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ABSTRAKT

Ve své bakalatské praci se zaméfuji na problematiku finan¢ni analyzy. Hlavnim cilem je
posoudit finan¢ni situaci spolecnosti XY, s. r. 0. a jeji vyvoj v letech 2005-2011. Prace je
rozdélena na dv€¢ hlavni casti. V teoretické Casti je zpracovana reSerSe, tykajici se
jednotlivych oblasti finan¢ni analyzy. Prakticka ¢ast obsahuje samotnou finan¢ni analyzu
spolecnosti, za vyuziti nastroji finan¢ni analyzy. V zavéru mé prace jsou zhodnoceny

vysledky jednotlivych ukazatelii a navrhnuty doporuceni pro spole¢nost XY, s. 1. 0.

Klicova slova: finan¢ni analyza, vertikalni analyza, horizontalni analyza, rentabilita,

aktivita, likvidita, zadluzenost, ekonomicka pfidana hodnota,

ABSTRACT

In my bachelor thesis I focus on the topic financial analysis. The main objective is to
assess the financial situation of the company XY, Ltd. and its development in years 2005-
2011. The thesis is divided into two main parts. In thet heoretical there is presented
literature search, which includes various areas of financial analysis. Practical part includes
the entire financial analysis of the company using different indicators of the financial
analysis. In the end of my thesis I evaluate results of particular indicators and suggest

recommendations forcompany XY, Ltd.

Keywords: financial analysis, vertical analysis, horizontal analysis, profitability, activity,

liquidity, indebtedness, economic value added
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UvVOD

V dnesni dob¢ je konkurence na trhu velmi silnd. Firmy musi sledovat konkurenci, aby
uspély na trhu. Pro zlepSeni firemni pozice na trhu je kromé& inovaci vyrobkt a technologii,
potfeba sledovat také fizeni firemnich financi Je tfeba fidit finance spolecnosti tak, aby
organizace dosahovala pozadovanych vysledka. Pokud chceme dobte fidit finance firmy,
je tfeba znat jeji vnitini a vnéj$i okoli a také jeji financni strukturu. Za pomoci téchto

znalosti mizeme sestavit finan¢ni analyzu firmy.

Finan¢ni analyza vychazi hlavné z ucetnich vykaza, jako je rozvaha a vykaz zisku a ztrat.
Ukazuje nam silné a slabé stranky organizace. Mlizeme pomoci ni zjistit, jakym smérem se
spole¢nost ubira, co by mohla zménit a zlepSit. Pomaha nam tedy zhodnotit hospodaiskou

situaci a navrhnout potebna opatieni.

Cilem mé bakalaiské prace je analyzovat vychozi finan¢ni situaci podniku XY, s. 1. 0.,

posoudit jeji celkové hospodateni a navrhnout podnéty ke zlepSeni.
Prace se déli na dv¢ hlavni ¢asti — teoretickou a praktickou.

V teoretické casti se budu zabyvat jednotlivymi metodami finan¢ni analyzy a jejimi
ukazateli. Blize pfiblizim postupy vypocti ukazatelti a uvedu, jaké vysledky podavaji

uzivatelim. Poté také uvedu nékolik moZnych uskali pfi sestavovani finan¢ni analyzy.

Praktickd ¢ast bude zamétena hlavne na samotnou finan¢ni analyzu spole¢nosti XY, s. 1. o.
Nejprve predstavim spolecnost a jeji zékladni organizacni strukturu. Na zdklade
teoretickych poznatkli z prvni ¢asti mé prace sestavim finan¢ni analyzu podniku v letech
2005-2011. Pi1 vypoctech pottebnych ukazateli budu pouzivat udaje zrozvahy a
vysledovky spolecnosti z analyzované¢ho obdobi. Pro ptehlednost vysledkli uvedu nékolik

nazornych grafii a tabulek.

V praktické ¢asti budu nékteré ukazatele srovnavat s vybranou konkurenc¢ni firmou a také
s odvétvim, ve kterém firma XY, s. r. 0. ptsobi. Odvétvové ukazatele vypocitam pouze za

vvvvvv

klasifikaci podnikt podle CZ-NACE.

Na zavér mé prace zhodnotim vysledky provedené financni analyzy a navrhnu opatieni ¢i

podnéty na zlepSeni finan¢ni situace podniku.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

1.1 Pojem finan¢ni analyza a jeji uzivatelé

Finan¢ni analyza jako takovd ma spoustu definic. Knapkova a Pavelkova (2010) definuji
finan¢ni analyzu jako nastroj slouzici ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace
podniku. Za pomoci finan¢ni analyzy odhalujeme, zda je podnik ziskovy, jestli vyuziva
efektivné svych aktiv a celou fadu dalSich informaci. Financéni analyza poméha
v rozhodovani manazerim napt. pii stanoveni optimalni struktury podniku a ziskavani

penéznich prostiedk.

Podle Kislingerové (2007) mizeme finan¢ni analyzu chépat jako né€kolik ¢innosti, které
maji za cil zjistit a zhodnotit celkovou financni situaci firmy. Pfi zpracovani finan¢ni

analyzy zélezi na velikosti firmy a jeji struktute.

Kralova (2009) tik4, Ze finan¢ni analyza je vyznamnou souc¢asti finan¢niho fizeni podniku.

v

Je to rozbor finan¢ni situace, kterou ovliviiuji vngjsi 1 vnitini faktory. Cilem je zjistit, zda

je firma finan¢né€ zdrava.

Financni situace podniku zajimé nejen vlastniky, ale také dalsi uzivatele finan¢ni analyzy.

Kislingerova (2007) je rozdé€luje na externi a interni.
K externim uZzivateliim patii:

e investofi,

e banky a jini véfitelé,

e stat a jeho organy,

e obchodni partneti (odbératelé a dodavatelé)

e manazefi, konkurence apod. (Kislingerova, 2007, s. 33)

K internim uzivateltim vysledkl finan¢ni analyzy patii:
e manazefi,
e odboraii,

e zame¢stnanci (Kislingerova, 2007, s. 33)
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1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kralova (2009) definuje zakladni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu jako ucetni
vykazy, které tvoti ucetni zdveérku kazdé spolecnosti. Jedna se konkrétné o rozvahu, vykaz
zisku a ztraty a ptilohu k Gcetni zavérce (jeji soucasti byva vykaz o penéznich tocich).

Obsah téchto vykazi plyne z platné Gcetni legislativy a je zdvazny pro vSechny firmy.

vyroéni zpravy prospekty
ucetni vykazy ro¢ni zpravy cennych ostatn
pololetni zpravy papirii

Obr. 1 - Zdroje financni analyzy (Kralova, 2009, s. 9)

Rozvaha ma formu UcCtu, jehoz levd strana zachycuje finan¢ni strukturu organizace
(aktiva), a prava strana zobrazuje finan¢ni zdroje podniku (pasiva). Rozvaha je sestavena k
ur¢itému okamziku. Zakladem pro jeji sestaveni je tzv. bilan¢ni rovnice, kterd vyjadiuje

rovnovahu aktiv a pasiv. (Martinovi¢ova, 2006, s. 27)

Vykaz zisku a ztraty (vysledovka) je soucasti ucetni zavérky dle zdkona. Vztahuje se k
ur¢itému obdobi. Je vétSinou sestavovan za ucetni obdobi (hospodatsky nebo kalendaini
rok). Podstatou VZZ je porovnani nakladii a vynost. Vysledkem tohoto porovnani mtize

byt zisk nebo ztrata. (Harna, Rezkova a Biezinova, 2007, s. 18)
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1.3 Metody finanéni analyzy
Sedlacek (2011) uvadi dvé metody finan¢ni analyzy: fundamentalni a technickou.

Fundamentalni analyza zpracovava velké mnozstvi kvalitativnich tdaji. Vysledkem této
analyzy je identifikace prostfedi, ve kterém se organizace nachézi. Ptfi fundamentalni
analyzy se jedna o analyzu vlivu vnitiniho a vnéjSiho ekonomického prostiedi spolec¢nosti,
v jaké fazi Zivota se podnik nachazi a charakter podnikovych cil. Do fundamentdlni
analyzy mizeme zahrnout SWOT analyzu, metodu kritickych faktorii uspéSnosti, metodu

analyzy portfolia dvou dimenzi, Argentiho model nebo BCG matici. (Sedlacek, 2011, s. 7)

Technickd analyza vyuziva matematické, statistické a jiné algoritmizované¢ metody. Do
technické analyzy miizeme zahrnout horizontélni a vertikalni analyzu, analyzu rozdilovych
ukazateld, analyzu pomérovych ukazatelll a analyzu soustav ukazatell. (Sedlacek, 2011, s.

9-10)

Finan¢ni analyzu provadime tak, ze ze zdroji spocitdme potfebné ukazatele za pomoci
vybrané¢ metody. Tyto vystupy poté interpretujeme a porovnavame s odvétvim nebo
s ostatnimi podniky, s doporu¢enymi hodnotami, v Case (srovnani ukazateli jednoho
podniku v nékolika obdobich), spldnem ¢i1 mezi jednotlivymi ukazateli navzjem.

(Kralova, 2009, s. 14)
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2 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Do udajt, které 1ze ptimo pouzit zahrnujeme ucetni vykazy. Jedna se o absolutni ukazatele.
V rozvaze jsou udaje o stavu k ur€itému datu (stavové ukazatele). Vykaz zisku a ztraty
predklada udaje za dany Casovy interval (tokové ukazatele). Rozdilové ukazatele zjistime
zrozdilu stavovych ukazatel. Pomér vykdzaného tidaje a jiného udaje je pomérovym

ukazatelem. (Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 64)

2.1 Absolutni ukazatele

Analyza absolutnich (extenzivnich) ukazatelii patii mezi nejjednodussi. Je Casto pouzivana
k hodnoceni vyvoje firmy, k porovnani firem a k pfedpovédim budouciho vyvoje
hospodateni. Pfi této analyze je nutné mit k dispozici kvalitni vstupy. Musime mit
k dispozici tdaje minimalné¢ za 3 roky, srovnatelné udaje zhlediska metodiky (napf.
jednotné vykazovani odpist), vzit v ivahu makroekonomické jevy jako inflace a ménové

kurzy. MiZzeme provadét horizontalni nebo vertikalni analyzu. (Kralova, 2009, s. 17-18)

2.1.1 Horizontalni analyza

K zachyceni vyvojovych trendd v majetkové a kapitdlové struktufe se Casto pouZiva
horizontélni analyza. Velmi ndzorné je zobrazeni zmén vybranych polozek za pomoci

grafu. Patfi mezi nejcastéji pouzivané a velmi jednoduché metody. (Sedlacek, 2011, s. 15)

Horizontalni analyza spocivd v porovnani zmén polozek jednotlivych vykazli v Casové
posloupnosti. Vypocita se absolutni vySe zmén a procentni vyjadieni k vychozimu roku.

(Knéapkova a Pavelkova, 2010, s. 66)
Pomoci horizontalni analyzy hleddme odpovéd’ na tyto dvé otazky:
¢ O kolik jednotek se zménila ptislusna polozka v Case?

e O kolik % se zménila ptislusna jednotka v Case? (Kislingerova, 2007, s. 64)

Rozbor miizeme zpracovavat meziro¢n€, kdy porovndvame dvé po sobé jdouci obdobi,

nebo za nékolik tcetnich obdobi. (Kislingerova, 2007, s. 64)
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2.1.2 Vertikalni analyza

Pomoci analyzy vertikdlni struktury ucetnich vykazi zjiStujeme, jak se jednotlivé
majetkové ¢asti podilely na bilanéni sumé. Pokud mame k dispozici nékolik ¢asovych
obdobi, mizeme nalézt pohyby v nastaveni portfolia kapitdlu nebo majetku. (Kislingerova,

2007, s. 73)

Nézev vertikdlni analyza vznikl proto, Ze se pfi procentudlnim vyjadieni jednotlivych
slozek ucetnich vykazii postupuju odshora dolt (ve sloupcich). Zakladem pro procentni
vyjadieni se uvadi velikost trzeb ve vykazu zisku a ztrat a velikost celkovych aktiv
v rozvaze. Vertikalni analyza neni zavisld na meziro¢ni inflaci, jeji velkou vyhodou je

umoznéni srovnatelnosti vysledkl z rtiznych let. (Sedlacek, 2011, s. 17)

2.2 Rozdilové ukazatele

Pomoci rozdilovych ukazatelit miizeme analyzovat a fidit finance podniku, pomahaji ndm

zejmeéna pii fizeni podnikové likvidity. (Sedlacek, 2011, s. 35)

Podle Sedlacka (2011) je nejcastéji pouzivanym ukazatelem cisty pracovni kapital:

CPK = Obézna aktiva — Celkové kratkodobé dluhy (1)

Mezi celkové kratkodobé dluhy mohou patfit zavazky se splatnosti 3 mésice aZ po
splatnost do 1 roku. Cisty pracovni kapitdl nam tedy umoziuje oddélit ob&zna aktiva a
kratkodobé zavazky, které je tteba uhradit. Po odec¢tu nam zistane ¢ast, kterd je relativné

volna a miZeme ji chépat jako urcity financni fond. (Sedlacek, 2011, s. 35)

Rozdil mezi obéZznymi aktivy a kratkodobymi dluhy ndm urcuje solventnost podniku.
Pokud mé podnik ptebytek obéZznych aktiv nad kratkodobymi zdvazky, mizeme soudit, Ze
je podnik likvidni a mé4 dobré finanéni zdravi. Cisty pracovni kapital mize podnik vyuzit
v nepiiznivych situacich, pti kterych by potfeboval vyssi vydej finan¢nich prosttedki.
(Sedlacek, 2011, s. 36)

Marek (2006) uvadi, Ze pro urceni strategie podniku musime vypocitat, jaky je podil
¢isteho pracovniho kapitdlu v aktivech. Poté miiZeme zhodnotit, jakou strategii podnik

vyuziva. Podle strategie mtizeme srovnavat analyzovanou spole¢nost s ostatnimi podniky.
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Marek (2006) stanovuje nasledujici strategie fizeni CPK ve vztahu k aktivim:

e Konzervativni ptistup: CPK/A > 0,3
e Primémy piistup: CPK/A je v intervalu 0,1-0,3
e Agresivni pfistup: CPK/A < 0,1

Agresivni strategie je pro spolecnost vétSim rizikem, protoZe se zvySuje nebezpeci, ze
podnik nebude schopen splacet své zavazky. Pfi této strategii podnik mize mit vyssi
vynosy. Naproti tomu dlouhodobd konzervativni strategie utlumuje investi¢ni ¢innost, coz
muze spole¢nost ohrozovat v diisledku snizeni jejiho podilu na trhu. (Marek a kol, 2006, s.

287)

Abychom mohli ur¢it, kolik obéZného majetku je potfeba na provoz podniku, musime
zjistit potiebu Cistého pracovniho kapitdlu. Pokud ma podnik méné obézného majetku,
znamena to, Zze nevyuziva investicni majetek, ¢imz je brzdén celkovy rozvoj podniku. Ma-
li vice obéznych aktiv, pak ndm vaze zbytecné naklady. Je tedy tfeba stanovit pro

spole¢nost jeho optimalni vysi. (Synek, 2006, s. 335-336)

Pottebu Cistého pracovniho kapitalu mizeme stanovit timto zptsobem:

PPK = Obratovy cyklus penéz X (Provozni naklady/360) (2)

Obratovy cyklus penéz urcuje Cas mezi platbou za materidl a ptijetim finan¢nich
prosttedkll z prodeje vyrobkl. Stanovuje tedy dobu, po kterou jsou fondy podniku vazany
v obé€zném majetku. Obratovy cyklus penéz se spocité jako soucet doby obratu zasob a
doby splatnosti pohledavek a odecte se doba splatnosti kratkodobych zédvazka. (Synek,
2006, s. 336-337)
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2.3 Pomérové ukazatele

Mezi zakladni néstroje financni analyzy patii analyz pomérovych ukazatelli, které ur¢ime
pomoci vykazii finan¢niho Uc€etnictvi. Konkrétn€ zhodnocujeme ukazatele rentability,

aktivity, likvidity a zadluzenosti. (Cizinska a Marini¢, 2010, s. 164)

2.3.1 Ukazatele rentability

Nejcastéji pouzivanymi ukazateli rentability jsou rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
rentabilita aktiv (ROA), rentabilita investovaného kapitdlu (ROCE) a rentabilita trzeb
(ROS). (Kislingerova, 2007, s. 83)

Rentabilita vlastniho kapitalu je jeden z ukazateld, ktery velmi zajima akcionafe,
spolecniky a dal$i investory. Mé&fi, kolik cistého zisku pfipadd na jednu korunu

investovaného kapitalu akcionarem (Kislingerova, 2007, s. 83):

Cisty zisk 3)

ROE =
vlastni kapital

Sedlacek (2011) uvadi, ze pro investora je podstatné, aby byl vysledny ukazatel ROE vyssi
nez uroky, které by ziskal pfi jiném zplsobu investovani (napf. z obligaci, terminovanych
vkladl apod.). Pokud bude hodnota ROE v del$im ¢asovém horizontu niZ§i nebo se bude
rovnat vynosnosti cennych papirti garantovanych statem, podnik bude ziejmé odsouzen

k zaniku, protoze pro investory bude vyhodné&jsi vlozit sviij kapital do vynosnéjsich

investic.

