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ABSTRAKT

Cilem mé bakakské prace je shrnout zakladni poznatky tykajidiraneni analyzy a na-

sledre proveést finatni analyzu podniku XY.

Prace se sklada ze dvou hlavnédisti — teoretické a praktické. V teoreticléssti je popsa-
na podstata finami analyzy, pouzivané metody a jeji vyznam pro jdadv praktickécas-

ti je provedena podrobn& analyza fitainsituace podniku XY v letech 2005 — 2009. Prace
je zakorena hodnocenim séasné finabni situace a hospotkni spolénosti s navrhem

moznych opaeni ke zlepSeni vyvoje jednotlivych ukazatéhanini analyzy.

Klicova slova: finadni analyza, &etni vykazy, likvidita, rentabilita, zadluZenosktigita,

index IN, ekonomickaifdana hodnota.

ABSTRACT

The aim of my bachelor thesis is to summarize th&dknowledge concerning financial

analysis and then to carry out the practical fimdranalysis of the company XY.

The thesis consists of two main parts — the theadeand the analytical. The principle of
the financial analysis, used methods and its stmsefirm are described in the theoretical
part. In the analytical part the detailed finaneahlysis of the company XY in years 2005
— 2009 is worked out. In the conclusion there is @valuation of the current financial
situation and economy of the company including sgtjgns of possible steps which can

improve the development of the individual indicatof the financial analysis.

Keywords: financial analysis, accounting statemelngsidity, profitability, debt, activity,

index IN, Economic Value Added.
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UvoD

Finartni analyza fedstavuje jeden z vyznamnych nastropaninihotizeni podniku. Neni
ni¢im jinym nez zptnou vazbou, ktera déb a rychle informuje manazera o tom, zda je
jeho ¢innost UspsSna nebo ne. Klbvym Usilim finagni analyzy je postarat se o to, aby

manazé a majitelé nebyli fehlceni informacemi, ale dokazali je vyuZzit véjgwospech.

Mit zdravou firmu po finaéni strdnce je v dnesni dblsnem snad kazdého podnikatele.
Stejre tak snahou kazdého ekonomického subjektu, ktésplpi na trhu, je dosahovat co
nejlepSich vysledk aby obstal v trzni konkurenci. Ve vSe¢khto gipadech je finatni

analyza tim pravym pomocnikem, nélmaw diky ni je mozné odhalit silné stranky pod-

nikatelské&innosti, ale takéifpadné piciny nezadouciho vyvoje.

Je Zejmeé, Ze ani v dabfinancni a ekonomicka krize, kdy se firmy se obavaji dyad
svych produki a svoji stabilitu, neni finami analyza k zahozeni. Jedna se o nastroj, ktery
by meél byt vyuZzit jako zdroj informaci pro manaZergijjajici strategicka, ale i operativni
rozhodnuti. Aby mohl byt podnik konkurenceschopeytieba ¥as reagovat na zmy.
Dobry manaZzer proto musi trvale analyzovat sitdiaciy. V téch nejhojijSich obdobich

dbat natist jeji efektivnosti a vytvdt tak jeji dobrou pozici pro obdobi nédisESna.

Cilem mé bakakské prace je shrnout zakladni poznatky tykajidirsn¢ni analyzy a na-
sledré provést praktickou finami analyzu podniku XY. Prace je ra#ena na teoretickou

a praktickoutast, z nich kazda se skladackolika kapitol.

Teoretickacast obsahuje charakteristiku fikan analyzy. Zabyva se rigsgji pouzivany-
mi zdroji informaci a konkrétnimi metodami analyBale popisuje postupiipfinancni

analyze a podrol#rozebira jednotlivé ukazatele.

Zacatek analytick&asti se zabyvéa sténou charakteristikou podniku XY. Nésleduje kapi-
tola obsahujici podrobnou analyzu figan situace spotaosti v letech 2005 - 2009
s vyuzitim metod finaini analyzy. Jedn& se o analyzu absolutnich, rozgitoa porgro-
vych ukazatdl, kterym ve své praciénuji velkou pozornost. Nasledrzminuji i dalSi za-

jimaveé ukazatele.

Zawr je wnovan hodnoceni celkové finami situace spotmosti XY a také navrhu moz-

nych opateni ke zlepSeni vyvoje jednotlivych ukazatel
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1 CHARAKTERISTIKA FINAN CNi ANALYZY

Aby byl podnik Uspsny, potebuje rozvinout své schopnostiigavat nové vykony nebo se
ucit novym dovednostem. Stejmak dilezité je znat ficiny Usgichu a neusfthu podnika-
ni. Stejré jako v medici®, i zde je teba stanovit diagn6zu a néslédravrhnout zpsob
lé¢eni. Nastrojem diagnozy ekonomickych sysigmpraw finanéni analyza, ktera posky-

tuje informace o finatnim zdravi podniku. [18]

Hlavnim Ukolem finatini analyzy je komplexhvyhodnotit Grové sowasné finatini situ-
ace podniku, posoudit vyhlidky do budoucnostiigravit opateni ke zlepSeni ekonomic-

ké situace a zaji&i prosperity podniku. [1]

Finartni analyza pedstavuje vyznamnou s&ast komplexu finainiho fizeni podniku.
Hodnoti vyvoj hospodeni z fiznych pohled a dava tim podklady pro budouci rozhodnu-
ti. Ukazatele finaéni analyzy lze vyuZitip identifikaci klicovych faktot, které ovliviuji

vykonnost podniku. [15]

Finaréni analyza psobi také jako zfina informace o tom;eho podnik dosahl, &em se
mu podadilo spinit jeho pedpoklady, a co naopak podnikéekal. Bylo by chybou domni-
vat se, Ze to, co uz prétlo, nelze nijak ovlivnit a je tedy zbyteé wnovat pozornost pro-

pocétum ukazatel z minulych obdobi. OvSem opak je pravdou. [15]

Cizi Uroky Dafi z pffjma
Investor

7
v

(cizi) Néklady

Vykon Vynos :
EI—)~» PODNIK PO [ |—2 (—D

Finan. Finan. Ugetni ———
fizeni anal. vykazy E
EI) Reinvestice
b;
Cisty zisk
Vlastni Dividendy
Investor G
(vlastni} .
........................................................... Vnajsi
informace

Obr. 1: Schéma finamich tol¢ podniku [18]
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Nekdy se mluvi o finaéni analyze jako o metédu které hraji dominantni roli finani
¢astky acas. Schematicky Ize misto finam analyzy v informénim toku firmy znézornit
podle Obr. 1. [18]

Informace ziskané pomoci finar analyzy umotuji dojit k ugitym zawram o celkovém
hospodéeni a finakni situaci podniku. Jak uvadi Holeva, finakni analyza vlasth

sméiuje k poznéni, co do budoucna podnikové financeary{4, 18]

Je vS8ak nutné dodat, Zze vysledkem provedené an@yzgudek finatniho analytika,

,,,,,

1.1 Koncept finanéniho zdravi

Podle autal Grinwalda a Hol&kové by finarcni analyza rédla vést k syntéze vSech aspek-
ta financi podniku. Mla by tak dosgt k isudku o nie finareni divéryhodnosti a spoleh-

livosti podniku. [3]

Urover finanéniho zdravi se odviji podle miry odolnosti finapoidniku vi¢i provoznim
rizikim za dané finami situace. B¢emZ odolnost &i provoznim rizikim urkuje, jaka
provozni (obchodni a vyrobni) rizika I1ze podstoupbo jakou provozni Ujmu lze uitp
aniz by doslo k ohrozeni platebni schopnosti netédriimu odhodnoceni podniku. [3]
Kazdy existujici podnik &n¢ pokladame za vic&i mére zdravy. Dokonce i vifjpact,
kdyZz uz podnik zaznamenavéignaky finagni tisré, nemusi dochazet k platebni neschop-

nostic¢i Upadku, pijmou-li se vhodna napravna opati. [3]

Finartni zdravi je tedy syntézou hodnoceni jednotlivyshekfi kvality financi podniku,

ke kterym pat:
» rentabilita vlastniho kapitalu,
» kratkodoba likvidita,

» dlouhodoba solventnost a finam stabilita. [3]

1.2 UZivatelé finanéni analyzy

Finartni Udaje jsou d@lezitym zdrojem informaci o podniku. Pgax tohoto dvodu jsou
prednétem zajmu mnoha subjektUZivateli jsou vSichni tzv. stakeholders, tj. bgokterée

jsou réjakym zpisobem zainteresovany tianosti podniku. [1, 20]
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Uzivatele finanich informaci Ize roz#lit z riznych pohled takto.

Podle zdrag financnich prostedki:
» vlastnici (investt),
> veiitelé (banky),

» obchodni ¥#itelé (dodavatelé).

Podle typu podilu na vystupech podniku:
» zamgstnanci,
» obchodni dodavatele,
» banky,
» investdi,
> stat,

» management. [1]

Manazdi

ManaZzei vyuZzivaji informace poskytnuté finami analyzou pro kratkodobé a zejména pak
pro dlouhodobé finami fizeni podniku. Ribézna znalost finatni situace podniku jim
umoZiuje spravi se rozhodovatip ziskavani finatinich zdroji, stanoveni optimalni fi-
nartni struktury, alokaci volnych peénnich prosiedki, poskytovani obchodnich &nt

nebo rozdlovani disponibilniho zisku. [3, 15]

Investai

Investory rozumime subjekty (akcidea spoléniky apod.), které do podniku vkladaji ka-
pital za &elem jeho zhodnocenit @z ve forn¢ dividend, podil na zisku nebo prodejem
zhodnocenych akcii. J&ggme, Ze akciorfda ostatni invesio maji prioritni zajem o fi-
nartné-ucetni informace bez ohledu na to, zda se jedna dtey: silné investorygi fy-
zické osoby s relativnomezenymi kapitalovymi moznostmi. Také potencidhviestd,
ktefi uvaZzuji o umisini svych petznich prostedki do podniku, si cl¥fi ovéiit, zda je

jejich rozhodnuti spravné. [2]
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Na vyuzivani finadnich informaci investory setimeme divat ze dvou pohlid invest-
niho a kontrolniho. Zatimco inve&ti pohled pedstavuje vyuZziti informaci pro rozhodo-
vani o budoucich investicich, kontrolni pohled tiplg akcionai vici manazekm podni-

ku, jehoZ akcie vlastni. [3]

Banky a jini w¥itelé

V¢fitelé pozaduji co nejvice informaci o firauim stavu potencialniho dluznika, aby se
mohli Iépe rozhodnout, zda poskytnoutgwripadré v jaké vysi a za jakych podminek.

Zajima je, zda podnik ftize poskytnout dostateé zaruky a jestli bude schopen hradit své

splatky as. [2]

Obchodni partnéi

Dodavatelé si na zakladznalosti finatini situace potencialnich zakazaikybiraji sve
obchodni partnery, u nichz se z#uji zejména na to, zda jsou schopni hradit svézdua
V piipact dlouhodobych dodavateke soused’uje pozornost také na dlouhodobou stabili-
tu a trvalé obchodni kontakty s cilem zajistibjswdbyt. [22]

Odbkiratelé maji zajem na finani situaci dodavatelefpdevsim fi dlouhodobém obchod-
nim vztahu. Pdebuji mit jistotu, Ze dodavatelsky podnik bude gamplnit své zavazky a
nenarusi tak chod vyroby u cithtele. [3]

Konkurenti

Zajimaji se o finaéni informace podobnych podrikiebo celého od#vi, které srovnavaji
se svymi vysledky hospotkni. Jde jim hlavo rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou poli-

tiku, obratovost apod. [3]

Co je ale dlezité si uedomit, podnikim neni stanovena povinnost poskytovat informace.
Je vS8ak nutné podotknout, Ze sgalast, ktera zatajuje nebo zkresluje fitainidaje se

vystavuje riziku ztraty dobré pesti a tim i konkurenceschopnosti. [3]

Zameéstnanci

Zajem zamstnan@ o hospodgeni firmy je zcela pochopitelny. Maji zdjem na prest,
hospodéské a finanni stabili€ podniku, ktery jim zaji€uje pracovni pozici a mzdove jis-

toty. [3]
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Stat

Stat vyuziva finaéni informace z mnohaiznych divodi. Nagiklad pro statistiku, kontro-
lu pIlnéni daiové povinnosti, kontrolu podnikse statni majetkovouwasti nebo pro rozd

lovani finargéni vypomaoci. [2]

1.3 Zdroje informaci pro finan éni analyzu

Informace pro zpracovani finam analyzy lzeerpat z znych zdroj. MaZzeme je rozdit

na:
1. Financni informace které jsou obsazeny:

» ve vnitropodnikovych &etnich vykazech (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vy-

kaz cash flow),
» v predpowdich finargnich analytik a vrcholového vedeni podniku,
» Vv burzovnim zpravodajstvi,

» Vv hospod#skych zpravach inforngaich médii.

2. Ostatni informacgziskané:
» z firemni statistiky produkce, poptavky, odbyty aj.
» z oficialnich ekonomickych statistik,
» ze zprav vedoucich pracoviikmanazat, auditof,
» z koment&l odborného tisku,
> z odhad analytiki raznych instituci. [14]

Z&kladnim inform&nim zdrojem finadéni analyzy je pedevSim Getni z&¢rka, na kterou

se nyni podivame blize. [5]

1.3.1 Ugetni zawrka

Finartni analyza se opira hla¥m informace, kteréerpa z detni za¥rky, jez vypovida
o stavu a vyvoji financi podniku. Obsatetni za¥rky je zavazg upraven opdéenim Mi-

nisterstva financi, které vychazi jak ze Zakon&etnictvi¢. 563/1991 Sb., ve 2ni poz-



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 17

de¢jSich gredpidi, tak z postup Uctovani. Povinnymicastmi &etni za¥rky jsou rozvaha,

vykaz zisku a ztraty affloha. [5]

Priloha, ktera poskytuje dafljici informace ke ddma gedeSlym dokumenin, se sklada

Z nasledujiciclasti:

» obecné udaje océtni jednotce (nazev, sidlo, pravni forma podnikaigdmet ¢in-

nosti, organizéni struktura apod.),

» informace o Getnich metodach, obecnychetnich zasadach atgobech oagova-
ni,

» doplhujici informace k rozvaze a vykazu zisk ztrat,

» vykaz o pedznich tocich (cash flow),

» prehled o zmnach vlastniho kapitalu.

Kazdy, kdo se o podnik zajim4, bynpriloze wnovat zn&nou pozornost, neliqredsta-
vuje dilezitou sodast &etni za¥rky a je nezbytna pro plné porozémi vysledki podni-
ku. Kislingerova ve své knize dokonce figarho analytika firovnava k jakémusi finan
nimu detektivovi, ktery hleda ,stopy” v kometigh a poznamkach textdophkujicich

Gcetni vykazy. [5]

Rozvaha

Rozvaha je zakladnim¢étnim vykazem. Tento finéni vykaz zachycuje stav majetku
podniku (aktiv) na jedné stram zdrofi jeho kryti (pasiv) na strardruhé k ugitému ¢aso-

vému okamziku, v pefZnim vyjadeni. [1]

Jako majetek podniku povaZzujeme souhrn v3é&ch peréz, pohledavek a jinych majetko-
vych hodnot, které pétpodnikateli a slouzi k jeho podnikani. Zakladriladiskem itideni
téchto aktiv je jejich funkce a s ni spojena dobaavésti v reproduinim procesu. Prvni
skupinou jsou staléa aktiva (dlouhodoba), ktera Al@innosti podniku dlouhodaba po-
stupré se opatebovavaji. Druhou skupinu tiioobézna aktiva (kratkodoba), kterdgehazi
do spoteby obvykle jednorazaev[l, 21]

Zdroje kryti zase ffedstavuji strukturu podnikového kapitalu, ze kter@hmajetek finan-

covan. Zakladnicleréni pasiv je provedeno podle vlastnictvi zdroMlozi-li kapital
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do podniku sam podnikatel, havime o vlastnim kapitalu. Vifpac, Ze kapital do podni-

ku vlozi wiitelé, mluvime o cizim (&rovém, dluhovém) kapitalu. [21]

Z hlediska finatni analyzy je dlezité mit k dispozici rozvahy za vice obdobi, ddyjo

mozZno posuzovat tendence, které se zde proje8ji. [

Vykaz zisk a ztrat

Vykaz ziski a ztrat vyjaduje, jak byl podnik usggny z hlediska vyuzivani majetku a zdro-
ju, které ngl v daném roce k dispozici. Konkretizuje, které laélly a vynosy za jednotlivé

¢innosti se podilely na tvotbvysledku hospodani EZného obdobi. [3, 5]

Zakladni usptadani vykazu zigk a ztrat Ize oznat jako stupiovité. Naklady a vynosy
jsou uspeadany do ufitych oblasti tvéicich podnikatelské aktivity. Hospad&y vysledek

tak vznika postuphiv ¢asti provozni, finatni a mimdgadné. [1, 5]

Ackoliv za paté Gcetnictvi je povazovana rozvaha, z fidafth vykaz publikovanych
ve vyraini zprav je WtSi vyznam fisuzovan pré¥ vykazu zisku a ztraty. Je vSakleZzité
si uwdomit, Ze zisk vykazovany v ¢nich vykazech podniku ie v hodnotovém vyjad-
ni komplex® zobrazit kvalitu prace podniku, neni ovSem vzdglaplivym ukazatelem

aspechu podniku a spolehlivou mirou uravjehotizeni. [3]

Vykaz cash flow

Cash flow, neboli pefzni tok, je jednodusS&teno fFijem nebo vydej patinich prosted-
ka. Jedna se o tokovou wv@hu vyjadtujici rozdil gitoku a odtoku hotovosti za dité ob-
dobi. [1]

Vykaz cash flow popisuje jednak vyvoj finam situace za sledované obdobi, jednak iden-
tifikuje pticiny zmen ve finagni pozici podniku. Jeho poslanim je zachytit, kéespni
prostedky vznikly a jak byly podnikem pouzity. Tento &gkje velmi uZitény pro posou-

zeni likvidity podniku, nebvyjadiuje redlnou a nezkreslenou skirest. [1, 5]

Struktura vykazu cash flow se obvykieni podle zakladnich aktivit podniku nia dasti:

CF z provozni, investni a finargni ¢innosti. [1]
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1.4 Metody finanéni analyzy

Diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonchyich w&d vznikla v rdmci finadni
analyzy celdada metod hodnoceni finariho zdravi firmy, které je mozné s dspem
aplikovat. Z metodologického hlediska je ale nutib@t na fimérenost volby metod ana-
lyzy, které musi byt ¢inény s ohledem na ¢élnost, nakladnost a spolehlivost. Kro-
me vlastni volby pimérené metody finaimi analyzy je dlezité wdét, pro koho jsou vy-

sledky uteny, a tomu nasledrprizpisobit vyslednou prezentaci. [17]

V ekonomii existuji dva fistupy k hodnoceni ekonomickych protedsou to fundamen-
talni a technicka analyz&undamentalni analyzaje zaloZzena na rozsahlych znalostech
vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekuoitkymi jevy. Zpracovava
znané mnozstvi informaci a odvozuje 2évzpravidla bez pouziti algoritmickych postu-
pt. Naproti tomutechnicka analyzgpouziva matematické, statistické a dalSi algortmi
vané metody ke kvantitativnimu zpracovani dat dedagmu posouzeni vysleillz eko-
nomického hlediska. [17, 19]

Z vySe uvedeného jggme, Ze finaéni analyzu je mozno adit do kategorie technické
analyzy, protoZe pracuje s matematickymi postupgrékvyasti do vykladu vygtenych
hodnot. [17]

Jaké metody lze tedy pouzit? Fidahanalyza vyuZiva v zasadivé skupiny metod. M-
Zeme je rozdlit na metody, které vyuzivaji elementarni matekwa{zakladni aritmetické

operace) a na metody zaloZené na siith matematickych postupech a myslenkach.

