ukazatel prevracenou hodnotou miry zadluzenosti

vlastniho kapitalu. (Vranova, 2008)
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vlastni kapital

mira finanéni samostatnosti = —— -
cizi zdroje

Urokové kryti

Urokové kryti nas informuje, kolikrat by mohla firma vytvofenym provoznim ziskem

uhradit placené aroky ze svych avért. (Vranova, 2008)

zisk (pted odectenim Grokl a zdanénim)

urokové kryti =
Y celkovy arok

Vysledna hodnota udava, kolikrat celkovy efekt produkce prevysuje troky, které
spole¢nost zaplatila. (Valach, 1997)

2.3.4 Analyza aktivity

Jednotlivé ukazatele analyzy aktivity se vyuzivaji pro fizeni aktiv. Do vzajemnych vztahii
se pouzivaji polozky z rozvahy (majetek) a z vykazu zisku a ztraty (trzby). Ukazatele
aktivity vypovidaji o tom, jak spolecnost vyuziva jednotlivé ¢asti majetku. Maji vliv na
ukazatele ROA i ROE. Ukazuje, kolik aktiv spole¢nost potiebuje pro zajisténi objemu
trzeb. (Kislingerova, 2007)
Nejdulezitéjsimi ukazateli aktivity jsou:

e Obrat aktiv

e Doba obratu aktiv

e QObrat zasob

e Doba obratu zasob

e Obrat pohledavek

e Doba obratu pohledavek

e Doba obratu zavazku
Obrat aktiv

Meti efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Informuje o tom, kolikrat se celkova aktiva
obrati béhem roku. Doporucend hodnota je rovna 1. Vhodné je odvétvové srovnani.

(Kislingerova, 2007)

trzby

obrat aktiv =
aktiva celkem
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Doba obratu aktiv

Ukazatel doby obratu aktiv uvadi, kolik dnii trva, nez se celkova aktiva spolecnosti obrati.

(Vranova, 2008)

celkova ativa

doba obratu aktiv = ————
prumérné trzby za 1 den

Obrat zasob

Tento ukazatel spole¢nost informuje, kolikrat je kazda polozka zasob béhem roku prodana
a opét predana na sklad. Zasoby, které jsou nadbyte¢né, jsou neproduktivni a jsou v nich

vazany prosttedky, které musi byt profinancovany. (Kislingerova, 2007)

trzby

obrat zasob = —————
pramérné zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je primérny pocet dni, po které jsou zdsoby vazany ve spolecnosti a to
do doby, nez jsou spottebovany nebo do doby, nez dojde k jejich prodeji. Pii pouziti u
hotovych vyrobkii a zbozi udava pocet dni, za které se proméni v hotovost nebo

pohledavky. (Kislingerova, 2007)

prumérné zasoby

doba obratu zdasob = ————
prumérné trzby za 1 den

Meéilo by platit, ze pokud se obratovost zasob zvySuje a doba obratu snizuje (zrychluje), pak

je aktivita spole¢nosti dobra. (Vranova, 2008)
Obrat pohledavek

Ukazatel obratu pohledavek vyjadiuje rychlost pifemény pohleddvek na penézni

prostredky.

trzby

obrat pohledavek = primérné kratkodobé pohledavky

Doba obratu pohledavek

Doba splatnosti pohledavek udava, kolik dni trva, po které je inkaso penéz za trzby drZeno

v pohledavkach. (Kislingerova, 2007)

pramérni kratkodobé pohledavky

dob latnosti pohledavek =
oba sptatnosti ponieaave primérné trzby za 1 den
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Doba obratu zavazku

Tento ukazatel spole¢nost informuje o dnech, po které¢ jsou kratkodobé zéavazky

neuhrazeny. Po tuto dobu spole¢nost vyuziva bezplatny obchodni avér. (Vranova, 2008)

prumérné kratkodobé zavazky

doba splatnosti zavazkl = —
prumérné trzby za 1 den

2.3.5 Pyramidovy rozklad

Pyramidovy rozklad Du Pont je nejznaméjSim pyramidovym rozkladem rentability.
Vypoctem Du Pontova rozkladu spole¢nost je schopna odhalit, co ovliviiuje ukazatele
rentability vlastniho kapitalu. Také zobrazi, zda je zména hodnot rentability celkového

kapitalu ovlivnéna hlavné ziskovosti trzeb nebo obratem aktiv. (Rackova, 2010)

2.4. Bankrotni modely

Bankrotni indikatory jsou souhrnné indexy, kterymi se snazime zjistit celkovou
charakteristiku finanéné ekonomické situace podniku. I kdy vypocitime mnoho riznych
ukazatelli, vzdy dojdeme k jednomu konkrétnimu ¢islu. Diky tomuto je celkem jednoduché

zhodnotit vykonnost podniku. (Synek, Kopkané a Kubalkova, 2009)

2.4.1. Altmanav model

Tento vicerozmérny model finan¢éni tisné vznikl v roce 1968. Pan profesor Altman
pracoval se 33 bankrotujicimi a 33 nebankrotujicimi spolecnostmi, které byly vetejné
obchodovatelné. Nasledné bylo vybrano 22 ukazatelli, pomoci nichZ se dala pfedpovédét
finan¢ni tisen spole¢nosti. P vyuZiti vicendsobné diskriminacni analyzy byl nakonec
zuzen na pouhych 5 ukazateld. Nasledné vznikla diskrimina¢ni funkce ZETA skore.

(Marek, 2006)

Zeta = 0,717 x X; + 0,847 X X, + 3,107 X X5+ 0,420 X X, + 0,998 X X:

X, = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

X, = nerozdéleny zisk minulych let / aktiva celkem

X5 = EBIT / aktiva celkem
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X, = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

Xs = trzby / aktiva celkem

2.4.1. Taffleriv model

Taffleriv model je jeden z mnoha, pomoci kterého muze spole¢nost sledovat riziko
bankrotu. Jako poprvé byl tento model publikovan v roce 1977. Taffleriv model ma
podoby, jimiz jsou zakladni a dale pak modifikovany tvar. V praktické Casti je vypocitany

modifikovany tvar, ktery se lisi od zékladniho v posledni polozce. (Riuckova, 2010)

T =053X R, +0,13X R, + 0,18 X Rs + 0,16 X R,

R, = EBT / kratkodobé zavazky
R, = obézna aktiva / cizi zdroje
R; = kratkodobé zavazky / aktiva celkem

R, = trZzby / aktiva celkem



Il PRAKTICKA CAST
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3 SPLECNOST XY

3.1 Historie

Spolecnost XY byla zalozena na podzim roku 1996. Jedna se o ceskou firmu, ktera

podnika v oblasti potravinarského odvétvi.

V nasledujicim roce 1997 zahjila jako prvni v Ceské republice vyrobu a prodej suseného
sojového mléka. Ve stejném roce firma zaregistrovala recepturu a ochrannou zndmku na

vyrobu a prodej suseného ovesného napoje OVES MILK.

V roce 1998 byla potizena nova technologie na michani suchych smési a zahéjena vyroba a
prodej surovin pro pekatsky primysl. V rdmci rozvoje firmy byla zahajena vyroba a prode;j

celozrnnych vyrobk.

V roce 2000 se stala spole¢nost XY nejvétsim vyrobcem a prodejcem susenych mléénych
smési v Ceské republice. V nésledujicim roce byla zaregistrovana ochrannd znamka

VAJAHIT — nahrada vajec pro pekatské ucely.

Vyznamnym meznikem v historii spole¢nosti byl rok 2002, kdy byl odstartovan novy
projekt vyroby a distribuce produkti zaméfenych na zdrava stteva. Vyrobky jako je
LEPICOL, PSYLLIUM a ROZPUSTNA VLAKNINA jsou doporucovany odbornymi

lékafi a specialisty z oblasti gastroenterologie.

Novou oblasti v ramci rozvoje spolec¢nosti byly dopliiky stravy pro zdravy Zivotni styl.
Vyrobky pod znackou LINIE, jejichz zakladem je suSend syrovatka, jsou zaméfeny na
Stihlou linii, zdravou vyzivu a snizovani cholesterolu. Pfi jejich vyrobé je kladen diiraz na

pfirodni suroviny, bez chemickych latek. Vyrobky jsou vhodné pro sportovce i diabetiky.

Novou oblasti v rozvoji spolec¢nosti byl od roku 2008 program péce o télo. Novy vyrobek —
ovesna koupel pro déti 1 dospélé - je jedinym vyrobkem svého druhu na trhu a je velmi

pozitivné hodnocen odborniky v oblasti dermatologie.

Zcela novym trendem je nastup probiotik a prebiotik. Prvnim vyrobkem, ktery byl v tomto
sméru uveden na trh, byl Candi-STOP. Potvrzenim spravného rozhodnuti byl rychly narist
prodejti tohoto vyrobku na Slovensku. Souc¢asné s timto vyrobkem byly na trh uvedeny dva
nové vyrobky — CHLORELLA a LECITHIN.
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Historickym meznikem je mozno nazvat ziizeni nového stfediska TOP-GASTRO, které
realizuje dodavky surovin a ingredienci pro pfipravu jidel do gastronomickych zafizeni.

Dokladem, Ze §lo o spravné rozhodnuti, je dynamicky rozvoj tohoto stiediska.

Vyrobkem, ktery dokresluje Sifi sortimentu vyrobkl spolecnosti XY je WINNY, jehoz
zakladem je extrakt z Cerveného vina. Jedna se o svétové ojedinély, patentové chranény

vyrobek, postaveny Cisté na prirodni bazi s prokazatelné zdravotnimi ucinky.

Spole¢nost XY je drzitelem certifikatu jakosti ISO 9001, systému kvality ve vyrobé
HACCEP a certifikatu BIO a ve vyrob¢ potravin splituje vSechny pfisné ¢eské 1 mezinarodni

normy.

Pred ctyfmi lety byla realizovana vystavba nového vlastniho sidla spolecnosti, véetné
vybudovani vyrobnich a skladovacich kapacit a prostor pro fizeni a administrativu.

Spolecnost disponuje potiebnym technologickym zafizenim pro michani, baleni a

skladovani.
. . Obdobi
Zameéstnanci
2008 2009 2010
Priimérny pocet zaméstnancli 25 31 35
Z toho THP 12 12 11
Ostatni 13 19 24

Tab. 1 Zaméstnanci

Zdroj: vlastni zpracovani

3.2 Soucasny stav

Stavajici organizaéni struktura spolecnosti XY odpovidd pyramidalnimu uspofadani a
systému fizeni. V souladu s obchodnim zakonikem a spoleCenskou smlouvou — je
nejvysSim orgdnem spolecnosti valnd hromada. Mezi jednotlivymi valnymi hromadami
vykonava jeji plisobnost statutarni organ — jednatel spolecnosti. Prakticky chod spolec¢nosti
fidi vykonny feditel.

Spolecnost je pro potieby financniho pldnu a rozpocetnictvi, ucetnictvi, kalkulace —
rozdélena organizaéné na 8 stredisek. Pro jejich oznaceni bylo zvoleno trojmistné
¢islovani.

Stiedisko 100 — VEDENI A SPRAVA — piedstavuje de facto spravni rezii. Zahrnuty jsou

zde Cinnosti, pfimo fizené vykonnym feditelem. Jedna se o ucetnictvi, fakturaci, pokladnu,
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administrativu, management jakosti, controlling, marketing a rozvoj vyrobné-technické

zakladny.