Podle Kislingerové (2007) rentabilita aktiv. pométuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda byla financovéana z vlastniho kapitalu
nebo kapitalu vétiteld:

_ EBIT (4)

ROA =
aktiva
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Rentabilita investovaného kapitdlu nam ukazuje, kolik provozniho hospodatského
vysledku pfed zdanénim podnik dosahl z jedné koruny investované véfiteli (Kislingerova,

2007, s. 83):

EBIT (5)
VK + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Dlouhodobé bankovni uvéry

ROCE =

Ukazatel ROCE nam slouzi k posouzeni vynosnosti dlouhodob¢ investovaného kapitalu.

(Sedlagek, 2011, s. 58)

Rentabilitu trzeb mizeme pocitat bud’ s Cistym ziskem nebo s EBITem. Varianta
s hodnotou EBITu v ¢itateli je vhodna, pokud potiebujeme srovnat podniky
s proménlivymi podminkami. Ukazatel ndm urcuje, kolik K¢ ¢istého zisku ptipadd na 1 K¢

trZzeb z prodeje zbozi a vlastnich vyrobki a sluzeb (Kislingerova, 2007, s. 85):

EBIT (6)
ROS =
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi
EAT

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb + Trzby z prodeje zboZzi

ROS; (ukazatel byva nazyvan také jako ukazatel ziskové marze) je upraveny ukazatel
rentability trzeb. Pokud se nachazi ziskova marze pod primérem odvétvi, znaci to, Ze ceny

vyrobkil spolecnosti jsou ptili§ nizké nebo néklady jsou vysoké. (Sedlacek, 2011, s. 59)
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Dilezitym faktorem pro celkovou rentabilitu vlastniho kapitalu je tzv. multiplikator jmeéni

akcionari, ktery je sou¢inem finan¢ni paky a urokové sazby (Marini¢, 2008, s. 89):

EBT o Aktiva (8)
EBIT Vlastni kapital

Multiplikator jméni akcionaria =

2.3.2 Ukazatele likvidity

U ukazatelt likvidity mame 3 zdkladni stupné. ZjiStujeme pomér mezi uréitymi slozkami

obézného majetku a kratkodobymi zavazky. (Landa, 2007, s. 27)

Pohotova likvidita (likvidita 1. stupné)

Vyjadiuje, kolik K¢ likvidniho majetku (penize na bankovnich uctech a v pokladné, ceniny

a kratkodobé cenné papiry) pfipada na 1 K¢ kratkodobych zavazka (Landa, 2007, s. 27):

finan¢ni majetek 9)

Pohotova likvidita =
ohotova tueviaita kratkodobé zavazky

Rychla likvidita (likvidita 2. stupneé)

Jako pomér souctu kratkodobych pohledavek ke kratkodobym zdvazkiim ndm vyjadiuje,
kolik K¢ rychle likvidniho majetku ptipadd na 1 K¢ kratkodobych zavazkl (Landa, 2007,
s. 28):

kratkodobé pohledavky + finanini majetek (10)
kratkodobé zavazky

Rychla likvidita =
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Bézna likvidita (likvidita 3. stupné)
Landa (2007) definuje béznou likviditu, jako pomér obézného majetku ke kratkodobym
zavazkim. B&zna likvidita nam vyjadiuje, kolik K¢ kratkodob¢ likvidniho majetku ptfipada

na 1 K¢ kratkodobych zavazki:

kratkodoby obéZny majetek (11)
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Pokud ma podnik dostatecné vysokou likviditu, znaci to, ze je schopny hradit své zavazky.
Rychlé a v¢asné hrazeni zavazka je dlilezité pro véfitele firmy, ovSem vlastnici preferuji
niz$i hodnoty likvidity. Finan¢ni prosttedky, které jsou vazany v aktivech, snizuji
rentabilitu podniku. Je tedy tieba, aby se podnik snazil o ptiméfenou hodnotu likvidity.
(Rackova, 2011, s. 49)

U bézné likvidity jsou doporucené hodnoty 1,5-2, u pohotové likvidity se doporucuje
uroven 1-1,5 a u pohotovostni likvidity je doporuc¢end hodnota 0,9-1,1. U okamzité
likvidity je hodnota 0,2 povazovana podle metodiky ministerstva primyslu a obchodu za

kritickou. (Ruckova, 2011, s. 49-50)

Likviditu je lepsi sledovat v delsi ¢asové tad€. U ukazatelt likvidity je doporucen stabilni
trend s malymi vykyvy. Véfitelé si pieji, aby firma dosahovala vysokych hodnot likvidity,

avSak pro vlastniky je vyhodna spisSe spodni hranice hodnot. (Ruckova, 2011, s. 50)

2.3.3 Ukazatele aktivity

Skupina ukazateli aktivity méfi, s jakym uspéchem podnik vyuziva aktiva. Aktiva mizou
byt kalkulovany napt. jako celkova, dlouhodobé ¢i obézna. Kazdé odvetvi ma jiné typické
hodnoty, je tedy nutné hodnotit jejich vyvoj k odvétvi daného podniku. Ukazatel nejcastéji

pométuje trzby a aktiva, je mozné jej vyjadiit ve 2 modelech:

e obratkovost (rychlost obratu) — poCet obratek aktiv za obdobi, ve kterém bylo
dosazeno danych trzeb (nejcastéji 1 rok)
e doba obratu — uruje nam pocet dni, po ktery trva jedna obratka (Kislingerova a

Hnilica, 2008, s. 31-32)
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Obrat celkovych aktiv ndm urcuje, kolikrat se aktiva obrati za rok. Pokud je hodnota
ukazatele obratu aktiv niz$i nez v odvétvi, je tieba zvysit trzby nebo prodat néktera aktiva.

(Sedlacek, 2011, s. 61)

Jak intenzivné podnik vyuZiva zasoby, to zjiStujeme pomoci obratu zasob. Tento ukazatel
ma ale nekolik slabin. Byva velmi ¢asto nadhodnocen, protoze trzby odrazeji trzni
hodnotu, ale zasoby jsou uvedeny v pofizovacich cenach. Déle nepodava realny obraz

z diivodu pouziti celkového stavu zasob, nikoliv primérné roc¢ni zasoby. Tato uprava se

vSak vétSinou nepouziva z divodu prostorového srovnéni. (Sedlacek, 2011, s. 63-64)

U doby obratu zasob zjistujeme, jaka doba je nutna k tomu, aby penézni fondy prosly pies
vyrobu a zbozi opét do penézni formy. Abychom mohli tento ukazatel posoudit, musime

zhodnotit jeho vyvoj v Case a srovnat jej s odveétvim. (Kndpkova a Pavelkova, 2010, s. 103)

Ukazatel doby obratu pohledavek ndm dava piehled o tom, na kolik dnt jsme poskytli
odbératelim vyrobky na tzv. obchodni tivér. Po tuto dobu ndm odbératel dluzi a tento dluh

neni urocen. (Harna, Rezkova a Btezinova, 2007, s. 40)

Vypoctem doby splatnosti kratkodobych zavazki zjistime primérnou dobu mezi piijetim
zavazku z faktury od dodavatele a jeho zaplacenim. Tento ukazatel sleduje predevsim
pracovnik, ktery je odpoveédny za v€asnou thradu zavazkii v podniku. (Harna, Rezkova a

Bfezinova, 2007, s. 40)

Pokud porovname dobu obratu pohledavek a dobu obratu zédvazkili, miizeme zjistit tzv.
obchodni deficit. Pomoci obchodniho deficitu zjistujeme, zda podnik financuje odbératele
anebo naopak jestli dodavatelé ¢asteCné pomahaji financovat provoz spolecnosti (Marinic,

2008, s. 60):

Pohledavky z obchodniho styku  Zavazky z obchodniho styku  (12)
Trzby/360 Trzby/360

Obchodni deficit =
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2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenosti zjisStujeme, zda podnik vyuziva k financovani aktiv ve své Cinnosti cizi
zdroje. Zvlasté u velkych podnikd neni mozné, aby podnik financoval vSechna aktiva z

vlastniho nebo jen z ciziho kapitalu. (Rickova, 2001, s. 57-58)

Kréalova (2009) uvadi, ze existuji urita zlata pravidla financovani, kterd miizeme
povazovat za zadklad hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti, a proto by méla byt

dodrzovana:

a) pravidlo vertikalni kapitalové struktury — rovnost VK a CK; stanovi pomér
vlastnich a cizich zdroja spole¢nosti — také se nazyva tzv. zlaté pravidlo vyrovnani
rizik

b) podil VK na celkovéem kapitalu by meél byt vyssi nez podil dluhii — davame prednost
pievaze vlastnich zdroji v poméru k cizim zdrojim 60:40

¢) zlaté pravidlo financovani — podnik by mél financovat pomoci stalych aktiv
dlouhodobé zavazky a pomoci obéznych aktiv kratkodobé zavazky, tj. stala aktiva
se maji rovnat dlouhodobym zavazklim a obéZna aktiva se rovnaji kratkodobym

zavazkiim (Kralova, 2009, s. 43)

Pokud chceme zhodnotit pfimétenost zadluzeni podniku, pouzijeme ukazatel celkove

zadluzenosti (Dluhosova et al., 2010, s. 78):

Cizi kapital (13)
Celkova aktiva

Celkova zadluZzenost =

Mira zadluzenosti (koeficient zadluzenosti)

Stejné jako celkové zadluzenost roste s tim, jak roste mira dluhu ve finan¢ni struktufe
podniku.

Cizi kapital (14)

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

(Sedlacek, 2011, s. 64)
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Pomeér VK a celkovych aktiv dava ptehled o tom, jaka cast aktiv podniku je financovéana

kapitalem akcionart (Kisligerova, 2007, s. 96):

Vlastni kapital (15)
Aktiva

Pomér VK a celkovych aktiv =

Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji méti podil dlouhodobych zdroji na
celkovych aktivech podniku:

Vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital (16)
Celkova aktiva

Kryti DA dlouhodobymi zdroji =

(Sedlagek, 2011, s. 65)

Sedlacek (2011) dale uvadi, Ze pokud je tento ukazatel vyssi nez 1, jedné se o
prekapitalizaci podniku. Prekapitalizaci se snizuje efektivnost podnikani, ale zvySuje se

stabilita podniku.

Kryti dlouhodobych aktiv viastnim kapitalem vyjadiuje kryti stalych aktiv vlastnim

kapitalem

Vlastni kapital (17)
Dlouhodoba aktiva

Kryti DA vlastnim kapitadlem =

(Sedlacek, 2011, s. 65)

Ukazatel urokového kryti nam podava obraz o tom, kolikrat jsou troky kryty vysi
provozniho zisku. Cim vys$§i je urokové kryti, tim je situace lepsi. Mtizeme jej vy¢islit
nasledovné:

EBIT (18)
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(Dluhosova, 2010, s. 79)
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2.3.5 Spider analyza

Pro rychlou orientaci a ndzornou ilustraci vyvojovych trendi se pouziva mimo jiné i tzv.
paprskovity graf. Je vystupem tzv. spider analyzy. Do spider analyzy zahrnujeme vysledky
zakladnich skupin pomérovych ukazatell, jako je zadluZenost, rentabilita, likvidita a
aktivita. Hodnoty jsou zadavany do pavucinového grafu. V grafu je kiivka, kterd vyjadiuje
vysi ukazateld podniku a linii odvétvi (= 100 %). Linie odvétvi je zakladnou pro vypocet
polohy ukazatell konkrétni spolecnosti. (Sedlacek, 2011, s. 78; Knapkova a Pavelkova,
2010, s. 119)

Cim vétsi plochu podnik pokryva, tim lepsi je jeho finanéni situace. Hlavni vyhodou

tohoto grafu je, Ze miizeme rychle a ndzorn¢ vidét situaci podniku vzhledem k odvétvi.

(Sedlagek, 2011, s. 78)

2.4 Pyramidové soustavy ukazateli

Rozklad ukazatele ROE je jednim z ptikladl pyramidové soustavy ukazatelti. Tento
rozklad vyvinula a poprvé pouzila nadnarodni chemicka spole¢nost Du Pont de Nomeurs.

(Sedlacek, 2011, s. 82)

Kislingerova (2007, s. 85) uvadi ve své publikaci zdkladni vzorec Du Pontovy analyzy:

Cisty zisk  Trzby Aktiva (19)

ROE = X X
Trzby Aktiva  Vlastni kapital

Postupny, stale podrobnéjsi rozklad ukazatele, ktery co nejlépe postihuje zékladni cil
podniku, je zadkladni myslenkou pyramidové soustavy. (Knapkova a Pavelkova, 2010, s.

129)

2.5 Financni zdravi firmy a predikce finanéni tisné

Griinwald a Holeckova (2008) ve své publikaci uvadi, ze moznost predvidat finan¢ni tiseii
podnikl byla vzdy oblasti zd4jmu a vyzkumu. Spousta subjekti, které piichazeji se stykem

do podniku (napft. vétitelé, investoti, zaméstnanci) si uvédomili, Ze by bylo velmi uzitecné
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mit ukazatel, na jehoz zaklad¢ by bylo mozné zjistit, ze se podnik béhem jednoho roku
dostane do velkych finan¢nich potizi. Proto byly vykonstruovany rtzné ukazatele a

modely, které ndm pomohou tento problém zjistit.

VyuzZiti téchto ukazatelli ve finan¢ni analyze je spiSe dopliikové. Ukazatele bankrotnich a
bonitnich modell jsou pouze orienta¢ni a nemohou nahradit podrobnou finan¢ni analyzu
spolecnosti. Bez podrobné analyzy jednotlivych oblasti hospodateni a jejich vzajemnych
vztahli nemlizZeme vyvodit zavéry a doporuceni. Jednotlivé spolecnosti také nemliZzeme
hodnotit stejn€¢, bez zohlednéni vnitfnich a vnéjSich podminek pro jejich hospodateni.

(Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 135)

2.5.1 Altmanuv model

Ruackova (2011) tika, ze Altmantlv index financniho zdravi nebo také Altmantiv model je
typicky ptiklad souhrnného indexu hodnoceni. Vychézi z indexti celkového hodnoceni.
Stanovime jej jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazatelli, jimz je pfifazena

rizna véha, z nichz nejvetsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu.

Altmantv index pro spolecnosti, které nejsou obchodovatelné na burze mé nasledujici

vypocet (Rickova, 2011, s. 73):

Z=0,717X; + 0,847 X, + 3,107 X5+ 0,42X, + 0,998 X5 (20)
kde X podil pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim
X2 rentabilita Cistych aktiv
X3 EBIT / aktiva celkem
X4 VK / cizi kapital
X5 Trzby / aktiva

Ruckova (2011) dale uvadi nasledujici interpretaci vysledkii:

- hodnoty niz$i nez 1,2 pasmo bankrotu
- hodnoty od 1,2 do 2,9 pasmo Sedé zony
- hodnoty nad 2,9 pasmo prosperity
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2.5.2 Indexy IN

Inka a Ivan Neumaierovi sestavili 4 indexy (IN95, IN99, INO1, INOS), podle kterych
muzeme posoudit finan¢ni situaci ¢eskych podnikli. Podobné jako Altmantv index
obsahuji indexy hlavni ukazatele z oblasti aktivity, rentability, likvidity a zadluZenosti.

(Sedlagek, 2011,'s. 111)

Index INOS5 byl vytvoten jako posledni v fad€. Jednd se o aktualizovany index INO1. Index

INOS5 se urc¢i ze vztahu:

IN05=0,13 xA+0,04 XB +3,92 XC +0,21 xD+0,09 XE 21
kde A aktiva / cizi kapital

B EBIT / nakladové uroky

C EBIT / celkova aktiva

D celkové vynosy / celkova aktiva

E ob¢&zna aktiva / kratkodobé zavazky a tvéry (Sedlacek, 2011, s. 111-
112)

Sedlacek (2011) definuje tyto hranice pro klasifikaci podnikt:

Pokud IN>1,6 muizeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci
0,9<IN=>1,6 Seda zona nevyhranénych subjekta
IN<0,9 podnik je ohrozen vaZnymi finan¢nimi problémy
253 EVA

EVA (Economic Value Added) neboli ekonomicka piidand hodnota byla publikovdna
newyorskou konzultacni firmou Stern Stewart and Co. v roce 1989. EVA je zaloZena na
ekonomickém zisku, ktery na rozdil od ucetniho obsahuje piebytek vynosi, které ve firme
zustavaji po zaplaceni sluzeb vyrobnich faktor. Jednd se o hodnotu, kterd je ptidana
hospodatskou ¢innosti firmy nad trovei nakladu kapitalu, ktery je vazan v jejich aktivech.
Naklad kapitalu chapeme jako miru vynost akceptovatelnou investory. (Sedlacek, 2011, s.