K elementarnim metodam finam analyzy pat:
» analyza statovych (absolutnich) ukazatg@nalyza trenéla procentni rozbor),
» analyza rozdilovych ukazateffondi financnich prostedka),
» analyza cash flow
>

analyza porrovych ukazatal (analyza ukazatélrentability, aktivity, zadluzenosti

a finartni struktury, likvidity, kapitdlového trhu, provoiz&innosti a cash flow),

» analyza soustav ukazaiglpyramidoveé rozklady, preditki modely). [19]
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K vys§Sim metodam pit
» matematicko-statistické metodlgodové odhady, korelai koeficienty, faktorova

analyza atd.),

» nestatistické metodgmatné mnoziny, expertni systémy a gnosticka teoeiati-

tych dat). [19]

1.5 Postup pri finanéni analyze

Pti financni analyze vzdy primagnvychazime z analyzyc¢étnich vykas, tzn. rozvahy,
vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. Nastekdodnotime vSechny oblasti hosptetd

— zadluzenosti, likvidity, rentability a aktivity.o predpoklada vyér vhodnych ukazaté)
jejich spravné naptmi z finartnich vyka#, ale také srovnani hodnottase a se situaci
v odwtvi, do kterého analyzovany podnik spada. Dalegiéepa zabyvat se vzajemnymi
vztahy mezi ukazateli a analyzovat souvislostiza&r povaZujeme interpretaci vysledk

tzn. analyzu situace (finani pozice) a problémpodniku (stanoveni diagnozy). [14, 15]
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2 UKAZATELE FINAN CNiANALYZY

2.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele vychazitimo z udaj obsazenych vdetnich vykazech a vyjadji
uréity jev bez vztahu k jinému jevu. Tentdéigtup je ale pokrné omezeny, nelibnezpra-
covava zadnou matematickou metodu. Je také vetiiviycna velikost podniku, coZz kom-
plikuje jeho pouZiti fi porovnéni vysledk riznych podnik. Absolutni ukazatele Ize vSak

dohe vyuzit ke srovnani v ramci jednoho podniku. [3], 1

Absolutni ukazatele twozakladni vychodisko rozboru. Jejich upkathnalézame v analy-
ze vyvojovych trend (horizontalni analyza) a v procentni analyze kongpd (vertikalni

analyza). [7]

2.1.1 Horizontalni analyza

Mluvime-li o horizontalni analyze, pak to znameb&éyvcéase jsou porovnavany jednotlivé
polozky. Zji¥ujeme, o kolik se absolutremenila konkrétni polozka (tj. rozdil zakladniho
a kZného obdobi), ale také, kolik tato &ma ¢ini v procentech. Horizontalni analyza si
klade za cil informovat o zakladnich pohybech¢etaich vykazech a o intenzitohoto
pohybu. [5]

2.1.2 Vertikédlni analyza

Vertikalni analyza na rozdil od analyzy horizoniglracuje vzdy pouze gétnimi vykazy
jednoho obdobi. Tato analyza gp@ v tom, Ze zjifuje procentni podil jednotlivych polo-
Zek vykaz na zvolenou zakladnu. \fipadt analyzy rozvahy byvaji polozky vykazu vyja-
dieny jako procento z celkovych aktiv, respektiveelkavych pasiv. Ve vykazu zisku a
ztraty se jako zaklad bere zpravidla velikost cejlh vynosi nebo trzeb. Vyhodou verti-
kalni analyzy je zejména fakt, Ze neni zavisla eairmni inflaci a umo#uje tak srovna-

telnost vysledk analyzy z iiznych let. [4, 18]

2.2 Rozdilové ukazatele

K analyze afizeni finani situace podniku s orientaci na jeho likviditowdi rozdilové

ukazatele. Mkdy se niZzeme setkat s ozéenim finagni fondy nebo fondy finamich
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prostedki. Podle Sedika je ,fond" chapan jako shrnuti ditych stavovych ukazatil
vyjadtujicich aktiva nebo pasiva, respektive jako rondézi souhrnem ditych poloZek
kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv. [18]

Mriviw s

working capital) ktery se vypgita jako rozdil mezi aiznym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji. Tento rozdil ma pak vyznamny vliv ptebni schopnost podniku. M&-li byt
podnik likvidni, musi mit dostatek relat&mwvolného kapitalu, tzn.ipbytek kratkodobych

likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. [15]

2.3 Pomérové ukazatele

Ponerové ukazatele iZeme oznét za nefasgji pouzivany rozborovy postup, jak z hle-
diska vyuzitelnosti, tak i z hlediska jinych Urowemalyz. Jde o ukazatele charakterizujici

vzajemny vztah mezi dwma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejictiluo [17]

e

finaneni analyzy, nebumoziuje ziskat rychly fehled o z&kladnich fingnich charakte-
ristikach podniku. Tvrdi vSak, Ze jsou jen pomoemikanalyzy a lze je chapan jak@ité

sito, které zachyti oblasti vyZadujici hlubSi analyj18]

Postupy porirové analyzy sediSinou shrnuji do #kolika skupin ukazatél Praw autdi
Kislingerova a Hnilica ve své knize vy&iuji, pro¢ tomu tak je. Podle nich je totiz podnik
slozitym organismem, k jehoZ charakteristice fifrdrsituace neni mozné si vy&tgoouze

s jednim ukazatelem. [6]

V néasledujicicasti se zariime na jednotlivé potmové ukazatele podrobn

2.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je nesdilnou satésti hodnoceni vykonnosti podniku. V podminkachmitiegko-
nomiky totiz neniZe existovat podnik, jestlize neni schopen dostgmszavazkm.
K tomu, aby mohl podnik dlouhoddldungovat, musi byt nejentimérens rentabilni, ale
souwasré musi disponovat dost&mou hotovosti a jinymi likvidnimi aktivy, aby bytko-

pen v danyas splatit své zavazky. [5]
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Ukazatele likvidity ponsiuji to, ¢im je mozno platit jtatel) s tim, co je nutno zaplatit
(jmenovatel). Zabyvaji se nejlikvidj$i casti aktiv podniku &leni se podle likvidnosti

polozek aktiv dosazovanych ditatele. [18]

Likvidita je obvykle spojovana séeimi zakladnimi ukazateli:

Bezna likvidita (likvidita Ill. stup#)

Béznd likvidita ukazuje, kolikrat pokryvaji ébné aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Znamena to, kolikrat je podnik schopen uspokoji¢ sttitele, kdyby prominil veSkera
obe¢Zn4 aktiva v daném okamziku na hotovost. Jedn&%eno o ukazatel, ktery je relativn

citlivy na strukturu a ogevani zasob a pohledavek. [7]

Jak uvadi Kislingerov4, je velmi obtizné najit ,Adle" hodnotu. Podle imérné strategie

plati, Ze hodnoty tohoto ukazatele by sdynpohybovat v rozmezi 1,6 — 2,5. [7]

Bézna likvidita= — OA,, 1)
kratkodobézavazky

Pohotova likvidita (likvidita Il. stup#)

Ve shaze odstranit nevyhodyepchoziho ukazatele vyluje nejmeés likvidni ¢ast aktiv —

z&soby. Optimalni hodnota tohoto ukazatele se dp od 1 do 1,5. [1, 18]

OA- zasohy
kratkodobézavazky

Pohotovdikvidita =

(@)

Okamazita likvidita (likvidita I. stupf)

Predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity. Vstupui ki jen ty nejlikvidgjsi polozky roz-
vahy, které mizeme oznét pojem finagni majetek. Jedna se nejen o §gamn prostedky

v pokladnach a nactech, ale i o volérobchodovatelné cenné papiry. Pro okamzitou likvi-
ditu plati doporgovana hodnota v rozmezi 0,2 — 0,5. [17]

financni majetek
kratkodobézavazky

Okamzitdlikvidita = (3)
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2.3.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti udavaji vztah mezi cizimiagtnimi zdroji financovani podniku.
M¢fi rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani gluke dobré &dét, Ze zadluZzenost,
byt i vysoka, nemusi byt jeShegativni charakteristikou podniku. Jdjstr mize pozitivré
prispivat k celkové rentabilita tim i k vysSi trzni hodndpodniku. Faktem ovSem je, Ze se

soutasre zvysuje riziko finasini nestability. [18]

Kislingerova ve své knize uvadi, Zze se obvykle dofige proporce cizich a vlastnich
zdroji, bez ohledu na obor podnikani, v pgm1 : 1. Bi zohledreni finantniho rizika se
vSak za tzv. bezgaou miru zadluZeni povazuje 40% ciziho kapitalwrgru k vliastnimu

kapitalu. [5]
K nejbézrejSim ukazataéim pati:
Celkové zadluZenost

Celkova zadluzenostipdstavuje podil ciziho kapitalu k celkovym akitiv a neii tak po-
dil vetitela na celkovém kapitélu. Obetplati, Ze¢im vySSi je hodnota tohoto ukazatele,
tim vySSi je riziko ¥fiteld. Tento ukazatel je vSak dobré posuzovat v soustistelkovou
vynosnosti a také se strukturou ciziho kapitalul[l

cizi kapital

Celkovazadluzends= ——F——
celkovaaktiva

(4)

Mira zadluzenosti

Ma prakticky stejnou vypovidajici hodnotu jako el zadluZenost. Jedna se o ukazatel,
ktery bance adtitelum signalizuje, do jaké miry by mohlfipt o své naroky a akcioam
ukazuje riziko ztrat v fdpadt likvidace spolénosti. [14]

cizi zdroje
vlastni kapital

Mira zadluzends =

(5)

Urokové kryti
Ukazatel urokoveho kryti informuje o tom, kolikijétpodnik schopen kryt roky z ciziho
kapitalu poté, co jsou uhrazeny veSkeré nakladyisejici s¢innosti podniku. Jinakece-

no kolikrat grevysuje zisk placené aroky. [20]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 25

Pokud je ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaplécoki je poteba celého zisku. Sed-

lacek uvadi, Zze za posigjici |ze povazovat, jsou-li troky pokryty ziskem &2 6x. [18]

Urokovékryti = — EBH:, (6)
nakladovéiroky

2.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita (neboli vynosnost vioZzeného kapitatujrgritkem schopnosti podniku vytiet
nove zdroje, dosahovat zisku vyuzitim investovan&mutalu. Obechlzefici, Ze ukazate-

le rentability slouzi k hodnoceni celkové efektigtigpodniku. [17]

Do citatele zlomku lze dosadit ziskigd Uroky a zdamim (EBIT), zisk ped zdagnim
(EBT), zisk po zda#ni (EAT), apod. Ve jmenovateliide byt jakykoliv druh vloZzeného
kapitalu. [17]

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Jedna se o klové nefitko rentability, protoZze posiuje zisk podniku s celkovymi vioZe-

nymi prostedky bez ohledu na to, zda byl financovan z vlastmiebo ciziho kapitalu. [20]

Rentabilita celkového kapitalu neni zavisla naldtite kapitalu ani na arokové artavé
sazl&. Zavisi pouze na alokaci kapitalu do vynosnéhcetkaja na jeho hospodarném vyu-

Zivani. Zajimaji se o ni jak investotak &fitelé. [3]

EBIT
aktive

ROA=

(7)

Rentabilita vliastniho kapitalu (ROE)

Mira rentability vlastniho kapitalu je ukazatelefimz vlastnici a investd zjiSt'uji, zda
jejich kapital ginasi dostatny vynos a zda je vyuZivan s intenzitou odpovidajétikosti
jejich investéniho rizika. RPedevsim pro investora jeil@zitym poZadavkem skuteost,

aby ukazatel ROE byl vysSi nez uroky, které by pbldi jiné formé investovani. [18]

Obecrk miazeme konstatovat, Ze ROE sleduje, kélgtého zisku fipada na jednu korunu

investovanou vlastniky spaileosti. [20]

ROE= cISt),/ ZISII( '
vlastni kapital

(8)
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Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vyjadije schopnost podniku dosahovat ziskudané drovni trzeb, tedy
kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na T KZeb. Tento ukazatel sekay také

Vv praxi nazyvé jako ziskové ro#p a slouzi k vyjateni ziskové marze. [17]

Vysledek hospodani pro vypdet ma nejastji podobucistého zisku nebo EBIT.iPpo-
rovnani ukazatele ROS mezi vice podniky, je vhoayléucit vliv rozdilného arokového
zatizeni ciziho kapitalu. V tomtdipad Ize vyjadit zisk ve forn¢ EBIT. [1]

_ cisty zisk
trzby

ROS %)

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity i, jak efektivié dovede podnik hospotibse svymi aktivy. Pokud
jich ma podnik vice, nez jecé@Iné, vznikaji mu zbytmé néklady a tim i nizky zisk. Ma-li
jich naopak nedostatek, musi se praamvzdat mnoha vyhodnych podnikatelsky¢hes

Zitosti a pichazi tak o vynosy. [18]

Je ovSem na misti uwdomit, Ze pro kazdé odivi jsou typicke jiné hodnoty. Proto spe-
cialné u této skupiny ukazatebplati, Ze je nutné hodnotit jejich st&iwyvoj vzdy ve vzta-
hu k odwtvi, ve kteréem podnikisobi. [6]

O jaké ukazatele se tedy jedn4? Jsou dvojiho mice ukazatele, které vyjagi pocet

obratek nebo dobu obratu. Zatimco prvnitimkolikrat za rok se dana polozka vyuzije

v podniku®, druhy typ s ,pocet dni, za které se polozka obrati“. [15]

Obrat aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktivéii intenzitu vyuziti celkového majetku. dlby se po-
hybovat miniméal® na urovni hodnoty 1Cim je ukazatel vy3si, tim Iépe podnik majetek

vyuziva. [1]

trzby
aktive

Obrat aktiv = (20)
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Doba obratu zasob

Tento ukazatel udava, jak dlouho jsowa aktiva vazana ve foenzasob. Ma podobné
vypovidajici schopnosti jako obrat zasob, problérbran pouze z jiného pohledu. Ob&cn
Ize fici, Ze pokud se obratovost zasob zvySuje a dobatwknizuje, respektive zrychluje,

situace podniku je dobra. [7, 17]

Dobaobratu zasob= zasoby, 360 (11)

~

trzby

Doba obratu pohledavek

Vysledkem je p&et dni, béhem kterych je inkaso pé&n zadrzeno v pohledavkach. Po tuto
dobu musi firmaekat na inkaso plateb za své jiz provedené trzbkué ukazatel trvale
piekratuje doby splatnosti faktur, znamena to, Ze obchpdrthéi neplati ¥as.V takovem

piipack je nutné uvaZovat o ogahich na urychleni inkasa svych pohledavek. [18]

obchodnl’pohledélvkyD360

Dobaobratu pohledavek= -
trzby

(12)

Doba obratu zavazk

Ukazatel doby obratu zavazkypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazagrpku.
Lze konstatovat, Ze doba obratu zavably méla byt delSi nez doba obratu pohledavek,

aby nebyla naruSena finar rovnovaha ve firm [17]

kratkodovbezavazkyD3 60
trzby

Dobaobratu zavazk = (13)

2.3.5 Ukazatele kapitaloveho trhu

Pro podniky, které maji Uzky vztah ke kapitalovétrhu, jsou dlezité pra¢ ukazatele
kapitdlového trhu. Zakladem této skupiny ukaZat@g hledani vztahu ceny akcie
k vybranym adajm podnikového &etnictvi. Diky tomu, Ze dogkterych ukazateél vstupu-

je cena akcie, si fizeme udlat predstavu, jak spod@ost hodnoti trh. [6, 8]

O danou oblast se zajimajfegevsim potencionalni invegtalo podniku, jejichZ primar-

nim zajmem je, zda jejich investice zajigtinpitenou navratnost. [5]
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e

K nejdilezitejSim ukazateélm skupiny seradi (Eetni hodnota akcikisty zisk na akcii, di-
videndovy vynos, dividendové kryti, ukazatel P/goaer trzni ceny akcie kdetni hodno-
te. [17]

2.4 Souhrnné ukazatele

Podstatou finaini analyzy je snaha o kontinualni vyhodnoceni fénéimo zdravi podniku.
Vzhledem k tomu, Ze pro toto zji#ti je nutné vypéitat velké mnozstvi po#énovych uka-
zateli, a Ze jejich interpretacettbe @inaset rozporuplné nazory, célida autar se snazi-

la a snazi hledat jediny ukazatel, ktery by sed&tval silné a slabé stranky firmy. Vysled-
kem jejich usili jerada souhrnnych indéhodnoceni. Je vSak nutné dodat, Ze jejich vypo-
vidajici schopnost je omezend, a proto jsou vhgunie pro rychlé a globalni srovnani
podniki. [17]

Z — skore (Altmaniv model)

Altmaniv model vychazi z diskrimigai analyzy uskutaséné koncem 60. a v 80. letech
u rekolika zbankrotovanych a nezbankrotovanych fireenstainoven pomoci jedinékits-
la — Z-skore, které v selzahrnuje rentabilitu, zadluZenost, likviditu augtiuru kapitélu.
K témto jednotlivym ukazatém je pak na zakladempirického pizkumu gifazena jejich
vaha. [18, 20]

Jak se ovSem v fib¢hu let ukazalo, hodnoceni malé firmy a firmy obobvahé na kapita-
lovém trhu stejnym riitkem neni pesné. Proto se Altmém index uvadi ve dvou verzich
a s relativet velkou spolehlivosti odhaduje blizici se bankmdmku az dva roky ddpdu.
[20]

Nevyhodou tohoto indexu e byt ale skutaost, Ze je konstruovan na americkeé firmy.
Je tedy diskutabilni, zda dany vysledek jenmsitelny do kontextteské ekonomické situ-

ace, ktera se zcela odliSuje od americkeé. [6]

Altmanav index pro podniky obchodované na kapitdlovém:trhu
Z=12X,+14X,+33X,+06X,+10X, (14)
Kde: X, = cisty pracovni kapital/aktiva,

X, = nerozdleny zisk/aktiva,
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X, = zisk ged uroky a zdamim/aktiva,
X, = trzni hodnota vlastniho kapitalu/dluhy celkem,
X = trzby/aktiva.

Pokud je hodnota Z > 2,99teme pedvidat uspokojivou finami situaci. B vypoctené
hodnot 1,81 < Z < 2,99 howime o tzv. Sedé zénneboli nevyhragné finargni situaci.
Je-li hodnota Z < 1,81, signalizuje to velmi silfiéancni problémy, které mohou vést
k bankrotu podniku. [14, 18]

Altmanav index pro podniky neobchodované na kapitalovédma:tr
Z = 072X, + 085X, + 311X, + 042X, + 100X, (15)
Kde: X, X,, X, a X, maji stejny vyznam jako vigdchozim fipack,
X, = vlastni kapital/dluhy celkem.

V tomto gipadt maji podniky s minimalni pra¥godobnosti bankrotu Z > 2,90 a podniky
s vysokou pravigpodobnosti bankrotu Z < 1,20fiF,20 < Z < 2,90 se podnik nachazi

v Sedé zoa [1]

Indexy IN

V dusledku nespolehlivosti Altmanova Z-skore preské prosedi gichazi Inka a Ivan
Neumaierovi v roce 1995 s bankrotnim model&fl5. Tento index zdlraziuje hledisko
vétitele, a proto byl ozn#n jako index dvéryhodnosti. Obdobhjako Z-skére obsahuje
index IN95 standardni pafrové ukazatele (zadluZzenosti, rentability, likwdé aktivity).

