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ABSTRAKT

Tato bakalaiskd prace zpracovava financni analyzu spolecnosti XY, a.s. za obdobi 2010-
2013. Prace je rozdélena na dvé Casti, cast teoretickou a Cast praktickou. V teoretické ¢asti
je vysvétlena podstata finan¢ni analyzy, zdroje informaci pro finan¢ni analyzu a také jeji
ukazatelé. Prakticka Cast se sklada z ptredstaveni spolecnosti a nasledné z vypracovani sa-
motné finan¢ni analyzy spolecnosti, kterd je zpracovana na zékladé metod popsanych v teo-
retické Casti. Na zavér prace jsou navrhnuta opatfeni pro zlepsSeni financni situace spolec-

nosti XY, a.s. a jsou provedena nasledna zavére¢na doporuceni.

Kli¢ové slova: finan¢ni analyza, G¢etni vykazy, analyza extenzivnich ukazatell, analyza roz-

dilovych ukazateld, analyza pomérovych ukazatell, soustavy ukazatelt, EVA.

ABSTRACT

This bachelor thesis handles financial analysis of the company XY, a.s. from 2010 to 2013.
The work is divided into two parts, the theoretical and the practical part. The theoretical part
explains substance of financial analysis, sources of information for financial analysis and its
indicators. The practical part consists of the presentation of the company and then develop a
financial analysis of the company, which is compiled based on methods described in the
theoretical part. In conclusion the measures are suggested to improve the financial situation

of the company XY, a.s. and are subsequently made final recommendations.

Keywords: financial analysis, financial statements, financial extensive indicator, financial

differential indicator, ratio analysis, system indicators, EVA.
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UvVOD

Obsahem této bakalaiské prace bude problematika financ¢ni analyzy. Jelikoz je finan¢ni ana-
lyza Gizce spjata s ucetnimi vykazy bude i pro potieby této bakalarské prace nezbytné vyuzi-
vat Ucetnich vykazl jako hlavni podklad pro sestaveni ptehledu o finan¢ni situaci podniku.

Prace bude rozdélena na dv¢ ¢asti a to na teoretickou a praktickou.

V teoretické Casti bude zachycena charakteristika finan¢ni analyzy, budou popsany téetni
vykazy potiebné pro vypracovani finan¢ni analyzy, dale budou vysvétleny finanéni ukaza-
telé a soustavy téchto ukazateli a na zavér bude vysvétlen a popsan postup ekonomické
pfidané hodnoty. V charakteristice finan¢ni analyzy bude vysvétlen samotny pojem, tcel
finan¢ni analyzy a také jeji uzivatelé. Pti predstaveni Gcetnich vykazii se bude zacinat roz-
vahou. Jeji jednotlivé udaje budou rozdéleny podle toho, zda spadaji do polozek aktivnich
¢i pasivnich. Dal§im podkladem pro finan¢ni analyzu bude vykaz zisku a ztraty. U tohoto
vykazu bude vysvétleno, co je nakladem, vynosem a jaké polozky zde spadaji. Samotnou
kapitolkou budou odlozené a akrualni polozky. V souvislosti s timto vykazem bude také
popsano ¢lenéni a druhy vysledkl hospodateni. Ukazatelé finan¢ni analyzy budou roz¢le-
nény do tii skupin. Nejprve budou vysvétleny extenzivni ukazatele, dale rozdilové ukazatele
a nejvetsi skupinu budou tvotit ukazatele pomérové. V souvislosti s témito ukazateli budou
zminény i ukazatelové soustavy. Zavér teoretické ¢asti bude zaméten na ekonomickou pfi-

danou hodnotu.

Prakticka ¢ast bude zalozena na finanéni analyze spole¢nosti XY, a.s. v letech 2010-2013.
Tato Cast se bude skladat z charakteristiky spole¢nosti a odvétvi, dale z vypracovani ukaza-
telti finan¢ni analyzy, ukazatelovych soustav a také z vypoctl ekonomické ptfidané hodnoty.
U extenzivnich ukazateli bude vypracovana vertikalni a horizontalni analyza jak rozvahy,
tak vykazu zisku a ztraty. V ramci rozdilovych ukazateli budou provedeny vypocty Cistého
pracovniho kapitalu a také Cistych pohotovych prostiedki spole¢nosti. Dale bude provedena
analyzy pomérovych ukazatell a ta bude skladat z analyzy zadluzenosti, likvidity, rentability
a aktivity. K této skupiné budou vypocitany i hodnoty dalsich pomérovych ukazateli. V sou-
vislosti s ukazateli finan¢ni analyzy budou provedeny i ukazatelové soustavy, konkrétné tedy
spider analyza a pyramidova soustava pomérovych ukazatelii. V zavéru praktické ¢asti bude

proveden vypocet ekonomické piidané hodnoty spolecnosti.
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Na zavér celé bakalaiské prace bude provedeno shrnuti vysledkl finan¢ni analyzy spolec-
nosti XY, a.s. ve sledovanych letech a nasledné budou navrhnuta doporuceni pro zlepseni

budouciho ekonomického vyvoje spolecnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Finan¢ni analyza slouzi ke zhodnoceni stavajicich ekonomickych vysledki podniku a to
v souvislosti s porovnanim s odvétvim. Cilem této bakalaiské prace je tedy posouzeni hos-

podareni spolecnosti XY, a.s. za pomoci ukazateld a metod financni analyzy.

Financ¢ni analyza spolec¢nosti bude provedena v letech 2010-2013. a pfi vypracovani bude
vyuzivano né€kolik metod zpracovani. Nejprve bude provedena literarni reserse a dale bude
prace vyuzivat metody analyzy a syntézy. Analyza bude mit za kol rozlozit zkoumanou
ekonomickou situaci podniku na jednotlivé ¢asti a nasledna syntéza bude naopak slouzit ke
slozeni zjisténych informaci do jednoho celku, ¢imz bude mozné zjistit vzajemné souvislosti

mezi jednotlivymi ukazateli finan¢ni analyzy.
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. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Existuje mnoho definic a vysvétleni co pojem ,,finan¢ni analyza® vlastné znamena. Nize je
uvedeno nékolik definic podle riznych autorti a i kdyz se vSichni v zakladni myslence, co je

to finan¢ni analyza shoduji, kazdy dodava jesté svlij poznatek a rozsiteni.

Rackova (2009, s. 9) definuje finanéni analyzu nasledovné: ,,Finan¢ni analyza predstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech.*
Z této definice je tedy ziejmé, Ze k vypracovani financni analyzy jsou zapotiebi informace

Z Gcetnictvi a tyto dva okruhy spolu izce souvisi.

Dalsi moznosti je definovat finan¢ni analyzu jako ur¢itou metodu. ,, Finan¢ni analyza pod-
niku je pojiména jako metoda hodnoceni finan¢niho hospodateni podniku, pii které se zis-
kand data tfidi, agreguji, pométuji mezi sebou navzjem, kvantifikuji se vztahy mezi nimi,
hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj“(Sedlacek, 2011, s. 3). Uptes-

fyje tedy, jak finan¢ni analyza se ziskanymi informacemi pracuje.

Velmi podobné je vysvétlena financni analyza v nasledujicim vyroku. ,,Finanéni analyza
jako formalizovand metoda, kterd pométuje ziskané udaje mezi sebou navzajem a rozsituje
tak jejich vypovidaci schopnost, umoziuje dospét k urcitym zavérim o celkovém hospoda-
feni, majetkové a finan¢ni situaci podniku, podle nichZ by bylo mozné ptijmout rtizna opat-

feni, vyuZit tyto informace pro fizeni a rozhodovani“ (Holeckova, 2008, s. 9).

Z vyse uvedenych definic miizeme tedy konstatovat, Ze finan¢ni analyza vyhodnocuje cel-
kovou finan¢ni stranku podniku a to predevs§im z Gcetnich vykazl. Diky vysledkiim finan¢ni
analyzy muze spole¢nost zacit délat kroky ke zlepSeni financni situace a finan¢ni analyza

zasadné ovliviiuje dalsi rozhodovani celého podniku.

1.1 Ugel finanéni analyzy

Hlavnim ucelem financni analyzy, se kterym se shoduje vétSina autort, je efektivni zhodno-

ceni finan¢ni stranky podniku a nasledné doporuceni pro dalsi vyvoj spolecnosti.

»Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku® (Knap-
kova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17). Podle tohoto vyroku by mél byt podnik schopen
spravné se rozhodovat a to ve vztahu k minulosti pro budouci vyvoj. Uéelem finanéni ana-

lyzy je tedy ptiprava na budouci rozhodovani.
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Pohled do budoucnosti je i podle dalsi definice hlavni tlohou finan¢ni analyzy. ,, Jeji ulohou
je poskytnout informaci o finanénim zdravi podniku, tj. v jaké stavu se nachdzi k okamziku

ocenéni a co Ize oCekavat v budoucnosti (Kislingerova, 2001, s. 39).

Ze diivodem provadéni finanéni analyzy je predevdim budouci rozhodovani je zminéno
1 tomto vyroku: ,,Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni roz-

hodovani o fungovani podniku* (Rackova, 2011, s. 9).

A posledni uvedenou definici se jen potvrzuje, Ze vétSina autord se shoduje na tom, proc se
vlastné finan¢ni analyza provadi a proc je pro podnik nedilnou soucasti. ,,Informace ziskané
pomoci finanéni analyzy umoziuji dospét k urcitym zavérim o celkovém hospodateni

a finanéni situaci podniku® (Sedlacek, 2011, s. 3).

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Podle Vochozky (2011, s. 12) lze uzivatele finan¢ni analyzy rozd¢lit na dvé skupiny a to na

interni uzivatele a na externi uzivatele.

Do externich uzivatelil jsou zatazeni pfedevsim statni orgdny, investofi, véfitelé véetné bank,
obchodni partnefi a konkurence. Pro stat a jeho orgdny je finan¢ni analyza potiebna pro
kontrolu, statistiky, dotace nebo také pro zhodnoceni podniku v ramci statni zakazky. Inves-
tortim, véfitelim a obchodnim partnerim zase finan¢ni analyza pomaha pro zavérecna roz-
hodnuti. Zda je investovani bezpe¢né, jaké jsou riziky vstoupeni do obchodovani s danou
spolecnosti, jestli bude podnik dostavat svym zivazkim apod. (Vochozka, 2011,

s. 13)

Internimi uZivateli jsou mysleni zejména manaZeti, zaméstnanci a odborafi. ManaZefi ja-
kozto vétSinou 1 sami zpracovavatelé finan¢ni analyzy dostavaji informace, které jim napo-
muzou k efektivnéjs§imu fizeni podniku. Z hlediska zaméstnanct je finan¢ni analyza dule-

zita, kvili celkovému zajmu o prosperitu a stabilitu podniku. (Vochozka, 2011, s. 13)
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2 UCETNI VYKAZY JAKO ZDROJ INFORMACI PRO FINANCNI
ANALYZU

vvvvvv

pro vypracovani finan¢ni analyzy tcetni vykazy. Tyto ucetni vykazy muzeme rozd¢lit na

dvé¢ Casti a to na vykazy finan¢niho ucetnictvi a vykazy vnitropodnikového ucetnictvi.

S timto rozdé€lenim souhlasi i Ruckova (2011, s. 21) a rozvadi, ze finan¢ni ucetni vykazy se
povazuji za externi vykazy, protoze jsou tyto informace poskytovany hlavné externim uzi-
vateliim. Z tohoto zdroje Ize ziskat ale pouze zakladni informace, a to z toho divodu, Ze

vykazy finan¢niho ucetnictvi jsou vetejné dostupné.

Naopak vnitropodnikové ti¢etni vykazy nejsou sestavovany pro externi uzivatele, ale naopak
pro konkrétni potieby dané¢ho podniku. Oproti vykaziim finan¢niho ucetni je sestavovani
mnohem ¢astéjsi, a proto dochazi k efektivni eliminaci odchylek. Tyto vykazy slouzi tedy

k tomu, aby vysledek finan¢ni analyzy byl co nejpfesnéjsi. (Ruckova, 2011, s. 21)

Mimo tyto zasadni zdroje, jak doplnuje DluhoSova a kolektiv (2010, s. 72), jsou uzite¢né
také finan¢ni informace, které jsou ziskdvany z ucetnich vykazd. Jedna se o napiiklad
o informace z vyrocnich zprav, vnitropodnikového Gcetnictvi, burz, ale také od finan¢nich
analytikl ¢i vedeni firmy. Dal§im zdrojem informaci jsou kvantifikovatelné nefinan¢ni in-
formace. Pod témito informacemi se skryvaji pfedevsim rtizné podnikové statistiky. Posled-
nim zdrojem informaci pro vytvofeni finan¢ni analyzy jsou nekvantifikovatelné informace,
které obsahuji naptiklad konkrétni zpravy pracovnikli na vedoucich pozicich, manazerskeé

komentafe ¢i nezavisla hodnoceni.

2.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem, podle BokSové (2013, s. 60), ktery informuje o majetkové
struktufe a nasledné o zdrojich financovani tohoto majetku je rozvaha, nebo také vykaz

o finan¢ni pozici.

Konkrétné, jak dodava Ruckova (2011, s. 22) je majetek situace podniku zachycena v roz-

vaze na stran¢ aktiv a na stran¢ druhé, v pasivech, jsou zvetejnény zdroje financovani.
Pro potieby financni analyzy je zapotiebi sledovat rozvahu ve ¢tyfech zékladnich bodech.
Nejprve je nezbytné sledovat bilan¢ni sumu a jeji vyvoj. Dale je dalezité prohlédnout obe

strany rozvahy, to znamena prozkoumat jak strukturu aktiv, tak strukturu pasiv. U pasiv pak
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zejména vénovat pozornost struktuie vlastniho a ciziho kapitalu. A v neposledni fad¢ je po-
tteba analyzovat vzajemny vztah mezi aktivy a pasivy. Naptiklad porovnani dlouhodobych
aktiv s dlouhodobymi pasivy a s vlastnim kapitalem, nebo srovnani obéznych aktiv s krat-
kodobymi cizimi pasivy, anebo také pozorovat vztah mezi finanénim majetkem spolecné s

kratkodobymi pohledavkami a kratkodoba pasiva. (Rackova, 2011, s. 23)

2.1.1 Aktiva

Pojem aktiva je pfesn¢ definovatelny a prvni definice zni: ,,Aktiva (majetek, assets) jsou
vlozené prostiedky, které jsou vysledkem minulych udalosti, a u nichz se ocekava, ze pod-

niku pfinesou budouci ekonomicky prospéch, budouci uzitek* (Landa, 2008, s. 30).

Podrobnéji je aktivum popsano nasledovné. ,,Aktivum je majetek (ekonomicky zdroj) ovla-
dany podnikem, ocenitelny v penézich, jehoz existence je vysledkem minulych hospodéai-
skych transakcei, podnik s nim plné disponuje, a od né¢hoz se ocekava, Ze podniku piinese

budouci ekonomicky prospéch (Boksova, 2013, s. 48).

Z uvedenych definic je tedy ziejmé, ze mezi hlavni znak aktiva je pfedevsim ptredpoklad

budouciho ekonomického uzitku, ¢imz jsou mysleny budouci penézni piijmy.

Podle BokSové (2013, s. 48) mezi dal$i znaky patii to, Ze dany majetek musi byt spolehlivé
ocenitelny, podnik nad nim musi mit kontrolu a uzavieni obchodu, diky némuz podnik tuto
kontrolu ma, muselo nastat v minulosti. Dal§im znakem je i to, ze pro definovatelnost aktiva
neni podstatné vlastnictvi majetku. Musi se ale dodat, Ze tento znak neplati pro Ceskou re-

publiku, protoze zde je vlastnictvi majetku rozhodujici pro uznani aktiva.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 23) jesté dodavaji, jak je polozka aktiv v rozvaze
rozdélena. Aktiva jsou ¢lenéna do Ctyf hlavnich skupin a to podle likvidnosti, tedy podle
schopnosti pfeménit dany majetek na penézni prostiedky. Polozky aktiv jsou tedy fazeny

postupné od nejméné likvidniho majetku az po nejvice likvidni majetek.
Pohledavky za upsany zakladni kapital

Pohledavky za upsany zakladni kapitél jsou prvni polozkou aktiv kazdé rozvahy a to proto,

jak uz bylo zminéno vyse, Ze tato polozka je nejmén¢ likvidnim majetkem podniku.

Na tomto fadku jsou vyobrazeny nesplacené podily nebo akcie. Jedna se tedy o pohledavky
predevsim za spolecniky, akcionate ¢i ¢leny druzstva, ktefi se upsali vlozit vklad do zaklad-

niho kapitalu. (Pasekova, 2007, s. 42)
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Dlouhodoby majetek

Podle Ruckové (2011, s. 24) je jiz z nazvu ziejmé, ze tento majetek by mél byt v podniku
drzen dlouhodobé. To znamena, Ze nez se premeéni tento majetek na penézni prostiedky,
bude to trvat déle nez jeden rok. Diky tomuto dlouhodobému uzivani majetku se opotiebeni
neprojevuje hned, ale postupné a to prostfednictvim odpist, které nasledné vstupuji do na-
kladt podniku.

Dalsim znakem, jak dodava Boksova (2013, s. 273), je ale také to, Ze ocenéni takového ma-
jetku musi byt pro spole¢nost vyznamné. Zalezi na kazdém podniku, jakou hladinu vyznam-

nosti si zvoli a zafazeni majetku do dlouhodobého je tedy pievazné na vedeni spolec¢nosti.

Dlouhodoby majetek je dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 25) ¢lenén na dlouho-

doby hmotny, nehmotny a finan¢ni majetek.

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje zejména budovy a stavby, samostatné movité véci,
jako jsou naptiklad stroje a zafizeni a v neposledni fadé pozemky. Ty se odliSuji od ostatnich
hmotnych majetki tim, ze je nelze odepisovat, protoze nedochazi k jejich opotiebeni. Do
této skupiny neodepisované¢ho majetku patii naptiklad také umélecka dila ¢i sbirky. (Knap-

kova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 26 — 27)

Dle Boksové (2013, s. 274) je za dlouhodoby nehmotny majetek povazovany takovy maje-
tek, ktery nema fyzickou podobu. Spadaji sem predevsim prava, kterd pro podnik piedstavu;i
budouci ekonomicky prospéch. Do nehmotného majetku tedy patii naptiklad autorska prava,

licence, patenty, ochranné znamky, receptury nebo také technologické postupy.

Zde ale jesté Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 25) dodavaji, Ze dilezitou soudasti

dlouhodobého nehmotného majetku jsou také ztizovaci vydaje, goodwill a software.

Posledni skupinou je dlouhodoby finan¢ni majetek a je tvofen hlavné cennymi papiry
a podily s dobou drZeni delsi neZ jeden rok, dale majetkovymi ucastmi a realizovatelnymi
cennymi papiry a podily nebo dluznymi cennymi papiry drzenymi do splatnosti. (Vochozka,
s. 15)

ObéZna aktiva

Pod pojmem obé&zna aktiva se nachazi opak dlouhodobého majetku a to je majetek kratko-
doby. Jedné se majetek, ktery je neustale v pohybu a od toho tedy obézny majetek, protoze
stile v podniku obiha dokola. Cim rychleji se majetek pfeméuje na penézni prostiedky

a zase zpatky, tim je ziskovost podniku vétsi. Je také dilezité zminit, Ze ob&zny majetek se



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

neodepisuje, je zde ale moznost pfechodného snizeni hodnoty a to nikoliv v podobé¢ odpist,

ale v podobé opravnych polozek. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 28)

Do obéznych aktiv jsou zahrnuty zasoby, coz je veskery material na sklad¢, ale také nedo-
konc¢ena vyroba, polotovary, hotové vyrobky, zvifata, zboZi ur¢ené k prodeji a poskytnuté
zalohy na zédsoby. Ddle se do obézného majetku zatazuji pohledavky, které lze ¢lenit na
kratkodobé a dlouhodobé, podle doby splatnosti. A jako posledni polozka téchto aktiv je
kratkodoby finan¢ni majetek, ktery obsahuje pfedevsim bankovni ucty a hotovosti pen€zni
prostiedky, dale pak obchodovatelné cenné papiry a také zde patii vlastni akcie ¢i dluhopisy

podniku. (Pasekova, 2007, s. 49-55)

Podle Ruackove (2011, s. 25) je divodem sledovani obéznych aktiv zejména hodnoceni li-

kvidity podniku. Pro tento ukazatel finan¢ni analyzy je tedy nutné analyza téchto aktiv.

2.1.2 Pasiva

Na stran¢ pasiv, nebo téz na strané€ zdroj financovani podniku, je vyjadiena finan¢ni struk-
tura, ktera pokryva majetek spole¢nosti. Clenéni pasiv je na dvé zakladni ¢asti, kterymi jsou
vlastni zdroje a cizi zdroje. Pasiva tedy délime podle toho, kdo stoji za finanénim zdrojem.

(Rackova, 2011, s. 26)
Vlastni kapital

Vlastnim kapitalem se podle BokSové (2013, s. 419) rozumi jisty narok vlastnikli na aktiva.
Jedna se o takovou hodnotu aktiv, kterd byla vlastniky vlozena do spolecnosti. Vlastnim

kapitalem neni ale jenom narok, ale patfi sem také vysledek hospodateni.

Rickova (2011, s. 27) rozvadi, jaké polozky jsou ve vlastnim kapitalu. Jako prvni je to za-
kladni kapital, coZ jsou vlozené zdroje financovani pti zaloZeni spolecnosti. Jeho vyse se ale
muze ménit i béhem ekonomické ¢innosti. Dalsi polozkou jsou kapitalové fondy, které ob-
sahuji emisni 4zio, ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a z kapitalovych Gc€asti nebo také
dary a dotace. Jednou z polozek vlastniho kapitalu jsou fondy tvofené ze zisku. Mezi tyto
fondy patti ptfedevsim zakonny rezervni fond, nedé€litelny fond a fondy ostatni. Pfedposledni
slozkou je vysledek hospodateni minulych let, ktery ukazuje nerozdéleny zisk, piipadné ne-
uhrazenou ztratu z minulych let. A kone¢né posledni poloZku zaujima vysledek hospodateni

bézného obdobi, coz je zdanény zisk ¢i ztrata sledovaného obdobi.
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Cizi kapital

Financovani pomoci cizich zdrojt, jak uvadi Rukcova (2011, s. 27), znamen4, Ze podnik je
Vv pozici dluznika. Tento zdroj je k dispozici po ur€itou dobu a podnik za tento zdroj finan-
covani plati uroky a jiné vydaje souvisejici s timto ziskavanim finan¢nich zdroji. Presto je
financovani cizim kapitdlem mnohdy levnéjsi nez financovani ze zdroju vlastnich. Navic

vzniklé troky spole¢nosti vstupuji do naklada a nasledné snizuji zaklad dané.