115)
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Dilezitym faktorem pii vypoctu ukazatele EVA je alternativni néklad na kapital r.. Jeho

hodnotu vypocitdme nasledovne:

WACC x 2= (1—d) X =X (= =29 (22)
Te = VK
A

(Sedlagek, 2011, s. 86)

K vypoctu r. potiebujeme zjistit WACC (vazené prumérné ndklady na kapital). WACC

zjistime pomoci nésledujiciho vypoctu:

CK VK (23)
WACC S NCK X_+NVK X —
C C
kde: CK hodnota ciziho kapitalu
VK hodnota vlastniho kapitalu
C hodnota celkového kapitalu
Nck naklady na cizi kapital
Nvk naklady na vlastni kapital (Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 157)

Ekonomickou ptidanou hodnotu poté vypocitdme z rovnice:

EVA = (ROE —1,) X VK (24)

(Sedlagek, 2011, s. 86)
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3 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Pomoci finan¢ni analyzy zjiStujeme, jak podnik hospodafi. Finan¢ni analyza je vSak
analytickd metoda a ma rizna omezeni, na které bychom méli brat ohled. Mezi
problematické okruhy finanéni analyzy mizeme zahrnout vypovidaci schopnost Gcetnich
vykazli, vliv mimotadnych udalosti na vysledek hospodateni, nutnost srovnani vysledkl
ukazateld tradi¢ni finan¢ni analyzy s jinymi subjetky a dalsi. (Knapkova a Pavelkova,

2010, s. 139)

Vypovidaci schopnost ucetnich vykazii

Jednim z problémi u finan¢ni analyzy je vypovidaci schopnost cetnich vykazl. Zvlaste
pak orientace na historické ucetnictvi. Majetek a zavazky jsou oceflovany cenami, za které
byly potizeny, tzn. historickymi cenami. Tento zplisob ocenovani nezohlediuje trzni cenu
majetku a zménu kupni sily penézni jednotky. Timto je poté zkreslen vysledek hospodateni

bézného roku. (Riackova, 2011, s. 37)

Dalsim problémem je inflace, kterd mé vliv na jednotlivé finanéni vykazy. Nejvice se
inflace projevuje pii vyjadfovani hodnoty dlouhodobého hmotného majetku. Zvlasté pak u
podnikt, které maji star§i vybaveni a vétSina investicniho majetku je jiz odepsana, to vede

k vykazovani nerealného zisku. (Rickova, 2011, s. 37)

Zavislost tradicnich metod a postupii financni analyzy na ucetnich vydajich

Pfi tradi¢ni finan¢ni analyze vychazi postupy obvykle ze skute¢nosti, které jsou uvedené
v ucetnich vykazech. Je vSak tfeba k témto skutecnostem doplnit dalsi informace. Je tieba
tyto dodate¢né informace brat v ivahu, vhodné je zpracovat a zahrnout do celkového

hodnoceni. (Knapkové a Pavelkova, 2010, s. 146)

Vliv mimoradnych udalosti a sezonnich faktorit na vysledky hospodareni

Vysledek hospodateni firmy mohou ovlivnit mimotfadné udalosti. Toto zkresleni vysledku
hospodaieni ndm muze ztizit porovnani hospodateni podniku béhem jednotlivych let. Proto

je tedy dobré, nebrat mimoradné vynosy a ndklady v tvahu. PoloZky jsou oddéleny ve
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vykazu ziskl a ztradt v podobé mimotradnych vynosti a mimotadnych nakladt. Mizeme je

tedy snadno identifikovat. (Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 145)

Dale nam znesnadniuji porovnani v ¢ase sezonni faktory, zvlasté v oborech podnikani, které
jsou témito faktory vyrazné ovlivilovany. Poté se miZze stat, ze podnik v riznych obdobi
roku vykazuje riizné vysledky. Udaje zrozvahy jsou platné k urcitému datu a neodrazi

zmény v prub&hu analyzovaného obdobi. (Knapkova a Pavelkova, 2010, s. 146)

Nutnost srovnani vysledkii ukazatelii s jinymi, podobnymi subjekty

Uskali miize nastat obzvlasté v souvislosti s odlisnou uéetni politikou jednotlivych
podnikl. Podniky mohou rozdiln€ odepisovat majetek, rizn¢ zatfazovat drobny hmotny

majetek a odliSné oceniovat zasoby. (Ruckova, 2011, s. 37)
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

4.1 Profil spoleCnosti

vvvvv

své existence se specializovala na vyrobu spodniho ddmského pradla a plavek na zakazku,

urcenych pro zahrani¢ni trh.

V roce 2002 rozsitila svou pisobnost v oboru textilni vyroby i na tuzemsky trh a podstatné
rozSifila sviyj vyrobni sortiment. Hlavni vyrobni program nyni tvoii damské pradlo z
bezesvého tUpletu, plavky, sportovni oSaceni z funk¢énich materidli s plochymi Svy a
osaceni pro fitness. Cést vyroby tvoii vyrobky z klasickych materiali jako napf. bavina a

smési baviny s elastanem.

V roce 2000 resp. 2001 zavedla spolecnost systém ftizeni jakosti ISO 9002:1995 resp. ISO
9001:2001.

V roce 2003 probé¢hla rekonstrukce firmy a tim byla zvySena vyrobni kapacita.

4.2 Organizacni struktura

Obr. 2 — Organizacni struktura spolecnosti XY, s. r. o. (vlastni zpracovani)

Marketingovy pracovnik Vedouci provozu Uketni oddéleni
/ A \
Vedouci pripravné dilny Vedouci Sici dilny Vedouci balici dilny

A A A

Zaméstnanci pripr. dilny Zaméstnanci Sici dilny || Zaméstnanci balici dilny
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5 CHARAKTERISTIKA ODVETVI

Spolecnost XY, s. r. 0. miZzeme zafadit do odvétvi CZ-NACE 14 — Vyroba odévu,
konkrétn¢ 14.1 Vyroba odévl, kromé kozeSinovych vyrobkil. Pro zpracovani ukazateli
finan¢ni analyzy za odvétvi jsem pouzila materidlly MPO — Financni analyza podnikové
sféry za rok 2009 (pfepoctené tidaje od roku 2007) a Finan¢ni analyza podnikové sféry za

rok 2010.

V ramci klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE odévni vyrobu fadime do oddilu 14.
0ddil 14 ma nasledujici skupiny:

e 14.1 Vyroba odévii, kromé kozeSinovych vyrobkl
e 14.2 Vyroba kozeSinovych vyrobkl
e 14.3 Vyroba pletenych a hackovanych odévli (Ministerstvo primyslu a obchodu,

© 2005)

Zastoupeni tohoto odvétvi ve zpracovatelském primyslu klesd. Odvétvi se trvale potyka
s ostrou konkurenci na trzich s textilnimi vyrobky z Ciny, Indie, Pakistanu aj. Patfi tedy
mezi citlivd odvétvi, které podléha konkurenci ze tfetich zemi, které maji nizké mzdové

naklady. (Ministerstvo prumyslu a obchodu, © 2005)

Béhem roku 2010 nevzrostla vyrazné poptavka po odévech, v diisledku ekonomické krize
se velmi snizila. Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb maji v poslednich letech
klesajici trend. Ekonomicka krize se vodvétvi projevila jiz vroce 2008, kdy se
spole¢nostem v tomto odvétvi snizily zakdzky o vice nez 14 %. Behem roku 2008 a 2009
se snizil obrat textilntho a od&vniho primyslu o 17,7 %. (Ministerstvo pramyslu a

obchodu, © 2005)

Kvili predeslému vyvoji odvétvi presla vétsina podnikl na tzv. ,,seversky“ podnikatelsky
model. Firmy si ponechaly vyvoj a marketing, ale vyrobu, na kterou potfebuji nejvice
pracovni sily, piesunuly do zemi s niz§imi néklady (zejména do zemi Asie). Nyni se ale
situace obratila a spoleCnosti se za¢inaji vracet zpét do Evropy. Hlavnim diivodem navratu
je zvySovani kvality vyrobkd, kterou Asie nedokézala plné zajistit. (Ministerstvo primyslu

a obchodu, © 2005)

V soucasné dob¢ probihd ozivovani odévniho priimyslu, je vSak velmi pomalé, v Ceské
republice 1 celkové v Evropské Unii. Odvétvi se prozatim nachazi v t€zké situaci. Zanik

odvétvi nehrozi, ale je tfeba modernizovat a restrukturalizovat vyrobu, aby byly firmy
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v odvétvi schopny lepsi konkurenceschopnosti. Spole¢nosti se nyni zaméfuji hlavné na
zakazkovou konfekéni vyrobu, odévy pro narona povolani a extrémni podminky, odévy

pro sport a vyuzivani inteligentnich textilii. (Ministerstvo primyslu a obchodu, © 2005)

5.1 Konkurenéni firmy

V Ceské republice funguje nékolik desitek firem, které vyrabi sportovni oblegent, plavky ¢i

spodni pradlo, stejné jako vybrana spolecnost XY, s. r. 0.

Konkurenéni spolecnost, se kterou srovnavam firmu XY, s. r. 0. ve své praci, jsem si
vybrala, protoZe konkuren¢ni podnik ma podobny vyrobni program. Konkuren¢ni firma
vyrabi podobné vyrobky a do jejiho hlavniho sortimentu patfi funkcni pradlo, na které se

zaméfuje 1 spolec¢nost XY, s. 1. 0.

Dal8im hlediskem pro vybér konkurencni firmy pro mé byla dostupnost ucetnich vykazi a

podobné technologie pouzivané pii vyrobg.
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6 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Pii analyze absolutnich ukazateli vychdzim zUcetnich vykazli firmy XY, s. r. 0. a
konkuren¢ni firmy. Pracuji zejména srozvahou a vykazem ziskdi a ztrat. Za pomoci

ukazatelll spoc¢itam vyvojové trendy a provedu procentudlni rozbor.

6.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Nejprve provedu horizontalni a vertikdlni analyzu aktiv a pasiv. Pro leps$i znazornéni
vyuziju tabulek a grafi. Hodnoty jsou pocitany v tis. K& Analyzu provedu také u

konkurenéni firmy.

6.1.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza aktiv spolec¢nosti XY, s. r. 0. v letech 2005-2011 je zobrazena pomoci

obrazku 3.

Aktiva méla v analyzovaném obdobi pfevazné rostouci tendenci, kromé roku 2009, kdy
poklesla témét na rovenn hodnoty z roku 2005. Nejvyssi aktiva méla spole¢nost v roce

2008.

Vyznamny pokles aktiv byl zptsoben hlavné snizenim hodnoty kratkodobého finan¢niho
majetku. Zastaveni ristu kratkodobého finanéniho majetku a jeho hlavni pokles, ktery
nastal v roce 2009, byl zpiisoben tim, ze firma v tomto roce vyplatila vyznamnou finan¢ni
¢astku jako podil spole¢nika. Z tohoto divodu byly sniZzeny penéZni prostfedky na
bankovnim Uc¢tu spolecnosti. Nasledny rist kratkodobého finanéniho majetku byl zpiisoben

opétovnym hromadénim zisku spole¢nosti na bézném uctu.

Hodnota dlouhodobého majetku v analyzovaném obdobi mirné klesala, coz bylo

zpisobeno jeho postupnym odepisovanim, také odprodavanim zastaralého majetku.

Vroce 2008 je patrny narast kratkodobych pohledavek. Tento rast pohledavek muze
naznacovat zhorSeni obchodné uvérové politiky ¢i zhorSené domahani se zaplaceni
pohledavek od odbérateli. Mlze to byt také pozitivni signalizace, a to zvySeni odbytu
vyrobkl spolec¢nosti XY, s. r. 0. Diivod zvySeni pohledavek je tfeba ovéfit pomoci vyvoje

trzeb a pii analyze aktivity, zda se zvysila doba obratu pohledavek ¢i nikoliv.

Zasoby ziistaly ve vSech letech piiblizné na stejné urovni. Firma se snazila zasoby udrzovat

stabilni a v pfiblizn€ stejné vysi.
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Obr. 3 - Graf horizontalni analyzy aktiv spolecnosti (vlastni zpracovani)

Konkurencni firma ma ve vSech analyzovanych letech rostouci trend v oblasti aktiv. Stejné

jako u spolecnosti XY, s. r. 0. roste kratkodoby finan¢ni majetek. Kratkodobé pohledavky,

dlouhodoby majetek i zasoby meéla konkurenéni firma ve vSech letech piiblizné na stejné

urovni a tyto polozky se pfili§ neménily. Vyznamna podobnost obou firem je ve vysokém

zastoupeni ob€znych aktiv na celkové hodnot¢ aktiv.
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Obr. 4 — Horizontalni analyza aktiv konkurencni firmy (vlastni zpracovani)
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6.1.2 Horizontalni analyza pasiv

Obrazek 5 znazoriuje, jak se ménily vybrané polozky pasiv spolecnosti XY, s. r. 0. béhem

analyzovaného obdobi.

Celkovou hodnotu pasiv spole¢nosti pfevazné tvoii vysledek hospodareni minulych let a
vlastni kapital. Ve vSech analyzovanych letech tyto dvé polozky postupné rostly, kromé

roku 2009, kde byl vyznamny pokles z diivodu jizZ zminéné vyplaty podilu spole¢nikovi.

Zmeény cizich zdroju ve spolecnosti byly velmi malé, pouze v roce 2011 byl vyssi nartst
téchto zdrojl. Konkrétné se jednd narlst zdvazki z obchodnich vztahi. Rist byl zplisoben
prodluZovanim doby splatnosti zavazka spolec¢nosti. Dodavatelé spolecnosti XY, s. 1. o.

mohou tuto skutecnost vnimat negativné.

Pro spole¢nost neni pozitivni, Ze ma vysledek hospodatreni béZzného tucetniho obdobi

v poslednich letech spise klesajici tendenci.

40000
Vlastni kapital

35000 A\

30000
Vysledek hospodareni

25000 — minulych let

20000 i .
Vysledek hospodareni

15000 béZného ucetniho
obdobi

10000 Cizi zdroje

5000 »>
0 ' ' ' ' ' ' ' ==@=PASIVA CELKEM
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Obr. 5 — Graf horizontalni analyzy pasiv spolecnosti (vliastni zpracovani)

Vzhledem k tomu, Ze se za analyzované obdobi aktiva u konkuren¢ni firmy zvySovala,

musi tomu tak byt i u pasiv, které slouzi jako zdroj kryti majetku.
Z obrazku 6 je zfejmé, ze vlastni kapital je téméft na stejné urovni jako celkova pasiva.
Konkurenéni firma tedy ve vSech letech financovala své zadvazky hlavné vlastnim

kapitalem a nevyuzivala ptili$ cizich zdroji, které by pro ni mohly byt levné;si.
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Vlastni kapitél je ve vSech letech tvofen pievazné vysledkem hospodatreni minulych let.
Cizi zdroje konkurencni firmy se béhem let 2005-2010 nijak vyrazné€ nemeénily a tvotily

velmi malou ¢ast pasiv konkurenéni spole¢nosti.

120000

==PASIVA CELKEM

100000
40000 _M s

60000 Cizi zdroje
40000 =>=\/ysledek hospodareni
minulych let
20000
==i=\/ysledek hospodareni
e e bé&ného Ggetniho obdobi
0 N T T T 1 1 1

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Obr. 6 — Horizontalni analyza pasiv konkurencni firmy (viastni zpracovani)

6.1.3 Vertikalni analyza aktiv

V tabulce 1 mame zachyceny hodnoty vertikdlni analyzy aktiv spole¢nosti XY, s. r. o.
v letech 2005-2011. Pro nazorngj$i zobrazeni je dale uveden obrazek 7, kde je uveden

procentudlni rozbor.

Je patrné, ze vétSinu aktiv spolecnosti XY, s. r. 0. tvoii obéZzna aktiva, a to téméf 80
procenty ve vétSin€ analyzovanych let. Je zardZejici, ze z téchto obéZznych aktiv se jedna ve
velké mife o kratkodoby finan¢ni majetek. Tento kratkodoby majetek je ve spolecnosti
nevyuzity, jedna se zejména o penize na bézZném Uctu, které nejsou pftili§ zhodnocovany.
Ptemirou kratkodobého majetku se mize firma snazit zvysit svoji likviditu, také mtize byt
kratkodoby finan¢ni majetek pro spolecnost vyhodou v nastalé Spatné celosvétové

hospodatské situaci.