Stredisko 200 — VYROBA A ZASOBOVANI — piedstavuje vyrobni a zasobovaci rezii.
Jedna se o vyrobni procesy jako je michani a baleni a dispecCink dopravy a fungovani
sklad, feSenych organiza¢né podle ucetni metodiky, tj. sklad materidlu, sklad vyrobka a

sklad zbozi.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost XY je piedevSim obchodni spolecnosti, jsou ostatni

stfediska obchodniho zaméfeni.

Stiedisko 300 —- MALOOBCHODNI PRODEJ — je zaméfeno na prodej dopliikd stravy do

prodejen Zdravé vyzivy a dale do vybranych supermarket.

Stfedisko 301 — PRODEJ SLOVENSKO - zajistuje realizaci vyrobkl spolec¢nosti XY v

lékarnach a Zdravych vyZzivach na Slovensku.

Stiedisko 400 — ZAHRANICNI OBCHOD — odpovida za export vyrobkt spole¢nosti do

ostatnich zemi svéta, mimo Slovenska.

Stfedisko 500 — TOP-GASTRO — pokryva vyrobky a surovinami na ptipravu jidel oblast

gastronomie v celé Ceské republice.

Stiedisko 600 — VELKOOBCHODNI PRODEJ — je uréeno piedeviim k prodeji vyrobki

velkoodbératelim, tj. pekaftim, cukrariim, zmrzlinaiam.

Stiedisko 700 — FARMACIE - bylo zfizeno specielné k prodeji doplikl stravy v
Iékarnach. Prostfednictvim c¢tyf hlavnich distributori jsou dodavany tyto vyrobky do

Iékaren v celé Ceské republice.

V cCele jednotlivych stfedisek, coby dil¢ich samostatnych organizacnich celkd, stoji

vedouci sttedisek, ktefi jsou podiizeni vykonnému fediteli.

Z hlediska velikosti se spole¢nost XY fadi podle poctu zaméstnanct do kategorie stfednich

firem.

3.3 Ekonomické a finan¢ni fizeni firmy

Systém ekonomického a finan¢niho fizeni spole¢nosti XY zahrnuje nasledujici zakladni
nastroje:

a) planovani
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b) ucetnictvi

¢) kalkulaci.

3.3.1 Planovani

Hlavnim dokumentem je ro¢ni finan¢ni plan — vydavany na zacatku kazdého roku

a vyhlasovany formou ptikazu vykonného teditele.

Ro¢ni finan¢éni plan obsahuje plan ndkladi a vynosl, detailné zpracovany podle
jednotlivych analytickych a syntetickych ucta uctové ttidy 5 a 6. Takto planované hodnoty
nakladli a vynosii jsou zpracovany za firmu celkem a za jednotliva stfediska a dale
rozpocitany na jednotlivé mésice.

Finanéni plan je zdvaznym dokumentem a jeho plnéni, respektive neplnéni je promitnuto
do hmotné zainteresovanosti pracovnikii firmy — Vv ramci pohyblivé slozky mzdy, tj.

prémii. Piiklad finan¢niho planu ndkladd a vynost na stfedisko.

3.3.2 Ugetnictvi

Velmi dalezitym nastrojem finan¢niho a ekonomického fizeni firmy XY je ucetnictvi.
Ugetnictvi zachycuje v korunovém vyjadteni reprodukéni proces, probihajici ve firmé.
Zakladem je uctovy rozvrh, obsahujici seznam syntetickych a analytickych ucth
pouzivanych ve firmé. Uétovy rozvrh odpovida svym rozsahem a podrobnosti ¢lenéni
jednotlivych Géth potiebam fizeni firmy. Utetni doklady a operace jsou zpracovavany
prubézné, chronologicky. Vysledky ucetnictvi jsou zpracovavany a predkladany meésicné,
Vv rozsahu mési¢nich Gcetnich zavérek, véetné financnich vykazii Rozvahy a Vykazu zisku
a ztraty.

Informacni systém, prostiednictvim kter¢ho je ucetnictvi ve firmé zpracovano,
automaticky meési¢né zajiStuje porovnani skutecnosti jednotlivych ucth s planovanymi
hodnotami, danymi finanénim planem. Toto porovnani planu a skute¢nosti je provadéno za
obdobi sledovaného mésice a kumulativné od pocatku roku a rovnéz za jednotliva stiediska
a za firmu celkem. Pfiklad mési¢niho vyhodnoceni skutec¢nosti v porovnani s finanénim

planem stiediska.

3.3.3 Kalkulace

Nezbytnym ndastrojem fizeni, a v pfevazné obchodni spole¢nosti obzvlast, je kalkulace.
9 9



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

Ve spolecnosti XY je vyuzivana planova a vysledna kalkulace. Kalkula¢ni systém, vydany
ve spolecnosti XY coby zavazna fidici norma, obsahuje kalkulacni vzorec, popis a obsah
jeho jednotlivych poloZek véetné vzorct jejich vypoctu a vazby na ucetnictvi.

Zacatkem kazdého roku vydava vykonny feditel na zakladé financniho planu planovana
procenta jednotlivych rezii. Ctvrtletnd, po vyhodnoceni uéetni zavérky, jsou vydana
skute¢na procenta jednotlivych rezii. Tyto skute¢né ,kli¢e™ rezii pouzivaji pracovnici
obchodu pii stanoveni uplnych vlastnich nakladii a ceny vyrobkll v jednotlivych
obchodnich ptipadech.

Formular kalkula¢niho listu, ktery po doplnéni polozek pfimého materidlu a ptimych
mezd, automaticky dopocitd zbyvajici polozky kalkulacniho vzorce, je nezbytnou

ptipravou kazdého obchodniho jednéni.

3.4 Ekonomické a finan¢ni Fizeni firmy

SWOT analyza se snazi zanalyzovat silné a slabé stranky spolec¢nosti a pak také piilezitosti
a hrozby dané spole¢nosti. Silné a slabé stranky se tykaji interniho prostfedi spole€nosti.
Prilezitosti a hrozby naopak analyzuji externi prostiedi. VSechny tyto slozky SWOT
analyzy umoziluji jednoduché a piehledné zhodnoceni vykonnosti a perspektivy
spolecnosti. Nazev vyplyva z prvnich pismen kazdé slozky analyzy. Je to uziteCny néstroj
finan¢niho fizeni a planovani. Jedna se o to, Ze se spolecnost snazi rozvijet silné stranky a

prilezitosti spolecnosti, kdeZto slabé stranky a hrozby se snazi eliminovat.

Silné stranky Slabé stranky
e Jedinec¢nost vyrobki e Podkapitalizace spolecnosti
e Dlouholeta tradice e Nizké povédomi o znacce
e Siroké portfolio vyrobki e Malé prezentace na internetu
¢ Orientace na zdkaznika e Delsi doba splatnosti pohledavek

e Unikatni produkt

e Vlastni know-how

e Patentovana technologie

e Dobra technické vybavenost

e Dobra lokace sidla spole¢nosti

e Stabilni zazemi pro zaméstnance
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e Vysoka kvalita vyrobku
e Vlastni nov¢ vystavéna budova
e E-shop
Piilezitosti Hrozby
e Cerpani dotaci z EU e Pfisné normy
e Expanze na nové trhy e Pokles poptavky
e Vzdélavani zaméstnanct e Konkuren¢ni boj s farmaceutickymi
e UdrZovani vztahu s dodavateli firmami
e Vyvoj novych vyrobka — inovace e Nedostatek kvalifikovanych
e Efektivni  vyuZivani  finan¢nich pracovniki na trhu prace
prostiedkil e Existence substituti
e Spokojenost vétsiny zakaznikl e Vstup novych konkurentt

Tab. 2 SWOT analyza firmy XY

Zdroj: vlastni zpracovani
Zhodnoceni silnych stranek

Spole¢nost XY existuje jiz 16 let na ¢eském trhu, tudiZz mezi jeji silné stranky patii jeji
dlouholeta tradice. Pted nékolika lety spolecnost vystavéla vlastni budovu. V mensi ¢asti
budovy se nachazi kancelafe jednotlivych administrativnich pracovnikl, ve vétsi Casti
budovy se nachdzi prostorny sklad na zbozi a vyrobky. Tento rok probéhla kolaudace
ptistavby dalsi ¢asti skladu. Spole¢nost méa dobrou lokaci blizko Zlina. Spole¢nost se miize
pochlubit Sirokym portfoliem vyrobkil a také jejich neustalou inovaci. Kazdym rokem
pfibude alespon jeden novy vyrobek. Minuly rok pfisla spolecnost na trh s nealkoholickym
svaienym vinem, s jehoZ distribuci se zacalo jiz na podzim, aby na zimu bylo vSe
pfipraveno. Spolecnost je siln€ orientovana na zdkaznika, proto si klade vysoké naroky na
kvalitu zbozi a sluzeb. Tento rok se zprovoznil e-shop, tudiz si zakaznici mohou
objednavat zbozi pfimo z domova. Firma XY také investuje velkou castku penéz do

marketingu, v minulych letech bézely reklamy i v televizi.
Zhodnoceni slabych stranek

Z mého hlediska spole¢nost nemd pfili§ moc slabych stranek. Podle marketingového
vyzkumu, ktery si firma nechala vypracovat, maji lidé malé povédomi o spole¢nosti XY. Je

to uréité velka chyba, jelikoz firma XY ma svym zakaznikim co nabidnout. Jednim
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Zzmoznych feSeni by mohla byt reklama na internetu. Ostatné je to na zvaZeni
managementu spolec¢nosti. Dale by firma méla poptemyslet o podkapitalizaci spole¢nosti.
Pti ziskdvani uvéru tato informace spole¢nosti muze jediné uskodit. S timto problémem

souvisi 1 doba splatnosti pohledavek.
Zhodnoceni prileZitosti

Spolecnost hledd pftilezitosti, které se tykaji externiho prostfedi firmy. Spolecnost XY
vyuziva ¢erpani dotaci z EU. Tyto dotace sméfuji na vzdélavani zaméstnancu a do rozvoje
vyrobné¢ — technické zakladny. Urc¢it¢ budou téchto prilezitosti stale vyuzivat k
neustalému rozvoji spolec¢nosti. Také probihd neustald inovace vyrobku. Stale hledaji nové
informace a mezery na trhu, aby mohli své portfolio vyrobkil rozSifovat. Zaméteni
spole¢nosti XY na export v ramci globalizace ve svété je v soucasné dobé posilovano

novymi manazery.
Zhodnoceni hrozeb

Hrozby se tykaji externiho prostfedi firmy. Jsou to situace, kterym se firma snazi vyhnout
nebo co nejvice eliminovat. Na trhu existuje n€kolik konkuren¢nich firem, které nabizeji
podobné produkty jako spole¢nost XY. Nase firma XY vyrabi dopliky stravy, tudiz je tu i
boj s farmaceutickymi firmami. Se vstupem do EU se zpfisnily rizné normy, které
spole¢nost musi spliiovat. Je zde také hrozba nedostatku kvalifikovanych pracovnikli na
trhu prace. Tato spole¢nost potifebuje zaméstnance z oboru potravinafstvi. DalSim tkolem
je zajisténi vhodnych obchodnich zastupct, kteti budou mit nejen praktické zkusenosti, ale

budou i odborné vybaveni ekonomicky.
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4 POPIS UKOLU, OHRANICENI, STANOVENI CILU A METODY
RESENI
Mym cilem je zanalyzovat vykonnost podniku za obdobi 2008 — 2010. Provedu analyzu

ukazatelli, které jsou uvedeny v teoretické c¢asti. Data, ktera pouziji, jsou obsazena

V rozvaze a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti XY za jednotlivé roky.