Navic se jedna se o model, kteijhtizi ke specifiiim jednotlivych od¥tvi. [18]

Krome veritelského modelu byl o par let pagidsestaven model viastnicky — ind&x99,
ktery naopak respektuje fakt, Ze z investorskékdibka neni primarni obor podnikani, ale
schopnost nakladat seéggnymi finargnimi prostedky. Vahy v 8m jsou proto identické

pro vSechny firmy naji obory podnikani. [17]

Vzhledem ke skutmosti, Zze kazdy z vySe uvedenych inflekouma firmu z jiné stranky,
zkonstruovali v roce 2002 manzelé Neumaierovi inldéiXL, ktery spojuje obaipdchozi a
navic zohleduje snahu o sledovani tvorby ekonomicki&lané hodnoty. # konstruovani

tohoto ukazatele vychazeli z analyz podngimyslu, rozdlenych na skupinu 583 podni-
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ku tvoricich hodnotu, skupinu 503 podiik bankrotu nebossre pired nim a 829 ostatnich

podnikii. Index INO1 ma tvar:

INO1= 0135(% oo4gE'SJ 3925EB| 021GVYN+009 KZOﬁB 6

Kde: A= aktiva,
OA= obzna aktiva,
VYN= vynosy,
CZ= cizi zdroje,
KZ = kratkodobé zavazky,
U = nékladové droky,
KBU = kratkodobé bankovni éw a vypomoci. [17]

Pokud je hodnota indexu INOEtgi nez 1,77 znamena to, Ze podnikitvmdnotu, a hod-
nota indexu INO1 menSi nez 0,75 znamena, Ze pajijk k bankrotu. Mezi hodnotami
0,75 a 1,77 je Seda z6na. [13]

Jako posledni vad byl vytvoren indexINO5. Stejreé jako predchozi index spojuje jak po-
hled wiitele, tak i pohled vlastnika. Kraimow definovanych vah se zde nily i hrani-

ce pro klasifikaci podnik [18]

Index INO5 se vypéita podle rovnice:

INOS= 0135(%+004DE5J 397[-,LB' O,21G—VYN+009E|7KZO':B (17)

V piipact, Ze INO5 > 1,6 mizeme pedvidat uspokojivou finami situaci. B hodnog
0,9 < INO5 < 1,6 mluvime o Sedé 2onevyhragnych vysledk. Je-li INO5 < 0,9 podnik
speje k bankrotu. [18]

EVA (ekonomicka pidana hodnota)

Pojem ekonomickaimlana hodnota se v poslednich letech stale viceaptge jak v eko-
nomicke teorii, tak v ekonomické praxi podiiko celém s&té. Za autory metody EVA

jsou povazovani Ametané Stewart a Stern, kie¢uto metodu podrokirozpracovali. [8]
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Je vSakitba si pipomenout, Ze mysSlenka ekonomického zisku nenazoeVa, jak skteri
jeho zastanci naznaji. Wallace se domniva, Ze jednim z prvnich, kelgizzminil o tom-

to konceptu byl Alfred Marshall v roce 1896, ktegfinoval ekonomicky zisk. [15]

.Ekonomicka pidand hodnota je &titkem firmy, které bylo vytvieno s cilem motivovat

manazery k orientaci nast hodnoty pro akcioné.” [1]

Z&kladnim principem modelu EVA je skdtest, Ze niti ekonomicky zisk. Ekonomickeé-
ho zisku v tomto fipadt podnik dosahuje tehdy, kdyZ jsou uhrazeny kresech Bznych
nékladi i ndklady kapitalu (ciziho i vlastniho v podoiakladu obtované pilezitosti). [8]

A jaké jsou vyhodu konceptu EVA? Hlavniednosti ukazatele je, Ze uniofe manaze-
ram chovat se a jednat jako vlastnici a pomaha jep&vat provozni, fin&ni i investeni
rozhodovani. EVA je rtitkem vykonnosti a s@asré Ize pouZzit pro implementaci strate-
gického procestizeni hodnoty. Tento ukazatel se stavéddym také pro ocemi podni-

ku nebo odréiiovani manazér [15]
Nejcastji se ukazatel vyjaiije takto:
EVA= NOPAT-WACCLC (18)
Kde: NOPAT= cisty operativni zisk po zd&ni
WACC =prameérné vazené néklady na kapital
C = kapitél vazany v aktivech, ktera jsouiedina k hlavnéinnosti [15]

Ukazatel EVA uéuje, jak spolénost za dané obdobfigpéla svymi aktivitami ke zvySeni
¢i snizeni hodnoty pro své vlastniky. Hodnoceni ritmého vykonu je tedy pozitivni
v pripact, kdyZ je EVACislo kladné (podnik vytwa nadzisk), anebo negativni, je-li EVA
zaporna. [3, 15]

Jinymi slovy niizeme koncept EVA vystlit jako rozdil rentability vlastniho kapitalu

(ROE) a naklady na vlastni kapitad)(vynasobeny vlastnim kapitalem (VK) [14]:

EVA= (ROE-r,) VK o1
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2.5 Soustavy ponérovych ukazateli

Pro lepSi pochopeni vzdjemnych souvislosti mezngdibymi ukazateli pouzivanymi
ve finartni analyze lze vyuzit soustav pé&movych ukazatéi, které jsou vzajemnpropo-

jeny logickou vazbou. [14]

V zasad existuji dva typy soustav pamnovych ukazatei:

» Jednd se paralelni soustavu ukazafietharakterizujici vybrané ukazatele podniku
bez matematickéipsnosti. Nenajdeme zde jeden vrcholovy syntetidkgzatel,
ze kterého by se ostatni ukazatele odvozovalyidjne, Ze jednotlivé ukazatele

mohou mit stejnoutdezitost.

» Pyramidova soustava ukazatektera je pesr& matematicky stanovenae naopak
vyznauje tim, Ze vrcholovy synteticky ukazatel se postumzklada na déi ana-

lytické ukazatele. [1, 14]

Pyramidovy rozklad byl poprvé pouzit v chemickéao¥ Du Pont de Nomeurs a dodnes

viv s

rentability vlastniho kapitalu (ROE) a na vymezblaivnich determinaittohoto ukazatele

- ziskovou marZzi, obrat aktiv a finami paku. [17]

Ukazatel Ize rozlozit n&gklad takto:

zisk _ zisk Dtrzby 0 aktiva

= = 20
vlastnikapital trzby aktiva vlastnikapital (20)

Prvni dvacinitele sogasré predstavuji rozklad ukazatele rentability celkovéthm?gného

kapitalu. Teti cinitel predstavuje finatni paku. [14]

Du Pontiv rozklad ukazuje, kam jéeba zanskit Usili o zvySovani rentability. ZlepSeni Ize
dosahnout nejen zvySenim rentability trzeb (ziskonagze), ale i zrychlenim obratu kapita-
lu, odvazgjSim vyuzitim ciziho kapitdlu nebo zmou struktury finatinich zdroj.

Pti dalSim zkoumani Ize analyzovat efekt zvySov@rdgnizovani ceny produktu na objem

prodeje, hledat moznosti snizovani naklaashinimalizovat dluZnické riziko apod. [18]
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2.6 Shrnuti silnych a slabych stranek finagni analyzy

Finaréni analyza poskytujettezité a uziténé informace o hospoteni podniku. Mezi jeji

hlavni gednosti paf predevsim:
» jednoduchost,
» snadné zpracovani,
» moznost pehledného zpracovani,

» zawry pochopitelné i pro laiky.

Je vSak znamo, Ze ma i své slabé stranky. Jakgtiakal metoda ma dkterd omezeni,

ktera si Zadaji &Si pozornost a zdravy usudekh, ktei s ni pracuiji.

Z problematickych otazek fin&ni analyzy nizeme zminit pedevsim:
» srovnavani dosazenych hodnot ukaZesehodnotami dopotgnymi,
» vliv sezonnich faktar,
» rozdilné @etni praktiky,
» vypovidaci schopnostétnich vykaa. [14]

Prioritni, celos¥tové uznavanou zasadou je ziskani co &egjSiho obrazu spotmosti.
Existuji vSak skuténosti, které fi interpretaci vysledk mohou znamenat z&@é Gskali.

K nejzavazgjSim z nich pai:
» orientace na historick&étnictvi

Problém je v tom, Ze historick&etnictvi nebere v ivahu zmy trznich cen majetku, ig-
noruje zmény kupni sily pe&Zni jednotky a zkresluje tedy vysledek hosgeda®zného

roku.
> vliv inflace

Ucetni data nezohledii inflaci, ktera méa fimy & zprostedkovany vliv u vech aktiv a

pasiv.
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» casova hodnota pén

V analyze se neodrazi sktmest, Ze koruna ziskana v jednom roce ma jinou dikodnez

v letech nasledujicich.
» néklady na kapitél

Mohou byt ovlivieny riznymi zpisoby océovani majetku a jejich fingnich zdroj.
[14, 17]
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. PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLE CNOSTI XY

3.1 Vznik a charakteristika spolefnosti XY

Spole&nost XY vznikla v roce 1991 v rdmci privatizace bigho Vyzkumného Ustavu gu-
marenského a plastikského ve Zlia. Pravni formou této n@vvzniklé spolénosti byla
spole&nost s rdéenim omezenym. Zakladatelé firmy se zabyvali apikgym vyzkumem
v oblasti reaktivniho veikovani ve spolupraci s renomovanymi vyzkumnymicprasti.
Postupi se spolénost fes vyvojové prace na zakazkwak prosazovat jako standardni

dodavatel do automobilovéhodpnyslu.

Dne 31. 1. 1997 se spotest gentnila na akciovou spotaost. Zakladni kapital spale
nosti XY ¢ini 149 294 000 K.

Koncem roku 2005 projevila o firmu zajem zahtahinadnarodni spaleost a stala se
jejim 100 % vlastnikem. Vstup zahraniho vlastnika tak jeStvice upevnil pozici firmy

na mezinarodnich trzich.
Hlavnim gedmétem jejic¢innosti je vyroba a vyvoj pryZovych a plastovychiotyka.

Spole&nost si je dofe wdoma, Ze Usfeh spdiva ve vysoké kvali produkce a vysgpém
systému ftizeni kvality. Prédy =z tchto divodi je certifikovana podle norem
ISO TS 16949:2002 a ISO 9001:2000. V souvislogto@nikovou kulturou je spoteost
certifikovana dle ISO 14001:1996.

3.2 Vyrobni program

Spole&nost XY se zartuje na vyvoj a vyrobu velkoploSnych plastovychidie stednich

sériich za vyuziti technologii :

> RIM - reaktivni vsfikovani - zpracovavané systémy NYRIM, PA-RIM, PU-RIM a
DCPD-RIM, které umoiuji vyrobu velkoploSnych, tvarégwmaranych a extréma

namahanych technickych ditlo velikosti 2,5m x 3m x 1,5m a vahy 20kg,
» Vakuove tvarovani plastoveé dily az do velikosti 2m,

> Klasické vsfikovani— v roce 2006 zruSeno &oZzeno v ramci skupiny do jiné vy-

robni jednotky, nejednalo se @&tjni technologii.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 37

Technologii reaktivniho vekovani se vyrabi 2/3 produkce. Jedna se tedy lontdogii,

ktera je ve spolmosti dominantni.

3.3 Odbératelé

Mezi nejvyznampyjSi odlEratele spolénosti XY mizeme zeadit:
> Automobilovy pamyst Skoda Auto, Iveco, VOLVO, Tatra,
» Termoregulani technika Thermoking, Carrier,
» Zdravotnicka technika ROBE, GE Medical System, Linet,
> Zemedélska technika Rostselmach, John Deere, Karsit, Zetor, MTD, Seco

V ramci prodeje v roce 2005 spotmst dodala 65% svych vyrobka tuzemsky trh a zby-
vajicich 35% uplatnila v zahrati Po propadu exportu v roce 2007 na hodnotu 23%4-a
slednémiistu v letech 2008 a 20@&i export v sotdasné dob zhruba 40% vSech prodej

K vyznamnym odbratelskym zemim pé#tpredevsim staty Evropské unie, Rusko a USA.

3.4 Struéna charakteristika odvétvi

Spole&nost XY nuizeme zeadit podle klasifikace odtvovych a ekonomickyclinnosti
do OKEC DH (Vyroba pryzovych a plastovych vyrobk presrji OKEC 25. Od roku
2009 je vedena jako CZ NACE 22. Podkladem pro dharistiku odetvi byly materiély
MPO — Panoramé&eskéeho pimyslu 2008. [12]

Vyroba pryZzovych a plastovych vyrobkOKEC 25 se WCR v poslednich letech rozvijela
vysokym tempem. Jeji produkty nachazeji uglaimagic celou ekonomikou, itemz
k rozhodujicim odératelim pati automobilovy, elektrotechnicky, obalovyapmys| a sta-
vebnictvi. Tento sektor se v souladu s mezinar&tsifikaci¢leni na dva vyrobkové obo-

ry (skupiny) a to:
» 25.1 Vyroba pryZzovych vyrolik
» 25.2 Vyroba plastovych vyrolik

Podil €chto obofi na celkovych trzbach je 63% pro vyrobu zboZzi sthla 37% pro vyro-
bu pryZovych vyrobk. V oboru 25.1 je rozhodujici subobor 25.11 — vgrgiyyZovych

pneumatik a vzdusnic, ktery se na jeho trzbachlpatiuba d¢ma tetinami. V oboru
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25.2 je sortimentni nabidka velmi Siroka a vedima@®@ého zbozZi z plasise vyrakji des-

ky, félie, hadice, plastové obaly, vyrobky pro stbmictvi apod.

Pozice od¥tvi OKEC 25 v ramci zpracovatelskéhodpmyslu (ZP) v poslednich letech
postupr posilovala, coz Ize dokumentovat na vyvoji jeh&ladnich produénich charak-
teristik. Jestlize v roce 2000 podil @tvi na celkovych trzbach Zénil 4,5%, v roce 2007
to bylo 7,2%. Zlom nastal ve druhé poloviroku 2008, kdy se zde &y projevovat do-
pady hospoddké recese, jez postihlaésavou ekonomiku. Podil na trzbach ZP klesl
v roce 2008 na 6,4%. Charakteristickym rysemgbdvje trvaly fist patu pracovnik.

V letech 2000 az 2008 vzrostl tento ukazatel octé#7%. Od konce roku 2008 se vSak
piiliv pracovniki do odtvi postup® zastavuje. Bvodem byly vazné problémy automo-
bilového pfimyslu, které se promitly i do subdodavatelskychrolaoodtvi, tedy i sekto-
ru DH.

Je Zejmé, Ze v odktvi hraji vyznamnou roli malé aistini podniky do 249 pracovriik
které jsou ¥tSinou v roli subdodavatielpro navazujici odstvi jako napiklad automobilo-
vy, elektrotechnicky a potravifgky primysl, stavebnictvi atd. Suverénni jetkau
v oboru 25.1 je v8ak jeden z n&ich evropskych vyroliconeumatik Barum Continental
S..0., za nimz nasledujéeska gumarenska spéimst CGS) s dcEinymi firmami Mi-
tas a.s. a Rubena a.s. V oboru 25.2 jgeppodnikatelskych subjekinnohem vySSi. Nej-
vétSimi spolénostmi jsou Kadence Innovation k.s., Gumotex d&stra a.s., Borgis

CS s.r.o0. a dalsi.

3.5 Vyvoj poétu zaméstnanai

Z hlediska struktury za#éstnand je vyvoj patu fidicich a ostatnich pracoviiike firme

XY znazorren v nasledujici tabulce (Tab. 1):

Tab. 1: Vyvoj pétu zangstnana [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
Zaméstnanci 183 200 196 241 173
Redltgle,vngméstq a vedouci 9 9 8 8 8
organizagnich slozek
Celkem 192 209 204 249 181
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V prab¢hu let 2005 — 2008 fiieme pozorovat nast patu zantstnand. Situace byla

zpisobena rostoucim ptem novych zakazek, diky kterym dochazi i kiséw produkce.

Nasled vSak niizeme zaznamenat vyrazny propad. Nelgmu roku 2008 se projevily

vlivy ekonomické krize jak ve $#, tak ve spolénosti. Doslo k vyraznému poklesu @db

ru produkti a spolénost musela okamzitprovést redukci pracovni sily. Na konci roku

2009 spolénost evidovala pouze 181 z&stnand. Mezirainé tak doSlo ke snizeni

0 68 pracovnik.

3.6 SWOT analyza spolénosti XY

Silné stranky:

Slabé stranky:

» Cenova konkurenceschopnost natr- > Vysoky podil réni prace dokotova-
zich zapadni Evropy cich operaci

» Vlastni vyvoj novych technologic- » Vyrobni kapacita limitovana plochou
kych postup » NaruSeni plynulého toku mezi vyr

» Vysoka kvalitativni Urovie vyrobki bou a dokodovacimi operacemi

» Unikéatni technologie > Projekty se sezoénnim charakterem

» Kuvalitni lidsky potenciél » Jediny dodavatel kibvého materialu

» Souast nadnarodniho koncernu » Snizena ,tzv. koncernova“ flexibilita

» Vyvazene portfolio zakaznik » Absence funéniho vyrobniho moduly

Prilezitosti: Hrozby:

» Proniknuti na celogiové trhy » Nestabilni vyvoj ceny ropy

» Zajem pamyslu o inovativnieSeni » ZdraZovani energetickych vstiup
(redukce hmotnosti apod.) » Snizovani vyrobnich zakazek vlivem

» Stale vysSi vyuzivani plasbbecr hospodé#ské krize

» Komplexni projekty (od vyvoje po » Rust konkurence

dodavku celku)

Rostouci cena pracovni sily

Vyvoj kurzu ¢eské koruny &ci euru

Obr. 2: SWOT analyza [vlastni zpracovani]
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Mezi nejvyznamiyjSi silné stranky péit vysoka kvalitativni trovie vyrobki a vlastni vyvoj
novych technologickych posttipCenova konkurenceschopnostina byt trochu potkso-

vana do pozadi, ifpsto vSak neni zanedbatelnou silnou strankou.

Silné stranky podniku maji tzkou vazbu riélgZitosti firmy. V sodastné dob odkeratel-
ské firmy hledaji komplexni zaji&ti dodavky tj. od vyvoje po kofiey produkt. Tuto
komplexnost je firma schopna nabidnout. Zatozékaznici v poslednich letech poZaduji

e

I inovativni @istupy. Proto mizeme tyto filezitosti oznéit za nejdilezitejSi.

Hlavnimi slabymi strankami jsou plynuly tok mezirefjou a dokotovacimi operacemi a

limitace kapacity vyrobni plochou, coz sebdin@si vicenaklady.

NejsilngjSi hrozbou je obeedrazovani vstup a to jak surovin, tak lidského potenciélu.
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4 FINAN CNIi ANALYZA

Predkladana finatni analyza obsahuje vysledky a &3vpro obdobi let 2005 — 20009.

Ucetni vykazy jsou ilohou této prace (#oha ).