Dalsi neopomenutelnou ¢ast aktiv tvoii dlouhodoby majetek, ktery se na aktivech podili ve
vSech letech zhruba 20 procenty. Podil dlouhodobého majetku je velmi maly vzhledem
k tomu, Ze se jednd o vyrobni spolecnost. V dlouhodobém nehmotném majetku méla

spolecnost v letech 2008-2010 zahrnut software, ktery postupné odepsala.
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Vroce 2011 se objevily ve struktufe spolecnosti dlouhodobé pohledavky. Jednd se o

pijcku vyznamnému obchodnimu partnerovi.

Tab. 1 — Vertikalni analyza aktiv spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
up:::;e\‘;;"ky za 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
DM 30,97% | 24,81% | 22,27% | 20,18% | 24,92% | 21,11% | 17,04%
DNM 0,00% | 0,00% | 000% | 1,27% | 1,17% | 051% | 0,00%
DHM 30.97% | 24,81% | 22,27% | 18,90% | 23,75% | 20,60% | 17,04%
DFM 0,00% | 0,00% | 000% | 0,00% | 0,00% | 000% | 0,00%
0A 68,60% | 74,85% | 77,51% | 79,30% | 74,73% | 78,51% | 82,56%
Zasoby 915% | 7,41% | 6,99% | 4,10% | 6,72% | 7,25% | 842%
poﬁ:z;‘;':;y‘)be 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 000% | 0,00% | 1,96%
po':“r:;';‘\’/isbe 1502% | 18,17% | 14,92% | 24,69% | 21,59% | 20,34% | 21,36%
Kratkodoby FM 44,44% | 4927% | 55,59% | 50,51% | 46,43% | 50,93% | 50,82%
Casové rozlideni 0,44% | 0,34% | 0022% | 0,52% | 0,34% | 0,38% | 0,40%

100% - Casové rozligeni
90% -

m Kratkodoby financni majetek
80% -
70% - Kratkodobé pohledavky
60% - B Dlouhodobé pohledavky
50% +—

Zasoby
40% +— —

Dlouhodoby finanéni majetek

30% +— —

20% -+— - Dlouhodoby hmotny majetek

10% +— —

B Dlouhodoby nehmotny majetek

0% T T T — T f— T T 1

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 B Pohleddvky za upsany VK

Obr. 7 — Graf vertikalni analyzy aktiv spolecnosti (viastni zpracovani)
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U konkuren¢ni spolecnosti (Tabulka 2) je situace podobna. U konkurence také ptevazuje
hodnota obéznych aktiv nad dlouhodobym majetkem, ktery se pohybuje v rozmezi 7-10%
celkovych aktiv.

Konkurenéni spole¢nost mé na rozdil od spole¢nosti XY, s. r. 0. ve své majetkové strukture
také dlouhodoby finan¢ni majetek, jednd se zejména o dlouhodobé cenné papiry a podily.
V roce 2010 provedla konkuren¢ni spolecnost celkovou obnovu informacniho systému, do
které byl zahrnut i novy software slouZici k potfebam ucetnictvi, vypoctu mezd, kalkulaci a
vedeni skladové evidence. Tento software byl v roce 2010 pouze ve zkusebni dob¢ a nebyl

zcela zaplacen.

Nadbytek kratkodobého finan¢niho majetku a absence Uveéri mize mit negativni vliv na
rentabilitu spolecnosti. Zda je kapitalova struktura spole¢nosti optiméalni ndm nasledovné

pomuze objasnit analyza rentability.

Tab. 2 — Vertikalni analyza aktiv konkurencni firmy (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Pohledavky za upsany VK 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Dlouhodoby majetek 9,55% | 9,45% | 9,14% | 8,45% | 7,44% | 6,96%

Dlouhodoby nehmotny majetek | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,13%
Dlouhodoby hmotny majetek 891% | 821% | 7,40% | 6,92% | 6,40% | 6,33%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,63% | 1,23% | 1,74% | 1,52% | 1,04% | 0,50%

Obézna aktiva 89,60% | 89,67% | 89,98% | 90,79% | 91,92% | 92,30%
Zasoby 8,67% | 8,04% | 7,66% | 6,79% | 508% | 4,45%
Dlouhodobé pohledavky 17,59% | 15,78% | 13,90% | 11,43% | 1,16% | 11,80%
Kratkodobé pohledavky 299% | 7,54% | 3,60% | 2,66% | 2,34% | 2,51%
Kratkodoby finan¢ni majetek 60,35% | 58,32% | 64,83% | 69,92% | 72,98% | 73,53%
Casové rozliseni 0,86% 0,88% | 0,87% 0,76% 0,64% | 0,75%

6.1.4 Vertikalni analyza pasiv

Pokud se podivame na procentudlni rozbor pasiv, zjistime, Ze vétSina z nich je tvofena
vlastnim kapitadlem. Spolecnost ma tedy vétsi podil zdrojh vlastnich oproti zdrojim cizim.
Tento vlastni kapitél je tvofen hlavné vysledkem hospodateni z minulych let a vysledkem
hospodafeni bézného obdobi. Je tedy ziejmé, ze si firma hromadi svij zisk a stale jej

prevadi do nasledujicich let.
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Cizi zdroje jsou zastoupeny pouze 10 % a tvofii je pouze kratkodobé zdvazky. Je zajimave,

ze spole¢nost nevyuziva Zadnych bankovnich vért ani netvofii rezervy.

Vyuziti vétsi miry vlastniho kapitdlu mlze byt pro financovani spoleCnosti sice

N 24

Tab. 3 — Vertikalni analyza pasiv spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 84,36% | 87,98% | 87,50% | 89,17% | 90,92% | 91,57% | 84,08%
Zakladni kapital 0,38% 0,33% 0,30% 0,27% 0,37% 0,33% 0,28%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy 0,00% | 0,03% | 0,03% | 0,03% | 0,04% | 0,03% | 0,03%
VH minulych let 72,97% | 66,43% | 69,09% | 76,12% | 74,85% | 79,75% | 72,99%
VH bézného ucetniho
obdobi 10,97% | 21,19% | 18,08% | 12,75% | 15,66% | 11,47% | 10,78%
Cizi zdroje 15,64% | 12,02% | 12,50% | 10,83% | 9,08% 8,43% | 15,92%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
KZ 15,64% | 12,02% | 12,50% | 10,83% | 9,08% 8,43% 15,92%
Bankovni Uvéry a
, . y 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
vypomoci
Casové rozliseni 0,45% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
100% Casové rozliseni
90% -— I - B Bankovni Gvéry a vypomoci
80% ‘1 l I r Kratkodobé zavazky
[) . —
70% Dlouhodobé zavazky
60% -— —
Rezervy
50% +— —
40% 1 N B VH béZného ucetniho
0 obdobi
30% -— | VH minulych let
20% +— — B Rezervni fondy
10% +— [ Kapitalové fondy
0% T T T T T T 1

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Zakladni kapital

Obr. 8 — Graf vertikalni analyzy pasiv spolecnosti (viastni zpracovani)
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I u konkuren¢ni firmy je hlavnim zdrojem financovani vlastni kapitél, ktery je ptevazné

tvotfen vysledkem hospodateni minulych let.

Oproti analyzované spolecnosti tvoii konkuren¢ni spolecnost kapitadlové fondy a také

fondy rezervni.

Cizi zdroje ma konkurencni firma jeSté niz8i nez spole¢nost XY, s. r. 0. Tvofi je pouze
kratkodobé zavazky. Cizi zdroje jsou u konkurencni firmy zastoupeny pouze 2 % a
postupem ¢asu se snizuji az na zanedbatelné 1%. V roce 2009 je v konkuren¢ni spolec¢nosti

evidovéan dlouhodoby bankovni uvér.

Tab. 4 — Vertikalni analyza pasiv konkurencni firmy (viastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 97,86% | 97,84% | 98,10% | 98,67% | 98,85% | 98,95%
Zakladni kapital 8,96% 8,48% 8,12% 7,99% 7,72% 7,53%
Kapitalové fondy 3,01% 2,55% 2,12% 1,84% 1,86% 1,81%
Rezervni fondy 2,24% 2,13% 2,03% 2,00% 1,93% 1,89%
VH minulych let 76,78% | 77,06% | 78,83% | 82,18% | 82,35% | 83,63%
VH bézného ucetniho obdobi | 6,87% 7,62% 6,99% 4,66% 4,98% 4,10%
Cizi zdroje 2,09% 2,10% 1,86% 1,31% 1,13% 1,02%
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé zavazky 2,09% 2,10% 1,86% 1,31% 1,06% 1,01%
Bankovni uvéry a vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,07% 0,02%
Casové rozliseni 0,06% 0,06% 0,05% 0,02% 0,03% 0,02%

Zastoupeni vlastniho kapitalu je u konkurencni spolecnosti jeSt€ vyraznéjsi, neZ u
analyzované spolecnosti XY, s. r. 0. Firmy zfejmé v tomto odvétvi maji trend vyuZivat vice

vlastniho kapitalu oproti cizimu.

6.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Pti provadéni horizontalni a vertikalni analyzy se zabyvam rozborem vykazu ziskl a ztrat
analyzované spolecnosti XY, s. r. 0. v jednotlivych letech. Pro srovndni uvadim také

analyzu vykazu ziski a ztrat konkuren¢ni firmy.
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6.2.1 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat
Tabulka 5 zndzoriuje vertikdlni analyzu vykazu ziskli a ztrdt vybranych polozek
spole¢nosti XY, s. 1. 0.

Primarni ¢ast vynosu tvoii trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb, jsou zastoupeny
zhruba 90 %. Z dosaZzenych vynosii béhem jednotlivych let zfeteln€ vyplyva, Ze

spolecnost XY, s. r. 0. je vyrobnim podnikem. Vykony spole¢nosti se podili na celkovych
vynosech zhruba 80-95 %.

Témet 50 % naklada tvoii ve vSech letech vykonova spotieba, velké zastoupeni maji také
osobni néklady (zhruba 30-40 %). Podil osobnich nékladii se ve spole¢nosti XY, s. r. o.

prili§ neménil, protoZze spole¢nost udrzovala ptiblizné stejny pocet zaméstnanct.

V letech 2008 a 2010 jsou také nezanedbatelnou polozkou naklady na prodané zbozi, které

¢inily az 10 % vSech néakladu.

Tab. 5 — Vertikalni analyza VZZ spolecnosti (viastni zpracovani)

Trzby za prodej zbozi 5,39% 3,20% 8,45% | 12,52% | 5,52% | 11,34% | 19,64%
Vykony 93,08% | 96,27% | 89,34% | 84,09% | 92,66% | 85,18% | 79,02%

Trzby za prodej vlastnich
Y P ) 90,83% | 96,86% | 90,31% | 84,01% | 92,01% | 84,29% | 76,43%

vyrobkl a sluzeb
Zména stavu zasob 200% | -1,18% | -1,29% | -0,20% | 0,43% | 0,47% | 0,24%
Aktivace 0,25% | 0,59% | 0,32% | 0,28% | 0,22% | 0,42% | 2,34%
Trzby z prodeje DM a
Y z prodey 0,53% | 0,02% | 1,51% | 0,88% | 0,66% | 0,31% | 0,74%

materialu

Ndaklady na prodané zbozi 5,26% 3,53% | 8,86% | 12,19% | 5,32% | 10,68% | 16,47%

Vykonova spotieba 47,64% | 49,16% | 50,17% | 46,78% | 54,39% | 47,13% | 42,51%
Osobni naklady 37,84% | 37,35% | 31,45% | 30,53% | 33,05% | 34,33% | 33,85%
Odpisy DHM a DNM 2,38% 1,79% 1,51% 1,37% 1,96% 2,93% 2,86%
Nakladové uroky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

4,43% 6,38% 4,82% 2,91% 2,74% 2,23% 2,61%

Dan

| <

Z vertikalni analyzy VZZ konkuren¢ni firmy (Tabulka 6) ndm vyplyva, se také jedna
vyrobni podnik, protoze hlavni ¢ast jejich vynosii tvofi vykony a trzby za prodej zbozi jsou

spiSe zanedbatelnou polozkou.
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Tab. 6 — Vertikalni analyza VZZ konkurencni firmy (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zboZi 0,64% 0,19% 0,19% 0,16% 0,20% 0,25%

Vykony 77,43% | 69,01% | 65,20% | 54,59% | 64,56% | 63,30%
Vygé% éaslﬁ’;;gf viastnich 78,44% | 69,03% | 65,45% | 55,99% | 68,85% | 63,37%
Zména stavu zasob -0,71% | -0,15% | -0,34% | -1,45% | -4,35% | -0,18%
Aktivace -0,30% 0,13% 0,09% 0,05% 0,06% 0,12%
Trzby z prodeje DM a materialu | 1,02% 0,14% 0,11% 0,19% 0,37% 0,29%
Celkové vynosy 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Naklady na prodané zbozi 0,69% 0,21% 0,22% 0,17% 0,25% 0,29%
Vykonova spotieba 45,25% | 42,07% | 38,99% | 31,70% | 42,84% | 40,48%
Osobni naklady 41,57% | 37,45% | 40,32% | 37,11% | 48,33% | 50,90%
Odpisy DHM a DNM 1,78% 1,85% 1,86% 1,50% 1,95% 1,65%
Ndakladové troky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01% 0,01%
Dan 0,64% 0,55% 0,79% 0,30% 0,24% 0,17%
Celkové naklady 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

6.2.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z tabulky 7 je patrné, ze vyvoj celkovych vynosi ma klesajici trend. Pokles vynost
v poslednich letech byl zpiisoben hlavné poklesem trzeb za prodej vlastnich vyrobka a
sluzeb a poklesem trzeb z prodeje zbozi. Tento klesajici trend poslednich let byl zplisoben
hlavné krizovym vyvojem celosvétové ekonomiky, ktery se vyrazné projevil na sniZeni
poptavky po vyrobcich.

Néklady se v rozmezi jednotlivych let spiSe sniZzovaly, kromé obdobi 07/06, kde vzrostly o
23 %. Bylo to zplsobeno hlavné vysokymi ndklady na vykonovou spotiebu. Pro
analyzovanou spolecnost je pozitivni, zZe v poslednich letech se ji dafi sniZovat naklady.

Zejména se jedna o vykonovou spotifebu, ktera patfi mezi vyznamnou polozku nakladu.

Analyzovana spole€nost by se méla snazit pfi poklesu trzeb snazit snizovat naklady. Pokles

vykonové spotteby by mél byt rychlejsi nez pokles vykond.
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Tab. 7 — Horizontdlni analyza VZZ spolecnosti (vlastni zpracovani)

Trzby za prodej zbozi | -26,82% 212,14% | 60,11% | -62,10% | 91,63% 68,08%

Vykony 27,73% 9,56% 1,69% -5,33% -14,23% -9,96%
Trzby za prodej
vlastnich vyrobku a 31,69% 10,08% 0,50% -5,90% -14,53% | -11,98%
sluzeb
Zména stavu zadsob -172,68% | -29,01% | 83,48% | 286,60% 2,21% -49,19%
Aktivace 189,87% | -36,24% | -5,48% | -31,88% | 77,66% | 438,32%
Trzby z prodeje DM a

.. -96,41% | 11366,67% | -37,06% | -35,57% | -55,91% | 131,71%
materialu

Naklady naprodané |,/ 150, | 209,07% | 55,00% | -62,68% | 89,66% | 47,85%

zbozi
Vykonova spotieba 16,64% 25,66% 5,07% -0,52% | -18,18% | -13,51%
Osobni naklady 11,61% 3,65% 9,42% -7,39% -1,93% -5,43%
Odpisy DHM a DNM -14,79% 3,99% 2,00% | 22,42% 41,04% -6,26%
Nakladové uroky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dan 63,02% -7,11% | -31,81% | -19,52% | -23,30% | 12,20%

Pfi pohledu na horizontalni analyzu VZZ konkurencni firmy (Tab. 8) zjistime, Ze
v poslednich letech je také patrny pokles vynosu (hlavné v oblasti trzeb za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb). Stejné tak v oblasti ndkladi mizeme sledovat klesajici trend.