Podle Boksové (2013, s. 93) se mezi cizi kapital fadi rezervy, které maji za tkol zabezpecit
budouci rizika podniku. Jedna se tedy o odhad zavazku, protoZe zpravidla neni znama vyse

Castky, kterou bude potieba v budoucnu vynalozit a ani neni znamo, kdy se tak stane.

Dalsi polozkou ciziho kapitalu, kterou rozvadi Rickova (2011, s. 27), jsou dlouhodobé za-
vazky, coz jsou takové zdvazky, které¢ maji splatnost delsi nez jeden rok a to od okamziku

kdy je sestavovana ucetni zavérka.

Posledni slozkou jsou kratkodobé zavazky, které jsou uréené k tomu, aby zafinancovaly

bézny provoz podniku. (Boksova, 2013, s. 93)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, podle BokSové (2013, s. 153), je takovym vykazem, ve kterém jsou
zachyceny vSechny ndklady a vynosy dan¢ho podniku za dané Ucetni obdobi. Presnéji je
diky nékladim a vynostim moZzné vykazat vysledek hospodatfeni, coZ je hlavnim cilem

tvorby tohoto t¢etniho vykazu.

Ruckova (2011, s. 32) dale poznamenava, Ze oproti rozvaze, ktera zachycuje aktiva a pasiva
jen na kKonci obdobi a na zacatku dalsiho obdobi je tato hodnota pocate¢nim stavem, vyka-
zuje vykaz zisku a ztraty jen ndklady a vynosy za dané obdobi a v obdobi dal§im zac¢iné opét
od nuly. Tento Gcetni vykaz by ndm mél odpovédét na to, jak vynosy a néklady v daném
obdobi ovliviiovali vysledek hospodateni a tedy celkovou ziskovost ¢i ztratovost spolec-

nosti.

2.2.1 Vynosy

Za vynos se povazuje predev§im zvySeni ekonomického prospéchu. Dosdhne-li podnik vy-
nosu, tak se to projevi bud’ tim, Ze se zvysi aktiva, nebo dojde ke snizeni pasiva to v podobé

dluhti. Vynosem v Zadném piipad€¢ neni myslen pfijem penéznich prostiedkii. O vynos se
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totiz jedna uz tehdy, kdyz podnik splnil v§echny povinnosti a je mozné dostat penize, nezna-

mena to vsak, ze nam odbératel skuteéné zaplati. (BokSova, 2013, s. 126-127)

2.2.2 Naklady

Jak uvadi BokSova (2013, s. 128-129), ke kazdym vynosim musi byt vynaloZeny souvisejici
naklady. Nakladem se rozumi vSechny vstupy do hospodaiské ¢innosti podniku. Nejsou tim
ale mysleny pouze hmotné vstupy, ale také naptiklad pracovni sila. V ptipadé vykazani na-

kladu dojde bud’ ke snizeni aktiv, nebo ke zvySeni dluht.

Knapkova, Pavelkové a Steker (2013, s. 38) uvadgji, ze naklady lze vykazovat ve dvojim
¢lenéni a to na druhové a ucelové naklady. Nejprve néco k druhovému ¢lenéni nakladu, které
Jsou v praxi vice vyuzivany a to z legislativnich dtvodu, které druhové ¢lenéni vyzaduji.
Tyto naklady se déli podle toho, jaky druh nakladl byl vynalozen. Jejich vykazani do vykazu
zisku a ztraty nastdva v okamziku, kdy byly vynaloZeny, sleduje se zde tedy ¢asové nikoliv
vécné hledisko. Naopak ucelové ¢lenéni ndkladul je zaloZeno na tom, na co byly tyto naklady
vynalozeny. Sleduje tedy ucel. Hlavnim rozdilem mezi druhovym a ti¢elovym ¢lenénim je
to, Ze u tcelového Elenéni je naklad vykazan az v okamziku, kdy je vykazan vynos, jehoz je

dosazeno diky témto uceln¢ vynalozenym nakladim.

2.2.3 OdloZené a akrualni polozky

V daném tcetnim obdobi by méli byt zachyceny, podle BokSové (2013, s. 130) pouze vynosy
a naklady, které vécné a Casové souvisi. Proto, aby se piesné ptifazovaly tyto néklady a
vynosy, slouzi pravé odloZené a akrualni polozky. Odlozenymi polozkami se rozumi takové
vynosy a naklady, které sice byli uhrazeny v daném uc€etnim obdobi, ale vécné a Casové
souviseji az s obdobim nasledujicim. Mezi tyto poloZzky patii naklady pftistich obdobi a vy-
nosy piiStich obdobi. Naopak akrualni polozky jsou urceny k tomu, abychom vykazaly na-
klady a vynosy, které sice nebyly zachyceny v penéZnim toku, ale do daného obdobi spadaji.
Pro tyto tucely slouzi ptfijmy a vydaje pristich obdobi, dile dohadné ucty aktivni

1 pasivni a rezervy na zaru¢ni opravy a rezervy na ztraty z podnikani.

2.2.4 Vysledek hospodareni

Vysledek hospodateni 1ze chapat ve dvou smyslech. Prvnim je, Ze vysledek hospodateni je
zjistén z penéznich toki a je to tedy rozdil mezi piijmy a vydaji. V Ceské republice se ale

tento vysledek hospodateni nepouziva, a to zejména proto, Ze neudava skutecné Cinnosti,
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které se za ucetni obdobi staly. Druhd varianta, jak chapat vysledek hospodateni a také vice
uzivand, je ve smyslu rozdilu mezi vynosy a naklady. Jsou zde tedy uvedeny vSechny ope-

race, které vécné a Casové€ souvisi s danym ucetnim obdobim. (BoksSova, 2013, s. 124-125)

Existuji Ctyfi zakladni funkce vysledku hospodateni. Prvni je funkce rozhodovaci, coz zna-
mena, ze pomoci vysledku hospodateni je podnik schopen si odpoveédét na zakladni ekono-
mické otdzky a nasledné rozhodnou co bude d¢€lat dal. Druhou funkci je funkce rozvojova,
ktera zajist'uje finan¢ni zdroje pro dalsi provoz a vyvoj podniku. Dalsi je funkce rozdélovaci.
Ta umoziuje rozdélovani dichodi mezi vlastniky spoleCnosti, investory
a stat. Posledni funkci vysledku hospodateni je motivacni funkce. Znamena to, Ze pro vlast-
niky, ale i pro samotné zaméstnance podniku, je co nejlepsi vysledek hospodaieni motivu-

jici. (Synek, M. a kol., 1996 cit. podle Landa, 2008, s. 42)
Clenéni vysledku hospodaieni

Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 43) déli vysledek hospodateni, zjistovan z vynost

a nakladd podniku, na tii skupiny.

Prvni z nich je provozni vysledek hospodateni. Ktery se sklad4 z provoznich vynost a pro-
voznich nakladt. Do provoznich vynosu patii trzby za prodej zbozi, vykony, trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu, ostatni provozni vynosy a pievod provoznich vynosu.
Naopak v provoznich nakladech jsou zachyceny naklady vynaloZené na prodané zbozi, vy-
konova spotieba, osobni ndklady, dané a poplatky, odpisy dlouhodobého hmotného a ne-
hmotného majetku, zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu, zmény
stavu rezerv a opravnych poloZek a naposled ostatni provozni néklady. Pro podnik je pro-
vozni vysledek hospodafeni, tedy rozdil mezi provoznimi vynosy a provoznimi naklady,
velmi dulezity. Je to zejména proto, ze je z n¢j ziejmé, jak si podnik stoji ve své hlavni

¢innosti. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 43)

Druhou skupinou je finan¢ni vysledek hospodateni. Do finan¢nich vynost patii trzby z pro-
deje cennych papirt, vynosy z prodeje dlouhodobého finanéniho majetku, vynosy z prodeje
kratkodobého finan¢niho majetku, vynosy z pfecenénych cennych papirii a derivatl, vyno-
sové uroku a ostatni finan¢ni vynosy. K témto vynostim jsou pfifazeny souvisejici finan¢ni
naklady, které se skladaji z prodanych cennych papiri a podilli, ndkladd z finanéniho ma-
jetku, nékladi z precenéni cennych papirG a derivati, ze zmény stavu rezerv

a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti, dile z ndkladovych urokt, ostatnich finan¢nich
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nakladi a z ptevodu finan¢nich ndklada. Tento vysledek hospodateni je v fad¢ nefinan¢nich

spole¢nosti vyjadfen zapornym &islem. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 43-44)

Tieti a posledni ¢lenéni je na mimotadny vysledek hospodareni. Zde se mimotadné néklady

ani mimotadné vynosy déle n&jak nedéli. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 44)

Souctem provozniho a finan¢niho vysledku hospodatfeni dostavame vysledek hospodaieni
za béznou Cinnost. V piipadé, kdy je pficten i mimotadny vysledek hospodateni, tak se jedna
o vysledek hospodafeni za uletni obdobi. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,
s. 44)

Druhy vysledku hospodareni

Knépkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 44) uvadgji étyfi druhy vysledku hospodateni. Zisk,
ktery je z vykazu zisku a ztraty pireveden do rozvahy, se nazyva Cisty zisk (EAT), neboli
vysledek hospodareni za ucetni obdobi, jak uz bylo uvedeno vyse. Jestlize k tomuto vysledku
je pripocitana dan z piijmu za béZnou a také mimotadnou ¢innost, je zjistén zisk pied zda-
nénim (EBT). Pti pfidani nakladovych trokti podnik dostava tieti druh vysledku hospodateni
a to zisk pfed zdanénim a aroky (EBIT). Poslednim druhem je zisk pied Groky, zdanénim a

odpisy, ktery je ziskén po pficteni odpisi.

Ruckova (2011, s. 52) dale rozvadi, pro€ jsou druhy vysledku hospodateni pro finan¢ni ana-
lyzu tak dilezité. Pro srovnani finan¢ni situace podniku s jinymi spole¢nostmi je vyuZzivan
zisk pfed zdanénim a uroky. Je to predevs§im proto, ze kazdy podnik mé stejné danové zati-
Zeni, ale jak je dany podnik schopen dostavat svym zavazkiim, uZ je véc druhd. Tento druh
vysledku hospodatenti je tedy ovlivnény tiroky. Cisty zisk, tedy zisk po zdanéni se pro tcely
finan¢ni analyzy pouZiva ve vSech otdzkach vykonnosti podniku. Poslednim ziskem je zisk
pfed zdanénim, ktery se také vyuZziva u hodnoceni vykonnosti podniku, ale je zde také za-

chyceno, jak moc je podnik dafové zatizen.
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3 UKAZATELA FINANCNI ANALYZY

3.1 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazateld

Jak uvadi Rackova (2011, s. 43-44), do analyzy extenzivnich, absolutnich, nebo také stavo-

vych ukazatelt, patii zejména horizontalni a vertikalni analyza.

Dluhosova a kolektiv (2010, s. 74) dale rozvadi, Ze analyza absolutnich ukazateld je pro
finan¢ni analyzu dtlezitou slozkou a to zejména proto, zZe sleduje vyvoj souhrnnych financ-

nich ukazatell a pfitom také strukturu téchto ukazatelti v Case.

Analyza absolutnich ukazatelii, podle Holeckové (2008, s. 42), slouZzi pro zakladni pohled
na Gcetni vykazy a zejména poukazuje na nedostatky podniku. Diky prvotnimu ptehledu se
finan¢ni analyza dale mtze ubirat smérem, ktery je pro podnik pfednéjsi a predev§im muze

1épe vytesit dané problémy spolecnosti.

3.1.1 Horizontalni analyza

Tato analyza podle Sedlacka (2011, s. 13-15) sleduje zmény dat z Gcetnich vykazl v Case
a to nejbéznéji za 3 az 10 ucetnich obdobi. Jelikoz jsou sledovany tyto zmény po fadcich, je
tato analyza pojmenovana jako horizontalni. Tato analyza je ¢asto pouzivand pfi potiebe
vypracovani celkového pohledu na hospodatskou situaci podniku a jeho jak minulém, tak
1 budoucim vyvoji.

V horizontalni analyze je dulezité hledat odpovédi na dvé zékladni otazky, jak uvadi Hole¢-
kové (2008, s. 43). Nejprve se ptame na to, jaka byla zména dané poloZzky v Case, a poté si

pokladdme otazku, jaka byla procentudlni zména.

Na prvni otdzku, jinak fe¢eno na absolutni zménu, lze dojit pomoci nésledujiciho vypoctu:
Absolutni zména = sledované obdobi — ptedchozi obdobi 1)

Pro odpovéd’ na druhou otédzku je vychazeno s absolutni zmény a tedy:

absolutni zména (2)
v - -+ 100
predchozi obdobi

Procentualni zména =

3.1.2 Vertikalni analyza

Podle Sedlacka (2011, s. 17) je ulohou vertikalni analyzy vytvofit si obrazek na strukturu

ucetnich vykaza. Naptiklad u provedeni vertikalni analyzy na rozvaze, je podnik schopen
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tyto prosttedky financovany. V této analyze jsou sledovany jednotlivé polozky ve vykazech
po jednotlivych sloupcich, ne vSak na fadcich, jak tomu bylo u horizontalni analyzy, proto

nazev vertikalni analyza.

Vochozka (2011, s. 19) opét dodéava, ze u vertikalni analyzy je oproti horizontalni analyze

pouzita jina technika a to technika procentniho rozboru.

Crosson a Needles (2014, s. 537) dopliuji, ze spoleénosti si za zakladni polozku, tedy za
polozku, ktera je oznacena 100 %, pfi analyze rozvahy voli celkovou bilan¢ni sumu

a u vykazu zisku a ztraty je to hodnota celkovych vynosu ¢i nékladi.

3.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Za dalsi absolutni ukazatele zmitiuje Holeckova (2008, s. 45) analyzu rozdilovych ukazatela.
Rozdilové jsou proto, ze jejich hodnota je vypocitana, jako rozdil dvou absolutnich ukaza-
telti. Holeckova také dodava, ze je mozné tyto ukazatele nazyvat i jako finan¢ni fondy nebo

také jako fondy finan¢nich prostiedkd.

3.2.1 Cisti pracovni kapital
Jak uvadi Sedlacek (2011, s. 35) patii Cisty pracovni kapital mezi nejcastejsi pouzivané uka-
zatele. Jeho hodnota je vypoctena jako rozdil mezi obéZnymi aktivy a kratkodobymi za-
vazky.
CPK = obézna aktiva — kratkodobé zavazky (3)
Vochozka (2011, s. 21) uvadi jeste jiny zptsob vypoctu, kterym je nasledujici:
CPK = vlastni kapital + dlouhodobé zavazky — stala aktiva 4)

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s 83) tento ukazatel udava takovou ¢ast ob&z-

ného majetku, kterd je financovana dlouhodobymi zdroji.

Batinova a Voziakova (2005, s. 54) dodavaji, Ze Cisty pracovni kapital je velmi dilezity
v souvislosti s platebni schopnosti podniku. Podnik se snazi dosahovat co nejvétsich hod-
not tohoto ukazatele, protoze v takovém piipad¢ je pak schopen pohotové hradit své za-
vazky. Naopak, kdyZ je hodnota zdpornd, znamena to pro podnik finan¢né¢ nestabilni situ-

aci, jelikoz kratkodobé zdroje financuji 1 ¢ast dlouhodobych aktiv.

S Cistym pracovnim kapitalem souvisi i uréeni podnikové strategie financovani.
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3.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Hodna ¢istych pohotovych prostfedkt je zjisténa rozdilem mezi pohotovymi penéznimi pro-
stiedky, coz jsou penize v hotovosti a na Gétech, ale také sménky, Seky, kratkodobé termi-
novan¢ vklady a cenné papiry (KFM), a okamzité splatnymi zavazky. (Holeckova, 2008, s.

47)
CPP = pohotové penéini prostredky — okamzité splatné zavazky (5)

Podle Mrkvicky (2006, s. 63) je hodnota ¢istych pohotovych prosttedki, v pfipadé, kdy se
za pohotové penézni prosttedky mysli pouze penize v hotovosti a na uctech, uzce svazana

s okamzitou likviditou, ktera je popisovana v kapitole pomérovych ukazatelti.

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Za zékladni nastroj finanéni analyzy Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 84) povazuji
pravé analyzu pomeérovych ukazateld. Tyto ukazatele jsou nazyvany jako pomérové a to
proto, ze jednotlivé polozky tucetnich vykazii jsou davany do poméru. Z tohoto divodu je
tedy pomérovych ukazateli celd fada. Mezi zdkladni a v praxi nejvice vyuzivané pomérové

ukazatele spadé analyza zadluZenosti, likvidity, rentability, aktivity a kapitalového trhu.

Ruckova (2011, s. 47-48) povazuje také za vice uzivany zpiisob takové ¢lenéni, jaké udavaji
Knéapkova, Pavelkova a Steker. Na toto ¢lenéni je pohliZeno z hlediska zaméfeni poméro-
vych ukazatelti. Pomérové ukazatele 1ze ale ¢lenit i z hlediska vykazi. Z tohoto hlediska se
pomérové ukazatele dé€li na ukazatele struktury majetku a kapitalu a dale ukazatele vysledku

hospodafteni.

Matik a kolektiv (2011a, s. 102) davaji ale pfednost jinému rozdé€leni. Je dulezité sledovat
predevsim takové ukazatele, které ukazuji, zda je podnik, podle aktualniho finan¢niho hod-
noceni, schopen docilit svych zakladnich priorit. Podle této teorie patii mezi hlavni pomé-
rové ukazatele kratkodoba likvidita, dale ukazatel dlouhodobé finan¢ni rovnovahy
a az na zakladé téchto dvou ukazatelli se analyza posouva na zhodnoceni prioritniho cile

podniku, tedy k ziskovosti podniku, a proto analyzuje ukazatele rentability.

Je také dtilezité zminit, pro¢ je analyza pomérovych ukazatell tak roz$itena, a to dale rozvadi
Sedlacek (2011, s. 55). Hlavni divody jsou tfi. Nejprve je vyhodou, Ze tato analyza dovoluje
analyzovat casovy vyvoj finan¢ni situace podniku, tedy trendovou analyzu. Dale je analyza
pomérovych ukazatelti vhodna pii porovnavani stejnych nebo podobné zamétenich podnikt

mezi sebou. A v neposledni fad€ je tato analyza uzite¢na, protoze zjisténé informace mohou
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byt dale pouzity pro zjistovani zavislosti mezi jevy, hodnoceni rizik
a hlavné v predvidani budouciho vyvoje. Naopak je uvedena i nevyhoda a to ta, Ze je zde

nizka schopnost vysvétlovani jevi.

3.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Podle Kislingerové a Hnilici (2008, s. 32) znazoriiuje ukazatel zadluzenosti pomér mezi
zdroji vlastnimi a cizimi. Tento ukazatel ndm tedy tika, jak je podnik zadluzen. Neni ale
pravdou, Ze pokud je tento ukazatel vysoky, musi byt podnik v ohrozeni své existence, pro-
toze vysoka hodnota zadluzenosti piispiva ke zvySovani ziskovosti vlastniho kapitalu. Pro
potfeby finan¢ni analyzy je ale potieba se nejen divat do rozvahy na stranu pasiv, kde se
nachdzi kapitalova struktura podniku, ale je také potieba zjistit udaje, které se ve vykazech
nenachazeji. Naptiklad je pfinosné zjistit, zda podnik nema né&jaky majetek potfizeny na lea-
sing, poptipad€ v jaké vysi. Tato skute¢nosti mize velmi ovlivnit celkovy pohled na zadlu-
zeni spole¢nosti, protoze i kdyz by bylo zadluzeni podle tcetnich vykazi malé, kvili dalsi

zavazklim vici leasingové spolecnosti se zadluZzeni miize zna¢né navysit.

Jak uvadi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 85) je velmi dilleZité se u tohoto ukazatele
zamyslet nad otdzkou, zda je lepsi vyuzivat zdroje vlastni nebo radéji vyuzit moznosti cizich
zdroji. Jak by se mohlo na prvni pohled zdat, tak by mélo byt vyhodnéjsi financovani ze
zdroju vlastnich, opak je ale pravdou. Jestli-ze se podnik rozhodne pro cizi zdroje financo-
vani, plyne z toho n€kolik vyhod. Asi nejvetsi prednosti je princip daniového §titu. Znamena
to, Ze uroky, které plynou ze zadluZeni, se promitaji v ndkladech podniku, a tudiZ snizuji
zaklad pro vypocet dané. Co se jesté tyka cizich zdroji, nejlepsi variantou je financovani
z kratkodobych cizich zdroji, protoze takoveé prostiedky jsou nejlevnéjsi. A opét se jevi cizi
zdroje mnohem levnéjsi, protoze ¢im delsi je doba splatnosti, tim je kapital drazsi, z ¢ehoz
vyplyva, Ze vlastni zdroje jsou nejdrazsi variantou financovani podniku. Jedna-li se ale o

pohled na rizikovost téchto dvou variant, je z tohoto hlediska vlastni kapital daleko bez-

wewvr

Celkova zadluZenost

Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je ukazatel véfitelského rizika, ktery je také oznaCovan
jako celkova zadluzenost (Ruckova, 2011, s. 58).
cizi kapital

Celkova zadluZenost = - - (6)
celova aktiva
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Jak komentuje Sedlacek (2011, s. 63-64), z vétitelského uhlu pohledu je lepsi, kdyz je tento
ukazatel co nejmensi. Chtéji tedy, aby celkova aktiva byla oproti cizimu kapitalu co nejvetsi.
Podnik se naopak snazi vyuzivat ve vétsi mife cizi zdroje, tudiz dosahovat v tomto ukazateli

vysSich hodnot, a to kviili jiz zminovanému danovému Stitu.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 85-86) dodavaji, ze doporu¢ena hodnota celkové
zadluzenosti je mezi 30-60 %. Zaroven, ale upozoriiuji, jak je dilezité¢ se pfi posuzovani
tohoto ukazatel divat 1 na odvétvi, do kterého spolecnost spada. Podnik se ale také musi

zamyslet nad tim, jak je schopen hradit uroky, které z ciziho kapitalu plynou.