Pfi analyze je vZdy primarni analyz&einich vyka#. Nasleduje zhodnoceni viech sloZzek
financni rovnovahy: zadluzenosti, likvidity, rentability aktivity. To gedpoklada vyér
vhodnych finaginich kritérii (ukazatél), jejich spravné napémi z finartnich vykazi a
srovnani jejich hodnot ¥ase a se situaci v agtvi, do kterého analyzovany podnik fat
Dale je poteba zabyvat se vztahy uvnjednotlivych skupin ukazatila mezi skupinami
paralelni ukazatelové soustavy nebo pomoci pyrdnickarozklad. Pro dopl@ni je moz-

né pouzit souhrnnych ukazdateZawr spaiva v interpretaci vysledka probléni podni-
ku. [16]

4.1 Analyza absolutnich ukazateh

V Ucetnich vykazech jsou obsaZzeny udaje, které tam@vyuzit — absolutni ukazatele. A
to zejména k analyze treindhorizontalni analyza) a k procentnimu rozborwpek (ver-

tikalni analyza). [16]

4.1.1 Majetkova a finanéni struktura podniku

Zakladni informace o majetkoveé a firdaun struktde podniku ziskame z jednotlivych polo-
Zek aktiv a pasiv v rozvaze. Procentualni rozbdofek majetkové a finami struktury je
uveden ve zkracené podol Tab. 2 az Tab. 4. Vyvojové trendy u majetkovinancni
struktury jsou v Tab. 5 az Tab. 8. Podrobné rozltamyzontalni a vertikalni analyzy jsou

obsazeny v floze (Riloha Il).
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Tab. 2: Procentualni rozbor poloZzek majetkové ariini struktury podniku v

letech 2005 — 2007 [vlastni zpracovani]

(v tis. K €) 2005 2006 2007
TEXT

AKTIVA CELKEM 140 821 100,00% | 164 817 100,00% | 260 557 100,00%
Dlouhodoby majetek 51 593 36,64% 56 320 34,17% 82 229 31,56%
Obézna aktiva 83 927 59,60% | 105291 63,88% | 175781 67,46%
Casové rozlieni 5301 3,76% 3206 1,95% 2547 0,98%
PASIVA CELKEM 140 821 100,00% | 164 817 100,00% | 260 557 100,00%
Vlastni kapital 88 443 62,81% 92 644 56,21% | 111 247 42,70%
Cizi zdroje 52 327 37,16% 72171 43,79% | 149 310 57,30%
Casové rozlieni 51 0,04% 2 0,00% 0 0,00%

Tab. 3: Procentudlni rozbor polozek majetkové ariini

struktury podniku v letech 2008 — 2009 [vlastniagmvani]

(v tis. K &) 2008 2009
TEXT
AKTIVA CELKEM 258 222 100,00% | 242 063 100,00%
Dlouhodoby majetek 92 997 36,01% 84 481 34,90%
Obézna aktiva 163 512 63,32% 155 988 64,44%
Casové rozliseni 1713 0,66% 1594 0,66%
PASIVA CELKEM 258 222 100,00% | 242 063 100,00%
Vlastni kapital 142 076 55,02% 154 564 63,85%
Cizi zdroje 102 583 39,73% 81 583 33,70%
Casové rozliseni 13 563 5,25% 5916 2,44%

Tab. 4: Procentudlni rozbor polozek majetkové arfini struktury odwtvi [vlastni

zpracovani]

(vmil. K é) 2005 2006 2007 2008
TEXT

AKTIVA CELKEM 89515| 100%| 97839| 100%| 112021 | 100%| 96435| 100%
Dlouhodoby majetek 54 604 61%| 63870 65% 75339| 67%| 58505 61%
ObéZné aktiva 33879 38% | 32944 34% 35695| 32% | 36973 38%
Casové rozliseni 1032 1% 1025 1% 988 1% 957 1%
PASIVA CELKEM 89515| 100%| 97839| 100%| 112021| 100%| 96435| 100%
Vlastni kapital 50 341 56% 57 427 59% 61 641 55% | 53739 56%
Cizi zdroje 38478 43% 42 903 44% 50771 45% | 42516 44%
Casové rozliseni 696 1% -2 491 -3% -391 0% 180 0%
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Tab. 5: Vyvojové trendy poloZzek majetkové a finastruktury podniku [vlastni zpraco-

vani]
(v tis. K &) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 | 08/07
TEXT
AKTIVA CELKEM 140 821 | 164 817 17%| 260557 58% 85% | 258222| -1%
Dlouhodoby majetek | 51593| 56 320 9% | 82229 46% 59%| 92997 13%
Obé&7né aktiva 83927 | 105291 25% | 175781 67% 109% | 163512 -7%
Casové rozliseni 5301 3206| -40% 2547 -21% -52% 1713| -33%
PASIVA CELKEM 140821 | 164817 17% | 260 557 58% 85% | 258222| -1%
Vlastni kapitél 88443| 92644 5% | 111247 20% 26% | 142076| 28%
Cizi zdroje 52327 72171 38% | 149 310 107% 185% | 102583 | -31%
Casové rozliseni 51 2| -96% 0 X X 13563 | X

Tab. 6: Vyvojové trendy polozek majetkové a ffnastruktury podniku (poke#n-

vani) [vlastni zpracovani]

(v tis. K €) 08/06 08/05 2009 09/08 09/07 09/06 09/05
TEXT

AKTIVA CELKEM 57% 83% | 242 063 -6% -7% 47% 72%
Dlouhodoby majetek 65% 80% | 84481 -9% 3% 50% 64%
Obézné aktiva 55% 95% | 155988 -5% -11% 48% 86%
Casové rozliseni -47% -68% 1594 -7% -37% -50% -70%
PASIVA CELKEM 57% 83% | 242 063 -6% -7% 47% 2%
Vlastni kapital 53% 61% | 154 564 9% 39% 67% 75%
Cizi zdroje 42% 96% | 81583 -20% -45% 13% 56%
Casové rozliseni 678050% | 26494% 5916 -56% X 295700% | 11500%

Tab. 7: Vyvojove trendy polozek majetkové a finastruktury odwt-

vi [vlastni zpracovani]

(v mil. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05
TEXT

AKTIVA CELKEM 89515| 97839 9% | 112021 14% 25%
Dlouhodoby majetek | 54 604 | 63870 17% 75 339 18% 38%
Obézna aktiva 33879 | 32944 -3% 35 695 8% 5%
Casové rozligeni 1032 1025 -1% 988 -4% -4%
PASIVA CELKEM 89515| 97839 9% | 112021 14% 25%
Vlastni kapitél 50341 | 57427 14% 61 641 7% 22%
Cizi zdroje 38478| 42903 12% 50 771 18% 32%
Casové rozlieni 696 | -2491| -458% -391 -84% | -156%
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Tab. 8: Vyvojové trendy poloZzek majetkové a #nan

struktury odetvi (pokra‘ovani) [vlastni zpracovani]

(v mil. K €) 2008 08/07 08/06 08/05
TEXT

AKTIVA CELKEM 96 435 -14% -1% 8%
Dlouhodoby majetek 58 505 -22% -8% 7%
ObéZna aktiva 36 973 4% 12% 9%
Casové rozlieni 957 -3% 7% 7%
PASIVA CELKEM 96 435 -14% -1% 8%
Vlastni kapital 53 739 -13% -6% 7%
Cizi zdroje 42 516 -16% -1% 10%
Casové rozliseni 180 | -146%| -107%| -74%

Bilan¢ni suma aktiv podniku XY se vyz&ige v letech 2005 - 2007 rostouci tendenci.
K mirnému poklesu dochazi az v roce 2008 a naslegirroce 2009, kdy pokles prodej
zpasobil, Ze nebylo nutno generovat tak velké mnozs@dob jako v minulych letech.
Hodnota celkovych aktiv seébem tohoto obdobi pohybovala v rozmezi od 140 000
do 260 000 tis. K Rekordni nérst miZzeme zaznamenat vroce 2007, kdy doslo
k mezir@&nimu zvyseni o 58%. Polozka dlouhodobého majet&ii twvpraiméru pouze 35%
celkovych aktiv. Z toho nehmotny majetek tivoevyznamnowast a po investicich v roce
2006 jiz nebyl dale navySovan. Hmotny majetek zajerpredevsim stroje a vyrobni tech-
nologie, coz tve témei 2/3. Zbytek pipada na pozemky, stavby a vybaveni skladkan-
cel&i. NejvyznamgjSich investic bylo dosazeno vroce 2007 a 2008uwvislosti

s ndkupem nové vzduchotechniky, forem, vybudovasgicgho boxu v lakow) CNC fré-

zy, vakuového lisu apod. Jednalo se #npiru o investice 35 mil. Kv kazdém zd&chto

let. VV roce 2007 spobmost obdrzela dotaci na iipeni stroje ve vySi 2,8 mil. & coz sni-
Zuje pdizovaci cenu a tim i hodnotu nehmotného aktivaoder2009 jiz investice nép-
sahly 14 mil. K. DoSlo tak k poklesu objemu dlouhodobych aktisharevySe odpig pre-
krocila hodnotu péizenych investic. V majetku spdlesti se nachazi pozemek ve vysi
8,6 mil. K¢, ktery spolénost zakoupila v roce 2002 s cilem vybudovat vyfobaly.

Na pozemku doposud nebyla Zzadna vystavba proved&pale&énost nadale sidli

v pronajatych prostorach a rasti €chto prostor vybudovala v roce 2007 nové sklady.
Na nedokoteném dlouhodobém majetku je &8i ¢asti evidovano technické zhodnoceni,

které bylo provaého na pronajatych prostorach, aigené technologie doposud neuvede-
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né do uzivani. Z atinych aktiv pedstavuji nejvyznan#si polozku kratkodobé pohledav-
ky. S nafistem objemu trzeb dochazi ke zvySovani pohledawadickhodnich vztah Jejich
nej\wtsi objem byl zaznamenan v roce 2007, a to o vze80%. Navyseni bylo apobe-

no vysokou produkci v poslednigtvrtleti a tlakem na prodlouzeni doby splatnostiood
bérateli. V roce 2009 poskytla spdieost kratkodobou {cku matéské spolénosti

ve vySi 15,3 mil. K, ktera zvySuje objem kratkodobych pohledavek véinraném roce.
Druhou nejvyznamg)Si polozku okznych aktiv pedstavuji zasoby, u kterychudeme
konstatovat, Ze kopiruji trzby. NejvysSi stavy Hagou zaznamenany v roce 2007, kdy
v zawru roku dochazi k rozjezdu vyznamné zakazky. Byleakeno mezitmiho nafistu
55%. Zakazka pokiaije i v nasledujicim roce a tim dochazi k dalSigurgavySeni zasob.
V roce 2009 nasleduje prudky pokles zasohtémd0%, ktery ma na sdomi ekonomic-
ka krize a s ni souvisejici pokles poptavky po tgioh. U kratkodobého fingniho ma-
jetku lze pozorovat mezi jednotlivymi letytistajici se narsty a poklesy. NevysSihaiz
statku bylo dosazeno vroce 2000asové rozlideni iedstavuje nevyznamnou slozku
ob¢Zznych aktiv, u které Ize pozorovat klesajici teraleX roce 200%inil podil ¢casového
rozliSeni na celkovych aktivech tém4%, v roce 2009 je to zanedbatelnych 0,66%.
Ve srovnani s oditvim Ize konstatovat, Ze v majetkoveé struktgpol€nosti XY je daleko
mensi zastoupeni dlouhodobého majetku nez ¥tedvZatimco v podniku XY se podili
tento majetek na aktivech vipnéru 35%, u odwtvi je to 60% a vice. To vyplyva ze sku-

tecnosti, Ze analyzované spof@st podnika v pronajatych prostorach.

U vyvoje zdrofi kryti je dilezité, Ze vlastni kapital ve sledovaném obdobivyke rostou-
ci trend, coz znamena, Z& gonstantni vySi zakladniho kapitélu je sgolest trvale zis-
kova. Nej¢tSi mezir@ni naist vlastniho kapitalu byl zaznamenan v letech 2@0%0) a
2008 (28%). Spotmost si z minulych let nese ztratu, ktera vznikldnorazovym odpisem
nehmotnych vysledk vyzkumné ¢innosti., které byly v roce 1996 ocsty znaleckym
Ustavem a vloZzeny do zakladniho kapitalu spudsti. Tento nehmotny majetekeplstavo-
val znalosti a dovednostiigodnich spolénikt v oblasti RIM technologie a byl pouzivan
vyhradré pro poteby spolénosti. V roce 1999 bylo auditorem dopéeno provést jedno-
razovy odpis tohoto majetku a tim spwlesti vznikla vyznamna ztrata, ktera se postupn
umaruje (v roce 2008 o0 29% a 2009 dokonce o 67% opietichozimu roku). Vyvoj na-
zna&uje, Ze v roce 2010 by mohlo dojit ke zlomu a atrainulych let by mohla byt zlikvi-

dovana. Porovname-li podil vlastnich a cizich adrejastni kapital pevySuje cizi zdroje
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s vyjimkou roku 2007, kdy byla situace @pa. Cizi kapital v tomto roce zaujimal t&m
60% celkovych pasiv. Nast ciziho kapitalu je spojen s rattem novych zakazek a finan-
covanim zvySeného objemu &mych aktiv. Od roku 2006 dochazi ke & struktury
cizich zdrofi. Enormni néist dlouhodobych zéavaikv roce 2006 (675%) a 2007 (331%)
byl spojen s G&rovou politikou nového vlastnika. Bylo dohodnute, spol€nost XY ne-
budecerpat U¢ry z CR, ale od matské spolénosti. V roce 2008 se v3ak spatest vraci

to o vice jak 200%. Podil kratkodobych zavania celkovych pasivech se ve sledovaném
obdobi pohybuje v rozmezi od 15% do 36%. NejvyzngénmpoloZzkou kratkodobych za-
vazki jsou zavazky z obchodnich vztatMezi roky 2005 a 2006 byl zaznamenanusér
72%, mezi roky 2006 a 2007 96%. Od roku 2008 naglgmbklesy v rozmezi 30 — 40%.
Tyto poklesy zavazkbyly zpisobeny tim, Ze spaleost ve ¥tSi mie za&ala vyuZivat do-
davatelskych skont zarigi¢jSi uhradu. V prvnich dvou sledovanych letech neayana
poloZkacasového rozliSeni zaznamenala v roce 2008 skokémgth ktery byl zgsoben
zalttovanim vynos pristich obdobi ve vazina realizovanou zakazku spojenou s vyrobou
formy a jejim postupnym rozpowsim do vynos. Finareni struktura analyzované spéle

nosti je relativé vyvazena a odpovida finémi struktue v odtvi.

Tab. 9: Pordr pohledavek (zavaiik po |hit¢ splatnosti na celkovych po-

hledavkach (zavazcich) delSi nez 180 dni — podviirbastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
Pohledavky po splatnosti 0,76% 0,09% 0,01% 0,02% 3,20%
Zavazky po splatnosti 0,00% 0,93% 0,11% 0,33% 8,00%

Podil pohledavek po it splatnosti delSi nez 180 dni na kratkodobych mi#vkach je
prakticky zanedbatelny. Pouze v roce 200 eme pozorovat nast, kdy podil pohleda-
vek po splatnosti delSi nez 180 dni dosahuje 3Ré6lil zavazk po splatnosti rizeme
hodnotit také velmi pozitivh Ve sledovaném obdobi se pohybuje v rozmezi 0 —\4%6
jimkou je opgt rok 2009, kdy doSlo k nastu na 8%, coz bylo figobeno neproplacenim
faktury za nekvalité splrtnou dodavku formy. Cel&e je v reklamaénimiizeni a firma se

do vyteSeni rozhodla fakturu neplatit.
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4.1.2 Analyza vynosdi a naklada

Struiny procentudlni rozbor poloZek vyrioa ndklad obsahuji Tab. 10 az Tab. 12. Vyvo-
jové trendy u polozek vykazu zisku a ztraty jsoedeny v Tab. 13 az Tab. 15. PodrgBn
piehled viz Riloha lll.

Tab. 10: Procentualni rozbor polozek vyimasnaklad: podniku v letech 2005 — 2007

[vlastni zpracovani]

(v tis. K &) 2005 2006 2007
TEXT

Trzby za prodej zbozi 959 0,38% 3356 1,07% | 59 252 14,39%
Vykony 242 034 96,40% | 304 050 96,79% | 333 315 80,95%
Vynosy celkem 251 080 | 100,00% | 314 145 | 100,00% | 411 743 | 100,00%
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 663 0,27% 2 169 0,70% | 47017 11,96%
Vykonova spotfeba 154 301 63,93% | 203 815 65,76% | 230 159 58,54%
Osobni naklady 67 194 27,84% | 79550 25,67% | 82439 20,97%
Naklady celkem 241 352 | 100,00% | 309 944 | 100,00% | 393 140 | 100,00%

Tab. 11:. Procentualni rozbor poloZzek vyimoa naklad: podniku

v letech 2008 — 2009 [vlastni zpracovani]

(v tis. K €) 2008 2009
TEXT

Trzby za prodej zbozi 109478 | 17,92%| 75764 | 21,25%
Vykony 473287 | 77,48% | 261125| 73,22%
Vynosy celkem 610 828 | 100,00% | 356 608 | 100,00%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi | 93937| 16,20%| 59025| 17,15%
Vykonové spotfeba 311602| 53,72% | 164448 | 47,79%
Osobni néklady 107577| 18,55% | 78825| 22,91%
Naklady celkem 579999 | 100,00% | 344 120 | 100,00%

Tab. 12: Procentualni rozbor polozek vym@snaklad: odwtvi [vlastni zpracovani]

(vmil. K &) 2005 2006 2007 2008
TEXT

Trzby za prodej zbozi | 13849 | 10,65% | 14965| 11,12%| 19908 | 13,42% | 20615| 13,25%

Vykony 116241 | 89,35% | 119663 | 88,88% | 128492 | 86,58% | 134912 | 86,75%

Vynosy celkem 130090 | 100,00% | 134 628 | 100,00% | 148 400 | 100,00% | 155 527 | 100,00%

Naklady vynaloZzené
na prodané zbozi

Vykonové spotfeba 88335| 72,32% | 91607| 7252% | 97537| 70,30% |103355| 70,02%
Osobni néklady 13891| 11,37%| 12614 9,99% | 13308 9,59% | 15708 | 10,64%
Naklady celkem 122 143 | 100,00% | 126 315 | 100,00% | 138 741 | 100,00% | 147 610 | 100,00%

12 162 9,96% | 13484| 10,67% | 18241| 13,15% | 18695| 12,67%
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Tab. 13: Vyvojove trendy polozZek vyiasnaklad: podniku [vlastni zpracovani]

(v tis. K &) 2005 | 2006 |06/05| 2007 | 07/06 | 07/05 | 2008 | 08/07 | 08/06
TEXT

:{)f)‘g za prode; 959| 3356 | 2500 | 59252| 1666% | 6079% | 109478 | 85% | 3162%

Vykony 242 034 | 304 050 26% | 333 315 10% 38% | 473 287 42% 56%

Vynosy celkem 251 080 | 314 145 25% | 411 743 31% 64% | 610 828 48% 94%

Naklady vynaloze-

né na prodané 663 2169 | 227% 47 017 | 2068% | 6992% | 93937 | 100% | 4231%

zbozi

Vykonova spotfeba | 154 301 | 203 815 32% | 230 159 13% 49% | 311 602 35% 53%

Osobni naklady 67 194 | 79550 18% 82 439 4% 23% | 107 577 30% 35%

Néaklady celkem | 241352] 309944 | 28%| 393140| 27%| 63%|579999| 48%| 87%

Tab. 14: Vyvojové trendy poloZzek vyias nakladi podniku (pokrdovani) [vlastni

zpracovani]

(v tis. K €) 08/05 2009 09/08 09/07 | 09/06 09/05
TEXT

Trzby za prodej zboZi 11316% | 75764 -31% 28% | 2158% | 7800%
Vykony 96% | 261 125 -45% -22% -14% 8%
Vynosy celkem 143% | 356 608 -42% -13% 14% 42%
Néaklady vynaloZené na prodané zbozi | 14068% | 59 025 -37% 26% | 2621% | 8803%
Vykonové spotfeba 102% | 164 448 -47% -29% -19% 7%
Osobni naklady 60% | 78825 -27% -4% -1% 17%
Naklady celkem 140% | 344 120 -41% -12% 11% 43%

Tab. 15: Vyvojové trendy polozek vyiasnaklad: odwtvi [vlastni zpracovani]

(v mil. K &) 2005 | 2006 | 06/05 | 2007 | 07/06 | 07/05 | 2008 | 08/07 | 08/06 | 08/05
TEXT

I&?{ zaprodej | 13849| 14965 8% | 19908| 33%| 44%| 20615 4% | 38%| 49%
Vykony 116 241 | 119 663 3% | 128492| 7% | 11%| 134912 5% | 13%| 16%
Vynosy celkem | 130 090 | 134 628 3% | 148400| 10%| 14% | 155527 5% | 16%| 20%
Naklady vynalo-

sené naproda- | 12162| 13484| 11%| 18241| 35%| 50%| 18695 29% | 39%| 54%
né zbozi

?;ZEQ”OW SPO- | gg335| 91607 4%)| 97537| 6%| 10% | 103355 6% | 13%| 17%
Osobninaklady | 13891| 12614 -9%| 13308| 6%| -4%| 15708| 18%| 25%| 13%
CN;tfn‘iy 122 143 | 126 315 3% | 138741| 10%| 14%| 147610 6% | 17%| 21%

Z vykazu zisku a ztrat je patrné, ze se jedna ohuyr firmu. Jeji hlavni polozka vynibs

jsou trzby z prodeje vlastnich vyrabk sluzeb, které t¥oprevaznouwast celkovych vyno-

si. Do roku 2008 dochézi k jejich kazdondmu riistu diky rekolika vyznamnym zakéz-
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kam. Pokles v roce 2009 (o 40%)aspbila celosdtova krize a s ni spojeny pokles po-
ptavky. Ri bliz§im pohledu na trzby z prodeje vlastnich bkipa sluzeb je ve sledovaném
obdobi patrny pokles tohoto podilu. V roce 2005itydyto trzby 96%, zatimco v roce
2009 pouze 78% z celkovych vyriog ato situace byla #igobena ziskanim zakazk§t¥i-
ho rozsahu natplomu let 2006 a 2007, u které @ditel pozadoval dodani komplexni
sady dit. JelikoZ technologické podminky spétesti neumoovaly vyrobu vesSkerych
poZzadovanych komponent, rozhodla se spmst zadat vyrobu vybranych s@sti u jiné-
ho vyrobce. Tato skuteost pak Uzce souvisi i s rostouci hodnotou trzeprodej zboZzi.
NejvétSi mezir@gni nafist trzeb za zboZi @Zeme pozorovat v roce 2007, kdy dochazi
ke znEné 0 1 666% oproti roku 2006. U oglvi tvori trzby za prodej vlastnich vyrobla
sluzeb zhruba 85% vynibsHodnocena spateost tedy kolem uvedeného procenta oscilu-
je. PoloZka zréna stavu vnitropodnikovych zasob v roce 2009 vyjeaggznamné snizeni
(-19 136 tis. K). Davodem snizeni byl plan produkce na prétvitleti nasledujiciho roku,
ktery nevyZadoval vysokou miru rozpracovanosti. i®dghazejicich letech vykazovala
vzdy kladné hodnoty, které byly @gobeny narstem zasob na skladyrobki a rozpraco-
vané vyroby, coZ souviselo s realizaci novych zekapk jiz bylo komentovano u &b
nych aktiv. Trzby z prodej dlouhodobého majetku aterialu tvaéi zhruba 1 — 2% celko-
vych vynosi. Narist trzeb z prodeje majetku vroce 2007 (o 8 731%) spojen

s odprodejem vHkolisi v souvislosti se zruSenim technologie klasickélstrikovani.
Prodej materidlu dosahl ngpgiho objemu v roce 2007. Jedna se o prodej granwtéery
vznika jako zbytkovy produktip vyrob¢. V letech 2007 a 2009 eviduje spatest XY
vynosy z peceréni derivatovych obchad (forwardi, opci a swaip) na redlnou hodnotu.
V poloZce ostatni finami vynosy jsou dominantnit@devsim kurzové rozdily. Jejich nej-
vétSi podil na celkovych vynosech byl zaznamenanrgkd2008, kdy tvély vice jak 3%

vSech vynos.