Tab. 8 — Horizontalni analyza VZZ konkurencni firmy (vlastni zpracovani)

05/06 06/07 07/08 08/09 09/10

Trzby za prodej zbozi -64,74% 1,82%| -25,00%| -11,90%| 16,22%
Vykony 4,52% -5,07% | -24,26%| -15,05% -9,39%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobku a sluzeb 3,21% -4,73% | -22,61%| -11,66%| -14,95%
Zména stavu zasob 74,57% | -122,73% | -286,73% | -115,04% | 96,07%
Aktivace -151,35% | -31,58%| -46,15%| -21,43% 81,82%
Trzby z prodeje DM a materidlu | -84,40%| -17,95%| 56,25%| 40,00%| -28,57%
Celkové vynosy 17,28% 0,48% -9,55% | -28,16% -7,60%
Naklady na prodané zbozi -64,03% 0,00% | -24,00% -7,89% | 11,43%
Vykonova spotieba 6,72% -8,42% | -22,15%| -13,08%| -10,42%
Osobni naklady 3,39% 6,39% | -11,87%| -16,26% -0,15%
Odpisy DHM a DNM 19,44% -0,70% | -22,48%| -16,62%| -19,57%
Nakladové uroky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%| -50,00%
Dan -1,55%| 42,52%| -64,09%| -47,69%| -32,35%
Celkové naklady 14,77% -1,18% -4,24% | -35,70% -5,20%
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7 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Tab. 9 — Vyvoj CPK spolecnosti XY, s. r. o. (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obézna aktiva | 17 882 22 964 25951 29179 20019 23870 29 106
Kz 4077 3689 4186 3985 2433 2562 5612
CPK 13 805 19 275 21765 25194 17 586 21 308 23494
CPK/A 52,96% | 62,82% | 65,01% | 68,56% | 65,65% | 70,09% | 66,64%
Tab. 10 - Vyvoj CPK konkurencni firmy (viastni zpracovani)
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obéina aktiva 74 502 78733 82512 84 640 88 685 91 329
Kz 1737 1844 1702 1221 1021 997
CPK 72765 76 889 80810 | 83419 87 664 90 332
CPK/A 87,51% | 87,57% | 88,13% | 89,48% | 90,86% | 91,29%

V tabulce 9 mlzeme vidét vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu spole¢nosti XY, s. r. o.

Spoleénost disponuje kladnym CPK, coZ je dobré z pohledu manazerti spole¢nosti. Firma

totiz nema problém hradit své zavazky. Neni vSak pfili§ dobré mit tento ukazatel vysoky,

protoze z tohoto kapitalu neplynou zddné zisky pro vlastniky.

Analyzovana spole¢nost ma velky podil CPK na aktivech, tzn. spoleénost kryje

dlouhodobé zdroje kratkodobymi aktivy.

Pokud srovname hodnoty CPK s konkurenéni firmou, je patrné, ze firma XY, s. r. 0. ma

tento ukazatel mnohem nizsi.

Pfi uvedeném poméru cCistého pracovniho kapitalu a aktiv je zfejmé, Ze obé& spolecnosti

pouzivaji konzervativni strategii.
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8 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

8.1 Ukazatele rentability

Firma XY, s. r. 0. v analyzovaném obdobi velmi dobfe vyuziva sva aktiva. I pfi srovnani
s konkuren¢ni firmou a odvétvim je ukazatel ROA vyssi. AvSak vyskytuji se jisté vykyvy a
tento ukazatel béhem let postupné klesa, hlavné z dlivodu poklesu rentability trzeb.

Klesajici trend ROA od roku 2007 je pro spole¢nost negativnim ukazatelem.

Rentabilita vlastniho kapitalu, kterd zajima hlavné vlastniky, dosahovala také vyjimecné
uspokojivych hodnot. Opét byly hodnoty vyssi nez u konkurence a odvétvi, a to ve vSech
analyzovanych letech. Z tabulky 7 mliZzeme urcit, Ze nejvyssi ziskovosti dosahla spole¢nost
v roku 2006, a to konkrétné 24, 09 %. Od tohoto roku se vSak ziskovost pomérné snizila,
kapitalu mize mit vliv také likvidita spole¢nosti, ktera je s rentabilitou tizce provazéana.

Problematikou ROE se budu dale zabyvat pti Du Pontové analyze.

Tab. 11 - Vyvoj ukazatelu rentability spolecnosti (viastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 15,80% | 27,89% | 23,78% | 16,30% | 19,57% | 14,11% | 13,34%
ROE 13,00% | 24,09% | 20,66% | 14,29% | 17,23% | 12,52% | 12,83%
ROS 13,67% | 22,11% | 17,65% | 12,58% | 12,68% | 11,34% | 12,75%
ROCE 18,73% | 31,70% | 27,17% | 18,26% | 21,52% | 15,41% | 15,87%
ROS; 9,49% 16,80% | 13,42% 9,85% 10,15% 9,22% 10,31%

Muzeme fici, Ze konkurence 1 odvétvi nedosahlo ani zdaleka takové rentability vlastniho
kapitalu a rentability aktiv, jako nami analyzovana spole¢nost XY, s. r. 0. Vyvoj ukazatel

rentability u konkurence a odvétvi miZzeme sledovat v tabulce 12 a 13.

Tab. 12 — Vyvoj ukazatelu rentability konkurence (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROA 7,02% 7,77% 7,19% 4,73% 5,01% 4,12%
ROE 7,02% 7,79% 7,12% 4,72% 5,04% 4,14%
ROS 30,21% 34,36% 34,84% 30,11% 37,43% 37,04%
ROCE 7,18% 7,94% 7,33% 4,79% 5,07% 4,16%
ROS; 29,54% 33,72% 33,89% 29,67% 37,17% 36,83%
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Ukazatel ROS nam zhodnocuje rentabilitu trzeb. Negativné miizeme hodnotit tento
ukazatel v letech 2007 a 2008, kdy se rentabilita trzeb sniZila, pfestoze trzby analyzované
spolecnosti rostly. MiiZeme fici, Ze spolecnosti XY, s. r. 0. se v téchto letech nedatilo pfilis
snizovat naklady pfi klesajicich trzbach. Pozitivni jev nastal v roce 2011, kdy je ukazatel
ROS vyssi, ptestoze trzby oproti lofiskému roku klesaly. Je tedy patrné, ze se spole¢nost

XY, s. 1. 0. vice zam¢étila na isporu nakladu.

Pii srovnani ukazatele ROS s konkuren¢ni firmou a odvétvim mizeme vidét, ze
konkurenéni firma dosahovala mnohem vyssich hodnot tohoto ukazatele. I ptes klesajici
trzby v poslednich letech si konkuren¢ni spole¢nost udrzuje tento ukazatel na vysoké
urovni. U odvétvi je ukazatel rentability trZzeb niz§i neZ u obou firem a miiZeme sledovat
jeho pokles v letech 2008 a 2009, avSak vyznamny nariist v roce 2010. Rist ukazatele
rentability trzeb v roce 2010 nenastal ani u jedné z firem. MiZeme konstatovat, Ze
dynamika rtistu v odvétvi byla vyssi nez u téchto dvou firem. Piestoze v celkovém pohledu
maji tyto firmy ukazatel ROS vyssi nez v odvétvi, je mozné tento jev je zhodnotit jako

negativni, protoZe firmy nebyly v rdmci oboru schopny ,,drzet krok*.

Tab. 13 — Vyvoj ukazatelui rentability odvetvi (viastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
ROA 5,39% 1,71% 1,29% 3,97%
ROE 4,54% -1,39% 3,97% 3,33%
ROS 5,80% 1,95% 1,93% 5,44%
ROCE 7,70% 2,51% 1,76% 6,22%
ROS; 2,84% -0,91% 3,30% 2,60%

S ukazateli rentability souvisi také multiplikator jméni akcionaiti. Multiplikdtor nam
ukazuje, jak na sebe pusobi finan¢ni paka a urokova redukce zisku. Vyvoj multiplikatoru u

analyzované spole¢nosti a konkurence je zachycen v tabulce 14 a 15.

Spolecnost XY, s. r. 0. md ve vSech letech multiplikator vy$si nez 1. Je to dano hlavné
urokovou redukci zisku (vychazi ve vSech obdobi 1, protoze spolecnost nevyuziva zadnych
uvéri). Pokud by spolec¢nost vyuzila vyssi podil cizich zdrojt, efekt by byl pfinosny.
Spolecnost by si tim zvysSila svou rentabilitu. Multiplikator spole¢nosti v letech 2006-2010
klesa, coz je z hlediska rentability dobré. V roce 2011 je ale nartst hodnoty multiplikatoru
na hodnotu z roku 2005. Tento nariist byl zplisoben riistem ukazatele finan¢ni paky. Pokud
se na r. 2011 zamétime bliZe, zjistime, ze finan¢ni péka rostla hlavné z diivodu navyseni

kratkodobych zavazki.
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Tab. 14 — Multiplikator jmeni akcionaru spolecnosti (viastni zpracovani)
2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Urokova redukce zisku 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Financni paka 1,19 1,14 1,14 1,12 1,10 1,09 1,19
Multiplikator jméni akcionart 1,19 1,14 1,14 1,12 1,10 1,09 1,19

U konkurence se tento ukazatel v letech pfili§ neménil. Stejné jako u analyzované

spolecnosti XY, s. r. 0. ma konkurence moznost vice vyuZivat cizich zdroji a tim si svou

rentabilitu zvysit.

Tab. 15 — Multiplikator jmeéni akcionaru konkurence (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Urokova redukce zisku 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Financni paka 1,02 1,02 1,02 1,01 1,01 1,01
Multiplikator jméni akcionart 1,02 1,02 1,02 1,01 1,01 1,01

8.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vniméme v podniku jako dulezité z hlediska finan¢ni rovnovahy firmy.

Pokud podnik neméd dostatek prostfedkii, neni schopen vc¢as hradit své zavazky. OvSem

neni pro spolecnost pfili§ dobré mit velmi vysokou likviditu, protoze likvidni prostiedky

jsou vazany v aktivech a firmé se tim snizuje rentabilita.

Tab. 16 — Vyvoj ukazatelu likvidity spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Bézna likvidita 4,39 6,22 6,20 7,32 8,23 9,32 5,19
Pohotova likvidita 3,80 5,61 5,64 6,94 7,49 8,46 4,66
Hotovostni likvidita | 2,84 4,10 4,45 4,66 5,11 6,04 3,19

V nasem piipad¢é je spolenost velmi likvidni ve vSech letech, v tabulce 16 je vidét

postupné se zvysujici trend likvidity. Pro véfitele je to dobra zprava, protoze firma je

schopna rychle hradit své zdvazky. OvSem pro vlastniky to znamena, Ze spolecnost vaze

v aktivech mnoho finan¢nich prostiedkt, které by mohla vyuzit jinym zplisobem a zvysit si
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tim svou vynosnost. V roce 2011 se snizily vSechny ukazatele likvidity téméf o polovinu,

bylo to zpisobeno hlavné zvySenim kratkodobych zavazk firmy.

Vysokd likvidita u spolecnosti XY, s. r. 0. je zpiisobena hlavné sezonnosti vyroby.
V obdobi bfezen-kvéten byva mensi objem zakazek, tedy i trzeb. Firma si tedy ponechava
vEtsi mnozstvi penéz na béZném uctu, aby mohla financovat provoz firmy. S vysokou

likviditou miZe byt spojena také pozdni splatnost faktur od odbératela.

Tab. 17 — Vyvoj ukazatelu likvidity konkurencni firmy (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita 42,89 42,70 48,48 69,32 86,86 91,60
Pohotova likvidita 38,74 38,87 44,35 64,14 82,06 87,18
Hotovostni likvidita 28,89 27,77 34,93 53,38 68,96 72,98

U konkurenc¢ni firmy je likvidita nékolikrat vyssi a dosahuje velmi vysokych hodnot. Coz
neni pfili§ dobré z diivodu vazani obéznych aktiv ve spolecnosti. V tomto ohledu je na tom

tedy spolec¢nost XY, s. r. 0. Iépe.

Tab. 18 — Vyvoj ukazatelu likvidity v odvétvi (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita 1,52 1,28 1,45 1,20
Pohotova likvidita 0,85 0,74 0,93 0,83
Hotovostni likvidita 0,07 0,03 0,15 0,09

Pfi srovnani s odvétvim (Tab. 18) zjistime, ze celkové v odvétvi maji podniky likviditu
nékolikrat niz8i. Obzvlasté u hotovostni likvidity odvétvi dosahuje kritickych hodnot, tudiz

nékteré podniky mohou mit problém s hrazenim svych zévazkd.

8.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm pomahaji zjistit, zda podnik vyuziva svlj majetek efektivné. Aktiva
spole€nost vyuzivala v celém analyzovaném obdobi ptiblizné stejné. Nejlépe se ji dafilo
vyuzit aktiva v roce 2009. Pro spolecnost je nepfiznivym jevem, ze se obratovost aktiv

v poslednich letech snizuje.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

Pfi srovnani obratovosti aktiv s konkuren¢ni firmou a odvétvim je ziejmé, Ze analyzovana

firma dokéze vyuzit sva aktiva efektivnéji.

Obratovost zdsob se behem jednotlivych let ménila, nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2008.
Od tohoto roku se snizuje, podnik tedy nevyuziva své zasoby efektivné. Nejnizsi hodnoty
obratovosti zasob podnik dosahl v roce 2011, a to konkrétné 12,43. Pokud bychom méli
srovnat vyuziti zasob s odvétvim, je na tom spolecnost Iépe. V odvétvi se ukazatel

obratovosti zasob pohyboval ve vSech letech v niz§ich hodnotach.

Tab. 19 — Ukazatele aktivity spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obratovost aktiv 1,16 | 1,26 | 1,35 | 1,30 | 1,54 | 1,24 | 1,05
Obratovost zasob 12,64 | 17,03 | 19,26 | 31,56 | 22,98 | 17,17 | 12,43
Obratovost pohledavek 7,70 | 6,94 | 9,03 | 5,24 | 7,15 | 6,12 | 4,90
Obratovost zavazki 7,39 | 10,49 | 10,77 | 11,95 | 16,99 | 14,76 | 6,57
Doba obratu zasob (dny) 28,48 | 21,15 | 18,70 | 11,41 | 15,67 | 20,97 | 28,97
Doba splatnosti pohledavek (dny) | 46,77 | 51,86 | 39,88 | 68,67 | 50,36 | 58,85 | 73,50
Doba splatnosti KZ (dny) 48,70 | 34,32 | 33,42 | 30,12 | 21,19 | 24,39 | 54,78
Obchodni deficit -1,94 | 17,55 | 6,47 | 38,54 | 29,17 | 34,47 | 18,72

Obchodni deficit ndm urcuje rozdil mezi dobou splatnosti pohledavek a dobou splatnosti
kratkodobych zavazki. Je vyjadien ve dnech. Tento pocet dnli musi podnik zajistit finan¢ni
zdroje, a to do té doby neZ mu odbératelé uhradi své zavazky. Nejlépe se podniku dafilo

v roce 2005, kdy splacel zdvazky a zaroven mél pfisun finan¢nich prostfedkt od vétiteli.
V poslednich letech je ale obchodni deficit celkem vysoky a pohybuje se kolem 30 dnd.

V roce 2011 se spolecnosti dafilo obchodni deficit snizovat, pohyboval se kolem 19 dnd.

Na obrazku 9 je znazornén vyvoj jednotlivych dob obratu spole¢nosti XY, s. r. 0. béhem
analyzovaného obdobi. Je zieteln¢ vidét, ze podnik vétSinu analyzovaného obdobi

financuje své véftitele, protoze piilis rychle splaci své zavazky.
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Obr. 9 — Graf vyvoje dob obratu spolecnosti (viastni zpracovani)

Pti srovnani s konkurenci (Tabulka 20) je zfetelné, Ze spolecnost XY, s. r. 0. vyuZziva sva
aktiva nckolikrat efektivnéji. Konkurenéni firma je na tom dokonce hiie, neZ je primér

v odvétvi (Tabulka 21) a obratovost aktiv se postupem let snizuje.

U konkurence je velmi zietelné neefektivni vyuziti zdsob, protoze doba obratu piesahuje
dokonce 100 dnii. Konkurence, stejné jako firma XY, s. r. 0., ma vys$$i obchodni deficit.
Financuje tedy véfitele a pfili§ rychle plati své zavazky. V odvétvovém srovnani se
obchodni deficit pohybuje v priméru pouze kolem 15 dnl, kterému se spole¢nost

v poslednich letech ptiblizila nejvice v roce 2011.

Tab. 20 — Ukazatele aktivity konkurencni firmy (viastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obratovost aktiv 0,23 0,23 0,21 0,16 0,13 0,11
Obratovost zasob 2,68 2,81 2,69 2,31 2,64 2,50
Obratovost pohledavek 7,77 3,00 5,73 5,90 5,73 443
Obratovost kratkodobych zavazka | 11,13 | 10,76 | 11,11 11,98 | 12,66 | 11,04
Doba obratu zasob (dny) 134,22 | 128,06 | 133,71 | 155,66 | 136,47 | 144,16
Doba splatnosti pohledavek (dny) 46,35 | 120,02 | 62,86 | 61,01 | 62,86 | 81,36
Doba splatnosti KZ (dny) 32,34 | 33,45 | 32,40 | 30,04 | 28,44 | 32,61
Obchodni deficit 14,00 | 86,58 | 30,46 | 30,97 | 34,42 | 48,74
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Tab. 21 — Ukazatele aktivity odveétvi (vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
Obratovost aktiv 0,93 0,88 0,67 0,73
Obratovost zasob 4,68 5,05 4,93 5,55
Obratovost pohledavek 4,06 3,91 3,31 2,81
Obratovost kratkodobych zavazki 4,82 4,20 3,94 3,16
Doba obratu zasob (dny) 76,88 71,30 73,00 64,81
Doba splatnosti pohledavek (dny) 88,66 92,11 108,88 127,99
Doba splatnosti KZ (dny) 74,73 85,67 91,36 114,09
Obchodni deficit 13,93 6,44 17,52 13,89

8.4 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti jsou vyznamné z hlediska zhodnoceni finanéni struktury firmy
v dels$im obdobi. Vyvoj ukazateli zadluzenosti spolecnosti XY, s. r. o. b&hem

analyzovaného obdobi je uveden v tabulce 22.