S doporugenou hodnotou Knapkové, Pavelkové a Stekera nesouhlasi Bafinova a Voziiakova
(2005, s. 57). Ty tvrdi, Ze celkova zadluzenost by neméla dosahovat hodnot vyssich nez 50 %

a to z divodu rizikovosti kryti aktiv cizimi zdroji.
Mira zadluZenosti

Mezi dalsi ukazatel zadluzenosti patii mira, nebo také koeficient zadluzenosti ¢i mira fi-
nanéni samostatnosti (Knéapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86).
cizi kapital

Mi dluz ti = 7
Ira zaatuzenostt vlastni kapital )

Podle Sedlacka (2011, s. 64) ma jak celkova zadluZenost, tak mira zadluZenosti totoZnou
schopnost. Jedna se o to, ze oba tyto ukazatele rostou tak, jak roste rozlozeni dluhtli ve fi-
nan¢ni struktufe podniku. Rozdilem je ale to, Ze oproti celkové zadluzenosti, ktera roste li-

nearn¢, mira zadluzenosti roste exponencialné.

Nejlépe se mira zadluzenosti hodnoti, kdyz se porovnava v Case, tedy jaky je vyvoj podilu
cizich a vlastnich zdroju. Je také ale dulezité pamatovat na to, aby se piihlizelo i na dobu
splatnosti cizich zdroji. Ma-1i podnik spiSe kratkodobé cizi zdroje, jedné se o rizikovéjsi
zadluZeni, jelikoZ tyto dluhy musi spole¢nost splatit v nejbliz§i dob&. Naopak mensim rizi-
kem jsou zdroje dlouhodobé, avSak zde podnik zase musi pocitat s vys$si cenou za tento ka-
pital. Pro zjisténi, jaké cizi zdroje tedy podnik vyuziva, slouzi ukazatel podilu dlouhodobych

cizich zdroji a celkovych cizich zdroji. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86-87)

Jak dodava Rickova (2011, s. 59), je také potiebné pti vyhodnocovani sledovat leasingové
financovani. Leasing se totiz v ucetnich vykazech nevykazuje, ale zadluzenost ovliviiuje,
proto by se mél pficist k cizim zdrojiim a umoZnit tak objektivni vysledek hodnoceni pod-

niku.
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Urokové kryti
Ukazatel urokového kryti je po€itan predevsim kvili tomu, aby podnik zjistil, zda je zatizeni
v podobé dluhi pro spole¢nost jesté tnosné (Ruckova, 2011, s. 59).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

(8)

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 87) se podnik nachéazi v dobré finanéni situ-
aci, pokud je tento ukazatel vyssi nez 5. Je to z toho diivodu, Ze pokud je ukazatel roven 1,

znamena to sice, Ze je podnik schopen splacet iroky svym véfitelim, ale Cisty zisk je nulovy.

Sedlacek (2011, s. 64) se ale spise priklani na doporucenou hodnotu trokového kryti v roz-
mezi od 3 do 6. Tato hodnota je ale povazovana pouze za postacujici a kazdy podnik se musi

hodnotit individualné.

K Sedlackovi je naklonéna i Ruckova (2011, s. 59), ktera také zminuje doporucenou hodnotu

veétsi nez 3 a vychézi ze zahrani¢niho doporuceni.

Mezi dal$i ukazatele zadluzenosti se fadi naptiklad kryti dlouhodobého majetku vlastnim

kapitalem nebo také kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji.

vlastni kapital

©)

Kryti DM vlastnim kapitilem =
Ty DM prastim Kapttatem = G ouhodoby majetek

i o .. dlouhodobé cizi zdroje + vlastni kapital
Kryti DM dlouhodbymi zdroji =

1
dlouhodoby majetek (10)

U téchto ukazatell je tfeba se zaméfit, zda je splnéno zlaté pravidlo financovani, tedy zda je
dlouhodoby majetek kryti dlouhodobymi zdroji. V piipad¢ kdy tomu tak neni tak by mohl
mit podnik problém se splacenim kratkodobych cizich zdroji. (Knapkova, Pavelkova a Ste-

ker, 2013, s. 87-88)

3.3.2 Ukazatele likvidity

Aby bylo mozné provadét a hodnotit ukazatele likvidity, je potfeba védét, co slovo likvidita
znamend. Likviditou se rozumi schopnost spole¢nosti dostavat svym zavazkiim. Jinymi
slovy likvidita odpovida na otdzku, zda mé podnik dostatek financni prostedkll pro potieby

hrazeni svych dluht. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 82)
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Dalsim diilezitym pojmem, ktery blize specifikuje Ruckova (2011, s. 48) a byl jiz zminén
u majetkové struktury podniku, je likvidnost. Likvidnost ndm odpovida na jinou otazku

a to na tu, za jak dlouho je dana polozka schopna se pfeménit na penézni prostredky.

Solventnost podniku je také pojem, ktery byva v souvislosti s likviditou ¢asto spojovan.
Podle Holeckové (2008, s. 115) se za solventnost povazuje schopnost okamzité platebni
schopnosti. Pta-1i se tedy n¢kdo, jak je podnik solventni, zajima ho, jak je podnik schopen

hradit své zavazky v dobé splatnosti a pfitom zachovat v§echny smluvné sjednané podminky.

Jak uvadi Bafinova a Voznakova (2005, s. 55), ¢im vétsi je hodnota tohoto ukazatele, tim je
platebni schopnost podniku pfiznivéjsi. Nesmi se vsak jednat o piili§ vysokou hodnotu, jeli-
koz to by pro podnik naopak znamenalo, Ze neefektivné hospodaii s obéZnym majetkem.

Kdyz totiZz podnik mé vysoké polozky obéznych aktiv, nejen Ze si zvySuje své néklady, ale

Bézna likvidita
Bézna likvidita, oznacovana také jako likvidita 3. stupné€, posuzuje pomér mezi ob€znimi
aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji spole¢nosti (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,

s. 91).

Besna likvidita — obézna aktiva 1)
ST L = 4 kodobé cizi zdroje

Holeckova (2008, s. 116) dodava, Ze bézna likvidita udava, kolikanasobné podnik uhradi své

kratkodobé zavazky, jestlize preméni obéZny majetek do hotovosti.

Je potieba si uvést i nedostatky tohoto ukazatele, které vysvétluje Rickova (2011, s. 50).
Nejprve je potieba si uvédomit, Ze bézna likvidita nebere v tvahu strukturu obéznych aktiv
a to zejména z pohledu likvidnosti. A v druhé fad¢ neptihlizi ani k dob¢ splatnosti kratkodo-

bych cizich zdroji.

Doporuéna hodnota podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 92) je rozmezi mezi 1,5
a 2. V pripadé¢, kdy jsou obézna aktiva rovna kratkodobym cizim zdroji nebo jsou obézna
aktiva dokonce mensi, nez kratkodobé cizi zdroje se podnik dostava do rizikového postaveni,
zda bude schopen své zavazky hradit. Co se tyka horni hranice, ta je uvedena kvili tomu, Ze
pokud podnik s velkym obéznym majetkem a pfitom s malymi kratkodobymi zdroji sveédci
o financovani tohoto majetku dlouhodobymi zdroji, ¢imz spole¢nost zbyte¢né vyuziva draz-

§itho financovani.
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S doporuénymi hodnotami souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem i Rtickova (2011,
s. 50). Pouze dopliuje, Ze je mozné povazovat za vyhovujici vysledek bézné likvidity i hod-

notu 2 a to z diivodu, ze existuje ne¢kolik riznych nastroji financovani.

Naopak uplné rozdilny nazor ma Batinova a Voziidkova (2005, s. 56), které se priklani k va-
riant¢ doporu¢ovaného rozmezi od 2 do 3. Dodévaji ale, Ze tato hranice je ur¢ena na zakladé
primérnych hodnot vSech odvétvi, je tedy opét dalezité pti hodnoceni porovnat dany podnik

s odvétvim, do kterého spada.
Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech

Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) jako dalii ukazatel likvidity uvadgji podil &is-
tého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech. Tento ukazatel mé za kol objasnit, jaka je

finan¢ni stabilita podniku a doporuc¢ena hodnota se nachazi mezi 30 — 50 %.

obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Podil CPK na OA = (12)

obézni aktiva
Pohotova likvidita

Dtvodem, pro¢ se této likvidité fika pohotova, nebo také likvidita 2. stupné, je skutecnost,
ze na rozdil od bézné likvidity, kde se berou v tivahu cela obézna aktiva, se zde vyberou
pouze poloZky pohotovych prosttedkil. Jedna se predevs§im o hotovost v pokladnach, penézni
prosttedky na Uuctech, obchodovatelné cenné papiry a také pohledavky ocisténé
o opravné polozky. Ne vSechny pohledavky jsou ale pro objektivni hodnoceni vhodné, proto
je nutné vyloucit nedobytné ¢i pochybné pohledavky. Zjednodusené Ize tedy ftici, Ze od obéz-
nych aktiv sta¢i odecist zasoby. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 83)
obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé cizi zdroje (13)

V piipadé pohotovée likvidity by se mél podnik snazit o to, aby se pohotové prostfedky ale-
spon rovnali kratkodobym cizim zdrojim. Hodnota, ktera svéd¢i o dobrém finan¢nim zdravi
podniku je tedy od této miniméalni hranice 1 do nejvyse 1,5. (Batfinova a Vozidkova, 2005,

S. 55)

Rackova (2011, s. 50) s doporucenymi hodnotami souhlasi a ddle rozvadi, co tyto hodnoty
konkrétné pro podnik znamenaji. JestliZe je tedy pomé&r mezi témito polozkami roven 1, pro

spolecnost to znamena schopnost hradit své zdvazky bez nutnosti rozprodavani zasob. Jak
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uz bylo feceno, spolecnosti se snazi o vyrovnanost polozek pohotové aktivity, opét kvuli

efektivnosti financovani, ale z pohledu vétitelského je lepsi dosahovat vyssi hodnoty.

Sedlacek (2011, s 67) dale tika, ze pti hodnoceni podniku je dilezité se podivat 1 na pomér
mezi béznou a pohotovou likviditou. Pokud je pohotova likvidita mnohem vyssi nez likvidita
bézna, poukazuje to na to, Ze podnik disponuje s velkym mnozstvi zasob. U obchodnich
spolecnosti takovy rozdil nevadi, protoze zde se zasoby rychle preménuji na pohotové pro-
sttedky a podobn¢ je tomu tak i u podnikt sezonniho typu, kde je podnik nucen se predza-

sobit na celou sezdnu.
Hotovostni likvidita

Poslednim ukazatelem je hotovosti likvidita neboli likvidita 1. stupné. Tento ukazatel uka-
zuje na nejlikvidnéjsi prostiedky podniku, a proto je v ¢itateli pouze kratkodoby finanéni

majetek. (Bafinové a Voziidkova, 2005, s. 55)

kratkodoby financni majetek

Hotovostni likvidita = (14)

kratkodobé cizi zdroje

Podle Holeckové (2008, s. 120) je by se méla hotovostni likvidita pohybovat nad minimalni
hranici 0,2. Déle ale tik4, Ze minimalni hodnota hotovostni likvidity by se méla rovnat po-
méru mezi mzdovymi prostfedky a kratkodobymi zavazky. Takto uréend hranice pro podnik
znamena, ze je schopen alespon vyplacet svym zaméstnancim mzdy. Pro spole¢nost je ne-

joptimalngjsi, kdyZ se ukazatel hotovostni likvidity bude pohybovat v rozmezi 0,9 a 1,1.

Rickova (2011, s. 49) s doporucenym intervalem souhlasi s HoleCkovou, ale zaroven do-
dava, ze toto optimalni rozmezi neni pouzitelné v Ceské republice. Zde je posunuta dolni

hranice niz a uvadi se hodnota 0,6 nebo jesté nizsi a to 0,2.

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) souhlasi s dolni hranici pro Ceskou republiku
0,2. Jeste ale doplituji i doporucenou horni hranici, kterou kdyz podnik piekroci, opét nastava
problém s neefektivnosti vyuzivani penéznich prostiedkil. Tato hranice je nastavena na hod-

notu 0,5.

3.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu slouzi jako méfitko pro schopnost podniku
tvofit nové zdroje financovan. Na rozdil od ukazatell likvidity, kde jsou potfeba informace
pouze z rozvahy, zde je Cerpano i z vykazu zisku a ztraty, ktery je pro hodnoceni ziskovost

podniku nezbytny. (Rackova, 2011, s. 51)
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Jak uvadi Holeckova (2008, s. 57) ukazatele rentability jsou velmi diillezitymi charakteristi-
kami hospodatské ¢innost podniku. Je pravdou, ze kazda spolenost ma jiné cile, kterych se
snazi nasledné¢ dosahnout, ale vSechny se snazi dosahnout ptivétivé vynosnosti vlozené¢ho
kapitalu. Na rentabilitu se ale nesmi piihlizet jako na samotny ukazatel, v takové ptipade
mize dojit k neobjektivnimu hodnoceni vykonnosti podniku, ale je potieba piihlédnout i
K jiz zminovanym pomérovym ukazatelim, tedy hodnotit v souvislosti s likviditou a zadlu-

zenosti.

Ze opravdu existuje dlouhodoby vztah mezi ukazateli rentability a likvidity poznamenavaji

I Matik a kolektiv (20114, s. 105-106).
Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb (ROS) slouZzi k vyhodnoceni ziskové marze, kterd je pro podnik dilezitym
faktorem pro hodnoceni. V tomto ukazateli je poméfovan zisk s trzbami spolec¢nosti. (Kna-

pkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98)

Zisk

Rentabilita trieb = (15)

trzby

Tento ukazatel podniku urcuje ,,schopnost podniku dosahovat zisku pti dané urovni trzeb,

tedy kolik dokéaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb* (Rtckova, 2011, s. 56).

Je potieba si uvédomit, Ze pojem ,,zisk* je velmi obecné slovo a je tedy na misté se zamyslet
nad otazkou, jaky druh zisku pro jaké ucely je vhodné pouzit, kterou zodpovida DluhoSova
a kolektiv (2010, s. 82). V piipadé, kdy chce podnik pouze informaci pro vnitropodnikové
vedeni, je vhodné vyuzit EBT. Pokud se spole¢nost pométuje s jinymi podniky v odvétvi je

na misté pouzit EBIT, jelikoz by nebylo objektivni hodnotit podniky s rozdilnou vysi uroku.

Rackova (2011, s. 56-57) se dale zminuje o rentabilité trzeb jako o pojmu ziskové rozpéti,
které vyjadiuje ziskovou marzi u vyrobki. Navic dodava, Ze v ptipad¢, kdy je tato podnikova
ziskova marZe niz$i v porovnani s odvétvim, znamena to, Ze nabizena cena vyrobku je nizka
a néklady naopak vysoké. Na rozdil od DluhoSové a kolektivu ale pozaduje, aby za zisk byl

dosazen EAT, nikoliv EBT ani EBIT.

S Dluhosovou, ale i s Ri¢kovou souhlasi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 98), kteti
pfipoustéji, Ze vSechny zminéné druhy zisku 1ze do vypoctu dosadit. Déle vysvétluji, Ze v né-
kterych piipadech lze za polozku trzeb dosadit vynosy. V tomto piipadé by ukazatel fikal,

kolik zisku ptipada na 1 K¢ vynost.
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Rentabilita celkového kapitalu

vvvvvv

teli rentability. S timto nazorem souhlasi i Griinwald a Holeckova (2007, 81-82), ktefi tvrdi,
ze rentabilita celkového kapitalu (ROA) je povazovana za zakladni ukazatel rentability. Dale
uvadgéji, k cemu vlastné podniku slouzi. Jedna se o zjistovani poméru mezi ziskem a souhr-
nem aktiv, které byly do podniku investované, aniz by byla podstatné informace, z jakych

zdroji byla tato aktiva financovana.

zisk (16)

Rentabilita celkového kapitalu = -
aktiva

Za polozku zisku je mozno opét dosadit nékolik moznosti, podle toho jaké jsou pozadavky
spole¢nosti. V ptipadé kdy se chce podnik porovnavat s podobnymi podniky, bez ohledu na
podil cizich zdroju v pasivech a na danové podminky, je vhodné pouzit EBIT. Takto dosa-
zeni ukazatel pak vyjadiuje hrubou produkéni silu aktiv. Dalsi moznosti je vyuziti EAT po

pticteni zdanénych uroka. (Sedlacek, 2011, s. 57)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 99) se piiklangji k pouziti EBIT, pravé aby nebylo

porovnavani spole¢nosti ni¢im ovlivnéno.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Oproti ROA rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) bere v tivahu pouze kapital, ktery byl vlo-
zen spolecniky podniku. Tento ukazatel slouzi zejména pro potieby vlastnikii, aby zjistili,

jak jsou jejich vlozené prostiedky zhodnocovany. (Ruckova, 2011, s. 54)

Cisty zisk

Rentabilita vlatniho kapitalu = a7

vlatni kapital

Podle Batinové a Vozidkové (2005, s. 60) neni ukazatel ROE zrovna nejvhodnéjsi pro po-

jednoznaéné fici, jaky zisk byl vytvoten jen pomoci kapitalu vlastniho.

Nevyhody zmifiuji i Kndpkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 100). Jako hlavni uvadgji sku-
teCnost, Ze vypocet je nejbeznéji provadeén s obéma proménnymi zjisténymi ke shodnému
datu. Takovy pfistup mlze dopustit to, ze se vlastni kapital ke dni zhodnoceni navysi, ale ve
skutec¢nosti spolecnost v pritbé¢hu hospodaiského obdobi s timto kapitdlem vibec nakladat

nemohla. Dojde tedy ke zkresleni vysledku, piesnéji ke snizeni hodnoty vysledku.
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Dale je diilezité zminit, jaka je optimdlni vySe tohoto ukazatele. Aby byly vlastnici spoko-
jeni, méla by byt hodnota minimalné nepatrné vétsi nez je primérny trok z dlouhodobych

vkladi. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 100)
Rentabilita investovaného a uplatného kapitalu

Mezi dalsi ukazatele rentability patii ukazatel investovaného kapitalu, ktery slouzi k vypo-
&itani vynosnosti dlouhodobého kapitélu a dale rentabilita uplatného kapitalu. Uplatny kapi-
tal znamena veskery kapital spolecnosti nesouci néklad, tedy vlastni kapital a cizi zdroje

zatizeny urokem. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 101)

EBIT
R — . ar
entabilita investovaného kapitalu dlouhodoby kapital (18)
e . . EBIT (19)
Rentabilita Gplatného kapitalu = - - —
uplatny kapital

3.3.4 Ukazatele aktivity

Mezi dal$i pomérové ukazatele patii ukazatele aktivity, nebo také fizeni aktiv, a jak uvadi
Sedlacek (2011, s. 60), slouzi k hodnoceni efektivniho vyuzivani aktiv. Nejenze tyto ukaza-
tele mizou vyhodnotit, Ze ma podnik aktiv mélo, tim padem dochézi k nevyuZzivani ekono-
micky vynosnych pftileZitosti, ale mizou poukézat také na problém vynakladani zbyte¢nych

nakladu v piipadé, kdy mé podnik naopak aktiv pfili§ mnoho.

DluhoSova a kolektiv (2010, s. 86) uvadéji, ze tyto ukazatele jsou nazyvany, jako ukazatele

relativni vazanosti kapitalu v riznych podobach aktiv.

Podle Holeckové (2008, s. 81) maji ukazatele velky vliv na ukazatele rentability celkového
kapitalu, ale 1 na ukazatele rentability vlastniho kapitalu. A také dodava, ze je opét dillezité

porovnavat vysledky v souvislosti s odvétvim podniku.

V praxi lze ukazatele aktiv vyjadfit pomoci obratu samostatnych polozek aktiv (obratovosti),

anebo pomoci doby obratu, aktiv. (Knépkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 103)
Ukazatele obratu (obratovost)

Tyto ukazatele umoziuji zjistit, kolikrat se dand polozka aktiv proméni v jinou polozku za
dané hospodaiské obdobi a podniku tak vzniknou trzby. Jinymi slov ukazatele obratu podava
informaci o tom, o kolik jsou trzby ¢i vynosy vyss§i nez urcitd polozka aktiv. (Holeckova,
2008, s. 81)
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Jak vySe uvadéla HoleCkova, ze ukazatele aktivity maji vliv na rentabilitu, tak Rackova

(2011, s. 61) dodava, ze nejvetsi vliv ma obrat celkovych aktiv.

triby (20)

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Podle Holeckoveé (2008, s. 82) je také mozné za polozku trzeb dosadit i celkové vynosy
podniku. Dale uvadi, ze v obecné roviné Ize povazovat za doporuc¢enou hodnotu tohoto uka-
zatele hodnotu vyssi nez 1. Zaroven ale dodava, ze vzdy je mnohem lep$i porovnani s od-

vétvim, do kterého spolecnost spada.

Sedlacek (2011, s. 61) s porovnavanim s odvétvim souhlasi s HoleCkovou a dopliuje, jak by
se mé&l podnik zachovat v situaci, kdy je tedy obrat aktiv vyrazné niz8i oproti odvétvi. Spo-
le¢nosti se nabizi dvé moznosti. Bud’ se pokusi o navyseni trzeb z nevyuzivanych aktiv, nebo

tyto aktiva jednoduse proda.