Z hlediska naklafl miZeme pozorovat nejvySSi zastoupeni vykonovéispgtna celko-
vych nakladech, coz je pro vyrobni podniky charagtieké. Vykonova spéeba tvdi
zhruba 50 — 60% vSech nakiadNejvyssi podil byl zaznamenan v roce 2006, capige-

no s nabhem noveé zakazky. Obecmplati, Ze nakh kazdé nové vyznamné zakazky zna-
mena vysSi narok na energetické a surovinové vsiggrovnani s odtvim je podil této
polozky na celkovych néakladech nizsi, coz jésgbeno rostoucim podilem prodeje zbozi.

Naklady na prodané zboZzi nejsou zahrnovany do \gk®spoteby, ale jsou vedeny jako
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samostatna kategorie. Vykonova gpba v od¥tvi tvori v praiméru 71%. Vyvoj vykonové
spoteby odpovida vyvoji trzeb. Jeji podil na trzbachps@ybuje v rozmezi 64 — 69%.
DalSi vyznamnou polozZzkou jsou osobni naklady, ktaek& svym vyvojem kopiruji trzby.
VysSSi podil osobnich nakladcha celkovych nakladech podniku XY je dan oprotvéaidi
vySSim podilem r&ni prace i dokontovacich operacich v této figmV pripad mzdovych
nakladi dochazi v letech 2005 az 2008 k jejich zvySovanip v disledku nalistu p@tu
zantstnand, ale i v disledku zvySovani mezd. Daa poplatky pedstavuji nevyznamnou
poloZku v nékladech. Paimé vyznamny podil na nakladech spwiesti gredstavuji odpi-
sy. Jejich zvySeny nast je patrny pedevsim v roce 2008, kdynil 84%. Je to dsledek
za'azeni novych str@ja zd&izeni do uzivani. &tatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu je adekvatni realizovanym wvynosV roce 2008 zaznamenavame
vyrazny skok také u polozky tvorba rezerv a opratngoloZzek. Doslo zde k mezémmimu
zvySeni o 300%. Spalrost byla nucena zvysit rezervy o 4 875 tig, K to na reklamace
od zakaznik (z divodu nového odiratele), ale také na nevybranou dovolenou, odstapné
ostatni rizika. Rezervy na opravy hmotného majeole&nost netvéi. Opravné polozky
byly zvySeny o 8 504 tis. K Spol€nost tvdi opravné polozky k pohledavkdm, zasobam a
nehmotnému majetku. V roce 2008 spgalest eviduje naklady zipcerni derivatovych
obchod.

Nasledujici graf (Obr. 3) nazarrzachycuje vyvoj vysledku hospdeai ged zdasnim a

vliv rezerv.
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Obr. 3: Vyvoj VH ped zdagnim a vliv rezerv v letech 2005 — 2009 (v ti§) K

[vlastni zpracovani]
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V tabulce (Tab. 16) je sumarizovarepled vyvoje vysledku hospa@ai i jeho jednotli-
vych sowasti. Po mirném poklesu v roce 2006 nasleduje grudéstup. Mezi lety 2006 a
2007 doslo k enormnimu nigatu o 343%, v nasledujicim roce trend pokxeal o dalSich
66%. NejlepSich vysledkdosahl podnik v roce 2008, kdy generoviity zisk ve vySi
30 829 tis. K. Duvodem tohoto usjchu byla skuténost, Ze podniku XY se poti zis-
kat rékolik vyznamnych zakazekétdiho rozsahu, diky kterym doslo k vyraznému zviySen
trzeb a nasledntaké hospod&kého vysledku. V souvislosti s poklesem vyrobyoeer
2009, ktery byl zpisoben finatini a ekonomickou krizi ve 8tg, nasleduje vyrazny pokles
zisku spolénosti. Finakni vysledek hospodani se pohybuje v zaporny¢islech, coz je
zpasobeno vysSim podilem nékladovych drekostatnich finamich naklad, které pevy-

Sovaly finagni vynosy.

Tab. 16: Vyvoj vysledku hospagai podniku XY [vlastni zpracovani]

(v tis. KE&) 2005 2006 2007 2008 2009
Provozni VH 15132 8401| 25363 42438 16793
Finan¢éni VH -1 842 -2 565 -686 -2 959 -565
Mimoradny VH 0 0 0 0 0
VH za U€etni obdobi 9728 4201| 18603 30829 | 12488
VH pfed zdanénim z VZZ 13 290 5836| 24677 39479| 16228
VH pfed zdanénim a uroky 14 071 6882 26606 42 026 17 153
Nakladové aroky 781 1 046 1929 2 547 925
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Obr. 4: Vyvoj vysledku hospaogmi v letech 2005 — 2009 (v tis¢)Kvlastni

zpracovani]
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Tab. 17: leni hospodéskeho vysledkurpd Uroky a zdafmim [vlastni

zpracovani]

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009

EBIT 14 071 6882| 26606| 42026| 17153
Véfritel (ndkladové Uroky) 781 1 046 1929 2 547 925
Stat (dan) 3562 1635 6 074 8 650 3740
Podnik (Cisty zisk) 9728 4201| 18603| 30829| 12488

Z tabulky (Tab. 17) a obrazku (Obr. 4) je patrngtaly vyvojcistého zisku. V roce 2006

nastal oproti pedeSlému roku propad, a to zhruba o polovinu. Vedégicich dvou letech

dochazi k velmi pozitivnimu vyvoji. V roce 2007 parist zisku ténii pétinasobny. Tento

pozitivni trend pokréuje i v roce 2008. V roce 2009 dochazig propadu. Ve vazb

na rostouci objem zisku rostou nakladové urokyraitzapojeni cizich zdrdj VySe dao-

vé povinnosti je adekvatni k vySi zisku.
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Obr. 5: D¢leni vysledku hospodani ped Uroky a zdaimim (EBIT) v letech

2005 — 2009 [vlastni zpracovani]

4.2 Analyza rozdilovych ukazateti

V tabulce (Tab. 18) je uveden vyvOPK v podniku XY v letech 2005 — 2008isty pra-

covni kapital, ktery je definovany jako rozdil medéZnym majetkem a kratkodobymi
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cizimi zdroji, se ve sledovaném obdobi neustal&ujey To znamena, Ze firma #Walosta-
tecny finartni polStd, ktery ji umo#uje pokr&ovat ve svych aktivitach i vifpad negiz-

nivé situace.

Tab. 18: Vyvoristého pracovniho kapitalu — podnik XY [vlastniaqw-

vani]
(v tis. K¢E) 2005 2006 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapitél 45647| 51920| 77108| 84355| 98733

4.3 Analyza pomérovych ukazatehi

Pontrové ukazatele dZeme oznét jako zakladni nastroj fin&ni analyzy, kterych se
postupemcasu vyvinulo znéné mnozstvi. Jedna se o ukazatele likvidity, zazhosti,

rentability a aktivity, pipadré ostatni ukazatele. [16]

4.3.1 Analyza likvidity

Tab. 19: Ukazatele likvidity — podnik XY [vlastpiacovani]

Doporu €.
2005 2006 2007 2008 2009 hodnoty
MPO

BézZna likvidita 2,19 1,97 1,78 2,07 2,72 15-2
Pohotova likvidita 1,18 1,28 1,20 1,27 2,05 1
Hotovostni likvidita 0,26 0,22 0,17 0,12 0,39 0,2
CPK/OA 54,39% | 49,31% | 43,87% | 51,59% | 63,30%
CPKIA 32,41% | 31,50% | 29,59% | 32,67% | 40,79%

Tab. 20: Ukazatele likvidity — odivi [vlastni zpracovani]

Doporu €.
2005 2006 2007 2008 hodnoty
MPO

Bézna likvidita 1,50 1,13 1,01 1,32 15-2
Pohotova likvidita 1,03 0,76 0,70 0,89 1
Hotovostni likvidita 0,24 0,13 0,14 0,15 0,2
CPK/OA 33,46% | 11,12% | 0,51% 24,52%
CPKI/A 12,66% | 3,74% | 0,16% | 9,40%
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Z tabulek (Tab. 19 a Tab. 20) je patrné, Zze ukéz@eZné a pohotové likvidity u firmy XY
jsou nad urovni dopotenych hodnot Ministerstva jgmyslu a obchodu (MPO). Pro toto
odwtvi je typické spiSe dosahovani hodnot pod Urowapioditenych. Tato skutaost je
zpisobena hlavhtim, Ze spolénost XY ma mnohemétsSi podil oldZnych aktiv na celko-
vych aktivech nez je tomu v oélvi. Plati zde pravidlo, Z&m je hodnota vysSi, tim mensi
je riziko platebni neschopnosti. Nesmime vSak zdpatnZe piliS vysokd hodnota ati-
nych aktiv snizuje vynosnost podniku. Hotovostivillita se pohybuje na urovni hodnot
doporwenych. Vyjimkou je rok 2008, kdy doséahla hodnoti/),
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Obr. 6: Vyvoj likvidity — podnik XY v letech 2002609 [vlastni zpracovani]

4.3.2 Analyza zadluZzenosti, majetkové a finaéni struktury

Tab. 21: Ukazatele zadluZenosti, majetkové a tinastruktury — podnik XY [vlastni zpra-

covani]

2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 37,16% | 43,79% | 57,30% | 39,73% | 33,70%
Mira zadluZenosti 0,59 0,78 1,34 0,72 0,53
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 26,84% | 24,24% | 32,21% | 15,60% | 23,29%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 13,71% | 15,88% | 30,18% | 10,12% | 10,95%
Vlastni kapitdl/Dlouhodoby majetek 1,71 1,64 1,35 1,53 1,83
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,99 1,96 1,94 1,70 2,05
Ukazatel urokového kryti 18,02 6,58 13,79 16,50 18,54
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Tab. 22: Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a tinastruktury — od&tvi [vlastni

zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Celkova zadluZenost 42,98% | 43,85% | 45,32% | 44,09%
Mira zadluZenosti 0,76 0,75 0,82 0,79
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 38,55% | 29,80% | 26,48% | 31,01%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 22,76% | 18,21% | 17,91% | 19,70%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 0,92 0,90 0,82 0,92
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,19 1,10 1,00 1,14
Ukazatel irokového kryti 11,00 14,70 11,74 5,54

Celkova zadluzenost podniku XY se pohybuje pod drampordenych hodnot tj. rozji
40 — 60%. Vy5Si nést (na hodnotu 57%) v roce 2007 byligpben pedevsSim vy3Sim
objemem kratkodobych zavazkFirma v tomto obdobi gizovala tSi mnozstvi majetku
a zasob, jejichz splatnost byla az v nasledujicimey a proto doslo k 31. 12. 2007
k navySeni této polozky, coz igobilo i rist zadluZenosti. Ve srovnani s ¢tiiim spole-
nost dosahuje mi#nnizSich hodnot, krotjiz zmirgného roku 2007. Vzhledem k vysSi
tohoto ukazatele Ize konstatovat, Ze firma ma $&&l& urcity prostor pro vyuzivani cizich
zdroji. Vytvari pomerné vysoky bezpénostni polst§ naopak jeji fiméieny rist mize
prispet k celkové rentabilé a tim i k vySSi trzni hodnéffirmy. Vyuzivanim cizich zdrdj
dochazi k psobeni finatini paky a tim i ke zvySovani vynosnosti vlastnilapitalu. Mira
zadluzenosti se pohybuje mérpod arovni oddtvi s vyjimkou roku 2007. Ma stejnou vy-
povidajici schopnost jako celkova zadluZzenost. j€ml ciziho kapitadlu nejsourigteny
leasingové zavazky, nebse nejedna dastku ktera by vyraznovlivnila ukazatele zadlu-
Zenosti podniku. Podil dlouhodobych zévazka cizich zdrojich je krognroku 2007
pod arovni odwtvi. Narist dlouhodobych cizich zdioj roce 2007 o zhruba 8% byl&p
soben poskytnutim gky od mateéské spolénosti, u které nebylaipsré definovana
splatnost. Wetni jednotka se proto rozhodlaradit tyto zdroje do kategorie & splat-
nych nad 1 rok. V roce 2008 jiz byligtatek této fijcky nulovy, coz souvisi s jiz znndva-
nou uwrovou politikou. Podil dlouhodobych cizich zdrojak poklesl na polovinu.
Ve vSech hodnocenych obdobich kryla spotst swj dlouhodoby majetek dlouhodobymi
zdroji, vice nez je v odsvi obvyklé. Situaci znazauje nize uvedeny graf (Obr. 7). Uro-

kové kryti obec# dosahuje vysokych hodnot a to jak u podniku X¥,adwtvi. U ana-
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lyzované spolkénosti jsou uroky pokryty ziskem 6 az 18 krat. Firtalk nema problémy

splacet Uroky z {jcek.
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Obr. 7: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymiojidr letech 2005 — 2009

[vlastni zpracovani]

4.3.3 Analyza rentability

Tab. 23: Ukazatele rentability — podnik XY [vlastpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb 3,97% 1,36% 4,81% 5,29% 3,46%
Rentabilita vynos 5,60% 2,19% 6,46% 6,88% 4,81%
Rentabilita celkového kapitalu 9,99% 418% | 10,21% | 16,28% | 7,09%
Rentabilita Uplatného kapitélu 13,23% | 6,50% | 22,60% | 25,83% | 8,79%
Rentabilita vlastniho kapitalu 11,00% | 4,53% | 16,72% | 21,70% | 8,08%

Tab. 24: Ukazatele rentability — oétvi [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008

Rentabilita trzeb 4,18% 4,88% 5,67% 5,92%
Rentabilita vynos 5,75% 8,39% 8,29% 6,99%
Rentabilita celkového kapitalu 9,02% | 12,50% | 12,01% | 13,62%
Rentabilita Uplatného kapitélu 11,74% | 15,45% | 14,95% | 11,61%

Rentabilita vlastniho kapitalu 10,55% | 14,88% | 14,78% | 16,43%
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Podle ukazatélrentability je patrné, Ze spdéleost je ve sledovaném obdobi trvale ziskova.
Rentabilita trzeb se ve vSech letech pohybuje pouni hodnot v odétvi. Totéz Ize kon-
statovat i o rentabikt vynogi. V obou gipadech lze zaznamenat neroviomy vyvoj.
Po propadu v roce 2006 néasleduje v dalSich dvachetostouci trend a v roce 200%bp
propad pod uroveroku 2005. Snizena rentabilita v roce 2006 bylkesnpena vySSim po-
dilem vykonové spoeby na objemu trzeb ve vazb gipravnymi pracemi na novou za-
kazku. Propad rentability v roce 2009 byl oviwnvysokym podilem odpis kurzovymi
ztratami a vyplatou odstupného. Naopak vysSi nerdability v roce 2007 a 2008 byla
zpusobena vysokym objemem trzeb a nizkou vykonovotirespou. Rentabilita celkového
kapitalu se v letech 2005 a 2008 pohybuje nad Grodngtvi. V roce 2006 je vyrazn
pod od¥tvovou hodnotou. Totéz lzéici o rentabilit Uplatného a vlastniho kapitalu.
Obecr Ize vSak hodnotit ziskovost vioZzenych presid jako dobrou, neltbvyrazre pie-
vySuje urové vynosovych urok poskytovanych bankou. Rentabilita celkového ki
nizsi nez rentabilita vlastniho kapitdlugehoz Ize usuzovat, Ze firma ne zcela efektivn
vyuZziva cizi zdroje. Mira ziskovosti vlastniho kiai je dilezita hlavi pro vlastniky spo-
le¢nosti, kdy zji$uji jestli jim jejich kapital pinaSi dostat@y vynos. V pipac hodnot
nad 10% lze usuzovat, Ze by mohl byt viastnik mal@tspokojen. Tohoto vysledku firma
dosahuje krom roku 2006, kdy zaznamenala propad, a 2009, kdpodgbuje mirs
pod hranici 10%.

4.3.4 Vliv zadluZzenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu (multiplikator vliastniho

kapitalu)

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitjéuvyjaden faktory — Urokova redukce
zisku a tzv. finatini paka. Spokay vliv obou &chto protictidnych faktod Ize vyjadit
jejich sowinem, ktery se nazyva ziskovyinek finaréni paky neboli multiplikator kapitalu
akciondu [16]:

——00—>1 (22)
V piipact podniku XY (Tab. 25) je hodnota multiplikatoru wzdétSi jak 1. Z tohoto &

vodu je zde jestprostor pro zvySovani cizich zdiioy kapitalové struktie, coz by seifife-

nivé odrazilo na rentabikitvlastniho kapitalu.
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Tab. 25: Multiplikator vlastniho kapitalu — podniY [vlastni

zpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
EBT/EBIT 0,94 0,85 0,93 0,94 0,95
AIVK 1,59 1,78 2,34 1,82 1,57
Multiplikator 1,50 1,51 2,17 1,71 1,48

4.3.5 Analyza aktivity

P vypoctech byly v tabulkach u polozky trzby pouzity vekerzby tj. trzby na prodej
vlastnich vyrobk a sluzeb, trzby za prodej zboZi a trzby z prod&yahodobého majetku a
materialu. V letech 2007 - 2009 firma vykazuje \W&drzby za prodej zboZi, coZ neni
pro vyrobni firmu aplg typické. U zavazk a pohledavek bylo g@tano se sumou kratko-
dobych a dlouhodobych zavarzkespektive pohledavek. Dlouhodobé pohledavky nebyl
vyclenovany zvlas, neba jejich hodnota byla nizSi nez 0,5% na celkovychivakh.

U dlouhodobych zavazkdoslo ve vykaze k nastu pouze v roce 2007, fakticky se jednalo

0 zavazek, ktery byl splacen do jednoho rokuifeka od mateské spolénosti.