Celkova zadluzenost podniku béhem let 2008-2010 snizuje. V roce 2011 dosahuje
zadluzenost nejvysSi hodnoty (15,92 %), rast byl zplsoben zvySenim kratkodobych

zavazki. Nizka zadluzenost podniku je pozitivni jev z pohledu vétitelt.

Konkurenéni firma je na tom se zadluzenosti podobné, také se snizuje. Oproti spolecnosti
XY, s. 1. 0. je zadluZeni konkuren¢ni firmy niz§i. Ob¢ firmy nejsou téméf viibec zadluzené,
pokud celkovou zadluzenost srovname s odvétvim. Odvétvovy pramér celkové

zadluzenosti se pohybuje v rozmezi 40-45 %.

Tab. 22 — Ukazatele zadluzenosti spolecnosti (viastni zpracovani)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Celkova zadluZenost 15,64% | 12,02% | 12,50% | 10,84% | 9,08% | 8,43% | 15,92%
Mira zadluZenosti 0,19 0,14 0,14 0,12 0,10 0,09 0,19
Pomér VK a celkovych aktiv 0,84 0,88 0,87 0,89 0,91 0,92 0,84
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji | 0,84 0,88 0,87 0,89 0,91 0,92 0,84
Kryti dlouh. aktiv VK 2,72 3,55 3,93 4,42 3,65 4,34 4,93
Urokové kryti - - - - - - -

KdyZ se podivame na pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv, opét se nam potvrdi, Ze
vétSinu svych aktiv financuje podnik ze zdroji vlastnikll firmy. Vlastni kapital tvoii ve

vSech letech zhruba 90 % celkovych aktiv.
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Pomér vlastniho kapitdlu a celkovych aktiv a ukazatel kryti dlouhodobych aktiv
dlouhodobymi zdroji maji ve vSech letech stejné hodnoty, protoze spolecnost nema zadné

dlouhodobé cizi zdroje.

Podle zlatého pravidla financovani by méla spole¢nost financovat dlouhodobd aktiva
dlouhodobymi zdroji a naopak kratkodobé zdroje vyuzivat na financovani ob&znych aktiv.
Ukazatel kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji nam ukazuje, Ze tomu tak neni.

Spolecnost tedy kryje ¢ast svych dlouhodobych aktiv kratkodobymi zdroji.

Analyzovana spole¢nost nema zadné Uvéry, proto je urokové kryti ve vSech letech 0.
Konkurenéni spolecnost si vzala béhem roku 2009 uvér. Ukazatel Girokového kryti ma vSak

velmi vysoky, neméla by mit tedy problém se splacenim tohoto tvéru.

Tab. 23 — Ukazatele zadluzenosti konkurencni firmy (vlastni zpracovani)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluZenost 2,09% | 2,10% | 1,86% | 1,31% | 1,13% | 1,02%
Mira zadluZenosti 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01
Pomér VK a celkovych aktiv 0,98 0,98 0,98 0,99 0,99 0,99
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji 0,98 0,98 0,98 0,99 0,99 0,99
Kryti dlouh. aktiv VK 3,61 3,88 4,26 4,96 11,50 5,28
Urokové kryti - - - - 2419 4076

V odvétvi (Tab. 24) je urokové kryti o dost nizsi, v roce 2009 je tento ukazatel velice nizky
a blizi se hodnot¢ 1. Mizeme tedy konstatovat, ze v roce 2009 odvétvi vydélavalo hlavné

na zaplaceni uroki z avéri.

Tab. 24 — Ukazatele zadluzenosti odvetvi (vliastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010
Celkova zadluzenost 41,16% 42,25% 44,01% 41,91%
Mira zadluZenosti 0,71 0,73 0,79 0,73
Pomér VK a celkovych aktiv 1,72 1,74 1,79 1,75
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji 4,67 5,64 3,44 8,51
Kryti dlouh. aktiv vlastnim kapitalem 0,94 1,02 1,11 1,01
Urokové kryti 4,85 1,23 1,06 5,74
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8.5 Spider analyza

V nize uvedené tabulce je uvedeno srovnani vybranych ukazatelt firmy XY, s. r. 0. a

odvétvi v letech 2009 a 2010. Z téchto udajii vychazim dale pfi sestaveni spider analyzy.

Tab. 25 — Srovnani hlavnich ukazatelit v roce 2009 a 2010 (vlastni zpracovani)

2009 2010
XY,s.r.o. Odvétvi | XY, s.r.o. Odvétvi

A.l Rentabilita VK 17,23% 3,97% 12,52% 3,33%
A.2 Rentabilita aktiv 19,57% 1,29% 14,11% 3,97%
A3 Rentabilita vynosl 12,68% 1,93% 11,34% 5,44%
B.1 Bézna likvidita 8,23 1,45 9,32 1,20
B.2 Pohotova likvidita 7,49 0,93 8,46 0,83
B.3 Hotovostni likvidita 5,11 0,15 6,04 0,09
C1 Pomér VK a celkovych aktiv 0,91 1,79 0,92 1,75
C.2 Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji 0,91 3,44 0,92 8,51
c3 Urokové kryti 0,00 1,06 0,00 5,74
D.1 Obratovost aktiv 1,54 0,67 1,24 0,73
D.2 Obratovost pohledavek 7,15 3,31 6,12 2,81
D.3 Obratovost zavazku 16,99 3,94 14,76 3,16

Spolecnost

Odvétvi

Obr. 10 — Graf spider analyzy v roce 2009 (vlastni zpracovani)

Z obrazka 10 a 11 mizeme vidét, Ze vybrané ukazatele rentability spole¢nosti XY, s. 1. 0.

byly ve vSech letech vyssi nez u odvétvi.
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Ukazatele bézné, pohotové 1 hotovostni likvidity byly ve vSech letech mnohondsobné vyssi
nez v odvétvi, protoze spole¢nost disponuje velkym mnozstvim kratkodobého finan¢niho

majetku.

Na zékladé ukazatelli zadluZzenosti miizeme fici, ze spolecnost neékterd sva dlouhodoba

aktiva nekryje dlouhodobym majetkem. V odvétvi je tomu naopak.

Ukazatel urokového kryti nemizeme zhodnotit, protoze firma nevyuzivd zadnych Gvért a
pujcek.

Pokud se zaméfime na ukazatele aktivity, zjistime, Ze spolecnost v obou letech vyuziva

majetek mnohem efektivnéji nezZ odveétvi.

XY, s.r.o.

Odvétvi

Obr. 11 — Graf spider analyzy v roce 2010 (vlastni zpracovani)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

56

9 DUPONTUV ROZKLAD

ROE rok
0,13 2005
0,24 2006
0,21 2007
0,14 2008
0,17 2009
0,13 2010
0.13 2011
| I |
CzZ/V V/A A/VK
0,95 1,20 1,19
0,17 1,26 1,14
0,13 1,36 1,14
0,10 1,34 1,12
0,10 1,60 1,10
0,09 1,30 1,09
0.10 1.09 1.19
!—‘_\ ] | |
Cz/ EBT/V v/ DHM CK/ FM/ KZ/ FM/A
EBT DHM /A VK KZ CK
0,69 0,13 3,88 0,31 0,19 2,84 1,00 0,44
0,76 0,22 5,08 0,25 0,14 4,10 1,00 0,49
0,76 0,17 6,12 0,22 0,14 4,45 1,00 0,56
0,78 0,12 6,65 0,20 0,12 4,66 1,00 0,51
0,80 0,12 6,35 0,25 0,10 5,11 1,00 0,46
0,81 0,11 6,16 0,21 0,09 6,04 1,00 0,51
0,81 0,12 6,39 0,17 0,19 3,19 1,00 0,51
—
VIV N/V
T,00 0,91
1,00 0,83
1,00 0,87
1,00 0,90
1,00 0,90
1,00 0,91
1,00 0,90
[ | I I I I |
NPZ/V VS/V 0d/V ON/V NU/V Ost.N/V
0,05 0,43 0,02 0,34 0,00 0,01
0,03 0,41 0,01 0,31 0,00 0,00
0,08 0,44 0,01 0,27 0,00 0,00
0,11 0,42 0,01 0,28 0,00 0,01
0,05 0,49 0,02 0,30 0,00 0,00
0,10 0,43 0,03 0,31 0,00 0,01
0.14 0.38 0.03 0.30 0.00 0.00

Obr. 12 — Rozklad ROE spolecnosti XY, s. r. o. (vlastni zpracovani)
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Soustavy pomérovych ukazateli nam pomahaji vysvétlit vztahy mezi ukazateli, které
pouzivame ve finan¢ni analyze. Rozklad ROE spolecnosti XY, s. r. 0. v letech 2005-2011

nam zachycuje obrazek 12.

Ukazatel ROE byl ovlivnén ve velké mife snizenim ziskovych marzi. Pfi bliz§im zkoumani
zjistime, Ze ziskové marze byly sniZzeny hlavné kvili zvySeni podilu ndkladd na celkovych
vynosech. Nejvice se zvysil podil ndkladi na prodané zbozi a v r. 2009 vykonova spotieba.
Podil ostatnich slozek jako jsou odpisy, ndkladové uroky a ostatni naklady, ovlivnil

ukazatel ROE jen v malé mife.

Kromé ziskovych marZi ukazatel ROE ovliviioval také obrat celkovych aktiv. Obratovost
aktiv je ve vSech letech relativné vysoka, poukazuje na dobré hospodateni analyzovaného
podniku. Ukazatel obratovosti aktiv mél do r. 2009 rostouci tendenci, avSak poté zacal
klesat, coz melo také vliv na snizeni ROE v letech 2010 a 2011. Obratovost klesala hlavné

z divodu sniZeni obratu dlouhodobého majetku v poslednich dvou letech.

Mimo jiné se na snizeni ROE podilela také vySe ukazatele finan¢ni paky. Hodnota finan¢ni
paky postupné klesa od r. 2008 a mé vliv na pokles rentability vlastniho kapitalu. Podil
kratkodobych zavazkli na cizich zdrojich se béhem let neménil ztoho dlvodu, Ze
analyzovana spole¢nost nevyuziva zadnych Gveért a cizi zdroje jsou tedy tvofeny pouze
kratkodobymi zévazky. Na sniZeni finanéni padky mél hlavné vliv pokles podilu cizich
zdrojl na vlastnim kapitalu. Podil cizich zdroji na vlastnim kapitalu také zapticinil zvySeni

finan¢ni paky v r. 2011.
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10 MODELY PREDIKCE FINANCNI TiSNE

10.1 Altmanuv index

Tab. 26 — Vypocet Altmanova indexu spolecnosti (viastni zpracovani)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
pracovni kapital/A x 0,717 0,38 0,45 0,47 0,49 0,47 0,50 0,48
zisk po zdanéni/A x 0,847 0,09 0,18 0,15 0,11 0,13 0,10 0,09
EBIT/celkova aktiva x 3,107 0,49 0,87 0,74 0,51 0,61 0,44 0,41
VK/cizi kapital x 0,420 2,27 3,07 2,94 3,46 4,20 4,56 2,22
trzby za prodej/A x 0,998 1,15 1,26 1,34 1,29 1,54 1,24 1,04
AltmanQv index 4,38 5,83 5,64 5,86 6,96 6,84 4,25

Altmantv index se vyuziva velmi ¢asto pro urceni finan¢niho zdravi podniku. Tabulka 26

nam znazornuje, jak se vyvijel v letech 2005-2011 ve spole¢nosti XY, s. r. 0. Podnik se ve

vSech obdobich nachazi ve fazi prosperity, protoze ukazatel je v celém analyzovaném

obdobi vyssi nez 2,9. OvSem vroce 2011 je mozno vidét pokles ukazatele na nejniZsi

hodnotu (4,25) tento pokles byl zpisoben piedev§im zvySenim ciziho kapitalu (konkrétné

kratkodobych zavazkl) v majetkové strukture spolecnosti.

10.2 INOS

Tab. 27 — Vypocet INOS spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
0,13 x A / cizi zdroje 0,83 | 1,08 | 1,04 | 1,20 | 1,43 | 1,54 | 0,82
0,04 x EBIT / nakladové troky - - - - - - -
3,97 xEBIT/ A 063111094 | 065 | 0,78 | 0,56 | 0,53
0,21 x Vynosy / A 0,25 | 0,26 | 0,29 | 0,28 | 0,33 | 0,27 | 0,23
0,09 x OA / kratkodobé cizi zdroje | 0,39 | 0,56 | 0,56 | 0,66 | 0,74 | 0,84 | 0,47
Index INO5 2,11 | 3,01 | 2,83 | 2,79 | 3,28 | 3,21 | 2,04

Podle ukazatele INOS5, jehoz vyvoj mame znézornén v tabulce 27, se podnik fadi mezi

prosperujici podniky. Ve vSech letech je ukazatel vyssi nez hodnota 1,6. Stejné jako u

Altmanova indexu mizeme sledovat pokles ukazatele v roce 2011.
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10.3 EVA
Tab. 28 — Vypocet EVA spolecnosti (vlastni zpracovani)

2005 2006 2008 2009 2010
re 3,53% 3,77% 4,55% 4,67% 3,71%
ria 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Ipod 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
I finstab 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
WACC 8,53% 8,77% 9,55% 9,67% 8,71%
le 8,53% 8,77% 9,55% 9,67% 8,71%
ROE 13,00% 24,09% 14,29% 17,23% 12,52%
VK 21990 26 992 32 809 24 354 27 841
EVA 983 4135 1557 1840 1061

Vyse ekonomické pfidané hodnoty je ovliviiovana nékolika faktory. Konkrétné vysi

rentability vlastniho kapitalu, vysi vlastniho kapitalu a alternativnich nakladl na kapital.

Ekonomicka pfidan4d hodnota je ve vSech analyzovanych letech kladna, z ¢ehoZ mliZeme
usoudit, ze spolecnost svou ¢innosti zvySovala hodnotu vlozenych prostiedki majitelt.
Hodnota EVA doséhla své nejvyssi hodnoty vroce 2006. Tato vysokd hodnota byla
zpusobena hlavné vysokou rentabilitou vlastniho kapitdlu v daném roce. Naproti tomu
muzeme sledovat pokles ukazatele EVA v roce 2010. SniZzeni ekonomické ptidané hodnoty
bylo také ovlivnéno hodnotou rentability vlastniho kapitalu, ktera se oproti roku 2009

snizila zhruba o 5 %.
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11 ZHODNOCENI HOSPODARENI SPOLECNOSTI XY, S. R. O. A
DOPORUCENI PRO ZLEPSENI FINANCNI SITUACE

Na zakladé rozboru jednotlivych polozek rozvahy a vykazu ziskl a ztrat jsem vypocitala
hlavni ukazatele, které nam déavaji informace o hospodafeni analyzované firmy XY, s. r. o.
v poslednich sedmi letech. Kli¢ové ukazatele jsem porovnavala s odvétvim a vybranou
konkuren¢ni firmou. Nésledné se pokusim zhodnotit hospodafeni podniku a navrhnout

urcita doporucent, kterd mohou zlepsit jeho finan¢ni situaci.

Analyzovana spolec¢nost financuje svoji ¢innost ve velké mife vlastnim kapitalem, ktery je
tvofen vysledky hospodateni minulych let. Podil cizich zdroju je velmi maly. Spole¢nost
nevyuziva zadnych bankovnich uvérii a cizi zdroje jsou tvofeny ve vSech obdobich
kratkodobymi zavazky. Aktiva spoleCnosti tvoii pfevazné kratkodoby financni majetek,
jimZ jsou penize na béZném Uctu spolecnosti. U konkurenéni spolecnosti je kapitalova

struktura velmi podobna.

Pro spole¢nost XY, s. r. 0. je velmi drahé financovat svou c¢innost pouze vlastnim
kapitalem, cizi zdroje pro ni mohou byt levnéjs$i. DalSim problémovym faktorem je
hromadici se zisk na bézném uctu. Doporucuji spolecnosti, alesponn cast pencéznich
prosttedkll investovat napt. do terminovanych vkladl, cennych papiri nebo je muze
zhodnotit v Siroké Skale produktli, které jsou nabizené na bankovnim trhu. Nyni nejsou

penize na uctu vyuZzity a pouze ztraceji na své hodnoté.