Pomoci vysledkl jednotlivych ukazatelti zhodnotim finanéni situaci spole¢nosti. Budu se
snazit, aby tato prace byla pfinosem pro spole¢nost, a budou z ni Cerpat i v praxi. Pokusim
se odhalit mozné nedostatky a rezervy, které zatim nikdo z vedeni dosud neodstranil. Snad
jim bude tato finan¢ni analyza vhodnym podkladem pro moznd feSeni a odstranéni

moznych nedostatkd.

4.1 Navrh ukazatelu

Pro lepsi ptehlednost zde uvadim jednotlivé ukazatele, které jsem pouzila v préci.
Z rozdilovych ukazatelii jsem vybrala:

o Cisty pracovni kapital
Z analyzy absolutnich ukazateli jsou to:

e Horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty

e Vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty
Vétsi skupinu tvofi analyza pomérovych ukazatell, kde jsem vybrala:

e Analyza rentability:
a. rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA)
b. rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

rentabilita odbytu

d. rentabilita naklada

o

e. rentabilita pracovni sily
e Analyza likvidity:

a. bézna likvidita

b. pohotova likvidita

c. hotovostni likvidita
e Analyza zadluZenosti:

a. celkova zadluzenost
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b. mira zadluzenosti vlastniho kapitalu
C. urokové kryti
d. koeficient samofinancovani
€. mira financni samostatnosti
e Analyza aktivity:
a. obrat aktiv
b. doba obratu aktiv

C. Obrat zésob

d. doba obratu zasob

e. obrat pohledavek

f. doba obratu pohledavek

g. doba obratu zadvazkl

o DalSi ukazatele
Posledni skupinu tvoii souhrnné a bankrotni ukazatele. Zde jsem si vybrala:

e Du Pont
e Altmanuv model

e Taflerav model
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5 FINANCNI ANALYZA

Horizontalni analyza rozvahy

Provedenim horizontalni analyzy mizeme zjistit jak mezirocni zmény absolutni, tak i
relativni. Této analyze se taky fikd analyza vyvojovych trendii. Celd provedena

horizontélni analyza rozvahy je zachycena v Ptiloze ¢islo II1.

Pii blizS§im pohledu na horizontdlni analyzu rozvahy jsou patrné meziro¢ni zmény
v aktivech u dlouhodobého hmotného majetku v roce 2008 oproti roku 2007. Tato zména
ginila pokles 7 %. Ubytek dlouhodobého majetku byl zapiiginén prodejem pozemku.
V absolutnim vyjadfeni to znamena ubytek ve vysi 2 198 tis. K¢. Dal$i patrna zména u
dlouhodobého hmotného majetku je v roce 2009. Zde byl nartst o 4,1 % oproti roku 2008.
Tento ptirastek byl zplisoben potfizenim samostatnych movitych véci a soubortt movitych
vecl.

V Casti pasiv je patrnd pozitivni zména v polozce vlastniho kapitalu ve sledovaném roce
2010. Probéhlo zde navyseni o 1 685 tis. K¢, coz predstavuje meziro¢ni narist o 19,7 %
oproti roku 2009 na hodnotu 19,7 %. Tato zména byla zpisobena rustem vysledku

hospodareni béZzného tcetniho obdobi. V absolutni hodnoté zména €inila 1 647 tis. K¢.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

vvvvvv

ukazatel slouZi pro posouzeni vykonnosti. Tento ukazatel ma kolisavy pribéh. V roce 2009
byl vyrazny pokles, a to 0 97,6 % oproti pfedchozimu roku 2008. V absolutnim vyjadieni
je tato hodnota 1562 tis. K& Také vysledek hospodafeni pied zdanénim zaznamenal
vyrazné zmény. Konkrétné v roce 2009 poklesla tato polozka 0 65,6 % oproti roku 2009,
Vv absolutnim vyjadieni 2 036 tis. K¢, ale v roce 2010 nastal nartst o 210 %, coz je 2 253
tis. K¢&.

Vertikalni analyza rozvahy

Z vertikalni analyzy aktiv je patrné, Ze pomé&r dlouhodobého majetku k celkovym aktiviim
je vSech tiech sledovanych letech velmi podobny. Z toho vyplyva, ze dlouhodoby majetek
nezaznamenal zadné vyrazné zmény v jeho struktufe. V roce 2010 se zménil stav ob&ézného
majetku Kk celkovym aktivim na 62,2 %. V ptedeslém sledovaném roce 2009 dosahoval
tento ukazatel hodnoty 60,8 %. NavySeni obézného majetku bylo zplsobeno zvySenim

kratkodobych pohledavek, a to predevsim pohledavek z obchodnich vztaht. Polozka zasob
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k celkovym aktivim ma ve vSech tfech sledovanych obdobich klesajici charakter. V roce
2008 hodnota tohoto ukazatele Cinila 22,2 %, v nasledujicim roce 2009 se snizila na
18,8 % k poméru celkovych aktiv. Tato zména o 4,1 % byla zplsobena ubytkem vyrobki
v roce 2009.

Graf 1 Struktura aktiv spolecnosti XY

Zdroj: vlastni zpracovani

Vroce 2010 byl nartst vlastniho kapitdlu k celkovym pasivim, a to na 15,2 %.
V ptedchozim sledovaném roce 2009 tento ukazatel vykazoval hodnotu 12,9 %. Meziro¢ni
nartst vroce 2010 ¢inil 2,3 %. Tento rist byl ovlivnén pozitivnim vyvojem vysledku
hospodateni bézného tcetniho obdobi. U polozky cizich zdroji ve sledovaném roce 2010
nastal pokles. Hodnota tohoto ukazatele v roce 2010 dosahla 83,3 %. V pfedchozim roce
2009 ¢inila tato hodnota 86,3 %. Doslo tedy k meziro¢nimu snizeni o 3 %. Tento pokles

byl vyvolan snizenim bankovniho tvéru dlouhodobého.
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Graf 2 Struktura pasiv spolecnosti XY

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 3 Vertikalni analyza aktiv a pasiv spolecnosti XY

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

vvvvvv

spolecnost XY je vyrobniho charakteru, tak jsem pro vychozi hodnotu 100 % vybrala trzby
za vlastni vyrobky a trzby za zboZi. Z provedené vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty
vyplyva, Ze se na trzbach nejvice podilely vykony. Hodnoty se ve vsech tfech sledovanych
obdobi pohybuji mezi 65,6 % az 58,7 %. Nejvyssi hodnoty tento ukazatel dosahl v roce
2008.

Graf 4 Vyvoj vysledku hospodareni

Zdroj: vlastni zpracovani

5.1 Analyza rozdilovych ukazateli

5.1.1 Cisty pracovni kapital

Hodnotu ¢istého pracovniho kapitalu zjistime rozdilem mezi kratkodobymi aktivy

a kratkodobymi dluhy. Je to tzv. finanéni polstar. CPK je uveden Vv nasledujici tabulce.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

Cisty pracovni kapital -4 870 -6 383 -6 280
Tab. 3 Cisty pracovni kapitdl

Zdroj: vlastni zpracovani
Vysledek CPK je ve viech letech zaporny. Z tohoto vyplyva, Ze spolenost XY nem4 ¢ast

obéznych aktiv kryté dlouhodobymi zdroji. To znamen4, Ze nemuze uhradit neo¢ekavané

udalosti.

2009

“~

Graf 5 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani

5.2 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelll je jednou Zz nejvyznamnéjSich ¢asti finan¢ni analyzy.
Vysledky jsou dilezité jak pro vedouci pracovniky firmy XY, tak hlavné pro samotné
mayjitele a také banky, kterym slouZzi finan¢ni analyza jako podklad pro poskytnuti Gvéru.
Je celé mnozstvi pomérovych ukazateld. Spolecnost miize provést analyzu rentability,

zadluZenosti, likvidity nebo aktivity.
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5.2.1 Analyza rentability

Pod pojmem rentabilita rozumime ziskovost. Znamena to, zda je spolecnost schopna
vytvaret zisk a nové zdroje z vloZzeného kapitalu, ktery byl vlozen do spole¢nosti vlastniky.

V tabulce ¢islo 5 jsou uvedeny vysledky jednotlivych pouzitych ukazatelt z rentability.

. . Obdobi
Polozka (v tis. K¢)
2008 2009 2010
Zisk (EBIT) 4 423 1845 4 007
Aktiva celkem 63 540 66 221 67 238
Zisk (EAT) 1600 38 1685
Vlastni kapital 8529 8 567 10252

Tab. 4 Hodnoty pro vypocet rentability

Zdroj: vlastni zpracovani

Obdobi
Analyza rentability
2008 2009 2010
(R;g;:;blllta celkového vlozeného kapitalu 6,96 % 278% 5,95 %
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 18,75 % 0,44 % 16,43 %
Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) 21,87 % 9,71 % 22,09 %
Rentabilita trzeb 1,02 % 0,02 % 1,00 %
Rentabilita pracovni sily 64 000 1 000 48 000

Tab. 5 Analyza rentability

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

vvvvvv

ukazatel vyjadiuje efektivnost vlozenych investic vlastniky firmy.

U ukazatele rentability celkového vlozeného kapitdlu dosSlo k meziro¢nimu poklesu mezi
lety 2008 a 2009 o 60 %. Tento pokles byl zpiisoben nizkou vyslednou hodnotou zisku za
rok 2009, ve kterém se negativné promitl narast ostatnich provoznich nékladi a rovnéz
V kone¢né hodnoté cCistého zisku se promitd vysoky objem pfipocitatelnych — dafové
neuznatelnych ndkladi. V roce 2010 doSlo ke zvySeni tohoto ukazatele témeét na uroven

vychoziho roku 2008. Konstatuji, Ze troven tohoto ukazatele je velmi nizka.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu méfi efektivnost kapitalu, ktery do né&j vlozili
majitelé firmy XY.

U tohoto ukazatele je mozné opét pozorovat turbulentni vyvoj jako u piedchoziho
ukazatele. To znamena, Ze hodnota rentability vlastniho kapitalu je v letech 2008 a 2010
srovnatelna. Hodnota ukazatele v roce 2009 ve vysi 0,044 % je jasnym dusledkem nizkého

zisku (38 000 K¢).
Rentabilita dlouhodobych zdroji

Vyvoj tohoto ukazatele ve sledovaném obdobi je opét ovlivnén nizkou urovni ¢istého zisku
Vv roce 2009. To znamena, ze vychozi hodnota ukazatele 21,87 v roce 2008 poklesla v roce
2009 na uroven 9,71 %. V roce 2010 vzhledem Kk vyssi Girovni dosazeného ¢istého zisku

nam vzrostl opét tento ukazatel na 22,09. Tento vyvoj hodnotim pozitivné.
Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje, kolik K¢ zisku pfinese 1 K¢ trzeb. Hodnoty tohoto
ukazatele jsou ve firm¢ XY velmi nizké. Hodnota ukazatele v roce 2008 ve vysi 1,02 de
facto tika, Ze 100 K¢ realizovanych trzeb zlstane firmé 1 K¢ zisku. Podstatné horsi
skutecnost je vykazana za rok 2009, kdy c¢inil ukazatel pouze 0,02 %, coz znamena, ze
100 K¢ trzeb ptineslo pouze 2 haléfe zisku. V nasledujicim roce doslo ke zlepSeni
a hodnota ukazatele rentability trZzeb skoncila na trovni 1,01 %. Domnivam se, ze zvySeni

dosazeného zisku a tim padem rentability trzeb je klicovym tkolem pro celé vedeni firmy
XY.