Mezi dalsi ukazatele obratu patii obrat dlouhodobého majetku, ktery oproti obratu celko-
vych aktiv je zaméfen pouze na efektivnost investiéniho majetku. (Knépkova, Pavelkova a

Steker, 2013, s. 104)

trzby

Obrat dlouhodohého majetku = (21)

dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku je pro podnik zdsadnim rozhodovacim kritériem pti nakupo-
vani dalSich stalych aktiv. Podnik by se mél opét zamyslet nad moZnostmi zlepSeni v pfi-
padé, kdy hodnota tohoto ukazatele je nizsi v porovnani s primérnymi hodnotami v odvétvi.
V takové situaci by se mél podnik snazit o zefektivnéni vyrobni kapacity a hlavné po urcitou

dobu nepotizovat dalsi dlouhodoby majetek. (Sedlacek, 2011, s. 61)

Mezi dal$i ukazatele obratovosti patii také ukazatelé obratu obézného majetku. Vyjadieni je

V podobé poméru mezi trzbami daného podniku a danou poloZzkou z ob&znych aktiv. Nej-

vvvvvv

5. 59-60)

trzby

Obratovost zasob = — (22)
zasoby
Obratovost pohledavek = — 22 (23)
ratovost pohledave = ohledavky

Rickova (2011, s. 61) dale dopliiuje obratovost zavazkii.
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) . trzby
Obrat zavazkli = ———— (24)
zavazky

Ukazatele doby obratu

Na rozdil od obratovosti, kde je pokladana otazka kolikrat, doba obratu odpovida na otazku,

za jak dlouho se uskutecni jeden obrat, vétSinou za kolik dni se tak stane. (Holeckova, 2008,

s. 81)

Do této skupiny ukazateld aktivity spada nejprve doba obratu zasob, coz je, podle Knap-

kové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 104), doba za kterou se uskuteéni jeden obrat zasob.

Doba obratu zasob = * 360 (25)

Napodobné¢ jsou vypocitany i dalsi ukazatele doby obratu jako jsou doba obratu pohleda-

vek a doba obratu zavazki.

) pohledavky
Doba obratu pohledavek = ———— (26)
trzby
) kratkodobé zavazky
Doba obratu pohledavek = * 360 (27)

trzby

Tyto dva ukazatele jsou velmi dilezité pro to, zda je na podnik pohliZeno spiSe jako na vé-
fitele nebo jako na dluznika. Pro podnik je zna¢né€ vyhodnéjsi, jestlize je doba obratu zavazkt
vétsi nez soucet dob obratli pohledavek a zasob. Nasledné totiz dochazi k situaci, kdy jsou
pohledavky a zasoby financovany od dodavateli. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.

105)

3.3.5 DalSi pomérové ukazatele

Jak uvadi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 111) je vhodné pfi finanéni analyze pro-
vést 1 vypocty dalSich pomérovych ukazatel. Nejcastéjsi jsou pouzivané vztahy souvisejici
s pfidanou hodnotou. Patfi sem zejména poméry mezi piidanou hodnotu a poctem zamést-
nanct, dale mezi osobnimi néklady a pfidanou hodnotou nebo pomér vysledku hospodateni
pred zdanénim a ptidané hodnoty. Uzivanymi ukazateli jsou také ukazatelé vypovidajici 0

vykonnosti zaméstnanct. Zde patii naptiklad pomér mezi trzbami a poétem zaméstnanct

nebo mezi osobnimi naklady a po¢tem zameéstnancii.
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4 SOUSTAVY UKAZATELU

4.1 Pyramidova soustava pomérovych ukazatelu

Analyza pomoci pyramidové soustavy pomérovych ukazatell slouzi k rozlozeni vzorce Du
Pont. Na vrcholu celého usporadani stoji ukazatel rentability celkového kapitalu a ten je dale
rozkladan do dal$ich slozek ukazateli. Pomoci tohoto rozkladu je tedy mozné zjistit, jakou
vysi se jednotlivé ukazatele podili na rentabilité celkového kapitalu. (Synek, Kopkané a Ku-

balkova, 2009, s. 179-180)

EAT  vynosy aktiva

Du Pont = ROE = (28)

* *
vynosy aktiva vlastni kapital

Ross, Westerfield a Jordan (2013, s. 69) rozvadi, jakymi polozkami je rentabilita celkového
kapitalu ovlivnéna. Jednou z nich je ovlivnéni pomoci ziskové marze, ktera se vypocité jako
podil ¢istého zisku na vynosech. Dal$im ukazatelem, ktery méa dopad na rentabilitu celko-
vého kapitalu, je schopnost podniku efektivné vyuzivat sva aktiva, tedy ukazatel obratu ak-
tiv. A v neposledni fadé je ROE ovlivnéna finan¢ni pakou, ktera je zjisténa jako podil aktiv

na vlastnim kapitalu.

Finan¢ni paka je svym charakterem zafazovéana do jedné z formy vyjadieni miry zadluze-
nosti. Cim je tento ukazatel v&tsi, tim ma spole¢nost vétsi podil cizich zdroji. Pokud je ren-
tabilita celkového kapitalu vyssi, nez urokova mira cizich zdroji jedna se o pozitivni pliso-
beni finan¢ni paky. Jeli tomu opacné, tak se jedna o negativni pisobeni finan¢ni paky. (Ho-

leckova, 2008, s. 75)

4.2 Spider analyza

Podle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 119) je mozné ze ziskanych vypoétli pomé-
rovych ukazatelli provést souhrnné porovnani s celym odvétvim. Pro ptehledné porovnani
je vhodné pouzit tzv. paprskovy graf. V ném jsou hodnoty odvétvi znazornény jako 100 %
a hodnoty spolec¢nosti pak jako procentni podil na téchto hodnotach. Ktivky lze tedy na-

sledné jednoduse porovnat a posoudit, jak se podniku dafi v porovnani s odvétvim.
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5 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Ukazatel ekonomické piidané hodnoty je pro finan¢ni analyzu dilezity a to zejména kvuli
tomu, ze vykazovany ucetni zisk je od skute¢ného ekonomického zisku hodné rozdilny. Pro
potteby urceni ekonomické ptfidané hodnoty je nutnd uprava vstupnich ucetnich dat
a to takovym zpiisobem, aby udaje bylo co nejvice podobné skute¢nému stavu podniku.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 152-154)

Ruackova (2011, s. 66-67) dodava, ze potiebnost provadéni ukazatele EVA je predevsim
z diivodu nedostatkli pomérovych ukazatelt, které jsou zjisStovany pouze z ucetnich vykaza.
Ale i tento ukazatel ma nevyhody a jednou z nich je nemoznost porovnavani jeho hodnot

s hodnotami v odvétvi.

Podle Mafika a kolektiv (2011b, s. 74) jsou potieba pro spravné zjisténi ekonomické piidané
hodnoty podniku tfi veli¢iny. Nejprve je potieba zjistit vysledek hospodateni z operativni
¢innosti po zdanéni (NOPAT), dale pak vysi aktiv, které se podilely na tomto vysledku hos-
podatfeni (NOA) a v neposledni fad¢ je tieba vypocitat primérné vazené néklady na kapital,

kterymi byla dana aktiva financovana (WACC).
EVA = NOPAT — WACC = NOA (29)

Pro vypocet NOA je zapotiebi vylouceni operativnich aktiv, jako je nedokonceny dlouho-
doby majetek ¢i nevyuzivané budovy a pozemky spolecnosti. Dale je potieba také snizit
hodnotu aktiv o neuroceny cizi kapital. Jednd se o dlouhodobé a kratkodobé zavazky, ale
také o rezervy, které maji charakter skute¢nych zavazki, nebo také o ¢asové rozliSeni pasiv.
A Vv neposledni fad¢ je potteba pficist k aktiviim polozky nevykazujici se v uetnich vyka-
zech, ale zasadné ovliviujici ¢innost podniku. Jedna se pfedevsim o leasing a goodwill. (Ho-

le¢kova, 2008, s. 165-166)

NOPAT je zjistén tak, Ze od upraveného vysledku hospodateni pfed zdanénim je odectena
puvodné placend dan a dale dodatecné vypoctend dan. Vysledek hospodatfeni je zvySen
o nakladové troky plynouci jak z Givéru, tak také s leasingu, pokud jej podnik ma. Mezi dalsi
zéasadni upravy patii odeCteni zisku z prodeje dlouhodobého majetku. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 164-165)
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Posledni potifebnou hodnotou jsou WACC, které spocivaji v souctu nakladii na cizi kapital
stavuji placené uroky spojené pravé s vyuzivanim cizich zdroja financovani. Horsi je to s na-

klady na vlastni kapital. (Rackova, 2011, s. 67)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 231-232) vysvétluji dva zptisoby vypoétu téchto
nakladi. Jednou z nich je model ocenovani kapitdlovych aktiv (CAMP), ktery je vypocitan
pomoci bezrizikové urokové miry, dale diky koeficientu vypovidajici o rizikovosti daného
podniku ve vztahu k priméré rizikovosti trhu a v neposledni fad¢ je zapotiebi znat riziko-
vou prémii kapitalového trhu. Druhou moznosti je stavebnicovy model. V této metod¢ je
pottebné znat bezrizikovou trokovou miru a déle rizikovou pfirdzku. VSechny potiebné

Gidaje jsou zvefejiiovany ministerstvem priimyslu a obchodu CR.
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1. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI XY, A.S. A ODVETVI

6.1 Predstaveni spole¢nosti XY, a.s.

Z toho diivodu, Ze si spolec¢nost nepieje byt jmenovana kvili citlivym udajim firmy, je pro

ucely této bakalaiské prace pouzivano oznaceni podniku jako spole¢nost XY, a.s.

Spolecnost XY, a.s. byla zaloZena, jako podnik zamétujici se na grafiku, tisk a knihatské
zpracovani. Tato akciova spole¢nost se opravnéné¢ fadi mezi nejvyznamnéjsi ofsetové tis-
karny a to nejen ve Zlinském kraji, ale také v celé Ceské republice a také ma své zasadni
postaveni na evropském trhu. Spole¢nost ma také dlouhodobé zkusenosti v oboru, a to do-
kazuje uZ je to, Ze historie firmy sah4 do 30. let 20. stoleti. Pobo&ky firmy nejsou jen v Ceské
republice, konkrétné v Praze a Cerveném Kostelci, ale spoleénost vlastni jednu pobocku na

Slovensku a také v Némecku.

Mezi produkty, které mize spole¢nost nabidnout, patii hlavné tisk a vyroba knih, dale pak
tvorba brozur, katalogl, Casopisi, letak, plakatd, diait, kalendaii a mnoho dalSich drob-

nych tiskovin.

Zakladni kapital této akciové spolecnosti je 100 000 K¢ a je tvofen 100 ks akciemi, které

maji nomindlni hodnou 1 mil. K¢ a v§echny tyto akcie jsou na jméno a splaceny.

Spole¢nost méla v roce 2013 z polygrafické Cinnosti vynosy ve vysi 325 292 tis. K¢.
Z toho na tuzemském trhu byly tyto trzby ve vysi 156 494 tis. K¢ a v zahrani¢i 168 798 tis.
K¢&. Je tedy vidét, Ze spolecnost dosahuje dokonce o néco vétsich vynost v zahrani¢i oproti

tuzemsku. Vynosy z ostatni ¢innosti podniku jsou 24 814 tis. K¢.

6.1.1 Zaméstnanci

Jak je vidét (tabulka 1), spole¢nost ma ke dni 31.12.2013 265 zamé&stnancti a oproti roku
predchozimu se tedy tento pocet navysil o 18 pracovnikii, nedoslo vsak k navyseni fidicich
pracovnikil. Pfi pohledu na mzdové néklady lze fici, Ze primérna roéni mzda na jednoho
pracovnika se oproti pfedchozimu roku snizila, ale u fidicich pracovniki se naopak zvysila.
Kvili zvySeni po€tu zaméstnanci se i logicky zvySily ndklad na socidlni a zdravotni pojis-

téni. Celkové osobni ndklady podniku jsou tedy na konci roku 2013 ve vysi 86 906 tis. K¢.
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Tab. 1 Prizmérny pocet zaméstnancii a vyse osobnich ndkladii

2013 2012
(v tis. K&) Zal‘l’l‘i,'skt‘;r:nci z toho Fidici Za;ﬂ;i':nci z toho Fidici

Primérny pocet zaméstnanci 265 5 247 5
Mzdy 64 332 3334 64 077 3042
Elre‘;'t‘l‘;rn“; mzda jednoho za- 243 667 259 608
Socialni zabezpeceni a ZP 20 891 1593 20 865 1585
Socialni naklady 1683 0 1371 0
Osobni naklady celkem 86 906 4927 86 313 4627

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s.

Podnik mé propracovanou organizacni strukturu (obrazek 1). Spole¢nost je rozdélena na tii
hlavni oddéleni. Oddéleni obchodni zahrnuje vSe, co se tyce obchodnich zaleZitosti a dale je
¢lenéno do mensich usekd, které konkrétné vykonavaji danou problematiku. VS§imnout si
muzeme tseku technologii, ktery je pro tiskaiskou spole¢nost velmi dulezity, a proto je mu
vénovana vetsi pozornost nez u spolecnosti s jinym pfedmétem podnikani. Druhym oddéle-
nim je vyroba, ktera je pro vyrobni podnik nepostradatelnd. Mimo jiné zde stoji za povSim-
nuti usek kontroly jakosti, ktery poukazuje na to, Ze firmé zalezi na tom, jaka je kvalita jejich
vyrobkl. Pro finan¢ni analyzu je nezbytné ekonomické oddéleni, které podnik zajisté také
ma a dale jej ¢leni podle ukoli. Krom¢ uctaren, které jsou v mnoha podnicich také takto

rozdéleny, stoji také za povSimnuti Gsek controllingu. Je tedy ziejmé, Ze podnik se snazi o

Generalni
reditel
1 1 1
Obchodni , Ekonomicky
Studio Ij||vavn|, O,Sltatn,l
! ucetni ucetni
Tisk -

DispecCink §gd Obchod - Controlling
Technicky | Setarie
usek

efektivni fizeni spole¢nosti.

Nakup R Sklady

Kontrola

Kalkulace EgdTechnologie

jakosti

Obr. 1 Organizacni struktura spolecnosti XY, a.s. (Interni zdroje spolecnosti XY, a.s.)
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6.2 Charakteristika odvétvi

Z hlediska klasifikace ekonomickych ¢innosti spada spole¢nost do CZ-NACE 18 coz zna-
mena tisk a rozmnozovani ndhradnich nosict neboli polygraficky priimysl. Toto odvétvi je
zajimavé tim, ze svych charakterem zasahuje do vsech oddili zpracovatelského prumyslu

a také spadé do kategorie vzdélani a kultury.

Polygrafie je odvétvim naro¢nym na investice a také je zde dualezité¢ myslet na dostatecné
kvalifikovanou pracovni silu. Diky ¢im dal roz$ifujicim svétovym trendiim, jako jsou napii-
klad elektronické knihy, musi byt tiskafsky primysl schopen si udrzet na trhu své misto a
rozvijet tak svou technologii. Zminované elektronického knihy, ale i jiné digitalizované ti-

tuly jsou pro toto odvétvi naristajici hrozbou.

Co se tyée podilu daného odvétvi na celkové ekonomice jak v CR, ale také na tizemi EU,

jedna se o velmi malé procento trzeb na trzbach celkovych.

Pocet podnikti v polygrafickém pramyslu (tabulka 2) je od roku 2010 do roku 2013 mezi
osmi a deviti tisici. Jak jde vidét, pocet podnik v tomto odvétvi ma klesajici tendenci

a v pribéhu uvedenych let doslo ke snizeni o necelych 800 podnikii.

Tab. 2 Pocet podnikii v ramci CZ-NACE 18 v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013

Pocet podnik 8 954 8 757 8730 8 185

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

V dusledku snizovani poctu podnikd se logicky snizuje i pocet zaméstnancl pracujicich
v tomto odvétvi (tabulka 3). Polygraficky primysl zaméstnaval ve sledovanych letech v pri-

méru okolo 17 500 zamé&stnanct. Oproti poctu podniki, které se nejvic snizily v roce 2013,

.....

Tab. 3 Pocet zaméstnancu v ramci CZ-NACE 18 v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013

Pocet zaméstnancu 18 562 18 103 17 380 16 269

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani
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7 ANALYZA EXTENZIVNICH (ABSOLUTNICH) UKAZATELU

7.1 Vertikalni a horizontalni analyza majetkové struktury

Pfi prvnim pohledu na vysledky vertikalni analyzy majetku spole¢nosti (tabulka 4 a 5) je
vidét, ze podnik ve vSech sledovanych letech disponuje vzdy s velkymi obéznymi aktivy.
Nejveétsi polozkou jsou, jako ve vétsing vyrobnich podniki, zasoby a pohledavky. U pohle-
davek je zajimavy vyvoj, kdy se podnik od roku 2011 dostava stale vice do pozice véfitele,
neboli mu nartstaji pohleddvky zejména z obchodnich vztahl. Podnik nedisponuje s néjak
velkym kratkodobym finan¢nim majetkem. Zda je to pro spole¢nost dobré ¢i Spatné je otdzka
ukazatele likvidity. Naproti tomu se pfiblizné tfetinou podili na aktivech dlouhodoby maje-
tek, ktery je tvofen pfevazné hmotnym majetkem, konkrétné tiskarnami, které jsou pro po-
lygrafickou ¢innost nezbytnosti. Od roku 2010 se ale dlouhodoby hmotny majetek snizoval
a to diky narGstajicim odpisim, proddvanim a nepofizovanim zddného nového majetku.
V roce 2012 je ale vétsi propad, konkrétné o vice nez 20 % v porovnani s pfedchozim rokem,
coz je vidét z vykazu zisku a ztraty, konkrétné v trzbach za prodany dlouhodoby hmotny
majetek. (viz. analyza vynosu). V roce 2013 s nakupem nového majetku se stav dostal opét
na uroven roku 2010. Na dlouhodobém majetku se n¢jak vyrazné nepodili dlouhodoby ne-
hmotny ani finan¢ni majetek. Dlouhodoby nehmotny majetek je tvofen pouze softwarem a
finan¢ni zahrnuje jen podily v ovladanych a fizenych osobach a to diky vlastnéni vice nez
20 % podilu na zakladnim kapitalu ve dvou spole¢nostech. Prvni je Sluninvest, s.r.o. a dru-

hou korporaci je Sporag, druzstvo.

Tab. 4 Majetkova struktura spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢&) 2010 2011 2012 2013
AKTIVA 373939 380 058 406 080 437 286
Dlouhodoby majetek 136 430 135390 109 155 137 040
DNM 5724 5119 5174 5699
DHM 129 150 128 715 102 400 129 760
DFM 1556 1556 1581 1581
ObéZna aktiva 235 436 242 819 292 299 297 440
Zasoby 122 400 136 536 147 817 131 854
Kratkodobé pohledavky 111 988 105 203 142 922 164 309
KFM 1048 1080 1560 1277
Casové rozliSeni aktiv 2073 1849 4626 2 806

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s., vlastni zpracovani
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Tab. 5 Vertikalni a horizontdlni analyza majetkové struktury spolecnosti XY, a.s. v letech
2010-2013

2010 2011 2012 2013 11/10 12/11 13/12
AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 1,6% 6,8% 7,7%
Dlouhodoby majetek 36,5% | 35,6% | 26,9% | 31,3% | -0,8% | -19,4% | 25,5%
DNM 1,5% 1,3% 1,3% 13% | -10,6% | 1,1% | 10,1%
DHM 345% | 33,9% | 252% | 29,7% | -0,3% | -20,4% | 26,7%
DFM 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,0% 1,6% 0,0%
ObéZna aktiva 63,0% | 63,9% | 72,0% | 68,09 | 3,1% | 20,4% | 1,8%
Zasoby 32,7% | 359% | 36,4% [ 30,2% | 115% | 8,3% [ -10,8%
Kratkodobé pohledavky | 29,9% | 27,7% | 352% | 37,6% | -6,1% | 35,9% | 15,0%
KFM 0,3% 0,3% 0,4% 0,3% 31% | 44,4% | -18,1%
Casové rozliSeni aktiv 0,6% 0,5% 1,1% 0,6% | -10,8% | 150,2% | -39,3%

Zdroj: vlastni zpracovani

V odvétvi, do kterého spole¢nost spada, je majetek trosku jinak strukturalizovany (tabulka 6
a 7). Dlouhodoby a ob&zny majetek je rozdélen piiblizné na dvé stejné ¢asti. U ob&zného
majetku je rozdil oproti spolecnosti, ze zdsoby netvoii tak velkou ¢ast majetku. U podniku
tato polozka dosahovala vice nez tfetinu hodnoty celkového majetku, tedy podobné jako
dlouhodoby majetek. U odvétvi jsou ale zdsoby v mnohem mensim zastoupeni. Pfi pohledu
na pohledavky je opét rozdil a to ten, Ze jak uz bylo feceno, spolecnosti pohledavky nartstaji,
ale v odvétvi je tomu od roku 2011 spiSe opacné. Nejedna se ale o Zadné prudké klesani, je
ale vidét, ze primérné stejné zamétrené podniky svoje pohledavky nenavySuji, ale spiSe eli-
minuji. Vyjimkou je srovnani roku 2010 a roku 2011 kdy se hodnota pohledavek zvysila
vice nez dvojnasobné. Posledni poloZkou obéznych aktiv je kratkodoby finan¢ni majetek a
ten v odvétvi zastupuje mnohem vétsi ¢ast majetku nez je tomu u sledované spolecnosti.
Z pohledu dlouhodobého majetku tvoii nejvétsi ¢ast také dlouhodoby hmotny majetek stejné
jak je tomu u spolecnosti. Také zde dochazi spiSe ke snizovani dlouhodobého majetku, tedy
kromé& navyseni v roce 2011 kdy se majetek zvysil oproti roku ptedchozimu o vice nez 13
%. Rozdil tvoti az dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery je v polygrafickém primyslu o trochu
vice zastoupen nez jak tomu je ve sledovaném podniku. Jeho vyse ale neni stale néjak ob-

zvIast vysoka a majetkovou strukturu tedy zasadné neovliviiuje.
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Tab. 6 Majetkova struktura odvetvi v letech 2010-2013

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
AKTIVA 14 149 780 19012 771 15 514 875 15 337 262
Dlouhodoby majetek 8312192 9417 898 8 176 292 7318 733
DNM + DHM 7519 424 8 665 633 7529 081 6 746 531
DFM 792 768 752 265 647 211 572 202
ObéZna aktiva 5699 798 9 355 044 7173 269 7 853 490
Zasoby 865 484 924 784 953 811 931 488
Pohledavky 2967 487 6 200 769 4114 837 4261121
KFM 1 866 827 2229 491 2104 620 2 660 881
Casové rozlieni aktiv 137 790 239 829 165 314 165 039

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

Tab. 7 Vertikalni a horizontdlni analyza majetkové struktury odvetvi v letech 2010-2013

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 11/10 | 1211 | 13/12
AKTIVA 100% | 100% | 100% | 100% | 34.4% | -18.4% | -11%
Dlouhodoby majetek | 58,7% | 495% | 52,7% | 47,7% | 13.3% | -13.2% | -10,5%
DNM + DHM 53.1% | 45.6% | 48.5% | 44,0% | 152% | -13,1% | -10,4%
DFM 56% | 40% | 42% | 37% | 51% | -14.0% | -11,6%
ObéZna aktiva 403% | 49.2% | 46.2% | 512% | 64,1% | -23.3% | 9,5%
Zasoby 61% | 49% | 61% | 61% | 69% | 31% | -2.3%
Pohledavky 21.0% | 32.6% | 265% | 27.8% | 109.0% | -33.6% | 3.6%
KEM 132% | 11,7% | 13.6% | 17.3% | 19.4% | -56% | 26.4%
glftsigve rozliseni 10% | 13% | 11% | 11% | 741% | -31,1% | -02%

Zdroj: vlastni zpracovani

7.2 Vertikalni a horizontalni analyza finan¢ni struktury

Z pohledu finan¢ni struktury spole¢nosti (tabulka 8 a 9) jsou zdroje financovani majetku
priblizné rovnocenné nebo piesnéji je vétSinou ve sledovanych letech vlastni kapital vEétsi
neZ cizi, ale rozdil je velmi maly. Z pohledu vlastniho kapitélu jsou nejvétSimi polozkami
zakladni kapital a kapitalové fondy, které se v pribéhu let viilbec neméni. Co se ve spole¢-
nosti dale neméni, jsou rezervni fondy, které spole¢nost viibec nevytvaii a jsou tedy nulové.
Pozornost tedy zbyva upirat na vysledek hospodateni. Ten se od roku 2010 neustale zvétSuje
a v roce 2012 je jeho narist opravdu ne¢kolikanasobny. V roce 2013 se ale zisk snizi a to na
185 000. U podniku Ize sledovat trend ponechavani zisku ve spolecnosti a to 1ze vycist podle
polozek vysledku hospodafeni minulych let. V roce 2010 nebyl zisk viibec rozdé€len a cely

byl ponechan v podniku a v nasledujicich letech se také vzdy velka ¢ast ponechala.