Tab. 26: Ukazatele aktivity — podnik XY [vlastniagovani]

2005 2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,74 1,88 1,48 2,26 1,49
Obrat celkovych aktiv z vynos @ 1,78 1,91 1,58 2,37 1,47
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 56,81 42,74 53,13 37,98 37,59
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 51,91 66,17 95,08 56,97 95,64
Doba obratu zavazk G z trzeb (dny) 50,56 66,90 130,69 46,03 35,56
Obratovost pohledavek 6,93 5,44 3,79 6,32 3,76
Obratovost zavazk G 7,12 5,38 2,75 7,82 10,12

Tab. 27: Ukazatele aktivity — oétvi [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,42 1,36 1,31 1,55
Obrat celkovych aktiv z vynos 1,57 1,49 1,45 1,95
Doba obratu z&sob z trzeb (dny) 30,49 28,94 26,19 29,43
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 50,11 49,79 48,63 49,84
Doba obratu zadvazk G z trzeb (dny) 53,77 54,98 50,55 51,86
Obratovost pohledavek 7,18 7,23 7,40 7,22
Obratovost zavazk G 6,70 6,55 7,12 6,94
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Doba obratu celkovych aktiv vypitana z trzeb i z vyndsse pohybuje na stejné arovni.
Ve vSech sledovanych letechepySuje doporéenou hodnotu 1 a ro¥a pirevySuje obrat
celkovych aktiv odutvi. VSeobeca plati, ¢im vysSi hodnota ukazatele, tim |épe. Je patrné,
Ze firma ma vhodnou majetkovou vybavenost podnifeischopna sy majetek efektivi

vyuzivat. NejlepSi hodnoty bylo v podniku XY dosades roce 2008.

Doba obratu zasob se v poslednich dvou letechiviedasnizila, pesto vSak nedosahuje
doby obratu v oddtvi. VySSi doba obratu zasob nez v &V je dana specifickym vyrob-
nim cyklem, ktery vyZaduje drZet vysokou Urbwezpracované vyroby. Vyrobni cyklus
musi respektovat technologickésy (doba zrani, suSeni apod.Xehoz plyne jeho pro-

dlouzeni.

V piipact doby obratu pohledavekibeme sledovat vykyvy v roce 2007 a 2009, kdy se
pohybuje vyrazé nad hodnotami ostatnich sledovanych let. Na zhér8eby obratu

v roce 2007 nemty vyrazny vliv pohledavky po splatnosti, ktetidily 7%, ale spiSe pro-
dlouZeni splatnosti odbatetiim a roveZz vySSi objem trzeb v poslednirtvrtleti.
Zajimavosti je, Ze v roce 200Bnily pohledavky po splatnosti 11%, d&esto doslo ke

snizeni doby obratu o 40irnVe srovnani s od#tvim dosahuje spotaost vysSich hodnot.

NejdelSi doby obratu zavazlbylo dosazeno v roce 2007, coz bylaigpbeno vysokym
nadkupem surovin, technologii, ale i investic v pdslim¢tvrtletim, coz viceménzkresluje

dobu obratu zavazk obdobr jako u pohledavek.

Doba obratu pohledavek a zavajk v prvnich dvou letech zhruba na srovnatelnémniro

V roce 2007 doba obratu zavaézgiresahuje dobu obratu pohledavek, v roce 2009 je tomu
praw naopak. Vzhledem ktomu, Ze firmaélm v roce 2009 dostateé finaréni kryti

na EZnych «tech, vyuzila nabidky dodavatelskych skont a préavedhrady faktur

pired terminy splatnosti.
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Obr. 8: Vyvoj ukazatélobratovosti v letech 2005 — 2009 [vlastni zpracoya

4.3.6 Spider analyza

Vysledky 4 zakladnich skupin pa@novych ukazatéi (zadluZzenosti, likvidity, rentability,
aktivity) lze pehled shrnout pomoci paprskového grafu. Graf obsahupenkrkiivky
vyjadiujici vysi ukazateél podniku take linii odwtvi, ktera slouzi jako zakladna pro vypo-

cet polohy ukazatélnaseho podniku. [16]

Tab. 28: Porovnani poenovych ukazatél v roce 2008 — podnik XY a ativi

[vlastni zpracovani]

Spole énost XY | Odvétvi

A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 21,70%| 16,43%

A.2 Rentabilita aktiv 16,28% | 13,62%

Rentabilita || A.3 Rentabilita vynosti 6,88% | 6,99%
B.1 Bézna likvidita 2,07 1,32

B.2 Pohotova likvidita 1,27 0,89

Likvidita B.3 Hotovostni likvidita 0,12 0,15
C.1 Vlastni kapital/Aktiva 0,55 0,56

C.2 Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitadlem 1,70 1,14

ZadluZenost | C.3 Urokové kryti 16,50 5,54
D.1 Obratovost aktiv 2,26 1,55

D.2 Obratovost pohledavek 6,32 7,22

Obratovost [ D.3 Obratovost zavazki 7,82 6,94
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V ramci spider analyzy byly srovnavany hodnoty pkdnXY a odwtvi za rok 2008.
Z tabulky (Tab. 28) a obrazku (Obr. 9) je patrreé ahalyzovana spaleost vykazuje dob-
rych vysledk. Podnik XY vyrazg prevysSuje hodnoty u urokového kryti. Velmi dobrych
vysledki dosahuje u obratovosti aktiv, kryti dlouhodobéhajatku dlouhodobych kapita-
lem, pohotovostni adiné likvidity a rentability vliastniho kapitalu. Mt nad arovni nebo
na uarovni od¥tvi se pohybuje vifjpad vlastniho kapitalu na aktiva, obratovosti zavaak
rentability aktiv a vynos. Jedirg u obratovosti pohledavek a hotovostni likvidity firena

jisté rezervy oproti oditvi. Celkow Ize konstatovat, Ze firma az na drobné vyjimkyados

huje lepSich vysledknez od¥tvi.

Obratovost

Zadluzenost

‘—O—Spoleénost XY —&— Odvétvi ‘

Rentabilita

Likvidita

Obr. 9: Pongrové ukazatele — podnik XY a @&t vroce 2008 [vlastni

zpracovani]
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4.3.7 DalSi ukazatele

Zajimavé mohou byt vysledky i dalSich pgnovych ukazatei:

Tab. 29: DalSi ukazatele — podnik XY [vlastni zprami]

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009

Pfidan& hodnota/Poc¢et zaméstnanci 458,48 485,27 565,64 711,75| 626,61
Trzby/Pocget zaméstnancu 1276,64| 1483,35| 1894,26| 2341,86| 1993,25
Osobni naklady/Poc¢et zaméstnancu 349,97 380,62 404,11 432,04 435,50
Vykonova spotfeba/Vynosy 61,45% | 64,88%| 55,90%| 51,01% | 46,11%
Osobni naklady/Vynosy 26,76% | 2532%| 20,02%| 17,61%| 22,10%
Odpisy/Vynosy 4,99% 3,82% 2,32% 2,87% 5,46%
Nakladové droky/Vynosy 0,31% 0,33% 0,47% 0,42% 0,26%
Pridana hodnota/Vynosy 35,06% | 32,29%| 28,03%| 29,01%| 31,80%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 76,33% | 78,43%| 71,44%| 60,70% | 69,50%
Odpisy/Pfidana hodnota 14,22% | 11,84% 8,28% 9,90% | 17,16%
Nakladové uroky/Pfidana hodnota 0,89% 1,03% 1,67% 1,44% 0,82%
VH pfed zd./Pfidana hodnota 15,10% 575% | 21,39%| 22,28%| 14,31%

Tab. 30: DalSi ukazatele — agtvi [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Vykonova spotfeba/Vynosy 62,94% 62,88% 60,11% 54,97%
Osobni naklady/Vynosy 9,90% 8,66% 8,20% 8,35%
Odpisy/Vynosy 3,56% 3,38% 3,27% 2,95%
Nakladové aroky/Vynosy 0,52% 0,57% 0,71% 0,82%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 46,94% 42,71% 40,79% 46,92%
Odpisy/Pfidana hodnota 16,88% 16,67% 16,28% 16,56%
Nakladové uroky/Pfidana hodnota 2,48% 2,82% 3,51% 4,59%
VH pfed zd./Pfidana hodnota 24,79% 38,58% 37,72% 34,65%

Pridana hodnota na zastnance od roku 2005 do 2008 vykazuje trvébt,rv roce 2009
poklesla o 13% oproti roku 2008igsto vSak dosahuje vyrazlepsich vysledk jak v roce
2007. Stejny trend lze vysledovat i u trzeb na&inance. Osobni naklady na zetman-
ce maji trvaly @ist, coz je zpsobeno mirnou mezi¢ai valorizaci plat zangstnané a vy-
placenym odstupnym v poslednich dvou letech. Pasiibnich naklad na vynosech je
v pripad® hodnocené firmy 2x az 3x vySSi v porovnani séodwm. Podil vykonoveé spig-
by na vynosech je srovnatelny s ¢tWwm. NejvyznamgjSimi poloZzkami pidané hodnoty
jsou osobni naklady a VHred zdagnim. Podil osobnich naklacha gidané hodndt je
u podniku XY zhruba o 30% vysSi nez u &tW. Podil VH ged zdagnim na gidané hod-
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not se pohybuje v rozmezi 15 — 20%. Vyjimkou byl rdd08, kdy bylo dosazeno pouze
5,75%.

4.4 Souhrnné ukazatele

V ramci finaréni analyzy Ize pouzitizné souhrnné ukazatele, které soubragpjadiuji
finan¢ni pozici a finakdni zdravi podniku. Jejich vypovidajici schopnost3ak omezena.
[16]

4.4.1 Z - skére (Altmanav model)

Tab. 31: Vypeet Altmanova Z-skore — podnik XY [vlastni zpracdvan

Altmanovo Z-skére 2005 2006 2007 2008 2009

0,72 x CPK/A 0,233 0,227 0,213 0,235 0,294
0,85 x CZ/A 0,059 0,022 0,061 0,101 0,044
3,11 x EBIT/A 0,311 0,130 0,318 0,506 0,220
0,42 x VK/CZ 0,710 0,539 0,313 0,582 0,796
1,00 x T/A 1,741 1,881 1,483 2,258 1,490
Z-skore 3,053 2,798 2,387 3,683 2,844

Podle Altmanova modelu nejsou signalizovany fifmarproblémy, které by mohly firmu
priblizit k bankrotu. Firma se kroiroku 2007 pohybuje na hodnotach, které indikuji
uspokojivou finamni situaci. Pouze v roce 2007 se spotest pohybuje v nevyhréne

Sedé zoéa

4.4.2 Index INO1

Tab. 32: Vypeet indexu INO1 — podnik XY [vlastni zpracovani]

Index INO1 2005 2006 2007 2008 2009
0,13 x AICZ 0,350 0,297 0,227 0,327 0,386
0,04 x EBIT/NU 0,721 0,263 0,552 0,660 0,742
3,92 x EBIT/A 0,392 0,164 0,400 0,638 0,278
0,21 x VIA 0,374 0,400 0,332 0,497 0,309

0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,197 0,178 0,160 0,186 0,245
Index INO1 2,034 1,302 1,671 2,308 1,960
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| vtomto gipadt model poukazuje na dobré firgm zdravi spolénosti. V roce 2006 se
spol&nost dostala do Sedé zény nevylkrarch vysledk, coz bylo zfisobeno pedevSim

nizkou ziskovosti. V roce 2007 se sice firma sthig v Sedé za&h) avSak na jeji horni hra-
nici, coz signalizuje f&chod do zény, kdy podnik jiZ t¥ichodnotu. B blizSim pohledu Ize
ve srovnani Altmanova modelu a indexu INO1 v nageostedi vyvozovat lepSi vypovi-

dajici schopnost IN indexu.

4.4.3 EVA (ekonomicka pridana hodnota)

Uvedeny model nepracuje s trznimi hodnotami fireshraktiv, nevyjatlje tvorbu skuté

né hodnoty, ale pouze&éini realitu.
Pred vypa@tenim samotného ukazatele EVA je nejprve nutnéitziiaklady na cizi a vlast-

ni kapital. K vyp@tu bylo pouzito stavebnicového modelu.

Tab. 33: Vypoet ndklad na cizi a vlastni kapitél — podnik

XY [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Nex 4,36% |  7,90%| 29,79%| 12,36%
Bezrizikova sazba 3,53% | 3,77%| 4,28%| 4,00%
I podnikatelsks 0,00%| 0,31%| 0,58%| 0,00%
MLa 4,98% | 4,98%| 4,94%| 4,79%
I Finstab 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
WACC 8,51%| 9,06%| 9,80%| 8,79%
re 958%| 9550%| 9,05%| 8,64%

Tab. 34: Vypeet ukazatele EVA — podnik XY [vlast-

ni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
ROE 11,00% 4,53% | 16,72% | 21,70%
le 9,58% 9,50% 9,05% 8,64%
VK (tis. K ) 88443 92644| 111247| 142076
EVA (tis. K &) 1258 -4601 8530 18548

Kromé roku 2006 spoknost vytvdela kladnou hodnotu EVA. To znamena, Ze firma

v tomto obdobi fispivala svymi aktivitami ke zvySovani hodnoty @eé vlastniky. Mi-
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mo roku 2006 rentabilita vlastniho kapitalu vZzdgyySovala hodnotu ra meéla rostouci
trend. Oproti tomu vyvojesrvykazoval mirg klesajici tendenci. Vlastni kapital ve sledova-
nych letech neustale roste. Nejlepgidané hodnoty bylo dosazeno v roce 2008, a to
v souvislosti s vysokou rentabilitou a objemem tédw kapitalu. Rok 2009 nebyl hodno-
cen z divodu absence odtvovych Udaji. Lze vSak pedpokladat horSi hodnoty, nez kte-

rych bylo dosaZeno v roce 2008.

4.5 Soustavy ponérovych ukazateh

Z hlediska dlezitosti ukazatele rentability viastniho kapitgkiyhodné tento ukazatel roz-
lozit a zjistit, kterymi faktory je ovliitovan. Rozklad ukazatele ROE je uvedeniNop
ze (Riloha IV).

Diky tomuto rozkladu riZzeme vypozorovat, co v letech 2008 tak vygaawlivnilo zvySe-
ni rentability vlastniho kapitalu. Rozklad ukazuie zvySeni bylo Zjsobeno pedevsim
ziskovou marzi, ale také obratem aktiv. V roce 2@@8ahovala ziskova marze pouze
1,3%. V nésledujicim roce to bylo jiz 4,5% a rod@& dokonce 5%. Ziskova marze
vzrostla diky poklesu naklacha celkovych vynosech. Na snizeni naila@l nejwetsi viiv
pokles podilu osobnich nakiad vykonové spaeby na vynosech. Ukazatele obratovosti

aktiv a finargni paky jsou s vyjimkoudkterych let relativa stabilni.
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5 ZHODNOCENi HOSPODARENiI PODNIKU XY A NAVRH
MOZNYCH OPAT RENI

Finartni analyza ndm pomohla zmapovat zdravi hodnoceslécspsti. Odhalila nam sil-
né a slabé stranky v jednotlivych oblastech. Zymyaje patrné, Ze pozitivniist ve spo-
le¢nosti je kratkodob prerusovan méhpriznivym vyvojem, coZ se projevuje na vysled-

cich hodnoceni vékterych letech.

Hodnocena firma XY je subdodavatelem plastovycti giledevSim pro automobilovy
pramys| a zemdélskou techniku. Nejpznivé vlivy na &chto trzich se odrazeji i na fungo-
vani spolénosti, coz nmize veést k propadn v objemech produkce, dipgpozdni reakci
na tento stav i k propadu ziskovosti a snizeni mjksti podniku. Ziskavani novych zakéa-
zek @inasi profit do budoucnosti. Tyto nové zakazky bhiyvaoiatku zatizeny vicenakla-
dy, které mohou negati¢novlivnit fungovani podniku. ¥&s veSkera uskali analyzovana

spole&nost dosahuje obe&mlobrych vysledk a ma pedpoklady pro dalSi rozvo;.

NejlepSich hodnot za sledované obdobi dosahla @pmse v roce 2008, kdy realizovala
vétSi objem zakhlych zakazek. Tento pozitivni vyvoj byl poznamewarawru roku eko-
nomickou krizi, kterd se naplno projevila v hospeda nasledujiciho roku.ddsnou reak-
ci managementu spg@leosti na tuto situaci nedoslo k tak vyraznému psmkleykonnosti
jako v roce 2006, kdy néh vétSiho objemu novych zakazek znamenal podstatné&ehibr

ekonomickych ukazate!

Ukazatele BZné a pohotové likvidity vykazuji velmi dobrych . Firmu Ize tedy hod-
notit jako solventni. Likvidita se pohybuje nad hothmi v od¥tvi. Okamzita likvidita je
rovnéz uspokoijiva.

Celkova zadluZenost firmy je relat&mizka. Pohybuje se pod drovni 50%, k&oroku
2007, kdy je miraé nad touto hodnotou. Z hlediska urokového krytirmpkdyrazreé pievy-
Suje od¥tvové hodnoty. Firma je schopna generovat dostgteisk na pokryti naklado-

vych uroki.

Ukazatele rentability vykazuji ve vSech obdobicidkié hodnoty. Z toho je patrné, Ze spo-
le¢nost vytvdila ve vSech hodnocenych obdobich zisk. Rentabgigniku jsou miré
nizsi nez v od&tvi, coz je ovliveno specifénosti vyroby. Nejedna se totiz o klasickou

sériovou vyrobu na pasu, ale o strojovou zakadzkanoobu s vysokym podilem dokoéor
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vacich praci. VysSi mira rentability byla zaznanmena roce 2007 a 2008, kdy byla pozi-

tivné ovlivnéna vysokym objemem trZzeb a nizSi vykonovou sgmiu.

Doba obratu celkovych aktiv je ve vSech sledovarigtbch vySSi neZz doparena mini-
malni hodnota 1 a ro¥# vysSi nez obrat celkovych aktiv advi. NejlepSi hodnoty bylo
v podniku XY dosazeno v roce 2008. Doba obratu lz&sov poslednich dvou letech rela-
tivné snizila, pesto vSak nedosahuje doby obratu vébav V piipac doby obratu pohle-
davek dosahuje spd@leost vysSich hodnot ve srovnani s &sim. Jedna se tedy o oblast,

kde ma firma jisté rezervy.

Souhrnné ukazatele poukazuji na dobré fnarzdravi podniku. Nejsou signalizovany
Zadné vazné finani problémy, které by mohlyiiblizit firmu k bankrotu. Krons roku
2006 spoleénost vytvdela kladnou hodnotu EVA, &hoz plyne, Ze firma svoginnosti

zvySovala hodnotu vlioZenych priesdk viastnik.

Na zaklad zjistenych vysledk finantni analyzy bych podniku XY dopafila vénovat
zvySenou pozornost rentabilitpredevsSim rentabikit trzeb, dob obratu pohledavek a za-

sob, ale takéistu produktivity prace.

Spole&nost by ndla |éperidit vySi naklad v souladu s vyvojem trzeb tak, aby nedochazelo
k vyrazrejSim vykywvim v ukazatelich rentability. Spa@leost by ndla hledat moZnosti lev-
n¢jSich surovinovych zdréja energetickych vstdp Doporwila bych zvazit dast v plasti-

karském klastru, ktery by mohl bytiposem v oblasti sniZovani cen energetickych vstup

Urcité rezervy nizeme pozorovat u doby obratu pohledavek. Vzhledettolkhé dob
obratu pohledavek bych navrhovala eliminovat prdaW@ni doby splatnosti faktur. Zam
fila bych se také nafiplizovani doby obratu pohledavek dobbratu zavazk neba zde
muzeme v poslednich letech pozorovat gomy velké rozdily. Za fedpokladu, Ze bude
mit spolénost na Gtu dostatek vlastnich zdigj bude vSak vyhodfgi vyuzit skonta
od dodavatele. V ogaém gipact je nutny tlak na prodlouzeni splatnosti zavazkk jiz
bylo komentovano. Proto je nezbytné vyivdobry systém planovani cash flow, ktery lépe

pomiZe viizeni pohledavek a zavazk
Spolenost by dale rla snizovat dobu obratu zasob a nevigvayssi zasoby nez je ne-
zbytrg nutné. Nadrérné zasoby totiz iedstavuji nevyuzity kapitél a zbyt& zvySuji na-

klady na skladovani.
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Dulezité je také sledovat produktivitu prace a snsgitlosahovat jeji trvalyist. Je paeba
se zandiit na opaiteni, kterd by tomuto poklesu zabréanila. Vykyvy viséech produkce by
bylo dobré pokryvat agenturnimi pracovnikyipadré pro terminované zakazky vyuZzivat

pracovniki na dobu ufitou.
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ZAVER
Cilem mé bakakgké prace bylo shrnout zakladni poznatky tykajécfisartni analyzy a
nasledg na zaklad téchto poznatk provést finatini analyzu podniku XY v letech 2005 -

2009. Vysledky analyzy byly porovnany jak s dogernymi hodnotami jednotlivych uka-

zatefi, tak s hodnotami v odtvi.