Rentabilita pracovni sily

Jak uvadim v tabulce 5, hodnota rentability pracovni sily v roce 2008 c¢inila 64 000 K¢.
V nasledujicim roce opét vzhledem k nizké hodnoté vykazaného cistého zisku klesla
rentabilita pracovni sily na 1000 K¢. Ve tfetim sledovaném roce 2010 doSlo k narGstu

hodnoty na uroven 48 000 K¢.

Celkové k této skupin€ ukazatelt rentability musim fici, Ze jsou na velmi nizké Grovni
a vzhledem k podminkam podnikani v trzni ekonomice, predstavam a cilim majitelti firmy

XY, je dosahovani zisku nezbytnou nutnosti.
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Graf 6 Ukazatele rentability

Zdroj: vlastni zpracovani

5.2.1 Analyza zadluZenosti

s . Obdobi
Polozka (v tis. K¢)

2008 2009 2010
Cizi zdroje 54 829 57 158 56 011
Aktiva celkem 63 540 66 221 67 238
Vlastni kapital 8529 8 567 10 252
Zisk (EBIT) 4423 1845 4007
Nakladové uroky 1317 775 684

Tab. 6 Hodnoty pro vypocet zadluzenosti

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluZenost 86,29% 86,31% 83,30% 30% - 60 %
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu 6,42 6,67 5,46 do 70 %
Urokové kryti 3,35 2,38 5,85 3 a vétsi
Koeficient samofinancovani 13,42% 12,93% 15,24%

Mira finan¢ni samostatnosti 0,15 0,14 0,18

Tab. 7 Analyza zadluzenosti

Zdroj: vlastni zpracovani
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Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti, coz je pomér cizich zdroji k bilanéni sumé, vykazuje ve
firmé¢ XY ve vSech tfech sledovanych letech hodnoty nad 80 %. V prvnich dvou
sledovanych obdobich 2008 a 2009 ¢inila vySe celkové zadluzenosti 86,3 % a v roce 2010
poklesla o 3 procentni body, to je na 83,3 %. Tato hodnota jednozna¢né doklada vysokou
miru zadluzenosti majetku spolecnosti cizimi zdroji. Takto vysokd mira zadluZenosti je
rovnéz nebezpecnym signdlem pro vétitele firmy, predevsim z oblasti penéznich ustavi ale

také pro obchodni véftitele.
Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu ve vysi cca 6,5 nasobku ke vztahu k cizim zdrojam je
neumérné vysokd a je dle mého nazoru disledkem nizkého kapitdlového vybaveni firmy.
Pozitivni vyvoj v tomto ukazateli nastal v roce 2010 oproti pifedchazejicimu obdobi, coz
bylo zptisobeno predevsim naristem vlastniho kapitalu z titulu vyssiho vykazaného Cistého
zisku. Jak ukazatel celkové zadluzenosti, tak i ukazatel miry zadluzenosti vlastniho
kapitdlu ve vykazovanych hodnotdch, ve kterych se firma XY pohybuje, je velkym
problémem v okamziku, kdy firma chce realizovat nové investiéni zaméry. Pomoci cizich
zdrojti, dlouhodobych uvéri v takovém piipadé banky povazuji tuto vysi zadluzenosti za

prilis vysokou — rizikovou a penézni prosttedky odmitaji firmé pujcit.
Urokové kryti

Jestlize budu vychazet u ukazatele Grokového kryti z doporuéenych parametri, tak by méla
hodnota ukazatele vykazovat troj i vice nasobek. Potom muizeme hodnoty, které jsem
vypocitala ve firmé XY hodnotit ndsledovné. Mezirocni vyvoj tohoto ukazatele vykazuje
rostouci tendenci. Hodnota ukazatele za rok 2009 se zvysila pouze o 0,41, kdeZzto hodnota
za rok 2010 vykazuje narust 3,44. Toto razantni zvySeni bylo docileno piredevSim naristem
provozniho vysledku hospodateni a na druhé strané¢ meziro¢nim snizenim celkové ¢astky
urokd.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je pomér mezi vlastnim kapitdlem a bilan¢ni sumou. Tento
ukazatel je dopliikovym ukazatelem zadluzenosti. V podstaté vyjadiuje, jak se podili svymi
penézi majitelé firmy na financovani aktiv. Tento ukazatel se pouziva pfedevSim pro

hodnoceni finan¢ni a ekonomické stability firmy.
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Na hodnoceni tohoto ukazatele mély vliv stejné okolnosti jak na pribeh celkové
zadluzenosti. To znamend, Ze k pozitivnimu nértstu tohoto koeficientu samofinancovani
doslo vroce 2010 ke zvySeni vlastniho kapitadlu a z titulu vysSiho vykazaného cistého

zisku.
Mira finanéni samostatnosti

Vzhledem k tomu, Ze se u tohoto ukazatele jedna o prevracenou hodnotu miry zadluZzenosti

vlastniho kapitalu, pométuji vlastni kapital k celkové vysi cizich zdroji.

5.2.1 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji okamzitou, kazdodenni platebni schopnost ucetni
jednotky tim, Ze porovnavaji k jednomu okamziku ob&zny majetek se splatnymi, resp.
v nejblizsi dobé splatnymi zavazky. Likvidita ptedstavuje schopnost hradit své splatné
zavazky. Analyza likvidity je méfitkem kratkodobé solventnosti firmy. Pii posuzovani
finan¢niho zdravi firmy hraje likvidita velmi dualezitou roli. Existuji 3 druhy likvidity,
kterymi jsou bézna, pohotova a okamzita. Uvedla jsem zde i tabulku 8 doporucenych

hodnot likvidity pro lepsi pehlednost vysledki jednotlivych likvidit.

Doporucené hodnoty likvidity
Bézna likvidita (lll. Stupné) 1,5-2,5
Pohotova likvidita (. Stupné) 1,0-1,5
Okamzita likvidita (. Stupné) <0,2

Tab. 8 Doporucené hodnoty likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani

. . Obdobi
Polozka (v tis. K¢)
2008 2009 2010
Obézna aktiva 38 269 40 252 41 851
Kratkodobé zdvazky 43139 46 635 48 131
Zasoby 14 129 12 481 11 607
Kratkodoby finan¢ni majetek 660 3234 2125
Kratkodobé pohledavky 23 480 24 537 28 119

Tab. 9 Hodnoty pro vypocet likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani
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Bézna likvidita 0,88 0,86 0,86
Pohotova likvidita 0,55 0,59 0,62
Okamzita likvidita 0,01 0,06 0,04

Tab. 10 Analyza likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 7 Ukazatele likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani

BéZna likvidita

Ukazatel bézné likvidity vykazuje ve vSech tfech sledovanych obdobich velmi nizkou
hodnotu. Hodnoty 0,88 respektive 0,86 zdaleka nedosahuji ani zakladni hranice vyse
doporuceného rozsahu. A ve skutecnosti je vyvoj tohoto ukazatele v roce 2009 a 2010 nizsi
nez vroce 2008. Nizka uroven bézné likvidity je predevSim zplsobena pretrvavajici
vysokou hodnotou kratkodobych zavazkl a to hlavné kratkodobych bankovnich Gvéra.
Jejich potieba byla vyvolana nutnosti financovani provozu firmy, protoze zbyvajici dva

zdroje vlastniho cash flow, to je odpisy a disponibilni zisk po zdanéni, byly nedostacujici.
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Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje v roce 2008 hodnotu 0,55. RovnéZz tato uroven
zdaleka nedosahuje vychozi hodnoty doporuc¢eného rozpéti. V roce 2009 doslo oproti
pfedchazejicimu roku k narastu o 0,04 a v roce 2010 doslo k dalSimu mirnému zlepSeni na
hodnotu 0,62. | v ptipad¢ tohoto ukazatele, to je pohotové likvidity, musim konstatovat, ze
dosahované hodnoty vyjadiuji skutecnost, Ze firma neni schopna kryt svymi kratkodobymi
pohledavkami a penéznimi prostiedky své bézné potieby a kratkodobé zavazky. V pripade
situace, ze by firma musela uhradit své kratkodobé dluhy, musela by spoléhat na prodej

majetku a zasob, coz je pro majitele nepfijatelné.
Hotovostni likvidita

Ukazatel okamzité likvidity vyjadiuje schopnost firmy hradit svymi nejlikvidnéj$imi
aktivy své kratkodobé dluhy. Uroveii této platebni pohotovosti firmy XY je opét velmi
nizka. Vychozi rok 2008 vykazuje hodnotu 0,01. V roce 2009 doslo k mirnému zlepSeni
a nardstu hodnoty na uroven 0,06. V nasledujicim obdobi 2010 doslo k poklesu na
kone¢nych 0,04. Porovnam-li tyto dosahované hodnoty hotovostni likvidity s vySe

doporucenou, to je vyssi nez 0,2, je vysledek velmi Spatny.

Z vykazovanych hodnot by bylo mozné vyvodit zavér, Ze se firma XY nachézi pod hranici
likvidity. Ale ve skuteCnosti je tfeba vzit v ivahu detailnéjsi pohled na kratkodobé
zavazky. To znamend, Ze Cast kratkodobych zavazki vic¢i dodavatelim z obchodniho
styku, je vetsi ¢ast ve splatnosti a u kratkodobych bankovnich Givérd se jedna o produkty
typu kontokorentni uvér a revolvingovy uvér, které jsou splatné v horizontu jednoho roku.
Toto konstatovani mi pfesto nedovoluje, abych nedoporucila vedeni firmy XY zvysit

uroven kratkodobého finan¢éniho majetku a tim zlepsit ukazatel pohotové likvidity.