Co se tyce cizich zdroji tak ty jsou tvofeny pievazné kratkodobymi zavazky a kratkodobymi

bankovnimi Gvéry. Jak je vidét, kratkodobé zavazky se ve sledovanych letech spiSe zvySuji,
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vyjimkou je rok 2011 kdy se tyto zavazky snizily o 4 %. V oblasti dlouhodobych zavazk je
vidét, Ze podnik nepfijima dalsi takové zavazky, ale na druhou stranu je ani nesplaci. Az do
roku 2012 byly dlouhodobé zavazky jediné dlouhodobé cizi zdroje v podniku, ale v roce
2013 podnik piijal dlouhodoby bankovni uvér u CSOB ve vysi necelych 26 miliond. Nejvice
kratkodobych bankovnich uvérd méla spole¢nost v roce 2011, kdy se doslo k navyseni o
necelych 6 miliond oproti predchozimu roku. Opét miizeme vidét, Ze spolecnost nema za-

stoupené vSechny finan¢ni struktury a to diky nulovych rezervam.

Tab. 8 Financni struktury spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
PASIVA 373939 380 058 406 080 437 286
Vlastni kapital 195 553 196 231 212 627 212 812
Zéakladni kapital 100 000 100 000 100 000 100 000
Kapitalové fondy 95 315 95 315 95 315 95 315
Rezervni fondy 0 0 0 0
VH minulych let 0 238 863 17 312
VH ucetniho obdobi 238 678 16 449 185
Cizi zdroje 178 386 180 589 189 786 222 061
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 4934 4934 4934 4934
Kratkodobé zavazky 93421 89 692 103 942 110 391
Bankovni Gvéry 80 031 85 963 80910 106 736
- dlouhodobé 0 0 0 25 825
- kratkodobé 80 031 85 963 80910 80911
Casové rozliSeni pasiv 0 3238 3667 2413

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s., vlastni zpracovani
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Tab. 9 Vertikalni a horizontalni analyza financni struktury spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-

2013
(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013 11/10 12/11 13/12

Pasiva 100% 100% 100% 100% 1,6% 6,8%0 7,7%
Vlastni kapital 52,3% | 51,6% | 52,4% | 48,7% 0,3% 8,4% 0,1%
Zakladni kapital 26,7% | 26,3% | 24,6% | 22,9% 0,0% 0,0% 0,0%
Kapitalové fondy 255% | 251% | 235% | 21,8% 0,0% 0,0% 0,0%
Rezervni fondy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X X X
VH minulych let 0,0% 0,1% 0,2% 4,0% X 262,6% | 1906,0%
VH ucetniho obdobi 0,1% 0,2% 4,1% 0,0% | 184,9% |2326,1% | -98,9%
Cizi zdroje 47,7% | 475% | 46,7% | 50,8% 1,2% 5,1% 17,0%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X X X
Dlouhodobé zavazky 1,3% 1,3% 1,2% 1,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Kratkodobé zavazky 25,0% | 23,6% | 25,6% | 25,2% -4,0% 15,9% 6,2%
Bankovni avéry 214% | 22,6% | 19,9% | 24,4% 7,4% -5,9% 31,9%
- dlouhodobé 0,0% 0,0% 0,0% 5,9% X X X

- kratkodobé 214% | 22,6% | 19,9% | 18,5% 7,4% -5,9% 0,0%
Casové rozliseni pasiv | 0,0% 0,9% 0,9% 0,6% X 13,2% | -34,2%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti pohledu na odvétvi (tabulka 10 a 11) je vidét, ze pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem

je také priblizné 50 %. Je zde ale moznost sledovat trend zvySovani vlastniho kapitalu a

naopak sniZzovani cizich zdroji. U vlastniho kapitalu je vidét ze i v polygrafickém primyslu

doslo v roce 2013 ke snizeni zisku a to vice neZ ¢tvrtinu oproti pfedchozimu obdobi. Lze

tedy predpokladat, ze propad vysledku hospodatreni u podniku byl zptisobeny diky vn&jsim

vlivim, které ovlivnili celé odvétvi. Jak Ize vidét, tak u cizich zdroji v odvétvi prevladaji

kratkodobé zavazky a dlouhodobé bankovni Gvéry. Ve spolecnosti byla ptevaha kratkodo-

bych bankovnich Gvéru, ale zde je tomu naopak a ostatni podniky v tomto odvétvi upied-

nostiiuji dlouhodobé bankovni Gvéry. Celkové lze fici, Zze v odvétvi dochazi ke sniZovani

bankovnich vér a vypomoci. Na rozdil od sledované spole¢nosti je v daném odvétvi zvy-

kem tvofit rezervy.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 49
Tab. 10 Financni struktury odvétvi v letech 2010-2013
(v tis. K&) 2010 2011 2012 2013
PASIVA 14 149 780 19 012 771 15514 875 15 337 262
Vlastni kapital 5990 573 7 490 936 7676 361 8014 172
Zakladni kapital 1883111 1998 611 1829 161 2 145 662
Nerozdél. VH + ostatni fondy 3827 669 5124 229 5196 405 5388 760
VH bézného obdobi 279 793 368 096 650 795 479 750
Cizi zdroje 7 948 166 11 278 093 7 637 567 7122 099
Rezervy 117 614 130 995 173471 126 507
Dlouhodobé zavazky 1421958 2 101 266 1334116 1001 202
Kratkodobé zavazky 2 631 896 5444 137 3073845 4 009 361
Bankovni Gvéry a vypomoci 3776 698 3601 695 3056 135 1985 029
- BU dlouhodobé 3029776 3011 829 2 842 937 1682 987
- BU kratkodobé 746 922 589 866 213198 302 042
Ostatni pasiva 211041 243742 200 947 200 991

Zdroj: Analytické materidly a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

Tab. 11 Vertikdlni a horizontalni analyza financni struktury odvervi, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K<) 2010 2011 2012 2013 11/10 | 12/11 | 13/12
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 34,4% |-18,4% | -1,1%
Vlastni kapital 42,3% | 39,4% | 49,5% | 52,3% | 25,0% | 2,5% | 4,4%
Zakladni kapital 13,3% | 10,5% | 11,8% | 14,0% | 6,1% | -8,5% | 17,3%
Nerozd€l. VH + ostatni fondy | 27,1% | 27,0% | 33,5% | 351% | 33,9% | 1,4% 3, 7%
VH bézného obdobi 2,0% 1,9% 4,2% 3,1% | 31,6% | 76,8% | -26,3%
Cizi zdroje 56,2% | 59,3% | 49,2% | 46,4% | 41,9% |-32,3% | -6,7%
Rezervy 0,8% 0,7% 1,1% 0,8% | 11,4% | 32,4% | -27,1%
Dlouhodobé zavazky 10,0% | 11,1% | 8,6% 6,5% | 47,8% | -36,5% | -25,0%
Kratkodobé zavazky 18,6% | 28,6% | 19,8% | 26,1% | 106,9% | -43,5% | 30,4%
Bankovni Gvéry a vypomoci 26,7% | 18,9% | 19,7% | 12,9% | -4,6% | -15,1% | -35,0%
- BU dlouhodobé 21,4% | 15,8% | 18,3% | 11,0% | -0,6% | -5,6% | -40,8%
- BU kratkodobé 5,3% 3,1% 1,4% 2,0% |-21,0% | -63,9% | 41,7%
Ostatni pasiva 15% | 1,3% | 1,3% | 1,3% | 155% |-17,6% | 0,0%

Zdroj: vlastni zpracovani

7.3 Vertikalni a horizontalni analyza vynosi

Nejprve se podivame u spole¢nosti na strukturu vynosu (tabulka 12 a 13), ktera jednoznacné

poukazuje na skutecnost, ze firma je Cist¢ vyrobnim podnikem. Ditkazem jsou nulové po-

lozky v trzbéach za prodané zbozi. Nejvétsi polozku vynosi tvofi tedy vykony spolecnosti a

konkrétn¢ tedy trzby za prodané vlastni vyrobky a sluzby. Tyto trzby dosahuji v podniku

v letech 2010 a 2011 okolo 90 % vsech vynosti a v roce 2013 je to dokonce vice nez 97 %.

Nejvétsich trzeb za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb dosahl podnik v roce 2012, kdy také

dosahla spolecnost nejvétsiho zisku. Co se tyka dalSich vykonovych polozek, je ziejmé, Ze
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spolecnost v zddném ze sledovanych let nevykazovala zadnou aktivacni ¢innost. Piejdeme-
li k polozce trzeb za prodany dlouhodoby majetek a material jen potvrzujeme vyse zminény
vyrok, ze spole¢nost v roce 2012 opravdu vice prodavala sviij majetek a proto doslo ke sni-
zeni hodnoty dlouhodobého majetku. Ostatni provozni a finan¢ni vynosy se na celkovych
vynosech podili velmi malym procentem a nejedna se tedy o néjak zvlast’ vyznamné po-
lozky. Také vynosy z trokl jsou vzhledem k povaze podnikani velmi nizké az nulové a
mimotadné vynosy dokonce ve vSech sledovanych letech nevznikly. Celkové Ize konstato-
vat, ze vynosy podniku jsou krom¢ roku 2012, kdy doslo k nartstu
o téméf 29 %, priblizné stile stejné. V neposledni fadé je dilezité zminit, ze spolecnosti
nevznikaji zddné vynosy z prodeje cennych papirti, dlouhodobého finan¢niho majetku ani
vynosy s pfecenéni cennych papiru a derivati, proto také tyto nulové polozky nejsou v ta-

bulkach uvedeny.

Tab. 12 Vynosy spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013
VYNOSY 326 329 312 517 401 765 333 586
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0
Vykony 311 458 298 949 342 036 308 773
- Trzby za prodej
e tnic}:]h Vy,Pr obk%]l - <luse 293 037 284 810 331168 325 292
- Zména stavu zasob 18 421 14 139 10 868 -16 519
- Aktivace 0 0 0 0
Trzby z prodeje DM a materialu 11 560 6 255 45 658 14 378
Ostatni provozni vynosy -100 1824 10 640 4 685
Vynosové troky 0 219 0 204
Ostatni finan¢ni vynosy 3411 5270 3431 5546
Mimotadné vynosy 0 0 0 0

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s., vlastni zpracovani
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Tab. 13 Vertikalni a horizontdlni analyza vynosii spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2013 11/10 12/11 13/12
VYNOSY 100% | 100% | 100% | 100% | -4,2% | 28,6% | -17,0%
Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X X X
Vykony 95,4% | 95,7% | 85,1% | 92,6% | -4,0% | 14,4% | -9,7%

~Triby zaprode) | gqg0s | 91106 | 82,4% | 97,5% | -2,8% | 16,3% | -1,8%
vlastnich vyrobkt a sluzeb

- Zména stavu zasob 5,6% 4. 5% 2,7% -5,0% | -23,2% | -23,1% |-252,0%
- Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X X X
Trzby z prodeje 35% | 2,0% | 114% | 4,3% | -459% | 629,9% | -68,5%
DM a materialu

Ostatni provozni vynosy 0,0% 0,6% 2,6% 1,4% | -1924% | 483,3% | -56,0%
Vynosové troky 0,0% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0% |-100,0% X
Ostatni finan¢ni vynosy 1,0% 1,7% 0,9% 1,7% | 545% | -34,9% | 61,6%
Mimoradné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X X X

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi prozkoumani poméru nékterych polozek vynosi na vykonech (tabulka 14) lze pozorovat,
ze ve vSech sledovanych letech se témét na vSech vykonech podili predevsim trzby za prode;j
vlastnich vyrobki a sluzeb. Tyto trzby postupem let tvoii ¢im dal vétsi podil na vykonech a
Vv roce 2013 je hodnota, diky zapornym zménam stavu zasob, dokonce vétsi nez hodnota
vykonti.

Tab. 14 Podil vybranych polozek vynosii na vwkonech spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-
2013

2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vykony 100% 100% 100% 100%
- Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 94,1% 95,3% 96,8% 105,3%
- Zména stavu zasob 5,9% 4,7% 3,2% -5,3%

Zdroj: vlastni zpracovani

Pfi pohledu na vynosy u odvétvi (tabulka 15 a 16) je také zifejmé, Ze trzby za prodej zbozi
netvoii diky povaze podnikani Zadnou velkou polozky celkovych vynosti. Vykony celého
odvétvi se od roku 2011 celkové snizuji a to predevsim diky sniZovani trzeb za prodej vlast-
nich vyrobku a sluzeb. Spole¢nosti je na tom tedy s porovnanim s celym polygrafickym
pramyslem o néco 1épe a to predevsim v roce 2012 kdy tyto trzby spolecnosti vzrostly, ale
u jinych spole¢nosti spise klesaly. Na vykonech ma vliv i zména stavu zasob a to ptedevs§im
v roce 2012, kdy doslo k né€kolikandsobnému nartistu. I tak se ale vykony v tomto roce opét

snizili. Polozka aktivace tvofi velmi malé procento na celkovych vykonech a je tedy vidét,
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ze aktivace opravdu neni v daném odvétvi bézna a sledovany podnik se svou nulovou akti-

vaci neni v tomto pramysl ojedinély.

Tab. 15 Vybrané vynosy odveétvi v letech 2010-2013

(v tis. K¢&) 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 190 556 380 370 255 305 92 644
Vykony 11912 604 14 261 781 12 854 932 11179 836
- Trzby zaprode) 11 926 204 14 218 282 12 720 140 11153 325
vlastnich vyrobki a sluzeb
- Zména stavu zasob -36 789 13807 101914 -7 068
- Aktivace 23189 29 692 32 878 33578

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

Tab. 16 Horizontdlni analyza vybranych polozek vynosii odvétvi v letech 2010-2013

11/10 12/11 13/12
Trzby za prodej zbozi 99,6% -32,9% -63,7%
Vykony 19,7% -9,9% -13,0%
- TrZby za prodej
Vlastnic}:]h V;’Obkl}]l a sluzeb 19,2% -10.5% ~12,3%
- Zména stavu zasob -137,5% 638,1% -106,9%
- Aktivace 28,0% 10,7% 2,1%

Zdroj: vlastni zpracovani

Podil vynosti na vykonech je v odvétvi velmi podobny, jako u sledované spolecnosti (tabulka
17). Nejvice zastoupeny jsou zde tedy také trzby za prodané vlastni vyrobky a sluzby a tento
podil je v priméru dokonce vétsi nez u spolecnosti. Diivodem je, Ze spolecnosti mé nepatrné
vétsi polozky ve zméné stavu zasob. Z hlediska podilu trzeb za prodej zbozi na vykonech je

toto procento sice vySsi nez u spolecnosti, ale nepodili se zasadné.

Tab. 17 Podil vybranych vynosii odvétvi na vwkonech v letech 2010-2013

(v tis. K¢&) 2010 2011 2012 2013
Trzby za prodej zbozi 1,6% 2,7% 2,0% 0,8%
Vykony 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
- Trzby zaprodej 100,1% 99,7% 99,0% 99,8%
vlastnich vyrobk a sluzeb
- Zména stavu zasob -0,3% 0,1% 0,8% -0,1%
- Aktivace 0,2% 0,2% 0,3% 0,3%

Zdroj: vlastni zpracovani

7.4 Vertikalni a horizontalni analyza nakladu

Nyni je na fad¢ provést analyzu nékladl. Opét se prvni zaméfime na néklady dané spolec-

nosti (tabulka 18 a 19). Vyvoj celkovych nakladu je podobny jako vyvoj vynosu. V roce
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2012 stejné jako vynosy se zvysili i naklady spole¢nosti, ale oproti vynostim, které vzrostli
oproti ptredchozimu roku o necelych 29 %, naklady vzrostly jen o necelych 24 %. Z tohoto
divodu také podnik v tomto roce dosahoval nejvétsiho sledovaného zisku. V roce nasledu-
jicim doslo k poklesu celkovych nakladi a doslo k opacné situaci, kdy pokles vynost byl

vétsi nez nakladi a proto byl zisk o hodné nizsi.

Jelikoz je spole¢nost vyhradné vyrobni a nevykazuje zadné trzby za prodané zbozi je lo-
gické, Ze nema ani zadné naklady spojené se zbozim. Nejvétsi polozkou nakladi tvoii vy-
konova spotieba a konkrétné spotieba materialu a energie. Tyto naklady tvofi pfiblizné po-
lovinu vS§ech nakladt. Druhou nejvétsi polozkou jsou osobni naklady, které dosahuji az ¢tvr-
tiny celkovych nakladt. Osobni naklady ve sledovanych letech neustéale nariistaji a to je za-
vani spolecnosti, narist mzdovych ndkladl neni konstantni s naristem zaméstnanct, takze

podnik se snazi pracovni silu vyuzivat efektivné.

U nakladt tykajicich se odpisti Ize upfesnit jiz nékolikrat zminovanou otdzku dlouhodobého
majetku. Divodem docela podstatného poklesu nékladi v podobé odpist je jiz zmiflovany
prodej majetku v roce 2012. Podle vyse odpist v tomto roce Ize predpokladat, ze majetek
byl prodéan ke konci ucetniho obdobi. V roce 2013 je sice pravda, ze byl pofizen majetek,
ale vétSina tohoto majetku jesté nebyla zafazena do uzivani a proto doslo pouze k navySeni
dlouhodobého majetku a nikoliv odpistu. Prodej dlouhodobého majetku se projevuje i do

nakladii v podobé¢ ziistatkové ceny a to ve vysi téméf 25 mil. K¢ v roce 2012.

Tab. 18 Ndaklady spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢&.) 2010 2011 2012 2013
NAKLADY 326 091 311 839 385 316 333401
Naklady na zbozi 0 0 0 0
Vykonova spotieba 217199 208 266 250 388 227784

- spotfeba materialu a energie 163 759 155 424 186 054 172 632
- sluzby 53 440 52 842 64 334 55 152
Osobni naklady 78 699 79 413 86 558 87 146
Dan¢ a poplatky 256 452 197 322
Odpisy DHM a DNM 13775 13 527 13438 4 682
ZC prodaného DM a materialu 3854 1044 24 977 654
Ostatni provozni naklady 3388 1763 2 926 2 936
Nakladové troky 2976 2 861 2788 2711
Ostatni finan¢ni naklady 4821 4513 3670 5499
Dan z piijmu 1123 0 374 1667

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s., vlastni zpracovani
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Tab. 19 Vertikalni a horizontdlni analyza nakladii Spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K&.) 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 11/10 | 12/11 | 13/12
NAKLADY 100% | 100% | 100% | 100% | -4,4% | 23,6% |-13,5%
Naklady na zbozi 0,0 | 0,0% | 0,0% | 0,0% X X X
Vykonova spotieba 66,6% | 66,8% | 65,0% | 68,3% | -4,1% | 20,2% | -9,0%

- spotfeba materialu a energie | 50,2% | 49,8% | 48,3% | 51,8% | -5,1% | 19,7% | -7,2%
- sluzby 16,4% | 16,9% | 16,7% | 16,5% | -1,1% | 21,7% | -14,3%
Osobni naklady 24,1% | 255% | 22,5% | 26,1% | 0,9% | 9,0% | 0,7%
Dané a poplatky 0,1% | 0,1% | 0,1% | 0,1% | 76,6% | -56,4% | 63,5%
Odpisy DHM a DNM 42% | 43% | 35% | 14% | -1,8% | -0,7% | -65,2%
ZC prodaného DM a materialu | 1,2% | 0,3% | 6,5% | 0,2% |-72,9% | 2292% | -97,4%
Ostatni provozni naklady 1,0% | 06% | 0,8% | 0,9% |-48,0% | 66,0% | 0,3%
Nakladové Groky 09% | 09% | 0,7% | 0,8% | -3,9% | -2,6% | -2,8%
Ostatni finan¢ni naklady 15% | 14% | 1,0% | 16% | -6,4% |-18,7% | 49,8%
Daii z pfijmu 0,3% | 0,0% | 0,1% | 05% | -100% X 345,7%

Zdroj: vlastni zpracovani

Co se tyka podilu vybranych polozek nakladi na vykonech spolecnosti (tabulka 20), nejvétsi
podil zastava vykonova spotfeba. Druhym nejvét§im podilem na vykonech jsou osobni né-
klady. Jak podil vykonové spotieby, tak podil osobnich nakladi se v pribéhu let zvysuje.
Vyjimku je pouze rok 2012 kdy se podil osobnich nakladii na vykonech oproti piedchozimu
ucetnimu obdobi snizil.