V teoretickécasti jsem se zabyvala podstatou fir@nanalyzy, jejim postupem a jednotli-
vymi ukazateli. Tat@ast byla utitym voditkem k piblizeni problematiky finaéni analyzy

a také vychodiskem pro praktickéast prace.

Praktickacast byla zpracovana na zakdaietnich vyka# a dalSich podkladpodniku.

V jejim Gvodu byla podana stmia charakteristika podniku XY a ao#vi, ve které fisobi.
Nasledovala kapitola obsahujici podrobnou analyjzantni situace spotaosti. Byla pro-
vedena analyza absolutnich ukazgtéddy rozbor rozvahy a vykazu zisku a ztrat, rtuedi
vych a pondrovych ukazate. Analyzu uzaiely souhrnné ukazatele a pyramidovy rozklad.

Veskeré udaje byly zpracovany dieplednych tabulek a gfaf

Na zaklad zjisttnych skuténosti byla zhodnocena celkova figansituace podniku a na-

vrZzena mozné opiani ke zlepSeni vyvoje jednotlivych ukazateykonnosti firmy.

Veérim, Ze cile, které jsem si vyiija v Uvodu, byly splény. A doufam, Ze i pro danou fir-

mu bude moje praceimosem.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A Aktiva.

aj. A jiné.

apod. A podobn

CF Cash flow.

Ccz Cizi zdroje.

CPK  Cisty pracovni kapital.

Cz Cisty zisk.

EBIT Zisk pred zdagnim a uroky.
EBT  Zisk pred zdagnim.

KBU Kratkodobé bankovni @vy.
K¢ Korunceskych.

KZ Kratkodobé zavazky.

mil. Milion.

MPO  Ministerstvo pimyslu a obchodu.
NU Nakladové roky.

OA Ohszna aktiva.

fe Naklady na vlastni kapital.
T Trzby.

tis. Tisic.

tzn. To znamena.

Vv Vynosy.

VH Vysledek hospodeni.

VK Vlastni kapital.
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PRILOHA P I: U CETNIi VYKAZY PODNIKU XY ZA OBDOBI 2005 —
2009

Rozvaha (v tis. K)

Oznaceni AKTIVA Cislo Bézné Ucetni obdobi
3 b raiku 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 001 | 140 821 | 164 817 | 260 557 | 258 222 | 242 063
A. Pohledavky za upsany kapital 002
B. Dlouhodoby majetek 003 | 51593| 56320| 82229| 92997| 84481
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 004 2136 2 577 1 609 1015 607
B. I 1. | Zfizovaci vydaje 005
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3. | Software 007 2014 2 476 1529 956 569
4. | Ocenitelna prava 008 122 101 80 59 38
5. | Goodwill (+/-) 009
6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek | 011
8 Pos_kytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny 012
" | majetek
B. Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 47591| 52206| 80620| 91982| 83874
B. 1. | Pozemky 014 8 656 8 656 8 656 8 656 8 656
2. | Stavby 015 815 5156 7 390 7 835
3. Samostatne movite veci 2 soubory movitych | 16 | 28355 22798| 28996| 49541| 46908
4. | Péstitelské celky trvalych porostt 017
5. | Zakladni stado a tazna zvifata 018
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 | 10323| 17253| 34405| 20241| 20339
8. Pos_kytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 021 277 2684 3407 6154 136
majetek
9. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku (+/-) 022
B. IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 1866| 1537
B. III. 1.|Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 1866| 1537
? Pc_)d|’ly v Ucetnych jednotkach s podstatnym 025
" | vlivem
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 026
4 Pt_’ljéky a Uveéry - ovladaijici osoba, podstatny 027
" vliv
5. | Jiny finan¢ni dlouhodoby majetek 028
6. | Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 029
7. | Poskytnuté zalohy na dl. finan¢ni majetek 030
C. ObéZna aktiva 031 | 83927105291 |175781| 163 512 | 155 988
C. L Zasoby 032 | 38682| 36804| 57028| 61527| 37667
C. L 1. | Material 033 | 21439| 19818| 26459| 26059| 20478
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 034 | 12066| 11387| 17296| 24757| 8440
3. | Vyrobky 035 4 970 5049| 11088 8 379 5010
4. | Zvirata 036
5. | ZboZi 037 207 550 2 185 2 332 468
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 3271




Oznaceni AKTIVA Cislo Bé&Zné ucetni obdobi
3 b ratiku 2005 | 2006 2007 2008 | 2009

C. I Dlouhodobé pohledavky 039 1167 941
C. II. 1.|Pohledavky z obchodnich vztah( 040

2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041

3. | Pohledavky - podstatny vliv 042

4, Pohll§dévl§y za spgleélnl'ky, Cleny druzstva a 043

za ucastniky sdruzeni

5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044

6. | Dohadné Gcty aktivni 045

7. | Jiné pohledavky 046

8. | Odlozena danova pohledavka 047 1167 941
C. IIL Kratkodobé pohledavky 048 | 35345| 56986| 102 065| 91 109| 94 909
C. III. # |Pohledavky z obchodnich vztah( 049 | 33691| 53377| 97750| 85684 | 75100

2. | Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 15 350

3. | Pohledavky - podstatny vliv 051

4, Pohlltvadévlfy za spgleé,nl'ky, Cleny druzstva a 052

za Ucastniky sdruzeni

5. | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi | 053

6. | Stat - danové pohledavky 054 1224 2041 1046 2209| 2722

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 307 525 835 1459 1 447

8. | Dohadné Gcty aktivni 056 102| 1041 956| 1744 58

9. | Jiné pohledavky 057 21 2 1478 13 232
C. 1v. Kratkodoby financni majetek 058 | 9900| 11501 16 688 9709| 22471
C. IV. 1.|Penize 059 347 467 532 269 166

2. Uéty v bankach 060 9553 | 11034 16 156| 9440| 22 305

3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061

4. | Pofizovany kratkodoby financ¢ni majetek 062
D. I Casové rozligeni 063 5301 3 206 2 547 1713 1594
D. I. 1.|Naklady pristich obdobi 064 2490| 1604 1273| 1172 732

2. | Komplexni naklady pfistich odbobi 065 | 2723 840

3. | PFjmy pfistich obdobi 066 88 762 1274 541 862




Cislo

Oznaceni PASIVA Yadku Stav v b&Zném G&etnim obdobi
a b c 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 067 | 140 821 | 164 817] 260 557 | 258 222 | 242 063
A. Vlastni kapital 068| 88443| 92644| 111247 | 142 076 | 154 564
A L Zakladni kapital 069 | 149 294 | 149 294 | 149 294 | 149 294 | 149 294
A. 1. 1. |Z3akladni kapital 070 149 294 | 149 294 | 149 294 | 149 294 | 149 294
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) | 071
. | Zmény zakladniho kapitalu ( +/-) 072
A 1L Kapitalové fondy 073 596 596
A. II. 1. |Emisni azZio 074
2. | Ostatni kapitalové fondy 075 596 596
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a
3. , o 076
zavazkd ( +/-)
Ocenovaci rozdily z precenéni pfi premé-
4, ; 077
nach ( +/-)
A IIL Rezervni fondy, nedelitelny fond a ostatni 078 3955 4 441 4651 5582 2123

fondy ze zisku

A. III. 1. |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079| 3955| 4441 4651 5582 7123

2. | Statutarni a ostatni fondy 080
A 1V. Hospodafsky vysledek minulych let 081| -75130| -65888| -61 301 | -43 629 -14 341
A. IV. 1. |Nerozdéleny zisk minulych let 082
2. | Neuhrazena ztrata minulych let ( -) 083| -75130| -65888| -61 301 | -43 629 | -14 341
AV Xg;'sgfé‘f;’_sg’o‘jah”" bézného UCetniho | 4a4 | 9728| 4201| 18603| 30829| 12488
B. Cizi zdroje 085| 52327| 72171149310 102583 | 81583
B. L Rezervy 086 1308 2 551 7 426 5328
I. 1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis | 087
2. |Rezervy na diichody a podobné zavazky 088
3. |Rezerva na daii z pfijmu 089
4. | Ostatni rezervy 090 1308 2 551 7 426 5328
B. IIL Dlouhodobé zavazky 091 1422 | 11017| 47486
B. II. 1. |Zavazky z obchodnich vztahd 092
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 093 10 000| 46 620
3. | Zavazky - podstatny vliv 094
4 Zév,avzky k,eospoleénl'vkﬂrp, ¢lenlim druzstva a 095
za ucastnikim sdruzeni
5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 096
6. | Vydané dluhopisy 097
7. | Dlouhodobé sménky k Ghradé 098
8. | Dohadné ucty pasivni 099
9. |Jiné zavazky 100
10. | Odlozeny dariovy zavazek 101 1422 1017 866




Oznaceni

Cislo

Stav v béZném Ucetnim obdobi

PASIVA fadku
a b c 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
B. III. Kratkodobé zavazky 102| 33004| 46598| 92 798| 74557 | 35636
B. III. 1. |Zavazky z obchodnich vztahl 103| 21944| 37792| 73957| 49061 | 25776
2. | Zavazky k ovladanym a Ffizenym osobam 104
3. Zévazk_y Ucetnim jednotkam pod podstat- 105
nym vlivem
5. |Zavazky k zaméstnanctim 107| 2865| 3852| 4725 5495| 3351
6. fgg’;ﬁ';y pzoejig‘t’gri]?'”"ho zabezpeCeniazdra- | yo0| 1797 2235 2564| 2482| 1622
7. | Stat - danové zavazky a dotace 109 1386 874 2 409 7 318 449
8. | Kratkodobé prijaté zalohy 110 254 246 244 510 153
9. | Vydané dluhopisy 111
10. | Dohadné ucty pasivni 112 3457| 1599| 8564 7381 4285
11. | Jiné zavazky 113 1105 335 2 310
B. 1V. Bankovni Gvéry a vypomoci 114 17901 | 13248| 6475| 20600, 40619
B. IV. 1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 12625 6 475 600| 16000| 19000
2. | Bé&zné bankovni Gvéry 116| 5276| 6149| 5875| 4600, 21619
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 117 624
C. L Casové rozligeni 118 51 2 13563| 5916
C. 1. 1. |Vydaje pristich obdobi 119
2. | Vynosy pristich obdobi 120 51 2 13563| 5916




Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢)

Oznaceni TEXT Cislo Skutecnost v Gcetnim obdobi
fadku
b 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009
a C
I. Trzby za prodej zbozi 01 959 3356| 59252|109478| 75764
A. Naklady vynalozené na prodej zbozi 02 663| 2169| 47017| 93937| 59 025
+ Obchodni marze 03 296 1187| 12235 15541 | 16739
. |Vykony 04 | 242 034|304 050|333 315|473 287 | 261 125
1. 1.|Triby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb | 05 | 241 001 303 195|319 527|467 701|279 755
7 \Z/;\:gg; stavu vnitropodnikovych zasob vlastni 06 293 172] 12795 4503 -19 136
3. | Aktivace 07 740 683 993 1083 506
B. Vykonova spotieba 08 | 154 301|203 815|230 159|311 602|164 448
B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 09 | 115970|150 740|170 205 | 243 708 | 116 476
B. 2. | Sluzby 10 | 38331| 53075| 59954| 67894 47972
+ P¥idana hodnota 11 | 88029101 422|115 391|177 226|113 416
C. Osobni naklady 12 | 67194| 79550| 82439|107 577 | 78 825
C. 1. | Mzdové néklady 13 | 48637| 57818| 59911| 78436| 57981
C. 5. sotfi/;neny clenim organu spolecnosti a druz- 14 187 224 571 690
c.  3.|Naklady nasocaini zabezpecenia zdravotni | 15 | 16 860| 20008| 20666| 26566| 17878
pojisteni
C. 4. | Socialni naklady 16 1510 1724| 1638| 2054| 2276
D. Dané a poplatky 17 129 183 173 130 144
E. Odpisy dlouhodobeho nehmotneho a hmot- | 4o | 15 519| 12006 9549| 17546| 19 459
ného majetku
m. | 14by Z prodeje dlouhodobeho majetku 19 | 3155 3469| 7651 5943| 5259
materialu
III. 1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 13| 1148 1072 138
III. 2.|Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 21 3155 3 456 6 503 4 871 5121
E. Zugtatkova cena _Qrodaneho dlouhodobého 2 1092 1003] 2991 1183 3124
majetku a materialu
F. 1. Zus_tatkova cena prodaného dlouhodobého 23 7 869 1 1
majetku
F. 2. | Prodany material 24 1092 1001 2122 1182 3123
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti a komplexnich nakladd pri- 25 -3446| 3733| 3684 13379 2259
stich obdobi (+/-)
V. Ostatni provozni vynosy 26 2883| 1534| 3005| 1828 4201
H. Ostatni provozni naklady 27 1447| 1549| 1848 2744| 2272
V. Pfevod provoznich vynost 28
L. Prevod provoznich nakladd 29
* Provozni vysledek hospodareni 30 15132| 8401| 25363| 42438| 16 793




Oznaceni TEXT Cislo Skutecnost v Gcetnim obdobi
fadku
2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
a b C
VI. Trzby z prodeje cennych papird a vklad 31
Prodané cenné papiry a vklady 32
VII. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku | 33
Vynosy z podilll ovladanych a fizenych oso-
VII. 1.|bach a v Ucetnich jednotkach pod podstat- 34
nym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
VII. 2. /o o 35
papirt a vkladu
Vynosy z ostatniho finan¢niho dlouhodobého
VII. 3. . 36
majetku
VIIL. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37
Naklady z financniho majetku 38
Vynosy z precenéni majetkovych cennych 39 1 478 5 541
IX. papird
Nak!a:jy z preceneni majetkovych cennych 40 178| 3610
papirQ
Zmenva §tavu rezerv a opravnych polozek ve 41 329 329 2200
financni oblasti (+/-)
X. Vynosové Uroky 42 53 34 269 502 281
Nakladové uroky 43 781 | 1046 1929| 2547 925
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 1996| 1702| 6773|19790| 7437
Ostatni finan¢ni naklady 45 3110 2926 7428| 17094 | 10 099
XII. Prevod financnich vynost 46
Prevod financnich nakladd 47
* Financni vysledek hospodareni 48 | -1842|-2565 -686 | -2 959 -565
Dan z pfijmt za béZnou Cinnost 49 3562| 1635| 6074| 8650 3740
- splatna 50 3694| 2040| 6225(10683| 3514
- odlozena 51 -132| -405 -151| -2 033 226
*k Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 52 9728| 4201 | 18603 | 30829| 12 488
XIII. Mimoradné vynosy 53
Mimoradné naklady 54
Dan z pfijm0 z mimoradné cinnosti 55
- splatna 56
- odloZena 57
* Mimoradny vysledek hospodareni 58
Pfevod podilu na hospodarském vysledku
v r o 59
spolecniktim (+/-)
*okk Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi (+/-) | 60 9728| 4201 | 18603 | 30829| 12 488
Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) | 61 | 13290| 5836| 24677 |39 479| 16 228




PRILOHA P II: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA POLOZ EK ROZVARHY

Vertikélni analyza - podnik XY

(v tis. K €) 2005 2006 2007 2008 2009
TEXT

AKTIVA CELKEM 140821 | 100,00% | 164 817 | 100,00% | 260 557 | 100,00% | 258 222 | 100,00% | 242 063| 100,00%
Dlouhodoby majetek 51 593 36,64% | 56320| 34,17% | 82229 31,56% | 92997 | 36,01% 84 481 34,90%
Dlouhodoby nehmotny majetek 2136 1,52% 2577 1,56% 1609 0,62% 1015 0,39% 607 0,25%
Software 2014 1,43% 2476 1,50% 1529 0,59% 956 0,37% 569 0,24%
Ocenitelna prava 122 0,09% 101 0,06% 80 0,03% 59 0,02% 38 0,02%
Dlouhodoby hmotny majetek 47 591 33,80% | 52206| 31,68% | 80620 30,94% | 91982 35,62% 83874 34,65%
Pozemky 8 656 6,15% 8 656 5,25% 8 656 3,32% 8 656 3,35% 8 656 3,58%
Stavby 0 0,00% 815 0,49% 5156 1,98% 7 390 2,86% 7835 3,24%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 28 335 20,12% | 22798| 13,83% | 28996 11,13%| 49541 19,19% 46 908 19,38%
Nedokoné&eny dlouhodoby hmotny majetek 10 323 7,33%| 17253| 10,47% | 34405 13,20% | 20241 7,84% 20 339 8,40%
Poskytnuté zalohy na dlohodoby hmotny majetek 277 0,20% 2 684 1,63% 3407 1,31% 6 154 2,38% 136 0,06%
Dlouhodoby finanéni majetek 1 866 1,33% 1537 0,93% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Podily v ovladanych a fizenych osobach 1 866 1,33% 1537 0,93% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Obézna aktiva 83 927 59,60% | 105291 | 63,88% | 175 781 67,46% | 163512 63,32% | 155988 64,44%
Zasoby 38 682 27,47% | 36804| 22,33%| 57028 21,89% | 61527 23,83% 37 667 15,56%
Materidl 21 439 1522% | 19818| 12,02% | 26459 10,15% | 26 059 10,09% 20 478 8,46%
Nedokon&ena vyroba a polotovary 12 066 8,57% | 11387 6,91% | 17296 6,64% | 24757 9,59% 8 440 3,49%
Vyrobky 4970 3,53% 5049 3,06% | 11088 4,26% 8 379 3,24% 5010 2,07%
Zbozi 207 0,15% 550 0,33% 2185 0,84% 2332 0,90% 468 0,19%
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 3271 1,35%
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 1167 0,45% 941 0,39%
OdloZena dariova pohledavka 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 1167 0,45% 941 0,39%
Kratkodobé pohledavky 35 345 25,10% | 56986 | 34,58% | 102 065 39,17% | 91109| 35,28% 94 909 39,21%
Pohledavky z obchodnich vztah 33691 23,92% | 53377| 32,39%| 97750 37,52% | 85684| 33,18% 75 100 31,02%
Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 15 350 6,34%