5.2.1 Analyza aktivity

Analyzu aktivity muzete objevit i pod pojmem analyza obratovosti nebo obratu. Tyto
ukazatele zobrazuji, zda firma hospodafi s jednotlivymi druhy aktiv efektivné. Hodnoty
téchto ukazatelll ziskdme jako pomér trzeb k danému druhu aktiva. Trzby ziskdme souctem
polozek trzby za zboZi a trzby za vlastni vyrobky. Pro analyzu aktivity jsem vybrala obrat a
dobu obratu aktiv, zasob, pohledavek a zavazki. V tabulce 12 jsou vysledky jednotlivych

ukazatell aktivity.
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. L. Obdobi
PoloZka (v tis. Kc)
2008 2009 2010
Trzby 155 869 156 538 167 289
Aktiva celkem 63 540 66 221 67 238
@ zasoby 14 129 12 481 11 607
@ kratkodobé pohledavky 23480 24 537 28 119
@ kratkodobé zavazky 33126 33922 35792

Tab. 11 Hodnoty pro vypocet aktivity

Zdroj: vlastni zpracovani

Obdobi
Analyza aktivity

2008 2009 2010
Obrat aktiv 2,45 2,36 2,48
Doba obratu aktiv 148 dnu 154 dn( 146 dn(
Obrat zasob 11,03 12,54 14,41
Doba obratu zasob 33 dnl 29 dnl 25 dn
Obrat pohledavek 6,63 6,37 5,94
Doba obratu pohledavek 54 dnt 57 dnl 61 dnu
Doba obratu zavazku 77 dnl 79 dnu 78 dnl

Tab. 12 Analyza aktivity

Zdroj: vlastni zpracovani
Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv, ktery patii mezi ukazatele, kterymi provadime analyzu trZeb, ndm
tika, kolikrat za ptislusné obdobi se obrati celkova aktiva firmy. Z tabulky vysledki vyvoje
tohoto ukazatele je patrné, Ze hodnota 2,45 vykazana za rok 2008, je na dobré trovni.
V nasledujicim roce 2009 doslo k mirnému poklesu na hodnotu 2,36, avSak rok 2010
dosahl hodnoty nejvyssi za sledované obdobi, a to 2,48. Tento narist byl jednoznac¢né

docilen riistem trzeb, a to trzbami za prodej zbozi.
Doba obratu aktiv

Vysledné hodnoty tohoto ukazatele nam fikaji, kolik dnti trva, neZ se celkova aktiva firmy
obrati. Hodnota vychoziho roku 2008 predstavuje 148 dnii. V nasledujicim obdobi roku
2009 doslo k prodlouzeni doby obratu aktiv, kterd se zvysila na 154 dni. Pozitivni vyvoj
nastal v roce 2010, kdy doslo ke zrychleni doby obratu aktiv na Groven 147 dnl. Vzhledem
k majetkovému vybaveni firmy a jejimu podnikatelskému zaméreni, hodnotim dosazenou

dobu obratu aktiv pozitivné.
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Obrat zasob

Cilem ukazatele obratu zasob je pocet, kolikrat doje k transformaci zasob v ostatni formy
aktiv az po jejich prodej a nasledné nakup zasob. Hodnoty tohoto ukazatele ve sledovaném
obdobi maji rostouci trend, coz je vysledkem dobré prace s vyuzivanim zasob. Dokladem
toho je meziro¢ni pokles absolutni hodnoty stavu z4sob a naproti tomu rostouci trzby.
Vychozi hodnota obratu zasob v roce 2008 cinila 11,3, v nésledujicim roce 2009 bylo
dosazeno skute¢nosti 12,53 a hodnota obratu zasob v roce 2010 dosahla vySe 14,41.
Meziro¢ni nariist roku 2010 oproti skutecnosti 2009 o cca 2 se fadi k nadprimérnym

vysledkiim firem obdobného zatazeni a velikosti.
Doba obratu zasob

Tento ukazatel mizeme rovnéZ nazyvat ukazatelem intenzity vyuZiti zasob. Vysledkem
daného vypoctu je, jak dlouho jsou ob&Zna aktiva vazana ve formé zasob. Cilem firmy by
mélo byt, ze ¢im vyssi je obratka zasob a krat$i doba obratu zasob, tim 1épe. Samoziejmou
podminkou a prvoradou nutnosti je zachovani plynulosti vyroby a kompleta¢ni schopnosti

firmy.

RovnéZ ukazatel doby obratu zasob vykazuje ve vSech sledovanych obdobich pozitivni
vyvoj. Vychozi hodnota v roce 2009 Cinila 33 dnl. V nasledujicim roce 2009 se snizila
doba obratu zasob o 4 dny na tGroven 29 dnd a ke konci roku 2010 dosahla doba obratu
zasob urovné 25 dntl. Tato pozitivni tendence ve vyvoji doby obratu zasob je vysledkem
optimalizace zasob, dale sniZovanim jeji absolutni vySe a celkové lepSim vyuZivanim.
Srovnam-li hodnotu doby obratu zasob vroce 2010 sobdobnymi firmami, mohu

jednoznaéné konstatovat, ze dosazeny vysledek v této kategorii je velmi dobry.
Obrat pohledavek

Cilem tohoto ukazatele je vyjadfit, jak rychle se preménuji pohleddvky na penézni
prosttedky. Jedna se v podstaté o vyjadieni prumérné doby, za kterou jsou pohledavky
splaceny. Stejné dulezity vyznam ma tento ukazatel z hlediska posouzeni kvality zakaznikti
(dluznikt) firmy XY a rovnéz vypovida o tom, jakd péce je ve spolecnosti vénovana

pohledavkam.

V roce 2008 vykazuje ukazatel obratu pohledavek 6,63. V roce nasledujicim, 2009, klesla
tato hodnota na Urovein 6,37 a vroce 2010 doSlo k dalSimu poklesu na 5,94. Tento

Mrv e

negativni vyvoj] byl zapfiinén meziroénim naristem kratkodobych pohledavek



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

z obchodnich vztahl, které rostly mezirocné rychlejSim tempem nez trzby. Vzhledem
K tomu, Zze pfi zpracovani Udaju jsem zjistila, ze tento negativni trend pokracoval. Je
nezbytné nutné, aby vedeni firmy detailni analyzou zjistilo pfi¢iny tohoto narGstu

kratkodobych pohledavek a piijalo prislusna opateni.

Navrhuji polozkovym rozborem jednotlivych pohledavek po 1hité splatnost zjistit, o které
dluzniky se jedna a zahajit pravni kroky Kk feSeni pohledavek dlouhodob¢ po splatnosti

Doba obratu pohledavek

Vyvoj ukazatele doby obratu pohledavek v podstaté kopiruje negativni vyvoj ptedchoziho
ukazatele, to je obratu pohledavek. Vykazané hodnoty za rok 2008 ve vysi 54 dnt, za rok
2009 ve vysi 57 dnti a za rok 2010 ve vySi 61 dnl. Prodluzovani doby splatnosti
pohledavek je pfic¢inou nedostatku kratkodobého provozniho kapitdlu a nuti firmu
k dopliiovani provozniho cash flow cizimi zdroji. Pro tento negativni vyvoj plati obdobny

navrh opatfeni, jako bylo uvedeno v pfedchozim odstavci.
Doba obratu zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkl vyjadiuje jednak primérnou dobu splatnosti kratkodobych
zavazkl, které ma firma vici svym dodavatelim a soucasné v sob& skryva riziko
trpélivosti ve vztahu k nasim dodavatelim. Obecné je tieba fici, ze neplaceni zavazki ve
Ihuté splatnosti je negativni jev. Bez citlivého jednani a pribézné komunikace

s obchodnimi vétiteli mize dojit k problémim ve firmé¢.

Hodnota doby obratu zavazka osciluje mezi 27 aZz 78 dni, coZ je hodnota nadprimérné
vysokd a klade vysoké naroky na jednani s dodavateli. Navrhuji vedeni firmy XY pfijat
takova opatfeni, aby konkrétné definovanymi kroky, napt. zvySenim zisku, sniZovanim
nakladi, snizovanim — optimalizaci zasob atd. doslo k postupnému snizovani zavazka vici

dodavateliim a zkraceni doby obratu zavazka.
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5.3 Analyza dalSich ukazatela

. L. Obdobi
PoloZka (v tis. Kc)
2008 2009 2010
Pridana hodnota 24 755 29152 31 850
Pocet zaméstnancu 25 31 35
Osobni naklady 17 112 20426 21 980
Ndakladové uroky 1317 775 684
EBT 3106 1070 3323
Tab. 13 Hodnoty pro vypocet dalsich ukazatelu
Zdroj: vlastni zpracovani
.. . Obdobi
Dalsi ukazatele (v tis. Kc)
2008 2009 2010
Pridana hodnota/Pocdet zaméstnancl 990 940 910
Osobni naklady/Pocet zaméstnanct 684 659 628
Osobni naklady/Pridana hodnota 69,06 % 70,06 % 69,01 %
Nakladové uroky/Pfidand hodnota 5,32 % 2,65 % 2,14 %
HV pred zdanénim/Pfidana hodnota 12,54 % 3,67 % 10,43 %

Tab. 14 Dalsi ukazatele

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatel vyjadiujici podil pfidané hodnoty na jednoho zaméstnance vykazuje v roce

2008 skutecnost 990 tis. K&. Tuto vysi povazuji za nadprimérnou v porovnani

s obdobnymi firmami. V nasledujicim roce 2009 doslo k meziro¢nimu poklesu o 50 tis. K¢

na hodnotu 940 tis. K¢ a v roce 2010 bylo docileno vyse 910 tis. K¢, coz je snizeni

mezirocné o 30 tis. K¢. Toto mezirocni snizeni urovné pfidané hodnoty na jednoho

zaméstnance bylo jednoznacné zplisobeno nartistem poctu zaméstnanct, protoze vyse

pfidané hodnoty ve sledovanych letech meziro¢né rostla.

Ukazatel vyse osobnich nékladl na jednoho zaméstnance predstavuje v podstaté cenu

préace jednoho zaméstnance ve firmé XY za rok. Za rok 2008 ¢inily osobni naklady na

jednoho zaméstnance 684 tis. K¢. V nasledujicim roce doslo k poklesu o 25 tis. K¢, coz

pfedstavuje mezirocni pokles o 3,6 %. V roce 2010 doslo k dalSimu sniZzeni naklad( na

jednoho pracovnika na 628 tis. K¢, to je 31 tis. K¢, coZ predstavuje meziro¢ni pokles

04,7 %. Tento vyvoj ukazatele podilu osobnich ndkladl na jednoho zaméstnance ve firmé
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XY povazuji z ekonomického hlediska za velmi dobry, protoze osobni ndklady jsou

z pohledu nakladi jednou z nejvahavéjsich polozek ve firmé.

Ukazatel osobnich nakladi k pfidané hodnot¢ vyjadiuje, kolik spotfebuje firma z vykazané
piidané hodnoty na uhradu osobnich naklada. V roce 2008 piedstavovala tato vyse

69,06 %. V nasledujicim roce 2009 doslo k mirnému navyseni tohoto podilu na troven
70,06 %, to je meziro¢n€ o 1 % a v roce 2010 doslo ke snizeni na kone¢nou troven

69,01 %. Tento vyvoj podilu osobnich nakladl na pfidané hodnoté povazuji ve firmé XY

za dobry.

Jednim z oblasti dalSich ukazateld, které uvadim ve své praci, je podil ndkladovych trokt
na ptidané hodnoté. Hodnota ukazatele za rok 2008 ¢ini 5,32 %. V dal$im roce 2009 doslo
ke snizeni tohoto podilu na hodnotu 2,65 %. Toto meziro¢ni snizeni podilu 0 2,67 %, to je
cca 0 50 %, je disledkem razantniho poklesu hodnoty nédkladovych urokii v roce 2009.

V roce 2010 vykazuje ukazatel podil 2,14 %. Tento mezirocni klesajici trend ukazatele
podilu nakladovych uroki na pridané hodnoté hodnotim velmi kladné a absolutni hodnota

ptedstavujici vysi spotieby pridané hodnoty na uroky je nizka.

5.4 Altmanav model

Hodnota Altmanova modelu

Stav podniku

2<1,2 pasmo bankrotu
1,2<7<2,9 pasmo tzv. Sedé zény
2>29 pasmo prosperity

Tab. 15 Hodnoty Altmanova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani

Obdobi
Polozka (v tis. K¢)

2008 2009 2010
Cisty pracovni kapital -4 870 -6 383 -6 280
Aktiva celkem 63 540 66 221 67 238
Nerozdéleny zisk minulych let 289 1889 1927
EBIT 4423 1845 4007
Vlastni kapital 8 529 8 567 10 252
Cizi zdroje 54 829 57 158 56 011
Trzby 155 869 156 538 167 289

Tab. 16 Hodnoty pro vypocet Altmanova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani
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. Obdobi
Polozka

2008 2009 2010
0,717 x CPK/A -0,055 -0,069 -0,066
0,847 x Nerozdélené zisky/A 0,003 0,024 0,024
3,107 x EBIT/A 0,216 0,086 0,185
0,420 x VK/CZ 0,065 0,062 0,076
0,998 x T/A 2,448 2,359 2,483
Z-Skore 2,677 2,462 2,702

Tab. 17 Vypocet Altmanova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vypocitanych hodnot v letech 2008 — 2010 je patrné, ze se spole¢nost XY nachazi v tzv.
Sedé zong. Kdyz se spolecnost XY nachdzi v Sedé zoné, nelze jednoznacné fict, zda je
uspésna nebo naopak ma néjaké finanéni problémy a blizi se k bankrotu. Z téchto vysledki
ale vyplyva, ze divéryhodnost neni pro investory moc dobfe rozpoznatelna. V roce 2010

Vv roce 2010 ma Altmantv model nejvyssi hodnotu za sledovana obdobi, 2,702. Dalo by se
fici, Ze se spolecnost v tomto roce hodné blizi k vysledku, kde se nachdzi pasmo

prosperity.