Tab. 20 Podil vybranych polozek ndkladii na vykonech spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-
2013

2010 2011 2012 2013
Naklady za zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vykonova spotieba 69,7% 69,7% 73,2% 73,8%
Osobni naklady 25,3% 26,6% 25,3% 28,2%

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak lze pozorovat u nakladt v odvétvi (tabulka 21, 22 a 23) také zde je nejvétsi polozkou
vykonova spotieba, ktera se podili na vykonech z vice nez 70 %. Je ale pravdou, ze vykonova
spotieba se od roku 2011 zacala snizovat. U spolecnosti také dochédzelo ke sniZzovani, ale
oproti odvétvi se v roce 2012 vykonova spotieba zvysila. V ptipad€ osobnich nékladi doslo
stejné jako u spole¢nosti mezi lety 2010 a 2011 k nartstu, ale dale uz vznikaji mezi odvétvim
a spole¢nosti rozdily. Oproti spole¢nosti, které osobni naklady od roku 2011 rostly, se v 0d-
vétvi tyto naklady snizovali. S nejvétsi pravdépodobnosti dochazelo v polygrafickém pri-

myslu v letech 2012 a 2013 bud’ k propousténi zaméstnanci, nebo ke snizovani jejich plata.
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Tab. 21 Vybrané polozky nakladii odvetvi v letech 2010-2013
(v tis. K¢.) 2010 2011 2012 2013
Néklady za zbozi 165 928 345 094 218 260 74 836
Vykonova spotieba 8 418 475 10 837 005 9 558 697 7995 972
Osobni naklady 1837 107 1983 888 1895 737 1753 509

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

Tab. 22 Horizontdlni analyza vybranych polozek nakladii odvétvi ve sledovanych letech

2010-2013
11/10 12/11 13/12
Néklady za zbozi 108,0% -36,8% -65,7%
Vykonova spotieba 28,7% -11,8% -16,3%
Osobni naklady 8,0% -4,4% -1,5%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 23 Pomeér vybranych polozek nakladii odvétvi na vykonech v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Néklady za zbozi 1% 2% 2% 1%
Vykonova spotieba 71% 76% 74% 2%
Osobni naklady 15% 14% 15% 16%

Zdroj: vlastni zpracovani
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8 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

8.1 Cisty pracovni kapital

Jak jde vidét z vysledki ukazatele Cistého pracovniho kapitalu (tabulka 24 a graf 1) spolec-

nosti zastava konzervativni finan¢ni strategii. Podnik sice vi, Ze tato strategie financovani je

drazsi, ale zase na druhou stranu je zde mensi riziko, protoze i obézny majetek je financovan

z dlouhodobych cizich zdrojt. Firemni strategie tedy dava prednost financni stabilité¢ pred

vynosem. Vysledky tohoto ukazatele nasvédcuji tomu, Ze podnik mé dobrou platebni schop-

nost.

Tab. 24 Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu ve spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K¢) 2010 2011 2012

2013

CPK

61 984 67 164 107 447

106 138

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 1 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu spolecnosti XY, a.s.

v letech 2010-2013 (viastni zpracovani)
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8.2 Cisté pohotové prostiredky

Z pohledu ¢istych pohotovych prostiedkn (tabulka 25 a graf 2) neni schopnost hrazeni krat-

kodobych zavazkii podniku z kratkodobych finan¢nich prostfedka piilis dobra. Je tedy

ziejmé, Ze podnik ma na jednu stranu (podle CPK) dobrou platebni schopnost, ale v piipadé

splaceni vSech kratkodobych zavazki by byl podnik nucen rozprodat velkou ¢ast zasob, pro-

toze pouze kratkodoby finan¢ni majetek na pokryti nestaci.

Tab. 25 Vyvoj cistych pohotovych prostiedku spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

(v tis. K&)

2010 2011 2012

2013

CPP

-172 404 -174 575 -183 292

-190 025

Zdroj: vlastni zpracovani

-160 000

-170 000

-180 000

-190 000

-200 000

Graf 2 Vyvoj cistych pohotovych prostiedkii spolecnosti XY, a.s.
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v letech 2010-2013 (viastni zpracovani)
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9 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

9.1 Ukazatele zadluZenosti

Spolec¢nosti vykazuje celkovou zadluZenost (tabulka 26 a graf 3) ve sledovanych letech pfi-
blizné€ ve vysi 46-51 %. V porovnani s odvétvim (tabulka 27), ve kterém je celkova zadlu-
zenost mezi 46-60 %, 1ze konstatovat, ze podnik se pohybuje v doporu¢ovanych hodnotach
a to i s ptihlédnutim na ostatni spole¢nosti s podobnou povahou podnikani. Vyvoj celkové
zadluZenosti je ale s odvétvim trochu odlisny. Piedevs§im v roce 2013 kdy v odvétvi docha-

zelo ke snizeni, ale ve sledované spolecnosti ke zvyseni.

Pomér mezi cizim a vlastnim kapitadlem byl jiZ popsan ve vertikalni analyze a je tedy i zde
vidét, Ze spolec¢nosti opravdu vyuziva o néco vice vlastnich zdroji nez cizich, kromé roku
2013. Pti podrobnéjsi analyze cizich zdroju je vidét, ze spole¢nost vyuzivd mnohem méné
dlouhodobych cizich zdroji nez je tomu v odvétvi. Zde se na celkovych cizich zdrojich po-
dili ty dlouhodobé nejméné ze 40 % a v letech 2010 a 2012 dokonce z vice nez poloviny. U
spole¢nosti je tento pomér do roku 2012 ale jen necelé 3 %. Az v roce 2013 z diivodu pfijeti
dlouhodobého bankovniho tivéru se dlouhodobé cizi zdroje zacali na celkovych cizich zdro-

jich podilet vice a to necelymi 14 %.

Pii pohledu na trokové kryti si podnik oproti odvétvi vede mnohem Iépe. Spole€nosti sice
kromé roku 2012 nedosahuje doporu¢ovanych hodnot, ale stale je schopna splacet své uroky.
V roce 2012 je ukazatel arokového kryti velmi dobry a to pfedevsim z duvodu vétsiho vy-
sledku hospodateni. V roce 2013 ale dochazi u spole¢nosti ke sniZeni, na rozdil od odvétvi,

kde se kone¢né¢ dosahuje velmi ptiznivych hodnot.

Jak jde vidét z ukazatele kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitalem, spole¢nost
vykazuje znaky financ¢ni stability, a jak uz bylo zminéno u ¢istého pracovniho kapitalu, pod-
nik zastava konzervativni strategii financovani. Diky této strategie je tedy dodrzeno zlaté
pravidlo financovani. Pfi pohledu na kryti dlouhodobého majetku pouze vlastnim kapitalem
je vidét, ze podnik nejenze z vlastniho kapitalu zvlada pokryt cely dlouhodoby majetek, ale
velkou ¢asti (predevsim v roce 2012) se podili 1 na financovani obéznych aktiv. Na pokryti
dlouhodobého majetku v odvétvi vétsinou nestaci pouze vlastni kapital, ale po pfidani dlou-

hodobych cizich zdrojl je toto kryti vice nez dostacujici.
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Tab. 26 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury spolecnosti XY, a.s. v letech

2010-2013
2010 2011 2012 2013
Celkova zadluZenost 47,70% 47,52% 46,74% 50,78%
Mira zadluZenosti 0,91 0,92 0,89 1,04
Dlouhodobé CZ/CZ 2,77% 2,73% 2,60% 13,85%
Urokového kryti 1,83 1,24 7,17 2,30
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,47 1,49 1,99 1,78
Kryti DM vlastnim kapitalem 1,43 1,45 1,95 1,55
Zdroj: vlastni zpracovani
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= Celkova zadluZenost

Graf 3 Vyvoj celkové zadluzenosti spolecnosti XY, a.s.

v letech 2010-2013 (viastni zpracovani)

Tab. 27 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury odveétvi v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Celkova zadluZenost 56,2% 59,3% 49,2% 46,4%
Mira zadluZenosti 1,33 1,51 0,99 0,89
Dlouhodobé CZ/CZ 57,5% 46,5% 57,0% 39,5%
Urokového kryti -5,82 -4,83 -3,59 11,79
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,26 1,34 1,45 1,46
Kryti DM vlastnim kapitalem 0,72 0,80 0,94 1,10

Zdroj: vlastni zpracovani
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9.2 Ukazatele likvidity

Analyza ukazatel likvidity u spole¢nosti (tabulka 28 a graf 4) poukazuje na jisté odliSnosti
od odvétvi (tabulka 29). BéZna likvidita spole¢nosti se V prubéhu sledovanych let, vyjimkou
roku 2013, zvySovala. JelikoZ jsou jeji hodnoty piiblizné v ramci doporu¢ovanych hodnot je
tedy z tohoto hlediska mozné fici, ze pokud podnik pfeméni veskery sviij ob&ézny majetek na
hotovost, nema zadné problémy s thradou kratkodobych zavazku. Z vysledkt odvétvi je
ziejmé, ze v polygrafickém pramyslu se v roce 2012 financovala ob¢Zzna aktiva nejen z krat-
kodobych cizich zdroji ale také ze zdroji dlouhodobych, coz je ale drazsi. Nicméné v ostat-
nich letech jsou hodnoty v doporu¢ovaném rozmezi. Pti pohledu na pomér mezi ¢istym pra-
covnim kapitadlem a obéznymi aktivy je vidét Ze oproti odvétvi je tento ukazatel o hodné
niz8i. V letech 2012 a 2013 spolecnost kone¢né dosahuje vétsich hodnot nez je doporuco-
vana minimalni hranice 30 %, ale stale je velky rozdil mezi jejimi hodnotami a hodnotami u

odvétvi.

S béznou likviditou tedy podnik nema zadny problém, horsi je to ale s pohotovou likviditou.
I pfesto, ze se tento ukazatel v pribéhu let lepsi, jsou hodnoty jak nizs§i nez doporu¢ovana
hranice 1, tak i mnohem nizsi oproti odvétvi. Pomér mezi béznou a pohotovou likviditou
vypovida o tom, ze podnik mé malo kratkodobého finanéniho majetku a neni z n&j schopen
uhradit v§echny kratkodobé zavazky. Jelikoz je spole¢nost vyrobni, neni zde ani bran zietel

na to, ze by byl podnik schopen rychlé pfemény zasob na penézni prostiedky.

Z ukazatele hotovostni likvidity vyplyva to, co uz bylo naznacené v likvidité pohotové.
Tedy, ze podnik nema dostatek nejlikvidnéjsiho majetku. Schopnost hradit své kratkodobé
zavazky pouze z penéZznich prostfedki je tedy nizkd. To dokazuje i porovnani s odvétvim,

kde je tato likvidita pfijatelna.

K pohotové a hotovosti likvidité je ale tieba dodat, ze spole¢nosti ma sjednany kontokorentni
uveéry s vysokym ramcem a je tedy mozné navysit penézni prostfedky. Je ale otazkou, zda

neni takovy zpiisob financovan pfili§ drahy.

Tab. 28 Ukazatele likvidity spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita 1,36 1,38 1,58 1,55
CPK/OA 26,33% 27,66% 36,76% 35,68%
Pohotova likvidita 0,65 0,61 0,78 0,87
Hotovostni likvidita 0,01 0,01 0,01 0,01

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 29 Ukazatele likvidity odvetvi v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
BéZn4 likvidita 1,69 1,55 2,18 1,82
CPK/OA 40,72% 35,50% 54,18% 45,10%
Pohotova likvidita 1,43 1,40 1,89 1,61
Hotovostni likvidita 0,55 0,37 0,64 0,62

Zdroj: vlastni zpracovani

9.3 Ukazatele rentability

Pfi pohledu na ukazatele rentability (tabulka 30 a graf 5) je vidét, Ze spole¢nost ve vSech
sledovanych letech dosahuje ziskovosti ve vSech ukazatelich. Na druhou stranu ale neni zis-

kovost podniku néjak zvlast velka v porovnani s odvétvim (tabulka 31).

Pro potieby vypoctu rentability trZzeb je pouZit zisk pted troky a zdanénim a to z divodu,
aby bylo mozné co nejobjektivnéji zhodnotit podnik s odvétvim. Tento ukazatele je ve vét-
Sin¢ sledovanych let mensi neZ je tomu v celém polygrafickém primyslu a je tedy ziejmé,
ze podnik nedosahuje takové ziskovosti, jaké by podle odvétvi mél dosahovat. Celkovy vy-
voj rentability trZeb je nestabilni a zejména v roce 2012, kdy se ziskova marZe zcela odchy-
lila od ostatnich let. Jak uz bylo feceno, podnik v tomto roce dosahl velkého zisku
ato je divod navySeni. V odvétvi se ziskovd marze vyviji postupné a rok od roku se hodnoty
zvetSuji. Dosazenim misto trzeb vynosu Ize analyzovat i rentabilitu vynost. Zde ale také

nejsou vidét velké hodnoty, znacdici kolik zisku pfipadé na jednu korunu vynosu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

Rentabilita celkového a rentabilita vlastniho kapitalu je opét mnohem nizsi nez v odvétvi.
Nejvice je zardzejici hodnota ziskovosti vlastniho kapitalu, protoze kromé jiz zmiflovaného

roku 2012 se vynosnost pohybuje pod hranici primérného troku z dlouhodobych vkladu.

Ukazatel rentability investované kapitalu u spole¢nosti se kone¢n¢ pfiblizuje hodnotam v od-
vétvi, ale stale jejich hodnot nedosahuje (kromé roku 2012). Podobné je tomu tak i pii po-

hledu na rentabilitu uplatného kapitalu.

Tab. 30 Ukazatele rentability spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Rentabilita trzeb 1,86% 1,24% 6,03% 1,92%
Rentabilita vynost 1,67% 1,13% 4,97% 1,87%
Rentabilita celkového kapitalu 1,46% 0,93% 4,92% 1,42%
Rentabilita vlastniho kapitalu 0,12% 0,35% 7,74% 0,09%
Rentabilita investovaného kapitalu 2,71% 1,63% 8,20% 3,11%
Rentabilita uplatného kapitalu 1,98% 1,25% 6,81% 1,95%
Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 31 Ukazatele rentability odveétvi v letech 2010-2013
2010 2011 2012 2013

Rentabilita trzeb 2,61% 3,20% 5,11% 6,02%
Rentabilita celkového kapitalu 2,24% 2,46% 4,27% 4,41%
Rentabilita vlastniho kapitalu 4,67% 4,91% 8,48% 5,99%
Rentabilita investovaného kapitalu 2,51% 3,94% 6,19% 6,48%
Rentabilita uplatného kapitalu 3,24% 4,21% 6,17% 6,77%

Zdroj: vlastni zpracovani
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9.4 Ukazatele aktivity

Spole¢nost (tabulka 32), ale i odvétvi (tabulka 33), dosahuje mensich hodnot v ukazateli
obratu celkovych aktiv, nez jaké jsou doporucované. Je tady ziejmé, ze podnik je v tomto
ukazateli zna¢né ovlivnén odvétvim, protoze v jiném piipadé by muselo byt upozornéno na
neefektivni vyuzivani majetku. Faktem ale je, Zze v roce 2010 byl tento ukazatele oproti ce-
1ému polygrafickému primyslu nizsi a zde je tedy mozné konstatovat neefektivni nakladani
s majetkem spolecnosti. Jelikoz trzby spolecnosti se na celkovych vynosech podili opravdu
z velké casti, ani vysledek obratovosti aktiv ve varianté¢ dosazeni vynosi neni

o moc vyssi. Nejlepsich vysledki je mozné pozorovat v roce 2012.

Pti pohledu na obrat dlouhodobého majetku je vidét, ze spole¢nost efektivné vyuziva svij
investicni majetek. Tento ukazatel je totiz ve vSech sledovanych letech vzdy vyssi, nez je
tomu v odvétvi a svédéi to tedy o dobrém hospodaieni s dlouhodobym majetkem podniku.

Obrat pohledavek a obrat zdvazkl dosahuji hodnot nizsich nez je tomu v odvétvi.

Tab. 32 Ukazatele obratu spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,78 0,75 0,82 0,74
Obrat celkovych aktiv z vynosi 0,87 0,82 0,99 0,76
Obrat dlouhodobého majetku 2,15 2,10 3,03 2,37
Obratovost pohledavek 2,62 2,71 2,32 1,98
Obratovost zavazku 3,14 3,18 3,19 2,95

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 33 Ukazatele obratu odvérvi v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,86 0,77 0,84 0,73
Obrat dlouhodobého majetku 1,46 1,55 1,59 1,54
Obratovost pohledavek 4,08 2,35 3,15 2,64
Obratovost zavazka 4,60 2,68 4,22 2,80

Zdroj: vlastni zpracovani

Z ukazateli doby obratu (tabulka 34 a 35 a graf 6) je mozné pozorovat mnoho rozdilti mezi
spolecnosti a odvétvim. Nejvétsi odlisnosti jsou vidét na dobé€ obratu zasob, ktery je ve sle-
dovaném podniku mnohem vyssi. Z toho vyplyva, ze nez spole¢nost pfeméni své zasoby na
penézni prostiedky, trva to v rozmezi 146-176 dni. Naopak u odvétvi se tato doba pohybuje
maximalné¢ do 30 dni. Dal§imi vypoctenymi ukazateli je doba obratu pohledavek
a doba obratu zavazki. I na téchto ukazatelich jsou vidény hor$i vysledky oproti odvétvi a

to zejména v roce 2010 kdy je rozdil opravdu veliky.
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Jak spolec¢nost, tak 1 odvétvi dostavaji zaplaceny své pohledavky ve vSech letech vzdy poz-

déji, nez sami uhradi své zavazky. Z toho vyplyva, Ze podnik nevyuziva moznosti financovat

své zasoby ani pohledavky z kratkodobych zavazka, coz je pro spole¢nosti nevyhodné.

Tab. 34 Ukazatele doby obratu spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Doba obratu zasob z trzeb 150 173 161 146
Doba obratu pohledavek z trzeb 138 133 155 182
Doba obratu zavazki z trzeb 115 113 113 122
Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 6 Vyvoj dob obratu spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013
(vlastni zpracovani)
Tab. 35 Ukazatele doby obratu odvérvi v letech 2010-2013
2010 2011 2012 2013
Doba obratu zasob z trzeb 26 23 26 30
Doba obratu pohledavek z trzeb 88 153 114 136
Doba obratu zavazki z trzeb 78 134 85 128

Zdroj: vlastni zpracovani

9.5 Dalsi pomérové ukazatele

Jako doplnéni ke komplexnimu obrazku na sledovanou spolecnost, je provedena i analyza
dalSich pomérovych ukazateli (tabulka 36 a 37). Jak l1ze vidét, spolenost dosahuje oproti
odvétvi docela vysokych trzeb na jednoho zaméstnance. V roce 2011 doslo k poklesu téchto

trZeb a to bylo zplisobeno mensimi trzbami a také narGstem poctu zaméstnanct. Na rozdil
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od odvétvi ma ale spolecnost mnohem vétsi osobni naklady na jednoho zaméstnance. Jde ale
vidét, ze se spolecnost snazi osobni ndklady rok od roku snizovat a to i pfes stale nabirani
novych zaméstnanci. Také podil osobnich nakladii na ptidané hodnot€ je u spole¢nosti mno-
hem vyssi. Svéd¢i o tedy o tom, ze spolecnost ma diky vysokym osobnim nakladiim nizsi
rentability nez by mohla mit. Velky rozdil je i pfi pohledu na pomér mezi vysledkem hospo-
dafeni a ptidanou hodnotou. U spole¢nosti se daleko vice podili pfidan4 hodnota na celko-

vém vysledku hospodaieni, nez jak je tomu v celém polygrafickém primyslu.

Tab. 36 Dalsi pomérové ukazatele spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Pfidand hodnota/pocet zaméstnancti 455 410 371 306
Trzby/pocet zaméstnancii 1416 1289 1341 1228
Osobni ndklady/pocet zaméstnancii 380 359 350 329
Osobni naklady/ptidana hodnota 83,5% 87,6% 94,4% 107,6%
VH pfed zdanénim/ptidand hodnota 1,4% 0,7% 18,4% 2,3%

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 37 Dalsi pomérové ukazatele odvetvi v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Pfidana hodnota/pocet zamestnanct 190 191 192 197
Trzby/pocet zaméstnancii 653 806 747 691
Osobni naklady/pocet zaméstnanci 99 110 109 108
Osobni naklady/pridana hodnota 52,2% 57,3% 56,9% 54,8%
VH pied zdanénim/ptidana hodnota 10,6% 7,8% 14,0% 16,8%

Zdroj: vlastni zpracovani
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10 SOUSTAVY UKAZATELU

10.1 Spider analyza

Po analyze vSech zakladnich skupin pomérovych ukazatell je mozné provést spider analyzu
a porovnat tak tyto ukazatele s odvétvim (tabulka 38). Cela analyza je provadéna za posledni
sledovany rok, tedy za rok 2013. Jak jde vidét (graf 2), tak jsou hodnoty spole¢nost oproti 0d-
vétvim velmi odlisné, tedy kromé ukazateli obratovosti, kde se nejvice odvétvi priblizuje.
Z pohledu ukazateli rentability je na tom podnik mnohem hiife a vynosnost je opravdu o
dost mensi, nez jaka je v celém polygrafickém primyslu. U ukazatelt likvidity je na tom
nejhiife podnik v oblasti okamzitych penéznich prostiedkl. Bézn4 likvidita ale neni o moc
jind nez u odvétvi. Pfi pohledu na zadluzenost je vidét, Ze spole¢nost nemé problém s po-
krytim svého dlouhodobého majetku z vlastniho kapitalu. Ostatni ukazatele zadluzenosti

jsou vSak na tom v porovnani S odvétvim hiife.