Navrhuji spole¢nosti vice investovat do novych technologii a doporucuji nakoupit novéjsi
stroje. Ve velké mife firma vyuziva flatlockové stroje, z nichZ jsou nékteré jiz piili§
zastaralé. Z deseti stroju, kterymi firma disponuje, jsou Ctyfi velmi staré. Moderngjsi typy
flatlockovych stroji, uSetfi v priméru az 2 hodiny prace za standardni osmihodinovou
sménu oproti starému stroji (diky rychlosti a odstfihtim), a také uSetii material (ve velké
mife by se snizila spotieba niti, které jsou pro podnik velmi drahé a jejich spotieba je
vysokd). Nové typy strojil nejenze usnadni praci zaméstnanctim, ale firma si tim také muize

zvysit svoji produktivitu.

Déle bych spolecnosti doporucila navysit kapacitu strojt, které se ve velké mite vyuzivaji
na $iti sportovniho obleceni, na které je spole¢nost vyznamné zamétena. Do téchto strojii
se fadi jiz zminéné flatlockové stroje, ale také Stepovaci stroje. Stejné jako spole¢nost XY,
s. 1. 0., tak 1 celé odvétvi se nyni zamétuje na obleCeni pro sportovni aktivity. Nové

flatlockové a Stepovaci stroje budou mit ve firmé vyuziti, protoze v souasné dob¢ jich
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spole€nost neméd dostatek. Mlze to také vyteSit problém firmy, kdy nejsou néktefi
zamestnanci pln€ vyuziti z davodu nedostatku strojii. Se starymi stroji je samoziejme
spojena vysoka poruchovost a diky ni také Casté preruSovani vyroby z divodu oprav, coz

by se po modernizaci jisté nenastavalo v takové mite jako doposud.

Dalsim z novych strojit by mohl byt automat ve stfiharné, ktery by vyznamné uSetiil ¢as

vychystavani materialu.

Pro podnik je negativnim jevem, Ze se béhem analyzovanych let zvySoval podil nakladt na
vynosech. Doporucuji tedy podniku Iépe sledovat ndklady a snazit se je do jisté miry snizit.
Hlavni slozku nékladl tvoii u spole¢nosti XY, s. r. 0. vykonova spotieba a osobni naklady.
Osobni naklady, které jsou tvofeny hlavn€ naklady mzdovymi a odvody pojisténi, je pro
spolecnost tézké snizovat. Uz ted’ jsou mzdy ve spoleCnosti velmi nizké a stejné jako
minimélni mzda, tak i odvody zdravotniho a socialniho pojisténi jsou dany zdkonem. Jak
JiZ bylo fe€eno, firma miZe usetfit vyznamnou ¢ast ndkladii ndkupem novych stroji — snizi
se naklady na material (drahé nit€), zvysi se produktivita zaméstnanct a diky odpisim se
spole¢nosti miiZze snizit dail. Dal$i z oblasti, ve které miiZze spolecnost Setfit je elektricka
energie. Je tfeba poucit zaméstnance o Setfeni energii, zhasinani svétel nad strojem a

fadném vypinani stroji na konci smény.

Mimo jiné navrhuji spole¢nosti, zaméfit se na Fizeni a planovani vyroby. Castym
problémem je pozdni vychystavani prace pro zaméstnance, nedokonald organizace
v objednani materidlu (n€kdy se stava, ze chybi dilezity material a vyroba nemiize
pokracovat dal) a nespolehlivost dodavateli materidlu (napt. dodani o tyden pozdéji, nez
bylo sjednano, zptisobuje zpozdéni vyroby zakazky). Doporucuji spolecnosti 1€pe vyskolit
vedouci pracovniky v oblasti fizeni zaméstnancii, aby byla prace lépe prerozdélovana a
vCas pripravena. Navrhuji Castéji kontrolovat stav zasob, aby nedochéazelo k prostojim ve
vyrobé z divodu jejich nedostatku. Pribézné zasoby objedndvat od spolehlivych
dodavatelti. Peclivé zvazovat, od kterého dodavatele firma zasoby nakoupi, nejen

z hlediska ceny, ale také spolehlivosti.

V souvislosti s fizenim vyroby a zdsobovanim miiZze spolecnosti také pomoci investice do
lepsiho softwaru, ktery by zajistil jednodussi zpracovani zakazek, objednavani materidlu,
vedeni evidence spotifeby materidlu k jednotlivym zakazkdm a tvorbé technologickych

postupti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

Naklady jsou vSak pouze jedna ¢ast pohledu. Pro spolecnost je dilezité mit stabilni rust
vynost. Tedy hledat nové zakdzky, nové odbératele, nové trhy a nové prilezitosti, které
zvysi firmé trzby. Doporucuji tedy neomezovat se pouze na stranu nakladi, ale zaméfit se i

na rozsifovani vyroby.

Vynosy analyzované spole€nosti tvoii hlavné trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Pro podnik je neptiznivé, Ze v poslednich letech maji trzby klesajici trend z diivodu sniZeni
zakazek. Firma pocitila znacny pokles zakazek ze zemi Evropské unie, hlavné z Némecka,
kde méla spoustu odbératelii. Ztratila zakazky hlavné zdiavodu krachu velkych
zahrani¢nich odbératelli. Firmé nyni poskytuje vyssi vynosy tuzemsky trh, nez vyvoz do
zahrani¢i. Doporucuji tedy zaméfit se nyni spiSe na tuzemsky trh, ale nezavrhovat moZnost
zahrani¢nich zakazek, protoZe do budoucna miiZe byt pro firmu export ptinosem, obzvlaste
pti oslabovéni koruny. Z diivodu poklesu trzeb za vlastni vyrobky a sluzby v poslednich
letech navrhuji firm¢ hledat nové odbératele, se kterymi muze spolecnost navazat

spolupraci a ziskat tak nové zakazky.

Spolecnost méla v analyzovanych letech relativné vysokou rentabilitu vlastniho kapitalu.
V tomto ohledu ,,vyhravala® pii srovnani s konkuren¢ni firmou i odvétvim diky vysoké
obratovosti aktiv. Vysokou rentabilitu vlastniho kapitalu nam také prokazuje hodnota
ekonomické ptidané hodnoty, kterd je ve vSech letech kladna. Pro analyzovany podnik je
ale nepfiznivé, Ze se ROE od roku 2008 postupné snizuje. Tento pokles byl zpisoben
zvySenim podilu nékladl na celkovych vynosech, snizenim obratovosti aktiv a sniZzenim
podilu cizich zdrojii na vlastnim kapitalu. Jak jiz bylo zminéno, ndkupem moderngjSich
stroji by se zvysila produktivita, a tim by byly Iépe vyuzity aktiva, coz miize vést
k navySeni ROE. Zastaral¢ stroje, které¢ se jiz nedaji pln€¢ vyuzit a zvySuji naklady

z diivodu Castych oprav a udrzby, doporucuji odprodat.

Likvidita spolecnosti je velmi vysokd. Je to zapfiCinéno hlavné vysokym podilem
kratkodobého finan¢niho majetku v aktivech spolecnosti. Konkuren¢ni firma ma hodnoty

likvidity nékolikrat vyssi. V odvétvi dosahuje likvidita niZSich hodnot.

Vysoka likvidita je sice dobra pro véfitele, ale pro vlastniky aZ tolik pfizniva neni. Firma si
ponechava penézni prostfedky na béZzném uc¢tu z dlivodu sezénnosti vyroby, kdy v obdobi
bfezen-kvéten nema piili§ zakdzek. Vysoka likvidita vSak naproti tomu snizuje rentabilitu

vlastniho kapitalu spole€nosti. Jeji snizeni mize pfinést zvySeni ukazatele ROE. Jak jiz
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bylo zminéno, spole¢nosti doporucuji ¢ast volnych penéznich prostiedkli investovat do

bankovnich produkti nebo do modernizace vyroby.

Obratovost aktiv méla analyzovana spolec¢nost ve vSech letech vyssi nez 1, coz znaci dobré
vyuziti aktiv. AvSak v poslednich dvou letech obratovost aktiv klesala. Tento pokles byl

zpisoben zejména poklesem obratu dlouhodobého majetku.

Problémem pro spolecnost je vznikajici obchodni deficit. Spole¢nost plati své zavazky
diive, nez dostane zaplaceno za pohledavky od odbératell. Z toho divodu potiebuje mit k

dispozici vice penéZnich prostfedkil, aby mohla financovat vyrobu.

Spolecnosti bych urcit€¢ doporucila zaméfit se na vztahy s odbérateli. Jednim z moznych
feSeni je Gprava smluv a domluva na zalohach nebo postupném splaceni faktur. Hlavné u
vétsich zakdzek by byly pro spole¢nost vyhodnéjsi postupné splatky, nez cekat téméf tii
mésice na zaplaceni zavazku. Dal$i moZnosti je poskytovat do urCité miry diskont za
vCasné zaplaceni pohledavky. OvSem v praxi je toto pro spole¢nost slozité realizovat.
Hlavnim pozadavkem odbératelti je pravé dlouha splatnost faktur, pokud na tuto podminku

spole¢nost nepftistoupi, v nékterych ptipadech nemusi zakaznici na obchod pfistoupit.

Pii posuzovani spolecnosti pomoci souhrnného ukazatele INO5S a Altmanova indexu,

muzeme fici, ze se jedna o finan¢né zdravy podnik.
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ZAVER
StéZejnim tématem mé bakalatské prace byla financni analyza spolec¢nosti XY, s. r. o.

v letech 2005-2011.

V prvni ¢asti mé prace jsem se zaméfila na teoretickou stranku financni analyzy. Tato ¢ast
se tykala zejména =zdakladnich informaci o financni analyze a jejich uZivatelich.
V teoretické casti také uvadim vypocty ukazatelll, mezi zakladni bezesporu patii ukazatele

likvidity, rentability, aktivity a zadluzenosti.

Po provedeni literarni reSerSe jsem se zameéftila na druhou ¢ast mé prace — ¢ast praktickou.
V uvodu praktické Casti jsem zacala struénym ptedstavenim analyzované firmy a odvétvi,
ve kterém spolecnost XY, s. r. 0. pisobi. Dale jsem se zabyvala vypocty jednotlivych
ukazateld a provedenim samotné finan¢ni analyzy. Vybrané ukazatele jsem srovnavala

s konkurenéni firmou a odvétvim.

V zé&véru prace jsem se zaméfila na zhodnoceni hospodaieni podniku a navrhla jsem urcita

doporuceni, kterd mohou vést ke zlepSeni jeho finan¢ni situace.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva.

BU Bankovni uvéry.

C Celkovy kapital.

Ccz Cizi zdroje.

CK Cizi kapital.

CP Cenné papiry.

CPK Cisty pracovni kapital.

d sazba dané z pfijmi pravnickych osob
DA Dlouhodoba aktiva.

DM Dlouhodoby majetek.

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek.
DHM Dlouhodoby hmotny majetek.
DNM Dlouhodoby nehmotny majetek.
EAT Cisty zisk.

EBT Zisk pred zdanénim.

EBIT Zisk pted uroky a zdanénim.
EVA Economic value added (ekonomicka pfidand hodnota).
FM Finan¢ni majetek.

KFM Kratkodoby finan¢ni majetek.
KZ Kratkodobé¢ zavazky.

N Naklady.

Nck Néklady na cizi kapital.

Nvk Néklady na vlastni kapital

NPZ Naklady na prodané zbozi.

NU, U Nakladové troky.
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Potieba Cistého pracovniho kapitalu.

Alternativni naklady na kapital

Bezrizikova sazba.

Funkce ukazatelli charakterizujicich velikost podniku.

Funkce ukazatelli charakterizujicich tvorbu produk¢nd sily.

Funkce ukazatelt charakterizujicich vztahy mezi aktivy a pasivy.

Rentabilita aktiv.

Rentabilita investovaného kapitélu.
Rentabilita vlastniho kapitalu.
Rentabilita trzeb.

Uplatné zdroje.

Vynosy.

Vysledek hospodateni.
Vlastni kapital.

Vykonové spotieba.

Vykaz ziskt a ztrat.

Vazeny néklad na kapital.
Trzby.

ZboZi.

Zdravotni pojisténi.
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SEZNAM PRILOH

PI Aktiva firmy XY, s. r. 0. v letech 2005-2011
PII Pasiva firmy XY, s. r. 0. v letech 2005-2011
Pl VZZ firmy XY, s. 1. 0. v letech 2005-2011
PI1V Aktiva konkurenc¢ni firmy v letech 2005-2010
PV Pasiva konkuren¢ni firmy v letech 2005-2010
P VI VZZ konkurenéni firmy v letech 2005-2010



PRILOHA P I: AKTIVA FIRMY XY, S. R. O. V LETECH 2005-2011

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
AKTIVA CELKEM 26067 | 30681 | 33482 | 36794 | 26787 | 30403 | 35255
Pohledavky za upsany VK 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 8072 | 7612 | 7456 | 7424 | 6676 | 6418 | 6009
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 469 313 156 0
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0 0
Vy\l:lct)ajgmotne vysledky vyzkumu a 0 0 0 0 0 0 0
Software 0 0 0 469 313 156 0
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Nedokonéeny DNM 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 8072 | 7612 | 7456 | 6955 | 6363 | 6262 | 6009
Pozemky 464 464 464 464 464 464 464
Stavby 7450 | 7067 | 6585 | 6119 | 5671 | 5240 | 5094
Samostainé movité véciasoubory | 45e | g1 | 407 | 371 | 208 | 558 | 451
movitych véci
Péstitelské celky trvalych porostd 0 0 0 0 0 0 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Nedokonéeny DHM 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k majetku 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0 0 0
osztc))gélz v ovladanych a fizenych 0 0 0 0 0 0 0
Pod|lyy uce_tmch jednotkach pod 0 0 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem
O§tatn| dlouhodobé cenné papiry a 0 0 0 0 0 0 0
podily
Puajcky a avery - qvladajlm a fidici 0 0 0 0 0 0 0
osoba, podstatny vliv
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany DFM 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DFM 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 17882 | 22964 | 25951 | 29179 | 20019 | 23870 | 29106
Zasoby 2384 | 2273 | 2342 | 1509 | 1799 | 2203 | 2968
Material 158 519 1218 | 479 618 853 1144
Nedokoncena vyroba a polotovary 242 86 68 100 120 211 140
Vyrobky 1829 | 1525 931 784 931 980 1129
Mlada a ostatni zvifata 0 0 0 0 0 0 0
Zbozi 154 142 125 147 130 159 555
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 692
Pohledavky z obchodnich vztah 0 0 0 0 0 0 0
OSEggledavky - ovladajici a Fidici 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0




2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

onhledavky za qulecnlky,vclepy 0 0 0 0 0 0 0
druZstva a za u€astniky sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0 0 692
OdloZena danova pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 3915 | 5575 | 4996 | 9084 | 5783 | 6183 | 7530
Pohledavky z obchodnich vztah 3669 | 5041 | 4652 | 5338 | 3658 | 4682 | 7328
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
onhledav,kvy za §polecn|1<y, ’cleny 0 0 0 0 0 0 0
druZstva a ugastniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni a ZP 0 0 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 0 0 0 643 406 397 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 149 129 185 277 230 206 202
Dohadné ucty aktivni 22 62 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 75 344 158 | 2825 | 1489 | 898 0
Kratkodoby finanéni majetek 11583 | 15116 | 18614 | 18586 | 12437 | 15484 | 17916
Penize 244 315 301 334 523 737 579
Uéty v bankach 5582 | 8989 | 12409 | 13927 | 7361 | 10172 | 12773
Kratkodobé cenné papiry a podily 5758 | 5812 | 5904 | 4326 | 4553 | 4575 | 4564
Pofizovany KFM 0 0 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 114 105 75 191 92 115 140
Naklady pfistich obdobi 0 105 75 191 92 115 0
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0
PFijmy pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0




PRILOHA P II: PASIVA FIRMY XY, S. R. O. V LETECH 2005-2011AA

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

PASIVA CELKEM 26067 | 30681 | 33482 | 36794 | 26787 | 30403 | 35255
Vlastni kapital 21990 | 26992 | 29296 | 32809 | 24354 | 27841 | 29643
Zakladni kapital 100 100 100 100 100 100 100
Zakladni kapital 100 100 100 100 100 100 100