5.5 Taffleriv model

Obdobi
Polozka (v tis. Kc)

2008 2009 2010
EBT 3106 1070 3323
Aktiva celkem 43139 46 635 48 131
Nerozdéleny zisk minulych let 38 269 40 252 41 851
EBIT 54 829 57 158 56 011
Vlastni kapital 63 540 66 221 67 238
Cizi zdroje 155 869 156 538 167 289

Tab. 18 Hodnoty pro vypocet Tafflerova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani
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0,53 x EBT/KD 0,071 0,022 0,069
0,13 x OA/CZ 0,697 0,704 0,747
0,18 x KD/A 0,678 0,704 0,715
0,16 x T/A 2,453 2,363 2,488
TaflerGv bankrotni model 3,899 3,793 4,019

Tab. 19 Vypocet Tafflerova modelu

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vysledkt Tafflerova modelu je ziejmé, Ze spolecnost XY je velmi zdravy finan¢ni
podnik. Spole¢nost se ve vSech tfech sledovanych obdobi nachédzi na vysledku, ktery
znamena malou pravdépodobnost bankrotu. Ve sledovanych letech spole¢nost vyrazné
prekracuje hranici hodnoty 0,3, ktera symbolizuje nizké riziko bankrotu. V roce 2010 se
dokonce hodnota vySplhala na 4,019. Toto €islo je nejvyssi za vSechny 3 roky. Jelikoz
Vv roce 2009 doslo ke sniZeni na hodnotu 3,793, doporucila bych, aby se tato analyza

provadeéla v kratsich ¢asovych intervalech.

Graf 8 Tafleriiv bankrotni model

Zdroj: vlastni zpracovani



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 58

5.6 Du Pontiiv rozklad rentability

Rozklad Du Pont vyhodnocuje vyvoj ukazatele ROE. Tento ukazatel je rozklad rentability.
Vrchol tohoto ukazatele tvofi rentabilita vlastniho kapitalu. Ukazatel se pak dale vétvi na
dalsi dil¢i ukazatele. Diky tomuto rozkladu je snadné pozorovat vztahy mezi jednotlivymi
ukazateli. Na nasledujicim obrazku jsou vypocteny vysledky za jednotliva sledovana

obdobi, tedy 2008, 2009 a 2010.
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EAT/VK ROK
18,75% 2008
0,44% 2009
16,43% 2010
EAT/T T/A A/VK
1,02% X 2,45 X 7,44
0,02% 2,36 7,72
1,00% 2,48 6,65
, . . OA-Z Kr Zav OA-Zas
EAT/EBT EBT/T T/Z4s Zas/A ¢z/VK )

/ / / / / /Kr Zév Iz Jea
0,515 1,99% 11,031 x| 0,222 6,428 x| 0,559 [x| 0,786 0,379
0,035 0,68% 12,542 0,188 6,671 0,595 0,815 0,419
0,507 1,98% 14,412 0,172 5,463 0,628 0,859 0,449
V/V N/T

1 1,448

1 1,497

1 1,511

Ost Na
. N Pr Vyk Os z .
N Zb/T Spo/T N&/T Uro/ | | Odpisy/
T T T
0,473 0,244 [+| 0,589 |*| 0,109 |*| 0,008 |*| 0,007
0,534 0,33 0,48 0,13 0,004 0,008
0,511 0,326 0,518 0,131 0,004 0,009

Zdroj: vlastni zpracovani

Schéma 1 Du Pontiv rozklad ROE firmy XY

EAT = cCisty zisk, VK = vlastni kapital, T = trzby, A = aktiva celkem, EBT = zisk pted

zdanénim, Zas. = zasoby, OA = obéznd aktiva, Kr. zav. = kratkodobé zavazky, CZ = cizi
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zdroje, V = vynosy, Na = naklady, Ost. Na = ostatni naklady, Na. Pr. Zb. = néklady na
prodej zbozi, Vyk. Spo = Vykonova spotieba, N4 Uro = nakladové troky

U pyramidového rozkladu rentability bylo dosazeno nejvyssi hodnoty ve vychozim roce
2008. Hodnota ¢inila 18,75 %. Nasledujici rok doslo k prudkému poklesu, a to na hodnotu
0,44 %. V poslednim roce 2010 doslo naopak k nartstu tohoto ukazatele na 16,43 %.
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6 CHARAKTERISTIKA RESENI

MuUj navrh se tyka analyzy likvidity a predstavuje zjednoduseni postupu pii dodrzeni
zasady ,,OcCistit aktiva o nelikvidni polozky*“. To znamend, Ze se jedna o kratkodobé
pohledavky a zasoby. Pro zmenSeni miry rizika a nepfesnosti pii pouziti vysledku dané¢ho

ukazatele, navrhuji nasledujici feSeni:

6.1 Zasoby

Pfed zahrnutim hodnoty zésob do cCitatele vypoctu bézné likvidity, provedeme Upravu
zasob o tzv. lezéky, to je pomaluobratkové, respektive nepotiebné zasoby. Pro stanoveni
hodnoty, o kterou upravime sestavy, je nutné vyfadit po konzultaci s pracovnikem hmotné
odpovédnym za zédsoby, polozky s dobou obratu delsi jak jeden rok. Takto upravenou
hodnotu zasob pouzijeme do Citatele pro vypocet bézné likvidity. Pro lepsi predstavu nyni

uvadim priklad.

e B¢&zna likvidita s pivodnimi hodnotami

g Obdobi
Analyza likvidity
2008 2009 2010
Bézna likvidita 0,88 0,86 0,86
Pohotova likvidita 0,55 0,59 0,62
Okamzita likvidita 0,01 0,06 0,04

Tab. 20 Puvodni analyza likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani

. Obdobi
Polozka
2008 2009 2010
Zasoby s dobou obratu nad 360 dnu 948 1197 1492

Tab. 21 Zdsoby s dobou obratu nad 360 dnii

Zdroj: vlastni zpracovani

e Bé&zna likvidita po Gpraveé zasob

Obdobi
Ukazatel
2008 2009 2010
Bézna likvidita 0,86 0,84 0,84

Tab. 22 Bezna likvidita po upravé zasob

Zdroj: vlastni zpracovani
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Na zékladé¢ zredlnéni vypoctu o nepotiebné zasoby, doslo k dalsimu snizeni hodnoty tohoto

ukazatele ve vSech tfech mnou hodnocenych obdobich.

6.2 Kratkodobé pohledavky

Pro zredlnéni hodnoty kratkodobych pohledavek, vstupujicich do Citatele ukazatelti bézné a
pohotové likvidity, je potfeba vyradit tzv. dubidzni pohledavky. Pro tento el navrhuji
vytvofit sestavu ,,Pohledavky po splatnosti polozkové — do 360 dnti a nad 360 dnii po lhité

splatnosti. V navaznosti na potiebnou miru opatrnosti pouzijeme nasledujici kritérium:
- Hodnotu kratkodobych pohledavek po splatnosti do 360 dntli — snizime na polovinu
jejich nominalni hodnoty
- Hodnotu kratkodobych pohleddvek po splatnosti nad 360 dni — snizime na nulu
Takto upravend obé&zna aktiva o nelikvidni polozky dévaji pfi vypoctu bézné pohotové
likvidity redlnou informaci o solventnosti firmy. Pro lepsi predstavu uvadim konkrétni

priklad.

e Pohotova likvidita s ptivodnimi hodnotami

Obdobi
Ukazatel
2008 2009 2010
Pohotova likvidita 0,55 0,59 0,62

Tab. 23 Pohotova likvidita s piivodnimi hodnotami

Zdroj: vlastni zpracovani

i - Obdobi
PoloZka (v tis. K¢)
2008 2009 2010
Hodnot,a n'elzdobytnych 536 2 444 9 462
pohledavek

Tab. 24 Hodnota ,,nedobytnych pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani

e Pohotova likvidita po uprave pohledavek
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Obdobi
Ukazatel
2008 2009 2010
Pohotova likvidita 0,55 0,54 0,44

Tab. 25 Pohotova likvidita po vuipravé pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani

Vysledek vypoctu ukazatele pohotové likvidity, ktery jsem provedla s pouzitim
navrhovaného feSeni, to je vyclenénim nedobytnych pohledavek, jednoznaéné vykazuje

zhor$eni daného ukazatele.
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7 KONECNE ZHODNOCENI A NAVRHY NA ZLEPSENI

Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo provedeni finan¢ni analyzy firmy XY a nésledné
dle zjisténych vysledki navrhnout doporuceni, kterd mohou vyuzit manazeti firmy ke
zlepseni financni situace spolecnosti. Dale se zaméfim na samotné zhodnoceni financni

situace a navrhnut mozna feseni pro zlepseni hospodateni firmy XY.

U rozdilového ukazatele, a to Cistého pracovniho kapitdlu, je patrné, ze vysledky jsou
neuspokojivé. Ve sledovaném obdobi firma XY dosahuje zapornych hodnot. Tyto
vysledky znamenaji, Ze spole¢nost nema cast aktiv kryty dlouhodobymi zdroji. Tato

skute¢nost znamena, ze spole¢nost nema potiebny ,,finan¢ni polstar.

Z vysledku rentability celkového vloZeného kapitélu je patrné, ze vysledky jsou na nizké
urovni. V letech 2008 a 2009 doslo k meziro¢nimu poklesu o 60 %. Tento pokles vyvolala
nizka aroven hodnoty zisku vroce 2009. Tento nizky zisk byl zplsoben vysokym
objemem pfipocitatelnych — danové neuznatelnych nékladii. Nizka hodnota zisku v roce
2009 ovlivnila také vSechny ostatni ukazatele rentability, stejné tak jako ukazatele

rentability celkového vlozeného kapitalu.

Z vypolti analyzy zadluZenosti firmy XY vyplyva, Ze spoleCnost ma vysokou miru
zadluZenosti majetku cizimi zdroji. Celkova zadluzenost v letech 2008 a 2009 byla nad
hranici 80 %. Takto vysoka zadluZenost u ukazatele celkové zadluzenosti je nebezpe¢nym
signalem pro véfitele firmy XY. Jedna se predevS§im o penéZni ustavy a také obchodni
vétitele. Vedeni spolecnosti by se nad timto mélo zamyslet a zvazit navySeni zakladniho
kapitdlu. I wukazatel miry zadluZenosti vlastniho kapitalu dosahuje vysoké miry
zadluZenosti, kterd byla vyvolana predevSim naristem vlastniho kapitalu z titulu vySsiho

vykazaného ¢istého zisku.