Tab. 38 Porovnadni pomérovych ukazatelii spolecnosti XY, a.s., a odvétvi v roce 2013

XY, a.s. Odvétvi
A.1l | Rentabilita vlastniho kapitalu 0,09% 5,99%
Rentabilita | A.2 | Rentabilita celkového kapitalu 1,42% 4,41%
A.3 | Rentabilita trzeb 1,92% 6,02%
B.1 | Bézna likvidita 1,55 1,82
Likvidita B.2 | Pohotova likvidita 0,87 1,61
B.3 | Hotovostni likvidita 0,01 0,62
C.1 | kryti DM vlastnim kapitalem 1,55 1,10
Zadluzenost | C.2 | Kryti DM dlouhodobymi zdroji 0,22 1,46
C.3 | Urokové kryti 2,30 11,79
D.1 | Obratovost aktiv 0,74 0,73
Obratovost D.2 | Obratovost pohledavek 1,98 2,64
D.3 | Obratovost zavazkl 2,95 2,80

Zdroj: vlastni zpracovani
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10.2 Pyramidova soustava pomérovych ukazateli

Diky pyramidovému rozkladu Ize zjistit, co ovlivnilo ukazatel rentability vlastniho kapitalu.
Jak jde vidét (obrazek 2), ziskova marze spolec¢nosti v roce 2012 velice pozitivné ovlivnila

ukazatel rentability vlastniho kapitalu. V ostatnich letech byla ale ziskova marze velmi mala.

Dalsi podilejici se ukazatel je obratovost aktiv, ktery je ve vSech letech také velmi nizky
a pokud by spole¢nost efektivnéji vyuzivala sva aktiva, prispélo by ji to k vétsi ziskovosti.
V roce 2012 doslo ke snizeni podilu dlouhodobého majetku na aktivech, ale vynosy na tomto

dlouhodobém majetku se zvysili, coz piispélo k vyssi rentabilité vlastniho kapitélu.

Pii pohledu na finan¢ni paku lze konstatovat, Ze se ve sledovanych letech pfili§ neméni.
Jelikoz je rentabilita celkového kapitalu mensi, nez jaké jsou uroky z ciziho kapitélu, jedna
se o negativni plisobeni finan¢ni paky na rentabilité vliastniho kapitalu. Vyjimkou je opét rok
2012, kdy finan¢ni paka plsobi pozitivné a proto se také rentabilita vlastniho kapitalu navy-

Sila. Zadluzenost podniku tedy ve vétSin€ sledovanych let zabraiuje lepsi vynosnosti.
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Obr. 2 Pyramidova soustava pomérovych ukazatelii spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-
2013
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11 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Pti vypoctu ekonomické ptidané hodnoty je zapotiebi nékolik vypocti. Jako prvni je nutné
provést zmeény tykajici se aktiv (tabulka 39). U spolecnosti se tyto zmény tykaly pouze ne-
dokonceného dlouhodobého hmotného majetku a neurocenych cizich zdrojt. Jelikoz podnik
nema zadny majetek poskytnuty na leasing a ani nemé zadny nedokonceny dlouhodoby ne-

hmotny majetek, neni potieba pro vypocet téchto udaji.

Tab. 39 Prehled zmen spolecnosti XY, a.s. pri prevodu aktiv na cistd operativni aktiva v le-

tech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Aktiva celkem 373939 | 380058 | 406080 | 437286
- Nedokon¢eny DHM 0 11 268 0 26 955
- Netiroceny CK 98 355 97 864 112543 | 117738
NOA (¢ista operativni aktiva) 275584 | 270926 | 293537 | 292593

Zdroj: Interni zdroje spole¢nosti XY, a.s., vlastni zpracovani

Dalsi potiebou polozkou pro vypocet ekonomicky ptidané hodnoty je Cisty provozni zisk
(tabulka 40). Zde bylo potieba vypocitat upraveny vysledek hospodatfeni pied zdanénim,
ktery byl ziskan ptictenim trokt a naopak odectenim zisku z prodeje dlouhodobého majetku.
Ptredevsim v roce 2012 tato uprava znamenala velky rozdil mezi ptivodnim a upravenym
vysledkem hospodateni. Diivodem je pravé vysoky zisk z prodeje dlouhodobého majetku,
ktery €inil v tomto roce necelych 17 mil. K¢. I pies to ale tento rok dosahuje nejvyssiho

¢istého provozniho zisku.

Tab. 40 Vypocet upravené dané a cistého provozniho zisku spolecnosti XY, a.s. v letech

2010-2013

2010 2011 2012 2013
VH z bézné cinnosti pied zdanénim - plivodni 1361 678 16 823 1852
VH z bézné ¢innosti pied zdanénim - po Gpravach -637 1016 2 849 -4 110
Rozdil (VH po upravach - VH plivodni) -1 998 338 -13974 | -5962
Pivodné placena dan 1123 0 374 1667
Dodatecné vypoctena dan -380 64 -2 655 -1133
Sazba dané z piijmu pravnickych osob 19% 19 % 19% 19 %
NOPAT (Cisty provozni zisk) -1 380 952 5130 -4 644

Zdroj: Interni zdroje spolecnosti XY, a.s., vlastni zpracovani

Pro potieby vypoctu vazenych primérnych ndkladl na kapital (tabulka 45) je zapotiebi vy-
pocitat naklady na cizi kapital (tabulka 41) a také naklady na vlastni kapital (tabulky 42, 43
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a 44), které jsou hufe zjistitelné, ale pro podnik velmi dtlezité. Z diivodu pravni formy spo-
le¢nosti jsou naklady na vlastni kapitél zjistény jako prumér nakladi zjisténych jak pomoci
stavebnicového modelu, tak pomoci modelu CAPM. Jejich hodnoty jsou totiz rozdilné a pti
pouziti pouze jednoho modelu by nebyl vypocet pfili§ objektivni. Jak Ize vidét, nejvétsich
nakladu na vlastni kapital je dosazeno v letech 2010 a 2011. V poslednich dvou sledovanych
letech spolecnost tyto ndklady snizuje. Jestlize se porovnaji naklady na cizi kapital a ndklady
na vlastni kapital, potvrzuje se vyrok, ze vlastni kapital je pro podnik vyrazné drazsi nez cizi.

o 24

Sich nakladl za tyto zdroje.

Tab. 41 Ndklady na cizi kapital spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Urokova mira 3,72% 3,33% 3,45% 2,54%
Naklady na cizi kapital 3,01% 2,70% 2,79% 2,06%

Zdroj: Analytické materidly a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani

Tab. 42 Naklady na viastni kapitadl spolecnosti XY, a.s. pomoci modelu CAPM v letech 2010-

2013
2010 2011 2012 2013
Bezrizikova Girokova mira 3,71% 3,79% 2,31% 2,26%
Beta koeficient 0,94 0,88 0,99 0,86
Rizikova prémie 6,28% 7,28% 7,08% 6,05%
Naklady na VK 9,63% 10,23% 9,32% 7,47%

Zdroj: Analytické materialy a statistiky, ©2005, Damodaran, ©2015, vlastni zpracovani

Tab. 43 Ndklady na vlastni kapital spolecnosti XY, a.s. pomoci stavebnicového modelu v le-

tech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
Bezrizikova urokova mira 3,71% 3,79% 2,31% 2,26%
Rizikové piirazky 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
Naklady na VK 6,71% 6,79% 5,31% 5,26%

Zdroj: Analytické materidly a statistiky, ©2005, vlastni zpracovani
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Tab. 44 Naklady na viastni kapital spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013
2010 2011 2012 2013
Naklady na VK (model CAMP) 9,63% 10,23% 9,32% 7,47%
Néklady na VK (stavebnicovy model) 6,71% 6,79% 5,31% 5,26%
Naklady na VK 8,17% 8,51% 7,31% 6,36%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 45 Vypocet vazenych primeérnych nakladii na kapital spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-

2013
2010 2011 2012 2013
Néklady na cizi kapital 3,01% 2,70% 2,79% 2,06%
Néklady na vlastni kapital 8,17% 8,51% 7,31% 6,36%
Cizi kapital / kapital 29,04% 30,46% 27,56% 33,40%
Vlastni kapital /kapital 70,96% 69,54% 72,44% 66,60%
Viézené primérné naklady na kapital (WACC) 6,67% 6,74% 6,07% 4,93%

Zdroj: vlastni zpracovani

Diky ptedeslym udajim lze nyni zjistit, zda spolecnost tvotila ekonomickou pfidanou hod-

notu. Jak jde vidét (tabulka 46) ani v jednom roce se to spole¢nosti nepodatilo. Je tedy

ziejmeé, ze spolecnost sice dosahuje ucetniho zisku, ale tento zisk je nadhodnocen polozkami,

které netvoii podstatu vydéleéné ¢innosti podniku.

Tab. 46 Vypocet ukazatele EVA spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013

2010 2011 2012 2013
NOPAT -1 380 952 5130 -4 644
WACC 6,67% 6,74% 6,07% 4,93%
NOA 275584 270 926 293 537 | 292593
EVA -19 770 -17 307 -12 681 -19 055
Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 8 Vyvoj ekonomické pridané hodnoty spolecnosti XY, a.s. v letech 2010-2013
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12 ZHODNOCENI FINANCNI ANALYZY SPOLECNOSTI XY, A.S. A
PROVEDENI ZAVERECNYCH DOPORUCENI

Prostfednictvim finan¢ni analyzy bylo zjisténo nékolik skutecnosti, které poukazuji na to,

jak spolecnost XY, a.s. ve sledovanych letech hospodatila.

Po provedeni vertikalni a horizontalni analyzy majetkové struktury spolecnosti lze fici, ze
velkou ¢ast majetku tvoti oproti odvétvi zasoby, ¢imz je naznac¢eno neefektivni hospodatreni
S touto polozkou aktiv. Dalsi vyznamnou slozkou obé&znych aktiv jsou kratkodobé pohle-
davky. Naopak podnik hospodaii s malym mnozstvim kratkodobého finan¢niho majetku,
coz se pozd&ji projevi jako problém v souvislosti s hotovostni likviditou. Mezi dlouhodoby

majetek spada predev§im dlouhodoby hmotny majetek.

Z vertikalni a horizontalni analyzy finan¢ni struktury je vidét, ze spolecnost financuje sviij
majetek ptiblizn¢ z 50 % z vlastnich a cizich zdroji. Nejvétsi polozkou vlastnich zdroji je
zakladni kapital, ktery se ve sledovanych letech neméni. Déle velkou ¢ast vlastnich zdrojit
tvori kapitalové fondy. Zjevné je také to, ze spolec¢nost tvoii kromé roku 2012 maly zisk

a tato polozka se tudiz na vlastnich zdrojich podili opravdu jen z malé ¢asti.

Analyza nakladl a vynost piinesla také né€kolik informaci o spolecnosti. Napiiklad je mozné
oznacit firmu za zcela vyrobni podnik. To je ziejmé pifi pohledu na nulové trZzby
a prodané zbozi. Nejvétsi polozkou vynosl jsou tedy trzby za prodané vyrobky a sluzby,
které tvoii opravdu vétSinu celkovych vynosi. Je také vhodné upozornit na nartist vynosi
v roce 2012, ktery byl zpisoben diky zvyseni trzeb za prodané vyrobky a sluzby, ale také
Vv tomto roce doslo k prodeji dlouhodobého majetku. Z hlediska nakladii spolecnost vykazuje
typicky vyrobni néklady, jako jsou spotieba materidlu a energie a také osobni naklady. Na
rozdil od odvétvi spolecnost osobnich nakladt vykazuje vice. Dlivodem je narlst poctl za-

méstnancll ve sledovanych letech. Ndklady na jednoho zaméstnance se ale snizuji.

Ukazatele zadluzenosti ukazaly, ze spolecnost velice malo vyuziva dlouhodobé cizi zdroje,
coz nasveédCuje, ze spolecnost pii vyuzivani cizich zdroji vyuziva spiSe zdroje kratkodobé,
které jsou také levnéjsi. V roce 2013 ale spole¢nost piijala dlouhodoby bankovni avér. Z uka-
zatele urokového kryti je zfejmé, Ze podnik je schopen dostatecné splacet své troky
a to i v roce 2013, kdy spolecnost pfijala dlouhodoby bankovni uvér ve vysi necelych 26
mil. K¢. Celkova zadluzenost spolecnosti se zvySuje, ale podnik i tak dodrzuje svou konzer-
vativni strategii financovani, tedy ze z vlastniho kapitalu financuje jak dlouhodoby majetek

tak také velkou ¢ast obézného majetku. Tato strategie financovani je sice mén¢ rizikové ve
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vztahu K ptipadnym problémim se solventnosti, ale na druhou stranu je drazsi, jelikoz vlastni

kapital s sebou nese vyssi naklady nez kapital cizi.

Analyza likvidity odhaluje problém z pohledu pohotové a hotovostni likvidity. Spolecnost
disponuje s malymi penéznimi prostiedky a sviij problém fesi pomoci vysokych kontoko-
rentnich ramct, které ale predstavuji drazsi formu financovéani. V doporucovanych hodno-
tach se pohybovala pouze bézna likvidita, coz opét poukazuje na problém vysokych zasob
spolecnosti. Spolecnost by byla tedy nucena pii okamzité hrad¢ kratkodobych zavazk roz-

prodat pfevazné své zasoby.

Pti pohledu na ziskovost na tom podnik neni moc dobfe, ve vSech letech ale dosahuje klad-
nych ¢isel. Nejvetsi ziskovou marzi dosahl podnik v roce 2012, kdy se dafilo spole¢nosti
nejlépe za vSechny sledované roky. NavySeni zisku je ale v tomto roce zplsobeno
i prodejem ¢asti dlouhodobého majetku, o které byla jiz zminka. Dtlezité je také poznamenat
vysledky rentability vlastniho kapitalu. Ta se pohybovala pod hranici primérného troku
z dlouhodobych vkladl, coz znamena, ze by bylo pro podnik lepsi své vlastni zdroje ulozit

V bance a vynosnost by byla vyssi.

Z hlediska aktivity je spolecnost zna¢né ovlivnéna vyrobnim procesem v ramci tohoto od-
vétvi a to pfedevsim u obratovosti aktiv. Kdyby totiZ nebyl bran zfetel na cely polygraficky
prumysl, mohlo by dojit k zavéru, ze spolecnost neefektivné hospodafi se svym majetkem.
Je ale pravdou, ze v roce 2010 nebyl ukazatel tolik odvétvim ovlivnén a zde je tedy vice nez
jasna Spatna hospodarnost s ob&éznymi aktivy. Naopak velmi dobie spole¢nost hospodaii
s dlouhodobym majetkem. Co se tyka doby obratu, je mozné vidét nedostatky u doby obratu
zasob. Ta je nékdy az Sestindsobné vétsi nez u odvétvi. SvédcEi to tedy opét o zbytené vy-
sokych zasobach. Jak u odvétvi, tak u spolecnosti je problém s dobou obratu pohledavek a
dobou obratu zavazki. Neni totiZ vyuzivano financovani zasob a pohledavek z kratkodobych

zavazkil, podnik totiz diive své zavazky zaplati, neZ jsou mu uhrazeny pohledavky.

U ekonomické piidané hodnoty bylo zjisténo, ze spolecnost ani v jednom roce tuto hodnotu
nevykazuje kladnou a nedochazi tedy k tvorbé hodnoty pro vlastniky. Ani v roce 2012 ne-
doslo k tvorbé ekonomické pfidané hodnoty a to 1 pies to, Ze Ucetni zisk byl v tomto roce
jednoznacné nejvyssi.

Spolecnost XY, a.s. ma dva hlavni problémy na které se budu zamétovat pii doporuceni.

Jednim z nich je problematika rentability, jejiz hodnoty ve sledovanych letech dosahovaly
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daleko nizsich hodnot nez je tomu v odvétvi (kromé jiz zminovaného roku 2012). Pro zlep-
Seni vyvoje ziskovosti podniku navrhuji nékolik doporuceni. Jednim z nich je provést ana-
lyzu vlastniho kapitéalu, ktery dosahuje nejhorsiho hodnot ziskovosti. Dalsi radou je zjistit,
pro¢ ma podnik o tolik vyssi osobni naklady nez je tomu u odvétvi. Je sice pravdou, Ze se
naklady na jednoho pracovnika snizuji, ale stéle je tato polozka nédklad vyznamnou ¢astkou,
které znacn¢ ovlivituje ziskovost spolecnosti. Pro snizeni osobnich nakladti bych doporucila
moznost vyuzit outsourcingu, coZ znamena, ze by spolecnost nakupovala n¢které sluzby ex-
tern¢€. Pokud chce podnik dosahovat lepsiho zisku, mél by se také zamyslet nad tim, jak
zvysit své trzby. Mym doporucenim je nezvySovat trzby pouze pomoci zvySovani cen sluzeb
(které také nelze stale navySovat), ale také snazit se o zvySovani objemu poskytovanych
sluZeb tim, Ze se spolecnost zamé&fi na §irsi okruh zédkaznikl. V neposledni fadé€ je mé dopo-
ruceni v souvislosti pisobenim finan¢ni paky. Ta v podniku ptisobi negativné, a proto by se
spole¢nost neméla dale zadluzovat. Spolecnost by se tedy méla 1épe zaméfit na to, jak co
nejlépe vyuzit svij vlastni kapital a nemuset se zadluzovat i pies to, ze samotna zadluzenost

podniku neni problémem této spole¢nosti.

Druhym nedostatkem spole¢nosti je velmi nizkd hotovostni likvidita, ktera je zptisobena ma-
lym mnozstvim penéznich prostiedkd. Je sice pravdou, ze spolecnost ma moznost vyuzivat
kontokorentni uvéry, ale opét se dostavame do problému souvisejiciho s rentabilitou. Kon-
tokorentni Gvéry nejsou totiz zddnym levnym druhem financovanim a spole¢nost by méla
zacit uvaZovat o jiné moznosti jak navysit své penézni prosttedky. Mlj ndvrh spociva v tom,
aby podnik nedisponoval s tak velkym mnozstvim zasob, coz znamena nenakupovat v tak

velkém mnozstvi a hlavné nenakupovat s velkym piedstihem pied samotnou vyrobou.

Posledni doporuceni se tyka doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki. Podnik by se
mél zamyslet nad moznosti vyuzivat financovani z kratkodobych zavazku. To pro spole¢nost

znamena platit své zavazky pozdéji a naopak dohliZet na rychlejsi thradu od odbérateld.
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ZAVER
Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti XY, a.s.

v letech 2010-2013 za pomoci finanéni analyzy.

Bakalaiska prace byla rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou a praktickou. V teoretické Casti
bylo provedeno vysvétleni pojmu finanéni analyza, jaky spliiuje Gcel, pro koho je urcena,
zatelé, jejich soustavy a také objasnéna ekonomicka ptfidana hodnota. VSechny uvedené po-

jmy byly popsany za pomoci odborné literarni reSerse.

V praktické Casti byla nejprve predstavena spolecnost XY, a.s. a také odvétvi do kterého
podnik spadé. Nasledné€ byla provedena samotna finan¢ni analyza. Ve vertikalni a horizon-
talni analyze byl prvnim analyzovanym ucetnim vykazem rozvaha. Bylo zjiSténo, Ze spolec-
nost disponuje s nékolikanasobnym mnozstvim zasob nez je tomu u odvétvi a také Ze podnik
ma vyrovnané zdroje financovani. Dal$i analyza se tykala vykazu zisku a ztraty, ze kterého
bylo ztejmé, Ze vysledek hospodafeni ovliviiuji zejména provozni naklady a vynosy. Ana-
Iyza rozdilovych ukazateli ukdzala konzervativni strategii financovéani podniku a tedy, ze
spolecnost dava prednost mensi rizikovosti pred ziskovosti. Nejvetsi ¢ast financni analyzy
byla vénovana pomérovym ukazatelim. Zadluzenost podniku poukazala dodrzeni zlatého
pravidla financovani. U ukazateld likvidity bylo zjiSténo, Ze spole¢nost nemé dostatek pe-
néZnich prostfedkll pro uhradu svych kratkodobych zavazki. Dalsi pomérovy ukazatel uka-
zal na nizkou ziskovost podniku a ukazatel aktivity na nevyhodné v€asné placeni svych za-
vazki a naopak na dlouhou dobu obratu pohledavek. Pro doplnéni celkového obrazu finan¢ni
situace spole¢nosti byly provedeny i vypocty dalSich pomérovych ukazateli. Po analyze
vSech uvedenych pomérovych ukazateld byla spole¢nost v roce 2013 porovnavéana s odvét-
vim a to pomoci spider analyzy a nasledné byl také proveden pyramidovy rozklad a to ve
vSech sledovanych obdobich. K zavéru celé finanéni analyzy byla propoc€itana a vyhodno-
cena ekonomické pfidand hodnota, které ve vSech letech vykazovala zaporny vysledek.
Kwvili lepsi prehlednosti a ndzornosti byly vSechny uvedené vypocty provazeny né€kolika

tabulkami a grafy.