Vlastni akcie a vlastni obchodni

. 0 0 0 0 0 0 0
podily
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0
Emisni azio 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0
C_)cenovaq rozdolly z pfrecenéni 0 0 0 0 0 0 0
majetku a zavazku
Ocenovaci rozdily z pfecenéni 0 0 0 0 0 0 0

pfi pfeménach spole€nosti

Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0 0 0 0 0

Rezervni fondy, nedélitelny

fond a ostatni fondy ze zisku 10 10 10 10 10 10 10

Zakonny rezervni fond /
Nedélitelny fond 10 10 10 10 10 10 10

Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0

VH minulych let 19021 | 20380 | 23132 | 28009 | 20049 | 24245 | 25731

Nerozdéleny zisk minulych let 19021 | 20380 |23132 | 28009 | 20049 | 24245 | 25731

Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0 0

VH bézného ucetniho obdobi 2859 | 6502 | 6054 | 4690 | 4195 | 3486 | 3802

Cizi zdroje 4077 | 3689 | 4186 | 3985 | 2433 | 2562 | 5612

o

Rezervy 0 0 0 0 0 0

I’?ez’ervyvpod[e °zvlastnlch 0 0 0 0 0 0
pravnich predpisu

o

Rezerva na dliichody a podobné
zavazky

Rezerva na daf z pfijmu

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a fidici
osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendim
druzstva a k Ucastnikim sdruzeni

Dlouhodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k uhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

O|0O|0O|0O|0O0|0O0] O O] O |Ol0O|O|OC| ©
O|0O|0O|0O|0O|0O0| O O] O |O0|O|O| ©O
O|0O|0O|0O|0O|0O0| O O] O |O0|O|O| ©O
O|0O|0O|0O|0O|0O0| O O] O |O0|O|O| ©O
OO0 ©O O] O |OlO0O|O|OC| ©
O|0O|0O|0Oj|0O|0O0| O O] O |O0|O|O| ©O
o000 0Oj0O| O Ol O O|lO|IO|OC| O

OdloZeny dariovy zavazek




2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Kratkodobé zavazky 4077 | 3689 | 4186 | 3985 | 2433 | 2562 | 5612
Zavazky z obchodnich vztaht 2680 | 1363 | 1785 | 2519 | 1057 | 1333 | 4263
Osﬁat')\;azky - ovladajici a Fidici 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
druzetva 3 k dsestnicum sarosent | © | O | 0 | 0 | o | 0 | o0
Zavazky k zaméstnancim 286 284 317 310 499 448 443
zatz):’;;a)z?é ze socainino 278 | 263 | 285 | 375 | 310 | 200 | 321
Stat - darfiové zavazky a dotace 530 1442 214 298 263 240 321
Kratkodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 121 126 164 208 230 206 203
Jiné zavazky 181 212 1422 | 274 74 45 61
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0
Bankovni Uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni Uvéry 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 117 0 0 0 (] (] (]




PRILOHA P III: VZZ FIRMY XY, S. R. O. V LETECH 2005-2011

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Trzby za prodej zbozZi 1689 | 1236 | 3858 | 6177 | 2341 | 4486 | 7540
Naklady vynalozene na 1498 | 1136 | 3511 | 5442 | 2031 | 3852 | 5695
prodané zboZi
Obchodni marze 191 100 347 734 | 310 | 634 | 1845
Vykony 29153 | 37236 | 40797 | 41488 | 39276 | 33688 | 30334
Trzby za prodej viastnich 28448 | 37462 | 41239 | 41447 | 39001 | 33336 | 20341
vyrobku a sluzeb
g omena stavu zasob viastn! 626 | -455 | -587 | 97 | 181 | 185 | 94
Aktivace 79 229 146 138 94 167 | 899
Vykonova spotfeba 13560 | 15817 | 19875 | 20883 | 20775 | 16998 | 14702
Spotfeba materialu a energie 8010 | 8221 | 10954 | 9971 | 10530 | 10662 | 9363
Sluzby 5550 | 7597 | 8921 10912 |10245| 6336 | 5339
PFfidana hodnota 15784 | 21519 | 21269 | 21339 | 18811 | 17324 | 17477
Osobni naklady 10769 | 12019 | 12458 | 13631 | 12624 | 12380 | 11708
Mzdové naklady 7581 | 8477 | 8824 | 9642 | 9193 | 8784 | 8373
Odrpeny.clenurp organu 0 0 0 0 0 0 0
spole€nosti a druzstva
Naklady na socialni 2642 | 2955 | 3055 | 3364 | 2807 | 2985 | 2830
zabezpeceni a ZP
Socialni naklady 545 | 587 580 626 | 624 | 612 | 505
Dané a poplatky 27 27 24 21 15 23 22
Odpisy DNM a DHM 676 | 576 599 611 748 | 1055 | 989
Trzby z prodeje diouhodobého | 457 | g | ggg | 433 | 279 | 123 | 285
majetku a materialu
TrZzby z prodeje DM 0 3 0 10 0 0 29
Trzby z prodeje materialu 167 3 688 423 | 279 123 | 256
Zustatkova cena prodaného 167 | 2 | 431 | 410 | 285 | 124 | 257
DM a materialu
Z(statkova cena prodaného
DM a materialu P 0 0 0 0 0 0 0
Prodany material 167 2 431 410 | 285 124 | 257
Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v provozni
oblasti 2 koFr)anexnichpnékIadﬂ S B I 0 0 0
pristich obdobi (+/-)
Ostatni provozni vynosy 0 13 15 4 3 987 4
Ostatni provozni naklady 200 169 147 348 101 465 154
Pfevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0 0 0
Prevod provoznich nakladu 0 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni | 4193 | 8740 | 8318 | 6754 | 5320 | 4387 | 4636
Trzby z prodeje CP a podilu 0 0 0 941 0 0 0
Prodané CP a podily 0 0 0 941 0 0 0
Vynosy z DMF 179 94 29 0 228 60 -1
v\/ynqsy z podl!ﬂ a ovle]cvlany’ch 0 0 0 0 0 0 0
a fizenych osobéach a v uéetnich
Vynosy z ostatnich
dIouﬁlodgbychCP a podild 179 1 94 1 29 | 0 | 228 | 60 | -1
Vynosy z ostatniho
dlouhodobéhor M oo 0o o oo
Vynosy z KFM 0 0 96 0 0 0 0
Naklady z finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0




2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
\/_yrjoosy z pfrecenéni CP a 0 0 0 0 0 0 0
derivatl
Naklady z precenéni CP a 47 | o | 101|637 | o | 38 | o
derivatl
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
polozek ve finanéni oblastip(+/-)y 0 0 0 0 0 0 0
VVynosové uroky 8 9 9 4 3 4 33
Nakladové uroky 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 120 84 82 288 258 168 203
Ostatni finanéni naklady 333 371 563 418 567 327 158
PFevod finan¢nich vynosl 0 0 0 0 0 0 0
Pfevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0 0 0
Finanéni VH -73 | -184 | -448 | -762 -78 | -134 67
Dan z pfijmu za béznou ¢innost 1260 | 2054 | 1908 | 1301 | 1047 | 803 901
splatna 1260 | 2054 | 1908 | 1301 | 1047 | 803 901
odlozena 0 0 0 0 0 0 0
VH za béznou &innost 2860 | 6502 | 5962 | 4690 | 4195 | 3451 | 3802
Mimoradné vynosy 3 0 91 0 0 35 0
Mimofadné naklady 4 0 0 0 0 0 0
Dan z pfijm{ z mimofadné
(":inn?)sti i oradn 0 0 0 0 0 0 0
- splatna 0 0 0 0 0 0 0
- odlozena 0 0 0 0 0 0 0
Mimoradny VH -1 0 91 0 0 35 0
Pfeyo’d Podflﬂ na VH 0 0 0 0 0 0 0
spoleénikim (+/-)
VH za UcCetni obdobi (+/-) EAT 2859 | 6502 | 6054 | 4690 | 4195 | 3486 | 3802
VH pfed zdanénim (+/-) EBT 4119 | 8556 | 7961 | 5991 | 5242 | 4289 | 4703




PRILOHA PIV: AKTIVA KONKURENCNI FIRMY V LETECH 2005-
2010

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

AKTIVA CELKEM 83153 | 87799 | 91697 | 93228 | 96482 | 98953
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 7938 | 8296 | 8384 | 7875 | 7178 | 6883
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 126
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0
Software 0 0 0 0 0 0
Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Nedokonéeny DNM 0 0 0 0 0 126
Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 7412 | 7212 | 6785 | 6454 | 6177 | 6261
Pozemky 30 30 30 30 30 30
Stavby 6914 | 6714 | 6516 | 638 | 6121 | 5923
Samostatné movité véci a soubory mov. véci | 468 | 468 239 106 26 2
Péstitelské celky trvalych porostl 0 0 0 0 0 0
Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 306
Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby FM 526 | 1084 | 1599 | 1421 | 1001 | 496
Podily v ovladanych a fizenych osobéach 0 0 0 0 0 0
Podily v uéetnich jednotkach pod 0 0 0 0 0 0

podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 526 | 1084 | 1599 | 1421 | 1001 | 496

PUjcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba,

podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby financ¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
Potizovany dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DFM 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 74502 | 78733 | 82512 | 84640 | 88685 | 91329
Zasoby 7208 | 7060 | 7024 | 6327 | 4900 | 4407
Material 3392 | 3196 | 3045 | 2244 | 1547 | 1517
Nedokoncena vyroba a polotovary 389 246 267 234 328 167
Vyrobky 3258 | 3387 | 3570 | 3582 | 2799 | 2606
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0
Zbozi 10 15 8 7 6 4

Poskytnuté zalohy na zasoby 159 216 134 260 220 113




2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Dlouhodobé pohledavky 14625| 13852 | 12742 | 10652 | 1118 | 11675
Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Pohleddavky za spolecniky, ¢ Z

ucastniky sdrzljienip V. cleny druzstvaa z2 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 14170 | 13436 | 12425 | 10400 | 10900 | 11480
OdloZend danova pohledavky 455 | 416 317 252 218 195
Kratkodobé pohledavky 2489 | 6617 | 3302 | 2480 | 2257 | 2487
Pohledavky z obchodnich vztaht 2449 | 6544 | 6544 | 2375 | 1514 | 1753
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢ z

Ucastniky sdr\l/ﬁenl'p Vcleny druistia 0 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0
Stat - darfiové pohledavky 5 3 1 40 15 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 35 70 57 65 728 734
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0 0
Kratkodoby FM 50180 | 51204 | 59444 | 65181 | 70410 | 72760
Penize 0 75 31 50 79 44
Uéty v bankach 42482 | 43477 | 53304 | 65117 | 67503 | 67941
Kratkodobé cenné papiry a podily 7628 | 7652 | 6109 14 2828 | 4775
Pofizovany kratkodoby FM 0 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 713 | 770 | 801 | 713 | 619 | 741
Naklady pfristich obdobi 0 19 58 6 4 61
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0
PFijmy pftistich obdobi 713 751 743 707 614 680




PRILOHA P V: PASIVA KONKURENCNI FIRMY V LETECH 2005-

2010
2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
PASIVA CELKEM 83153 | 87799 | 91697 | 93228 | 96482 | 98953
Vlastni kapital 81370 | 85902 | 89951 | 91986 | 95369 | 97917
Zakladni kapital 7449 | 7449 | 7449 | 7449 | 7449 | 7449
Zakladni kapital 7449 | 7449 | 7449 | 7449 | 7449 | 7449
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 2500 | 2236 | 1942 | 1718 | 1797 | 1792
Emisni dZio 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 1796 | 1796 | 1796 | 1796 | 1796 | 1796
Zé\f;cztle(réovau rozdily z pfecenéni majetku a 704 | 440 146 78 1 4
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pieménach
spolecnosti v PP 0 0 0 0 0 0
Rozdily z premén spolecnosti 0 0 0 0 0 0
fo:;;i:av:ilslf:‘ndy, nedélitelny fond a ostatni 1866 | 1866 | 1866 | 1866 | 1866 | 1866
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 1866 0 1866 | 1866 | 1866 | 1866
Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0
VH minulych let 63844 | 67658 | 72286 | 76612 | 79453 | 82757
Nerozdéleny zisk minulych let 63844 | 67658 | 72286 | 76612 | 79453 | 82757
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0
VH bézného ucetniho obdobi 5711 | 6693 | 6408 | 4341 | 4804 | 4053
Cizi zdroje 1737 | 1844 | 1702 | 1221 | 1087 | 1013
Rezervy 0 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0 0 0
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmu 0 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahl 0 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
uézsat\/naizkléy;nk(sadsg;:r?lkum, ¢lentm druzstva a k 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0
OdloZeny darnovy zavazek 0 0 0 0 0 0




2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Kratkodobé zavazky 1737 | 1844 | 1702 | 1221 | 1021 997
Zavazky z obchodnich vztahl 483 | 483 498 134 120 131
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 27 0 0 0 0 0
L]éssat\/naizkléy;nk(Seds:;c;l(;erfirm|kum, ¢lendm druzstva a k 407 47 16 14 0 3
Zavazky k zaméstnanclim 170 504 518 | 415 347 347
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a ZP 407 261 284 230 202 199
Stat - dafiové zavazky a dotace 0 333 231 242 196 155
Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 243 216 155 186 156 162
Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0
Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0 0 66 16
Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 66 16
Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 46 53 44 21 26 23




PRILOHA P VI: VZZ KONKURENCNI FIRMY V LETECH 2005-2010

2005 2006 2007 2008 2009 2010
TrZzby za prodej zboZi 156 55 56 42 37 43
Naklady vynaloZzené na prodané ZBO 139 50 50 38 35 39
Obchodni marze 17 5 6 4 2 4
Vykony 18930 | 19786 | 18783 | 14226 | 12085 | 10950
gy 7@ prodej viastnich virobkiia 1 49177 | 19792 | 18855 | 14501 | 12889 | 10962
Zmeéna stavu zasob vlastni €innost -173 -44 -98 -379 -815 -32
Aktivace -74 38 26 14 11 20
Vykonova spotfeba 9171 9787 8963 6978 6065 5433
Spotfeba materialu a energie 7669 8084 7361 5570 4939 4265
Sluzby 1502 1703 1602 1408 1126 1168
Pfidana hodnota 9776 | 10004 | 9826 7252 6022 5521
Osobni naklady 8426 8712 9269 8169 6841 6831
Mzdové naklady 5940 6099 6546 5692 4906 4783
Qdmeny ¢lenam organu spolecnosti a 117 122 119 145 146 146
druzstva
ZF)Naklady na socialni zabezpeceni a 2081 2983 2132 2028 1525 1649
Socialni naklady 288 359 321 304 264 253
Dané a poplatky 11 10 8 8 8 16
Odpisy DHM a DNM 360 430 427 331 276 222
Trzby z prodeje DM a materialu 250 39 32 50 70 50
ZL‘]s_t'atkova cena prodaného DM a 214 104 97 160 242 200
materialu
ZrUena stavu rezerv a opravnych 538 153 586 419 118 175
poloZzek
Ostatni provozni vynosy 3804 4287 3817 4038 3916 3109
Ostatni provozni naklady 267 284 262 128 90 104
PFrevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0 0
Pfevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0 0
provozni vysledek hospodareni 4014 4943 4198 2841 2791 1482
Trzby z prodeje CP a podill 1975 2887 3986 5216 505 510
Prodané cenné papiry a podily 1496 2529 3659 6050 513 500
Vynosy z DFM 0 0 0 0 0 154
3 Vyr)osy z pogllﬂ a o’vvlada,nych a 0 0 0 0 0 0
fizenych osobacha v ucetnich
Vyr;osy z o'stoatmch ’dluouhodobych 0 0 0 0 0 0
cennych papirt a podild
Vynosy z ostatniho dlouhodobého
fina%ém’r?/o majetku 94 0 0 0 0 0
Vynosy z KFM 0 215 296 0 0 0
Naklady z finan&niho majetku 0 0 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 0 5 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni CP a derivata 0 6 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych
polozek ve finanéni oblastip(+/-) ’ 0 0 0 0 0 0
Vynosové uroky 1307 1397 1840 2483 2086 2482
Nakladové uroky 0 0 0 0 2 1
Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 0 3 21 0




2005 2006 2007 2008 2009 2010
Ostatni finan¢ni naklady 55 92 72 87 50 51
Prevod finannich vynosl 0 0 0 0 0 0
Prevod finan€nich nakladd 0 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni 1825 1877 2391 1565 2047 2594
Dan z pfijmu za béZnou &innost 129 127 181 65 34 23
splatna 158 88 82 0 0 0
odlozena -29 39 99 65 34 23
VH za béznou &innost 5710 6693 6408 4341 4804 4053
Mimoradné vynosy 2 0 0 0 0 0
Mimoradné naklady 1 0 0 0 0 0
Dan z pfijm0 z mimoradné Cinnosti 0 0 0 0 0 0
- splatna 0 0 0 0 0 0
- odloZena 0 0 0 0 0 0
Mimoradny VH 1 0 0 0 0 0
Prevod podilli na VH spoleénikam (+/-) 0 0 0 0 0 0
VH za UcCetni obdobi (+/-) EAT 5711 6693 6408 4341 4804 4053