Analyza likvidity ani v jednom ze tii ukazatelli nedosahuje doporuc¢enych hodnot. BéZna
likvidita v roce 2008 dosahuje hodnoty 0,88 a dal$i rok ma klesajici charakter. Tyto
vysledky jsou zpusobeny pietrvavajici vysokou hodnotou kratkodobych zavazkd a
konkrétné kratkodobych bankovnich uvérd. NavySeni kratkodobych bankovnich tvéra
bylo vyvolano potifebou dostatku penéznich prostfedka k financovani provozu firmy XY,

jelikoz hodnoty odpisti a disponibilniho zisku byly v nedostatecné vysi.

Hodnoty pohotové likvidity nedosahuji doporuc¢enych hodnot. Avsak v letech 2009 a 2010

dochazelo k postupnému zlepSovani hodnot tohoto ukazatele oproti roku 2008. Tyto
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vysledky pro firmu XY znamenaji, Ze spolecnost neni schopna kryt svymi kratkodobymi
pohledavkami a penéznimi prosttedky své bézné potieby a kratkodobé zavazky. V ptipadé
nutnosti uhrazeni svych kratkodobych dluhti tato skutecnost znamena, ze by firma XY
musela prodat svlij majetek a zasoby. Tato moznost je vSak pro majitele nepfijatelna.
Vysledky hotovostni likvidity se také nachazeji na nizké urovni. Z provedené analyzy
likvidity bych firmé XY doporucila zvySeni Grovné kratkodobého financniho majetku,

¢imz by doslo ke zlepSeni ukazatele pohotové likvidity.

Z provedené analyzy aktivity vyplyva, ze firma XY si v ukazatelich doby obratu a
jednotlivych obratech, spole¢nost vede celkem uspokojiveé. Tento milj nazor se tyka obratu
aktiv, zasob a také v dobach obratu aktiv a zasob. Spatné situace nastava u dob obratu
pohledavek a zdvazkli a u obratu pohledavek. Zde navrhuji vedeni firmy XY, aby
konkrétné definovanymi kroky, napt. zvySenim zisku, snizovanim ndkladd, snizovanim ¢i
optimalizaci zasob, doslo k postupnému snizovani zadvazkl vici dodavateliim a zkraceni

doby splatnosti zavazki.

U ukazatele doby obratu pohleddvek navrhuji polozkovym rozborem jednotlivych
pohledavek po lhiité¢ splatnost zjistit, o které dluzniky se jedna a zahdjit pravni kroky

k feseni pohledavek dlouhodobé po splatnosti.

Ze zjisténych hodnot Altmanova modelu jsem zjistila, Ze se firma XY nachézi v tzv. Sedé
zoné ve vSech tiech sledovanych obdobi. Tato skutecnost pro firmu XY znamend, Ze neni
mozné jednoznac¢né fict, zda je spolecnost finanéné zdravy ¢i naopak, zda se nenachazi
v n&jaké finanéni tisni. Avsak v roce 2010 se hodnota Altmanova modelu blizi k hodnoté

2,9, kde se nachazi pasmo prosperity.

Naopak z provedené analyzy Tafflerova modelu je patrné, ze je firma XY velmi zdravy
finan¢ni podnik. Firma XY se vSech sledovanych obdobi nachazi na vysledku, ktery
znamena malou pravdépodobnost bankrotu. Ale kvuli snizeni hodnoty v roce 2009 bych

firmé XY doporucila, aby se tato analyza provadéla v kratSich casovych intervalech.
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ZAVER

Uelem bakalaiské prace bylo provést finanéni analyzu firmy XY a z vypoétenych
vysledkii navrhnout mozna doporuceni a odhaleni nedostatkl, které by mohly vést ke
zlepSeni finan¢ni situace firmy. Firma XY ptsobi na ¢eském trhu jiz 16 let a za dobu své

existence si vybudovala pevné misto. Pro spole¢nost XY byl problémovym rokem 2009,

kdy se na ni podepsala finan¢ni krize.

Cilem bakalarské prace bylo nejen provést finan¢ni analyzu firmy XY, ale také navrhnout

doporuceni, ktera by mohla vést ke zlepSeni stavajici situace podniku.

Praxe ve firmé XY pro m¢ byla velkym pfinosem v mém zivoté. Ve firmé¢ XY jsem ziskala
mnoho praktickych zkuSenosti a hlavné obohatila své védomosti v oblasti finan¢ni analyzy.
Také jednéani s vedenim, vykonnym feditelem a tUcetnimi firmy XY mi pfineslo pouze

samé pozitivni zkuSenosti, které urcité vyuziji v budoucim zaméstnani.
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PRILOHA P I: ROZVAHA

Oznaceni| AKTIVA CELKEM 63 324 63 540 66 221 67 238
B. Dlouhodoby majetek 26 275 24 448 25461 25 050
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 26 275 24 448 25 461 25 050
1| Pozemky 2 837 639 639 639
2|Stavby 21976 21976 21 445 21468
3| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 1746 13833 2984 2735
7| Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 393 208
C. Obézna aktiva 36 316 38 269 40 252 41 851
C.l. Zasoby 18 822 14 129 12 481 11 607
1| Material 10970 6763 6 391 5156
3| Vyrobky 5239 3847 1311 2176
5|Zbozi 2613 3519 4779 4275
C.III. Kratkodobé pohledavky 16 344 23 480 24 537 28119
1| Pohledavky z obchodnich vztahl 15571 17 658 17 387 27 614
6| Stat - danové pohledavky 773 9 479 1
7| Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 369 345 504
9|Jiné pohledavky 0 5 444 6326 0
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 1150 660 3234 2125
1| Penize 334 264 1397 1603
2| U¢&ty v bankéch 816 396 1837 522
D.l. Casové rozlieni 733 823 508 337
1| Naklady pristich obdobi 731 823 508 337




[ PASAR S S R ] zour | zooa | 2000 |IEGEGN
Oznacen|PASIVA CELKEM 63324] 63540 66221] 67238
A. Vlastni kapital 9 385 8529 8567] 10252
A.l. Zakladni kapital 200 200 200 200
1.|Zakladni kapital 200 200 200 200
A.ll. Kapitalové fondy 6 400 6400 6400 6400
2.|Ostatni kapitalové fondy 6400 6400 6400 6400
A.lll. Rezervni fondy, ned. fond a ost. fondy ze zisif 40 40 40 40
1.|Zékonny rezervnifond / Nedélitelny fond 30 30 30 30
2.|Statutarni a ostatni fondy 10 10 10 10
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let 756 289| 1 889| 1927
1.|Nerozdéleny zisk minulych let 756 289 1889 1927
A.V. Vysledek hospodareni béZzného ucetniho obd 1989| 1 600 38 1685
B. Cizi zdroje 53745] 54829] 57158 56011
B.II. Dlouhodobé zavazky 130 152 149] 1265
9.1Jiné zavazky 0 0 0 1116
10.|Odlozeny dariovy zavazek 130 152 149 149
B.III. Kratkodobé zavazky 34606] 33162] 33922] 35792
1.|Zavazky z obchodniho styku 33626] 24630 27841 30945
4.|Zavazky ke spolecniklim, ¢lentm druZstva a K 206 1700 1700 1700
5.|Zavazky k zaméstnanclim 135 21 889 965
6.|Zavazky ze socidlni zabezpedenia zdravotnih 420 524 518 564
7.|Stat - danové zavazky a dotace 159] 1044 150 577
8.|Kratkodobé prijaté zalohy 0 237 0 69
10.]|Dohadné ucty pasivni 60 66 0 0
11.]Jiné zavazky 0 4940 2 824 972
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 19009] 21515 22987 18954
1.|Bankovni uvéry dlouhodobé 14000] 11538] 10274 6615
2.|Kratkodobé bankovni tuvéry 5009 9977 12713] 12339
C.l. Casové rozliseni 194 182 596 975
1.|]Vydaje pfistich obdobi 183 182 172 975
2.|Vynosy pfistich obdobi 11 0 424 0




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY

v

N - | 007 | zocs | 200 |INEE0N)
l. Trzby za prodej zboZi 1] 30130 52537] 70414 70071

A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi | 2 | 23359 38115 51706 54628
+ |Obchodni marze 3| 6771 14422 18708 20443

Il. Vykony 41157788 102284] 85606 98169
1.|Trzby za prodej vlastnich vyrobkG asluzl 5 | 154330 | 103332 86124 97218
2.]Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti 6| 2587 -1611] -1230 871
3.]Aktivace 7 871 563 712 80

B. Vykonova spotreba 8 | 143188 91951] 75162 86762
1.|Spotfeba materialu a energie 9| 117 600 65786] 49888] 60334
2.1Sluzby 10| 25588 26165 25274] 26428

+ pridana hodnota 11| 21371 24755 29152| 31850

C. Osobni naklady 12| 14894 17112] 20426] 21980
1.]Mzdové naklady 13| 10964 12427) 15242] 16341
3.|Naklady na soc. zabezpecenia zdr. poj.| 15| 3704 4236 4721 5178
4.|Socidlni naklady 16 226 449 463 461

D. Dané a poplatky 17 112 314 347 165
E. Odpisy DNM a DHM 18 497 1212 1325 1551
I1l. |Trzby z prodeje DM a materialu 19] 12850 11117] 14138 6336
1.|Trzby z prodeje DM a materialu 20| 3003 2010 0 47
2.|Trzby z prodeje materialu 21| 9847 9107 14138 6289

F. Zustatkova cena prodaného DM a mate| 22| 12131 10823| 13448 5648
1.]ZGstatkova cena prodaného DM 23| 2924 2378 0 0
2.]Prodany material 241 9207 8445| 13448 5648

G. Zména stavu rez. a opr. pol. v prov. obl{ 25 0 -199 0 0
IV. |Ostatni provoznivynosy 26| 69838 68771 75996| 79459|
H. Ostatni provozni naklady 27| 72248 72002 81432 83912
+ |Provoznivysledek hospodareni 30| 4177 3379| 2 308 4 389|

X. |Vynosové uroky 42 4 74 61 0
N. Nakladové uroky 43 767 1317 775 684
Xl. ]|Ostatnifinanénivynosy 44| 1767 3179| 1701 1192
O. Ostatni financ¢ni naklady 45| 1930 2 209| 2225 1574
* Financ¢ni vysledek hospodareni 48| -926 -273] -1238| -1066

Q. Dan z pfijmu0 za béZnou ¢innost 49| 1262 1506 1032 1638
1.]-splatna 50] 1166 1484 1035 1638
2.]-odloZzena 51 96 22 -3 0

** |Vysledek hospodareni 52| 1989 1600 38 1685
*** 1Vysledek hospodareni za ucetni obdobil 60] 1989 1 600 38 1685
*xx* 1Vysledek hospodareni pfed zdanénim | 61| 3251 3106 1070 3323




PRILOHA P III: HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY

cox|2007/2008 | 2008/2009 2007/2008 | 2008/2009 [HE000J2000N
procentni zména

Aktiva 216 2 681 1017 0,3% 4,2% 1,5%
B. 1827 1013 411 7,0% 4,1% -1,6%
B.I. 1827 1013 411 7,0% 4,1% -1,6%
1 2198 0 0 -77,5% 0,0% 0,0%