Zaverem této bakalarské prace byla zhodnocena provedend finan¢ni analyza a nasledn¢ byla
navrhnuta zavérecna doporuceni. Doporuceni byla zaméfena prevazné na problém spolec-
nosti s hotovostni likviditou a také na problematiku nizké ziskovosti podniku. Doporuceno

bylo ale také zaméfit se na rozdil mezi dobou obratu pohledavek a zavazkd.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A aktiva
BU bankovni uvéry

CAMP  model ocenovani kapitalovych aktiv

CK cizi kapital
Ccz cizi zdroj
Cz Sisty zisk

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté penézni prostredky

DFM dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM dlouhodoby hmotny majetek

DM dlouhodoby majetek

DNM dlouhodoby nehmotny majetek

EAT Cisty zisk

EBIT zisk pfed uroky a zdanénim

EBT zisk pted zdanénim

EVA ekonomickd ptidana hodnota

FM finan¢ni majetek

KFM kratkodoby finan¢ni majetek

NACE  statisticka klasifikace ekonomickych ¢innosti
NOA Cista operativni aktiva

NOPAT  zisk pted operativni ¢innosti po zdanéni
OA obézna aktiva

ROA rentabilita aktiv

ROE rentabilita vlastniho kapitalu
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ROS

\Y

VH

VK

WACC

ZC

rentabilita trzeb

vynosy

vysledek hospodateni

vlastni kapital

vazené prumérné naklady kapitalu

zustatkova cena



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

80

SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1 Organizacni struktura spolecnosti XY, a.s. (Interni zdroje spolecnosti XY, a.s.)
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PRILOHA P I: ROZVAHA 2010-2011 V TIS. KC

Zpracovano v souladu s vyhlas-

kou

€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjsich

ROZVAHA

(v celych tisicich K¢&)

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

predpist
XY
ke dni 31.12.2011 a.s.
IC Sidlo, bydlisté nebo misto
podnikani ucetni jednotky
Oznadeni AKTIVA gf’.ﬁ Bé&zné udetni obdobi Minue e
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F.02+03+31+63) | 001 | 622668 | 242 610| 380058 | 373939
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F.04+13+23) | 003 | 376863 | 241473| 135390| 136 430
B. . Dlouhodoby nehmotny majetek (f.05az12) | 004 9577 4 458 5119 5724
?" . Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0
3. | Software 007 9577 4 458 5119 5724
4. | Ocenitelna prava 008 0 0 0 0
5. | Goodwill 009 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0
7. | Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0
8. thl)(Skymmé zalohy na dlouhodoby nehmotny maje- 012 0 0 0 0
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (F.14a222) | 013 | 365651| 236936| 128 715| 129 150
S0 Pozemky 014 | 14761 0| 14761| 14761
2. | stavby 015 77 928 36 565 41 363 43 866
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 82 920 30 960 51 960 56 478
4. | Péstitelské celky trvalych porostd 017 0 0 0 0
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 11 268 0 11 268 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0
9. | Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022 178 774 | 169 411 9 363 14 045
B. III. Dlouhodoby finanéni majetek (F.24az30) | 023 1635 79 1556 1556
i‘_‘ . Podily v ovladanych a Fizenych osobach 024 1635 79 1556 1556
2 \Ij’;)r?ql’ly v Uc¢etnich jednotkach pod podstatnym vli- 025 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
a \l?lfgéky a uveéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny 027 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finan&ni majetek 029 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek | 030 0 0 0 0




Ozna- e : Minulé UE.
cont AKTIVA Gislo B&zné ucetni obdobi obdobi
Fadku
Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
C. Obézna aktiva (F.32+39+48+58)| 031 243 956 1137 242 819| 235436
C. I Zasoby (F.33a238) | 032 136 536 0| 136536| 122 400
S| Material 033 | 16704 o| 16704| 16707
2. | Nedokong&ena vyroba a polotovary 034 93 089 0 93 089 81 363
3. | Vyrobky 035 26 743 0 26 743 24 330
4. | Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 0 0 0 0
5. | Zbozi 037 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0
C. I Dlouhodobé pohledavky (f.40az47) | 039 52 0 52 4 552
(1:' . Pohledévky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, €leny druzstva a za u€ast-
4. niky sdruzeni 043 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 52 0 52 52
6. | Dohadné ucty aktivni 045 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 046 0 0 0 4 500
8. | Odlozena dafiova pohledavka 047 0 0 0 0
C. L. Kratkodobé pohledavky (F. 49 az57) | 048 106 288 1137| 105151| 107 436
(1:' . Pohledavky z obchodnich vztahil 049 104 636 1137| 103499| 105934
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, €leny druzstva a za u€ast-
4. niky sdruzeni 052 0 0 0 0
5. | Socialni zabezped&eni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0
6. | Stat - dafiové pohledavky 054 0 0 0 192
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1274 0 1274 946
8. | Dohadné uéty aktivni 056 0 0 0 0
9. | Jiné pohledavky 057 378 0 378 364
C. IV. | Kratkodoby financni majetek (.59 a2 62) | 058 1080 0 1080 1048
S' V. Penize 059 191 0 191 330
2. | Ugty v bankach 060 889 0 889 718
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0
4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0
D. I Casové rozligeni (f.64 a2 66) | 063 1849 0 1 849 2073
?' . Naklady pFistich obdobi 064 2 569 0 2 569 3076
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0
3. | PFijmy pfistich obdobi 066 -720 0 -720 -1 003




Oznaceni PASIVA Cislo Bézné Minulé
fadku ucetni obdobi ucetni obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (F.68 +86+119) | 067 380 058 373 939
A. Vlastni kapital (F.69+73+79+82+85) | 068 196 231 195 553
Al Zakladni kapital (F.70a272) | 069 100 000 100 000
?' . Zakladni kapital 070 100 000 100 000
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0
Al Kapitalové fondy (F.742278) | 073 95 315 95 315
':" I Emisni azio 074 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 075 95 315 95 315
3. | Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076 0 0
4. (njocset?ovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach spole¢- 077 0 0
5. | Rozdily z pfemén spoleénosti 078 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
A. Il zisku 079 0 0
(. 80 + 81)
f' . Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 0 0
2. | Statutarni a ostatni fondy 081 0 0
Vysledek hospodafeni minulych let (F.
A IV | g3 gay 082 238 0
f' v Nerozdéleny zisk minulych let 083 238 0
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 084 0 0
A V. Vysledek hospodaFeni bézného tcetniho obdobi (+/-) | 085 678 238
B. Cizi zdroje (F. 87 +92+103 + 115) | 086 180 589 178 386
B. I Rezervy (r.88az91) | 087 0 0
?' . Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 088 0 0
2. | Rezerva na duchody a podobné zavazky 089 0 0
3. | Rezerva na dar z pfijmu 090 0 0
4. | Ostatni rezervy 091 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky (F.93az102) | 092 4934 4934
?' I Zavazky z obchodnich vztaht 093 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 094 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 095 0 0
Zavazky ke spoleénikiim, ¢lentim druzstva a k ucast-
4. nikim sdruzeni 096 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 097 0 0
6. | Vydané dluhopisy 098 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k thradé 099 0 0
8. | Dohadné uéty pasivni 100 0 0
9. | Jiné zavazky 101 0 0
10. | Odlozeny dariovy zavazek 102 4934 4934




Oznaceni PASIVA Cislo Bézné Minulém
fadku ucetni obdobi ucetni obdobi
a b c 5 6
B. Ill. Kratkodobé zavazky (F. 104 az 114) | 103 89 692 93421
?' . Zavazky z obchodnich vztaht 104 65 882 77 448
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 105 0 0
3. | Zavazky - podstatny viiv 106 0 0
Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenim druzstva a k ucastni-

4. kam sdruzeni 107 0 0
5. | Zavazky k zaméstnanctim 108 3841 4108
6. j?éat\éilgky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho po- 109 7 668 2333
7. | Stat - darové zavazky a dotace 110 659 0
8. | Kratkodobé piijaté zalohy 111 6 799 5 646
9. | Vydané dluhopisy 112 0 0
10. | Dohadné ugty pasivni 113 1314 93
11. | Jiné zavazky 114 3529 3793
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f. 116 a2118) | 115 85 963 80 031
?' V. Bankovni Gvéry dlouhodobé 116 0 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 117 72 634 71 242
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 118 13 329 8 789
C. L Casové rozligeni (F.120+121) | 119 3238 0
f' I Vydaje pistich obdobi 120 3238 0
2. | Vynosy pfistich obdobi 121 0 0




PRILOHA P II: ROZVAHA 2012-2013 V TIS. KC

Zpracovano v souladu s vyhlas- ROZVAHA
kou Obchodni firma nebo jiny
€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjsich (v celych tisicich K(";) nazev ucetni jednotky
predpist
XY
ke dni 31.12.2013 a.s.
IC Sidlo, bydlisté nebo misto
podnikani ucetni jednotky
Oznadeni AKTIVA Cislo i . Minulé ué.
Fadku Bézné ucetni obdobi obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM (F.02+03+31+63)| 001 695989 | 258 703 | 437 286| 406 080
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (F.04+13+23)| 003 | 394606| 257566 | 137 040| 109 155
B. . Dlouhodoby nehmotny majetek (f.05az12) | 004 11 540 5841 5699 5174
8.1 Ziizovaci vydaje 005 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0
3. | Software 007 11 540 5841 5699 5174
4. | Ocenitelna prava 008 0
5. | Goodwill 009 0
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0
7. | Nedokonc¢eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0
8. tPe?(skytnun-‘: zalohy na dlouhodoby nehmotny maje- 012 0
B. Il. Dlouhodoby hmotny majetek (F.14a222) | 013 | 381406| 251646| 129 760| 102 400
S Pozemky 014 | 11729 0| 11729| 11729
2. | Stavby 015 80 753 40131 40 622 38 705
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 83195 37 423 45 772 47 284
4. | Péstitelske celky trvalych porostd 017 0 0 0 0
5. | Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 26 955 0 26 955 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0
9. | Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 022 178 774 | 174 092 4 682 4 682
B. IIl. Dlouhodoby finan&ni majetek (.24 a2 30) | 023 1660 79 1581 1581
?' . Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 1 660 79 1581 1581
2. | Podily v G&etnich jednotkach pod podstatnym vlivem | 025 0 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
4 \Ij’llii\lj(:ky a Uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny 027 0 0 0 0
5. | Jiny dlouhodoby finan&ni majetek 028 0 0 0 0
6. | Pofizovany dlouhodoby finan&ni majetek 029 0 0 0 0
7. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan&ni majetek 030 0 0 0 0




Oznacent AKTIVA g'dsiz Bé&2né tgetni obdobi Mi)nbﬂi&é'
Brutto Korekce Netto Netto
a b [ 1 2 3 4
C. Obézna aktiva (F.32+39+48+58) | 031 298 577 1137 | 297 440 | 292 299
C. L Zasoby (F.33a238) | 032 131 854 0| 131854 | 147 817
S Material 033 17 672 o| 17672 17116
2. | Nedokoné&ena vyroba a polotovary 034 80 654 0 80 654 96 673
3. | Vyrobky 035 33528 33528 34 028
4. | Miad4 a ostatni zvitata a jejich skupiny 036 0 0 0 0
5. | Zbozi 037 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0
C. I Dlouhodobé pohledavky (F.40az47) | 039 52 0 52 52
g_:' . Pohledavky z obchodnich vztaht 040 0 0 0 0
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viiv 042 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za U€ast-
4. niky sdruzeni 043 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 52 0 52 52
6. | Dohadné uéty aktivni 045 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 046 0 0 0 0
8. | Odlozena dariova pohledavka 047 0 0 0 0
C. 1. Kratkodobé pohledavky (f.49a257) | 048 165 394 1137| 164 257 | 142 870
M| pontedavky z abehodnich vataha 049 | 130272 1137| 129135| 120378
2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za U€ast-
4. niky sdruZeni 052 0 0 0 0
5. | Socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0
6. | Stat - dariové pohledavky 054 0 0 0 0
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 8999 0 8 999 2 667
8. | Dohadné aéty aktivni 056 4419 0 4419 0
9. | Jiné pohledavky 057 21 704 0 21 704 19 825
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek (f.59a262) | 058 1277 0 1277 1560
f' v Penize 059 166 0 166 87
2. | Ugty v bankach 060 1111 0 1111 1473
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0
4. | Potizovany kratkodoby finan&ni majetek 062 0 0 0 0
D. I Casové rozlideni (F.64 22 66) | 063 2 806 0 2 806 4 626
?' ! Naklady pFistich obdobi 064 3905 0 3905 5683
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0
3. | Prijmy pistich obdobi 066 -1 099 0 -1 099 -1 057




Oznaceni PASIVA Cislo Bézné Minulé
fadku ucetni obdobi ucetni obdobi
a b [ 5 6
PASIVA CELKEM (.68 +86 +119) | 067 437 286 406 080
A. Vlastni kapital (F.69+73+79+82+85) | 068 212 812 212 627
AL Zakladni kapital (f.70a272) | 069 100 000 100 000
f' . Zakladni kapital 070 100 000 100 000
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0
3. | Zmény zékladniho kapitalu 072 0 0
Al Kapitalové fondy (F.74a278) | 073 95 315 95 315
'i“' I Emisni aZio 074 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 075 95 315 95 315
3. | Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076 0 0
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 077 0 0
5. | Rozdily z premén spoleénosti 078 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
A. Il | zisku 079 0 0
(F. 80 + 81)
':" . Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 080 0 0
2. | Statutarni a ostatni fondy 081 0 0
A. IV. | Vysledek hospodafeni minulych le (.83+84) | 082 17 312 863
f' v Nerozdéleny zisk minulych let 083 17 312 863
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 084 0 0
A. V. | Vysledek hospodafeni b&zného Getniho obdobi (+/-) | 085 185 16 449
B. Cizi zdroje (F.87 +92+103 +115) | 086 222 061 189 786
B. I Rezervy (r.88az91) | 087 0 0
?' . Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 088 0 0
2. | Rezerva na duchody a podobné zavazky 089 0 0
3. | Rezerva na dar z pfijmu 090 0 0
4. | Ostatni rezervy 091 0 0
B. Il Dlouhodobé zavazky (F.93az102) | 092 4934 4934
?' I Zavazky z obchodnich vztaht 093 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 094 0 0
3. | Zavazky - podstatny viiv 095 0 0
Zavazky ke spole€nikiim, ¢lenim druzstva a k ucast-
4. nikim sdruzeni 096 0 0
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 097 0 0
6. | Vydané dluhopisy 098 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k thradé 099 0 0
8. | Dohadné uéty pasivni 100 0 0
9. | Jiné zavazky 101 0 0
10. | Odlozeny dariovy zavazek 102 4934 4934




Oznaceni PASIVA Cislo | B&zné Minulém
fadku | ucetni obdobi ucetni obdobi
a b c 5 6
B. Il Kratkodobé zavazky (F. 104 az 114) | 103 110 391 103 942
?' . Zavazky z obchodnich vztaht 104 83 968 78 860
2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 105 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 106 0 0
Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenim druzstva a k ucastni-

4. kam sdruzeni 107 0 0
5. | Zavazky k zaméstnanctim 108 4414 4 569
6. j?éét\éilgky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho po- 109 9116 7317
7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 110 4 409 3694
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 111 6 379 5574
9. | Vydané dluhopisy 112 0 0
10. | Dohadné ugty pasivni 113 46 1891
11. | Jiné zavazky 114 2 059 2 037
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f. 116 a2 118) | 115 106 736 80910
?' V- | Bankovni avéry diouhodobé 116 25825 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 117 72 750 70749
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 118 8 161 10 161
C. L Casové rozliseni (F. 120 +121) | 119 2413 3 667
f' I Vydaje pfistich obdobi 120 2413 3 667
2. | Vynosy pristich obdobi 121 0 0




PRILOHA PIII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2010-2011 V TIS. KC

Zpracovano v souladu s vyhlas-

kou

€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjsich

VYKAZ ZISKU A

ZTRATY
(v celych tisicich K¢)

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

predpist
XY
ke dni 31.12.2011 a.s.
IC Sidlo, bydli&té nebo misto
podnikani ucetni jednotky
Ozna- . Skute¢nost v G¢etnim obdobi
ceni TEXT Cislo
fadku sledovaném minulém
1 2
a b c
l. Trzby za prodej zboZi 01 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 0 0
+ Obchodni marze (£.01-02) | 03 0 0
1. Vykony (f.05a207) | 04 298 949 311 458
1 . Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 05 284 810 293 037
Zména stavu zasob vlastni éinnosti 06 14 139 18 421
Aktivace 07 0 0
B. Vykonova spotieba (f.09+10) | 08 208 266 217 199
?' Spotfeba materialu a energie 09 155 424 163 759
g' Sluzby 10 52 842 53 440
+ Pfidana hodnota (F.03+04-08) | 11 90 683 94 259
C. Osobni naklady (f.13az16) | 12 79 413 78 699
f' Mzdové naklady 13 58512 58 385
(2:' Odmény &lentim organi spole&nosti a druzstva 14 300 300
g' Naklady na socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 15 19 226 18 688
2' Socialni naklady 16 1375 1326
D. Dané a poplatky 17 452 256
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 13 527 13775
M. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (F.20+21) | 19 6 255 11 560
1 . Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 3380 8 547
2 . Trzby z prodeje materialu 21 2 875 3013
E (ZrUSZ?tJI:oz\:la) cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 1 044 3854
E' Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 857 3573
;' Prodany material 24 187 281
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 25 0 0
) a komplexnich nakladl pfistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 26 1824 -100
H. Ostatni provozni naklady 27 1763 3 388
V. Ptevod provoznich vynost 28 0 0
l. Pfevod provoznich nakladii 29 0 0
Provozni vysledek hospodareni
* [f.11-12-17-18+19-22 - 25 + 26 - 27 + (-28) - (-29)] 30 2563 5747




Oznaceni TEXT Cislo Skute€nost v G€etnim obdobi
Fadku sledovaném minulém
a b o 1 2
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podild 31 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (f.34az36) | 33 0 0
VIL 1. j\é)(/jr:]%st,iézcﬁ%cgl’u‘;/og\élfa;?:;n);c\:iser:ﬁenych osobach a v u€etnich 34 0 0
VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35 0 0
VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivati 39 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papirli a derivat( 40 0 0
M. (Z+r7_s)ana stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 41 0 0
X. Vynosové Groky 42 219 0
N. Nakladové troky 43 2 861 2976
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 5270 3411
O. Ostatni finangni naklady 45 4513 4 821
XIl. PFevod finanénich vynost 46 0 0
P. PFevod finanénich nakladd 47 0 0
Finanéni vysledek hospodareni
* [(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45+(-46)-(- | 48 -1 885 -4 386
47
Q. Da)rl z pfijm@ za béZnou &innost (F.50+51) | 49 0 1123
Q.1 - splatna 50 0 0
Q.2. - odlozena 51 0 1123
*k Vysledek hospodafeni za béZnou &innost (F.30+48-49) | 52 678 238
Xlll. Mimofadné vynosy 53 0 0
R. MimoFadné naklady 54 0 0
S. Daf z pfijmG z mimoradné &innosti (F.56 +57) | 55 0 0
S. 1 - splatna 56 0 0
S. 2. - odlozena 57 0 0
* Mimoradny vysledek hospodafeni (f. 53 - 54 - 55) 58 0 0
T. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikiam (+/-) 59
ko Vysledek hospodareni za Gidetni obdobi (+/-) (F.52+58-59) | 60 678 238
**x% | \/ysledek hospodareni pfed zdan&nim (+/-) (F.30+48+53-54) | 61 678 1361




PRILOHA PIV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2012-2013 V TIS. KC

Zpracovano v souladu s vyhlas-

kou

€. 500/2002 Sb., ve znéni pozdéjsich

VYKAZ ZISKU A

ZTRATY
(v celych tisicich K¢)

Obchodni firma nebo jiny
nazev ucetni jednotky

predpist
XY
ke dni 31.12.2013 a.s.
IC Sidlo, bydlisté nebo misto
podnikani ucetni jednotky
Oznadeni TEXT '(?I’dsllo Skute&nost v Ggetnim obdobi
radku sledovaném minulém
a b c 1 2
l. Trzby za prodej zboZi 01 0 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 0 0
+ Obchodni marze (.01-02) | 03 0 0
Il. Vykony (f.05a207) | 04 308 773 342 036
1 . Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 05 325 292 331 168
2. | Zména stavu zasob vlastni Ginnosti 06 -16 519 10 868
3. | Aktivace 07 0 0
B. Vykonova spotieba (.09 +10) | 08 227 784 250 388
?' Spotieba materialu a energie 09 172 632 186 054
S Sluzby 10 55 152 64 334
+ Pfidana hodnota (F.03+04-08) | 11 80 989 91 648
C. Osobni naklady (F.13az16) | 12 87 146 86 558
< Mzdové néklady 13 64 332 64 077
g' Odmény &lentim organti spolenosti a druzstva 14 240 245
g' Néklady na sociélni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 20 891 20 865
2' Socialni naklady 16 1683 1371
D. Dang a poplatky 17 322 197
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 4 682 13438
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (f.20+21) | 19 14 378 45 658
1 . Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 8 788 39594
5 . Trzby z prodeje materialu 21 5590 6 064
E (qusztgﬁJlr(oz\:‘a) cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 654 24 977
E' Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 115 22 832
;' Prodany material 24 539 2 145
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 25 0 0
) a komplexnich nakladl pfistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 26 4 685 10 640
H. Ostatni provozni naklady 27 2 936 2 926
V. Pfevod provoznich vynos( 28 0 0
l. Pfevod provoznich nakladl 29 0 0
Provozni vysledek hospodareni
* [f.11-12-17-18 +19-22-25+26-27 +(-28) - (- | 30 4312 19 850
29)]




Oznaceni TEXT Cislo Skute€nost v G€etnim obdobi
Fadku sledovaném minulém
a b o 1 2
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podild 31 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku (f.34az36) | 33 0 0
VIL 1. j\é)(/jr:]%st,iézcﬁ%cgl’u‘;/og\élfa;?:;n);c\:iser:ﬁenych osobach a v u€etnich 34 0 0
VII. 2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35 0 0
VII. 3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0
VIIL. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivati 39 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papirli a derivat( 40 0 0
M. (Z+r7_s)ana stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 41 0 0
X. Vynosové Groky 42 204 0
N. Nakladové troky 43 2711 2788
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 5546 3431
O. Ostatni finangni naklady 45 5 499 3670
XIl. PFevod finanénich vynost 46 0 0
P. Pfevod finanénich nakladu 47 0 0
Finanéni vysledek hospodareni
* [(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45+ (-46)- (- | 48 -2 460 -3 027
47
Q. Da)rl z pFijmt za béznou &innost (.50 +51) | 49 1667 374
Q. 1. - splatna 50 1667 374
Q.2 - odloZena 51 0 0
*k Vysledek hospodafeni za béZnou &innost (F.30+48-49) | 52 185 16 449
Xlll. Mimofadné vynosy 53 0 0
R. MimoFadné naklady 54 0 0
S. Daf z pfijmG z mimoradné &innosti (f.56+57) | 55 0 0
S. 1 - splatna 56 0 0
S. 2. - odloZena 57 0 0
* Mimoradny vysledek hospodafeni (f.53-54-55) | 58 0 0
T. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikiam (+/-) 59 0 0
b Vysledek hospodareni za Gigetni obdobi (+/-) (F.52+58-59) | 60 185 16 449
**x% | \/ysledek hospodareni pred zdan&nim (+/-) (F.30+48+53-54) | 61 1852 16 823