2 0 531 23 0,0% -2,4% 0,1%

3 87 1151 -294 5,0% 62,7% -9,8%

7 0 393 -185 0% 0,0% -47,0%

C. 1953 1983 1599 5,4% 5,1% 3,9%
cl. 4693 1648 874 -24,9% -11,6% 7,0%
1 -4207 372 -1235 -38,4% 5,5% -19,3%

3 1392 2536 865 -26,6% -65,9% 65,9%

5 906 1260 -504 34,7% 35,8% -10,5%

C.llL. 7136 1057 3582 43,7% 4,5% 14,6%
1 2087 271 10 227 13,4% -1,5% 58,8%

6 764 470 -478 98,8%|  5222,0% -99,8%

7 369 -24 159 0% 6,5% 46,1%

9 5444 882 6326 0% 162%|  -100,0%

CIV. -490 2574 -1109 -42,6% 390,0% -34,3%
1 70 1133 206 -21,0% 429,2% 14,7%

2 -420 1441 -1315 -51,5% 363,9% -71,6%

D.I. 90 315 171 12,3% -38,3% -33,7%
1 92 315 171 12,6% -38,3% -33,7%




co | 2007/2008 | 2008/2009 2007/2008 | 2008/2009 !
procentni zména

Pasiva 216 2 681 1017 0,3% 4,2% 1,5%
A. 856 38 1685 9,1% 0,4% 19,7%
Al 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
1. 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%

Al 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
2. 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%

Al 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
1. 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%

2. 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0%

AV, 467 1600 38 -61,8% 553,6% 2,0%
1. 467 1600 38 61,8% 553,6% 2,0%

AV. -389 1562 1647 -19,6% 97,6%|  4334,2%
B. 1084 2329 1147 2,0% 4,2% -2,0%
BLII. 22 3 1116 16,9% -2,0% 749,0%
9. 0 0 1116 0% 0,0% 0%

10. 22 3 0 16,9% -2,0% 0,0%

BLIII. 1444 760 1870 4,2% 2,3% 5,5%
1. 8996 3211 3104 -26,8% 13,0% 11,1%

4. 1494 0 0 725,2% 0,0% 0,0%

5. 114 868 76 844%|  4133,3% 8,5%

6. 104 6 46 24,8% 1,1% 8,9%

7. 885 -894 427 556,6% -85,6% 284,7%

8. 237 237 69 0%|  -100,0% 0%

10. 6 .66 0 10,0%|  -100,0% 0%

11. 4 940 2116 11852 0% -42,8% -65,6%

B.IV. 2506 1472 4033 13,2% 6,8% -17,5%
1. -2 462 1264 13659 17,6% -11,0% -35,6%

2. 4968 2736 374 99,2% 27,4% -2,9%

C.l. 12 414 379 -6,2% 227,5% 63,6%
1. 1 -10 803 -0,5% 5,5% 466,9%

2. 11 424 424 -100,0% 0%|  -100,0%




PRILOHA PIV: HORIZONTALNI ANA. VYKAZU ZISKU A ZTRATY

mo  |2007/2008 | 2008/2009 2007/2008 | 2008/2009 |J2000/20400|
procentni zména

] 22 407 17877 343 74,4% 34,0% -0,5%

A 14756 13591 2922 63,2% 35,7% 5,7%
+ 7651 4286 1735 113,0% 29,7% 9,3%

. 55 504 16678 12563 35,2% -16,3% 14,7%
-50 998 17208 11094 -33,0% -16,7% 12,9%

4198 381 2101 -162,3% 23,6%|  -170,8%

308 149 632 35,4% 26,5% -88,8%

B. 51237 16789 11600 35,8% -18,3% 15,4%
51814 15898 10446 44,1% -24,2% 20,9%

577 891 1154 2,3% 3,4% 4,6%

+ 3384 4397 2698 15,8% 17,8% 9,3%

C. 2218 3314 1554 14,9% 19,4% 7,6%
1463 2815 1099 13,3% 22,7% 7,2%

532 485 457 14,4% 11,4% 9,7%

223 14 2 98,7% 3,1% 0,4%

D. 202 33 182 180,4% 10,5% 52,4%
E. 715 113 226 143,9% 9,3% 17,1%
I, 1733 3021 7802 -13,5% 27,2% 55,2%
993 -2010 47 33,1%|  -100,0% 0%

740 5031 7849 7,5% 55,2% 55,5%

F. 1308 2625 7800 -10,8% 24,3% 58,0%
546 2378 0 -18,7%|  -100,0% 0%

762 5003 7800 8,3% 59,2% 58,0%

G. 199 199 0 0%|  -100,0% 0%
IV, 1067 7225 3463 1,5% 10,5% 4,6%

H. 246 9430 2480 0,3% 13,1% 3,0%
+ 798 1071 2081 19,1% 31,7% 90,2%

X. 70 13 61| 1750,0% 17,6%|  -100,0%

N. 550 542 91 71,7% 41,2% 11,7%
XI. 1412 1478 509 79,9% -46,5% -29,9%

0. 279 16 651 14,5% 0,7% -29,3%
. 653 965 172 70,5% 353,5% -13,9%

Q. 244 474 606 19,3% -31,5% 58,7%
318 449 603 27,3% -30,3% 58,3%

74 25 3 77,1%|  -113,6%|  -100,0%

= -389 1562 1647 -19,6% 97,6%|  4334,2%
S -389 -1562 1647 -19,6% 97,6%|  4334,2%
oo 145 -2036 2253 4,5% 65,6% 210,6%




PRILOHA PV: VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY

2008 2009 -I

Oznaceni | AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0%| 100,0%
B. Dlouhodoby majetek 38,4% 38,4% 37,3%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 38,5% 38,4% 37,3%
1| Pozemky 1,0% 1,0% 1,0%

2 [ Stavby 34,6% 32,4% 31,9%

3 | Samostatné movité véci a soubory mov. véci 2,9% 4,5% 4,1%

7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,6% 0,3%

C. Obézna aktiva 60,2% 60,8% 62,2%
C.l. Zasoby 22,2% 18,8% 17,3%
1| Material 10,6% 9,7% 7,7%

3| Vyrobky 6,1% 2,0% 3,2%

5| Zbozi 5,5% 7,2% 6,4%

C.lI. Kratkodobé pohledavky 37,0% 37,1% 41,8%
1 [ Pohledavky z obchodnich vztahi 27,8% 26,3% 41,1%

6 | Stat - dariové pohledavky 0,0% 0,7% 0,0%

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,6% 0,5% 0,7%

9| Jiné pohledavky 8,6% 9,6% 0,0%

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 1,0% 4,9% 3,2%
1| Penize 0,4% 2,1% 2,4%

2 [ Uety v bankéch 0,6% 2,8% 0,8%

D.I. Casové rozligeni 1,3% 0,8% 0,5%
1| Naklady pfistich obdobi 1,3% 0,8% 0,5%




2008 2009 !

Oznaceni | PASIVA CELKEM 100,0%| 100,0%| 100,0%
A. Vlastni kapital 13,4% 12,9% 15,2%
Al Zakladni kapital 0,3% 0,3% 0,3%
1. | Zakladni kapital 0,3% 0,3% 0,3%

A.ll. Kapitalové fondy 10,1% 9,7% 9,5%
2. | Ostatni kapitalové fondy 10,1% 9,7% 9,5%

ALlll. Rezervni fondy, ned. fond a ost. fondy ze zisku 0,1% 0,1% 0,1%
1. [ Zadkonny rezervni fond / Nedélitelny fond 0,0% 0,0% 0,0%

2. | Statutdrni a ostatni fondy 0,0% 0,0% 0,0%

A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 0,5% 2,9% 2,9%
1. | Nerozdéleny zisk minulych let 0,5% 2,9% 2,9%

AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 2,5% 0,1% 2,5%
B. Cizi zdroje 86,3% 86,3% 83,3%
B.II. Dlouhodobé zavazky 0,2% 0,2% 1,9%
9. [Jiné zdvazky 0,0% 0,0% 1,7%

10. | Odlozeny daniovy zdvazek 0,2% 0,2% 0,2%

B.III. Kratkodobé zavazky 52,2% 51,2% 53,2%
1. [ Zavazky z obchodniho styku 38,8% 42,0% 46,0%

a Zévavzkylke spoleénikiim, ¢lendm druzstva a k icastnikim 2.7% 2.6% 2.5%

sdruZeni

5. | Zavazky k zaméstnanciim 0,0% 1,3% 1,4%

6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 0,8% 0,8% 0,8%

7. | Stat - danové zavazky a dotace 1,6% 0,2% 0,9%

8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 0,4% 0,0% 0,1%

10. | Dohadné ucty pasivni 0,1% 0,0% 0,0%

11. [ Jiné zavazky 7,8% 4,3% 1,4%

B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 33,9% 34,7% 28,2%
1. [ Bankovni uvéry dlouhodobé 18,2% 15,5% 9,8%

2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 15,7% 19,2% 18,4%

C.l. Casové rozliSeni 0,3% 0,9% 1,5%
1. | Vydaje pfistich obdobi 0,3% 0,3% 1,5%

2. | Vynosy pfistich obdobi 0,0% 0,6% 0,0%




PRILOHA P VI: VERTIKALNI ANAL. VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Oznaceni 2008

l. Trzby za prodej zbozi 33,7% 44,9% 41,8%

A. Naklady vynaloZené na prodané zboZzi 24,5% 33,0% 32,7%
+ Obchodni marze 9,3% 12,0% 12,2%

Il. Vykony 65,6% 54,7% 58,7%

1.| Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 66,3% 55,1% 58,2%

2.| Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -1,0% -0,8% 0,5%

3. | Aktivace 0,4% 0,5% 0,0%

B. Vykonova spotfeba 59,0% 48,0% 51,9%
1. | Spotifeba materialu a energie 42,2% 31,9% 36,1%

2. | Sluzby 16,8% 16,1% 15,8%

+ pridana hodnota 15,9% 18,6% 19,0%

C. Osobni naklady 11,0% 13,0% 13,1%
1. | Mzdové naklady 8,0% 9,7% 9,8%

3. | Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2,7% 3,0% 3,1%

4. | Socialni naklady 0,3% 0,3% 0,3%

D. Dané a poplatky 0,2% 0,2% 0,1%
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného maj. 0,8% 0,8% 0,9%
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 7,1% 9,0% 3,8%

1.| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 1,3% 0,0% 0,0%

2.| Trzby z prodeje materidlu 5,8% 9,0% 3,8%

F. Zustatkova cena prodaného dlouhod. Majetku a mate. 6,9% 8,6% 3,4%
1. | ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1,5% 0,0% 0,0%

2. | Prodany material 5,4% 8,6% 3,4%

G. Zména stavu rez. a opr. Pol. V prov. Oblasti a kom.NPO -0,1% 0,0% 0,0%
V. Ostatni provozni vynosy 44,1% 48,5% 47,5%

H. Ostatni provozni naklady 46,2% 52,0% 50,2%
Provozni vysledek hospodareni 2,2% 1,5% 2,6%

Vynosové uroky 0,0% 0,0% 0,0%

N. Nakladové uroky 0,8% 0,5% 0,4%
Xl. Ostatni finanéni vynosy 2,0% 1,1% 0,7%

0. Ostatni finanéni naklady 1,4% 1,4% 0,9%
* Finan¢ni vysledek hospodareni -0,2% -0,8% -0,6%

Q. Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 1,0% 0,7% 1,0%
1.|- splatna 1,0% 0,7% 1,0%

2.|- odloZena 0,0% 0,0% 0,0%

o Vysledek hospodareni 1,0% 0,0% 1,0%
***  lVysledek hospodareni za Ucetni obdobi (+/-) 1,0% 0,0% 1,0%
*HEE | vysledek hospodareni pred zdanénim 2,0% 0,7% 2,0%