(v tis. K €) 2005 2006 2007 2008 2009
TEXT

Stét- darfiové pohledavky 1224 0,87% 2041 1,24% 1046 0,40% 2209 0,86% 2722 1,12%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 307 0,22% 525 0,32% 835 0,32% 1459 0,57% 1447 0,60%
Dohadné uéty aktivni 102 0,07% 1041 0,63% 956 0,37% 1744 0,68% 58 0,02%
Jiné pohledavky 21 0,01% 2 0,00% 1478 0,57% 13 0,01% 232 0,10%
Kratkodoby finanéni majetek 9 900 7,03% | 11501 6,98% | 16688 6,40% 9 709 3,76% 22 471 9,28%
Penize 347 0,25% 467 0,28% 532 0,20% 269 0,10% 166 0,07%
Ugty v bankéach 9 553 6,78% | 11034 6,69% | 16 156 6,20% 9 440 3,66% 22 305 9,21%
Casové rozliseni 5301 3,76% 3206 1,95% 2 547 0,98% 1713 0,66% 1594 0,66%
Naklady pfistich obdobi 2490 1,77% 1604 0,97% 1273 0,49% 1172 0,45% 732 0,30%
Komplexni naklady pfiSich obdobi 2723 1,93% 840 0,51% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Pijmy pfiStich obdobi 88 0,06% 762 0,46% 1274 0,49% 541 0,21% 862 0,36%
PASIVA CELKEM 140821 | 100,00% | 164817 | 100,00% | 260 557 | 100,00% | 258 222 | 100,00% | 242 063| 100,00%
Vlastni kapitdl 88 443 62,81% | 92644 | 56,21% | 111 247 42,70% | 142076 | 55,02% | 154564 63,85%
Zakladni kapital 149294 | 106,02% | 149294 | 90,58% | 149 294 57,30% | 149294 | 57,82% | 149294 61,68%
Zéakladni kapital 149294 | 106,02% | 149294 | 90,58% | 149 294 57,30% | 149294 | 57,82% | 149294 61,68%
Kapitalové fondy 596 0,42% 596 0,36% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Ostatni kapitalové fondy 596 0,42% 596 0,36% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Rezervni fondy, nedélitelny f. a ostatni f. ze zisku 3955 2,81% 4 441 2,69% 4 651 1,79% 5582 2,16% 7123 2,94%
Zakonny rezervni fond/ nedélitelny fond 3955 2,81% 4441 2,69% 4 651 1,79% 5582 2,16% 7123 2,94%
Hospodarsky vysledek minulych let -75130| -53,35% | -65888| -39,98% | -61301| -2353% | -43629| -16,90% | -14341 -5,92%
Nerozdéleny zisk minulych let 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Neuhrazend ztrata minulych let -75130| -53,35% | -65888| -39,98% | -61301| -23,53% | -43629| -16,90% | -14341 -5,92%
Vysledek hospodareni bézného Gcetniho obdobi 9728 6,91% 4201 2,55% | 18603 7,14% | 30829 11,94% 12 488 5,16%
Cizi zdroje 52 327 37,16% | 72171 43,79% | 149 310 57,30% | 102583 | 39,73% 81 583 33,70%
Rezervy 0 0,00% 1308 0,79% 2551 0,98% 7 426 2,88% 5328 2,20%
Ostatni rezervy 0 0,00% 1308 0,79% 2551 0,98% 7 426 2,88% 5328 2,20%
Dlouhodobé zavazky 1422 1,01%| 11017 6,68% | 47 486 18,22% 0 0,00% 0 0,00%
Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0,00% | 10000 6,07% | 46620 17,89% 0 0,00% 0 0,00%
OdloZeny dariovy zavazek 1422 1,01% 1017 0,62% 866 0,33% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé zavazky 33 004 23,44% | 46598| 28,27% | 92798 35,62% | 74 557 28,87% 35 636 14,72%




(v tis. K €) 2005 2006 2007 2008 2009
Zéavazky z obchodnich vztaha 21944 1558% | 37792| 22,93%| 73957 28,38% | 49061 19,00% 25776 10,65%
Zavazky ke spole¢nikam, ¢l. druzstva 201 0,14% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Zéavazky k zaméstnancim 2 865 2,03% 3852 2,34% 4725 1,81% 5495 2,13% 3351 1,38%
Zavazky ze social. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 1792 1,27% 2235 1,36% 2 564 0,98% 2 482 0,96% 1622 0,67%
Stét - dafiové zavazky a dotace 1386 0,98% 874 0,53% 2 409 0,92% 7318 2,83% 449 0,19%
Kratkodobé pfijaté zalohy 254 0,18% 246 0,15% 244 0,09% 510 0,20% 153 0,06%
Dohadné uéty pasivni 3457 2,45% 1599 0,97% 8 564 3,29% 7381 2,86% 4 285 1,77%
Jiné zavazky 1105 0,78% 0 0,00% 335 0,13% 2310 0,89% 0 0,00%
Bankovni Uvéry a vypomoci 17 901 12,71% | 13248 8,04% 6 475 2,49% | 20600 7,98% 40 619 16,78%
Bankovni Uvéry dlouhodobé 12 625 8,97% 6475 3,93% 600 0,23% | 16 000 6,20% 19 000 7,85%
Bankovni Uvéry kratkodobé 5276 3,75% 6149 3,73% 5875 2,25% 4600 1,78% 21619 8,93%
Kratkodobé finanéni vypomaoci 0 0,00% 624 0,38% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Casové rozliseni 51 0,04% 2 0,00% 0 0,00% | 13563 5,25% 5916 2,44%




Vertikalni analyzy — odvétvi

(vmil. K¢é) 2005 2006 2007 2008
TEXT

AKTIVA CELKEM 89 515 100% 97 839 100% | 112 021 100% 96 435 100%
Dlouhodoby majetek 54 604 61% 63 870 65% 75 339 67% 58 505 61%
Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek 34 979 39% 36 132 37% 37 685 34% 42 736 44%
Dlouhodoby finanéni majetek 19 625 22% 27 737 28% 37 653 34% 15 769 16%
Akcie a U¢asti v a.s. 421 0% 463 0% 267 0% 314 0%
Akcie a U¢asti v IF 0 0% 1 0% 1 0% 0 0%
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 719 1% 791 1% 914 1% 2 377 2%
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 18 485 21% 26 482 27% 36471 33% 13 078 14%
ObéZné aktiva 33879 38% 32944 34% 35 695 32% 36 973 38%
Zasoby 10 763 12% 10 710 11% 10 704 10% 12 202 13%
Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky 17 689 20% 18 423 19% 19 878 18% 20 663 21%
Kratkodoby finanéni majetek 5427 6% 3811 4% 5113 5% 4108 4%
Casové rozliseni 1032 1% 1025 1% 988 1% 957 1%
PASIVA CELKEM 89 515 100% 97 839 100% | 112021 100% 96 435 100%
Vlastni kapital 50 341 56% 57 427 59% 61 641 55% 53 739 56%
Zakladni kapital 15 380 17% 16 063 16% 15 954 14% 17 262 18%
Nerozdéleny zisk minulych let + fondy 29 649 33% 32821 34% 36 579 33% 27 648 29%
Vysledek hospodareni béZného Géetniho obd. 5312 6% 6 495 7% 8 338 7% 8 828 9%
Cizi zdroje 38478 43% 42 903 44% 50771 45% 42 516 44%
Rezervy 1102 1% 835 1% 1810 2% 1421 1%
Dlouhodobé zavazky 3 355 4% 5811 6% 4 294 4% 4 452 5%
Dlouhodobé sménky + dluhopisy 6 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Jiné dlouhodobé zavazky 3 349 4% 5811 6% 4294 4% 4 452 5%
Kratkodobé zavazky 15 627 17% 14 532 15% 16 365 15% 17 047 18%
Bankovni Uvéry 18 394 21% 21726 22% 28 301 25% 19 596 20%
Bankovni Uvéry dlouhodobé 11 478 13% 6 976 7% 9152 8% 8734 9%
Bankovni Uvéry kratkodobé 6 916 8% 14 750 15% 19 149 17% 10 862 11%
Casové rozliseni 696 1% -2 491 -3% -391 0% 180 0%




Horizontalni analyza — podnik XY

(v tis. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 08/07 08/06 08/05 2009 09/08 | 09/07 09/06 09/05
TEXT

AKTIVA CELKEM 140 821 | 164 817 17% | 260 557 58% 85% | 258 222 -1% 57% 83% | 242 063 -6% -1% 47% 2%

Dlouhodoby majetek 51593 | 56320 9% | 82229 46% 59% | 92997 13% 65% 80% | 84 481 -9% 3% 50% 64%

Dlouhodoby nehmotny

majetek 2136 2577 21% 1609 -38% -25% 1015 -37% -61% -52% 607 -40% -62% -76% -72%

Software 2014 2476 23% 1529 -38% -24% 956 -37% -61% -53% 569 -40% -63% -77% -72%

Ocenitelnd prava 122 101 -17% 80 -21% -34% 59 -26% -42% -52% 38 -36% -53% -62% -69%

Dlouhodoby hmotny maje-

tek 47591 | 52206 10% | 80620 54% 69% | 91982 14% 76% 93% | 83874 -9% 4% 61% 76%

Pozemky 8 656 8 656 0% 8 656 0% 0% 8 656 0% 0% 0% 8 656 0% 0% 0% 0%

Stavby 0 815 X 5156 533% X 7 390 43% 807% X 7 835 6% 52% 861% X

Samostatné movité véci a

soubory movitych véci 28335| 22798| -20%| 28996 27% 2% | 49541 71% 117% 75% | 46908 -5% 62% 106% 66%

Nedokonc&eny dlouhodoby

hmotny majetek 10 323 17 253 67% | 34405 99% 233% | 20241 -41% 17% 96% | 20339 0% -41% 18% 97%

Poskytnuté zalohy na dlou-

hodoby hmotny majetek 277 2684 | 869% 3407 27% | 1130% 6 154 81% 129% 2122% 136 -98% -96% -95% -51%

Dlouhodoby finanéni maje-

tek 1 866 1537 | -18% 0 X X 0 X X X 0 X X X X

Podily v ovladanych a Fize-

nych osobéch 1866 1537| -18% 0 X X 0 X X X 0 X X X X

Obé&zné aktiva 83927 | 105291 | 25% | 175781 67%| 109% | 163 512 7% 55% 95% | 155 988 5% | -11% 48% 86%

Zasoby 38682 | 36804 -5% | 57028 55% 47% | 61527 8% 67% 59% | 37667 -39% -34% 2% -3%

Material 21439| 19818| -8%| 26459 34% 23% | 26 059 -2% 31% 22% | 20478| -21%| -23% 3% -4%

Nedokonc&ena vyroba a

polotovary 12 066 11 387 -6% | 17 296 52% 43% | 24 757 43% 117% 105% 8 440 -66% -51% -26% -30%

Vyrobky 4970| 5049 2% | 11088| 120% | 123%| 8379| -24% 66% 69% | 5010| -40%| -55% -1% 1%

Zbozi 207 550 | 166% 2185 297% 956% 2 332 7% 324% 1027% 468 -80% -79% -15% 126%

Poskytnuté zalohy na zaso-

by 0 0 X 0 X X 0 X X X 3271 X X X X

Dlouhodobé pohledavky 0 0 X 0 X X 1167 X X X 941 -19% X X X

OdlozZena danova pohle-

davky 0 0 X 0 X X 1167 X X X 941 -19% X X X




(v tis. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 08/07 08/06 08/05 2009 09/08 | 09/07 09/06 09/05
Kratkodobé pohledavky 35345| 56986 61% | 102 065 79% 189% | 91109 -11% 60% 158% | 94909 4% -71% 67% 169%
Pohledavky z obchodnich
vztah( 33691 | 53377 58% | 97 750 83% 190% | 85684 -12% 61% 154% | 75100 -12% -23% 41% 123%
Pohledavky - ovladajici a
fidici osoba 0 0 X 0 X X 0 X X X 15 350 X X X X
Stat- dariové pohledavky 1224 2041 67% 1046 -49% -15% 2209 111% 8% 80% 2722 23% | 160% 33% 122%
Kratkodobé poskytnuté
z4lohy 307 525 71% 835 59% 172% 1459 75% 178% 375% 1447 -1% 73% 176% 371%
Dohadné ucty aktivni 102 1041 921% 956 -8% 837% 1744 82% 68% 1610% 58 -97% -94% -94% -43%
73800
Jiné pohledavky 21 2| -90% 1478 % | 6938% 13 -99% 550% -38% 232 | 1685% -84% | 11500% | 1005%
Kratkodoby finanéni maje-
tek 9900 | 11501 16% | 16 688 45% 69% 9 709 -42% -16% 2% | 22471 131% 35% 95% 127%
Penize 347 467 35% 532 14% 53% 269 -49% -42% -22% 166 -38% -69% -64% -52%
Uéty v bankach 9553| 11034| 16%| 16156| 46% 69%| 9440| -42% -14% -1%| 22305| 136%| 38% 102% | 133%
Casové rozliseni 5301 3206| -40% 2 547 -21% -52% 1713| -33% -47% -68% 1594 -1%| -37% -50% -70%
Néaklady pFistich obdobi 2490 1604| -36% 1273 -21% -49% 1172 -8% -27% -53% 732 -38% -42% -54% -71%
Komplexni naklady pfistich
obdobi 2723 840 | -69% 0 X X 0 X X X 0 X X X X
PFijmy pFistich obdobi 88 762| 766%| 1274 67% | 1348% 541 X -29% 515% 862 59%| -32% 13%| 880%
PASIVA CELKEM 140 821 | 164 817 17% | 260 557 58% 85% | 258 222 -1% 57% 83% | 242 063 -6% -1% 47% 2%
Vlastni kapitdl 88443 | 92644 5% | 111 247 20% 26% | 142 076 28% 53% 61% | 154 564 9% 39% 67% 75%
Zakladni kapital 149 294 | 149 294 0% | 149 294 0% 0% | 149 294 0% 0% 0% | 149 294 0% 0% 0% 0%
Zéakladni kapital 149 294 | 149 294 0% | 149 294 0% 0% | 149 294 0% 0% 0% | 149 294 0% 0% 0% 0%
Kapitélové fondy 596 596 0% 0 X X 0 X X X 0 X X X X
Ostatni kapitélové fondy 596 596 0% 0 X X 0 X X X 0 X X X X
Rezervni fondy, nedélitelny
f. a ostatni f. ze zisku 3 955 4441 12% 4 651 5% 18% 5582 20% 26% 41% 7123 28% 53% 60% 80%
Zakonny rezervni fond/
nedélitelny fond 3 955 4441 12% 4 651 5% 18% 5582 20% 26% 41% 7123 28% 53% 60% 80%
Hospodarsky vysledek min.
let -75130| -65 888 -12% | -61 301 -71% -18% | -43 629 -29% -34% -42% | -14 341 -67% -17% -78% -81%
Nerozdéleny zisk min. let 0 0 X 0 X X 0 X X X 0 X X X X
Neuhrazend ztrata min. let -75130| -65888| -12%| -61 301 7% -18% | -43629| -29% -34% -42% | 14341 -67%| -77% -78% -81%




(v tis. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 08/07 08/06 08/05 2009 09/08 09/07 09/06 09/05
Vysledek hospodareni béz-

ného ucetniho obdobi 9728 4201 -57% | 18 603 343% 91% | 30829 66% 634% 217% | 12488 -59% -33% 197% 28%
Cizi zdroje 52327 72171 38% | 149 310 107% 185% | 102 583 -31% 42% 96% | 81583 -20% -45% 13% 56%
Rezervy 0 1308 X 2551 95% X 7 426 191% 468% X 5 328 -28% 109% 307% X
Ostatni rezervy 0 1308 X 2551 95% X 7426 191% 468% X 5328 -28% | 109% 307% X
Dlouhodobé zavazky 1422 11017| 675% | 47 486 331% | 3239% 0 X X X 0 X X X X
Zéavazky k ovladanym a

fizenym osobam 0| 10000 X 46 620 366% X 0 X X X 0 X X X X
OdloZeny danovy zavazek 1422 1017| -28% 866 -15% -39% 0 X X X 0 X X X X
Kratkodobhé zavazky 33004 | 46598 41% | 92 798 99% 181% | 74 557 -20% 60% 126% | 35 636 -52% -62% -24% 8%
Zéavazky z obchodnich

vztah( 21944 | 37792| 72%| 73957 96% | 237%| 49061| -34% 30% 124% | 25776| -47%| -65% -32% 17%
Zéavazky ke spoleénikdm, ¢l.

druZstva 201 0 X 0 X X 0 X X X 0 X X X X
Zavazky k zaméstnancim 2 865 3852 34% 4725 23% 65% 5 495 16% 43% 92% 3351 -39% -29% -13% 17%
Zéavazky ze social. zabez-

peceni a zdrav. pojisténi 1792 2235 25% 2 564 15% 43% 2482 -3% 11% 39% 1622 -35% -37% -27% -9%
Stat - daflové zavazky a

dotace 1 386 874 -37% 2 409 176% 74% 7318 204% 737% 428% 449 -94% -81% -49% -68%
Kratkodobé pfijaté zalohy 254 246 -3% 244 -1% -4% 510| 109% 107% 101% 153 -70% -37% -38% -40%
Dohadné uéty pasivni 3 457 1599 | -54% 8564 | 436% 148% 7 381 -14% 362% 114% 4 285 -42% -50% 168% 24%
Jiné zavazky 1105 0 X 335 X -70% 2310 590% X 109% 0 X X X X
Bankovni Gvéry a vypomoci 17901 | 13248| -26% 6 475 -51% -64%| 20600| 218% 55% 15% | 40619 97% | 527% 207% 127%
Bankovni Uvéry dlouhodobé | 12 625 6475| -49% 600 -91% -95% | 16 000| 2567% 147% 27% | 19000 19% | 3067% 193% 50%
Bankovni Uvéry kratkodobé 5276 6149 17% 5875 -4% 11% 4 600 -22% -25% -13% | 21619 370%| 268% 252% 310%
Kratkodobé finanéni vypo-

moci 0 624 X 0 X X 0 X X X 0 X X X X
Casové rozliseni 51 2| -96% 0 X X 13 563 X 678050% | 26494% 5916 -56% X 295700% | 11500%
Vynosy pristich obdobi 51 2| -96% 0 X X 13 563 X 678050% | 26494% 5916 -56% X 295700% | 11500%




Horizontalni analyza — odwtvi

(vmil. K¢é) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 08/07 08/06 08/05
TEXT

AKTIVA CELKEM 89 515 97 839 9% | 112 021 14% 25% | 96435 -14% -1% 8%
Dlouhodoby majetek 54 604 63 870 17% | 75339 18% 38% | 58505 -22% -8% 7%
Dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek 34 979 36 132 3% | 37685 4% 8% | 42736 13% 18% 22%
Dlouhodoby finanéni majetek 19 625 27 737 41% | 37653 36% 92% | 15769 -58% -43% -20%
Akcie a G¢asti v a.s. 421 463 10% 267 -42% -37% 314 18% -32% -25%
Akcie a Gcasti v IF 0 1 X 1 0% X 0 X X X
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 719 791 10% 914 16% 27% 2377 160% 201% 231%
Jiny dlouhodoby finanéni majetek 18 485 26 482 43% | 36471 38% 97% | 13078 -64% -51% -29%
Obézné aktiva 33879 32944 -3% | 35695 8% 5% | 36973 4% 12% 9%
Zasoby 10 763 10 710 0% | 10704 0% -1% | 12 202 14% 14% 13%
Dlouhodobé a kratkodobé pohledavky 17 689 18 423 4% | 19878 8% 12% | 20663 4% 12% 17%
Kratkodoby finanéni majetek 5427 3811 -30% 5113 34% -6% 4108 -20% 8% -24%
Casové rozliseni 1032 1025 -1% 988 -4% -4% 957 -3% -71% -1%
PASIVA CELKEM 89 515 97 839 9% | 112 021 14% 25% | 96435 -14% -1% 8%
Vlastni kapitdl 50 341 57 427 14% | 61641 % 22% | 53739 -13% -6% %
Zakladni kapital 15 380 16 063 4% | 15954 -1% 4% | 17 262 8% % 12%
Nerozdéleny zisk minulych let + fondy 29 649 32821 11% | 36579 11% 23% | 27648 -24% -16% -71%
Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi 5312 6 495 22% 8 338 28% 57% 8 828 6% 36% 66%
Cizi zdroje 38478 42 903 12% | 50771 18% 32% | 42516 -16% -1% 10%
Rezervy 1102 835 -24% 1810 117% 64% 1421 -21% 70% 29%
Dlouhodobé zavazky 3355 5811 73% 4 294 -26% 28% 4 452 4% -23% 33%
Dlouhodobé sménky + dluhopisy 6 0 X 0 X X 0 X X X
Jiné dlouhodobé zavazky 3349 5811 74% 4294 -26% 28% 4 452 4% -23% 33%
Kratkodobé zavazky 15 627 14 532 -7% | 16 365 13% 5% | 17047 4% 17% 9%
Bankovni Uvéry 18 394 21726 18% | 28 301 30% 54% | 19596 -31% -10% %
Bankovni Uvéry dlouhodobé 11 478 6 976 -39% 9152 31% -20% 8734 -5% 25% -24%
Bankovni Uvéry kratkodobé 6916 14 750 113% | 19 149 30% 177% | 10862 -43% -26% 57%
Casové rozliseni 696 -2 491 -458% -391 -84% -156% 180 -146% -107% -714%




PRILOHA P I1I: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA POLO ZEK VYKAZU ZISKU A ZTRATY

Vertikélni analyza - podnik XY

(v tis. K €) 2005 2006 2007 2008 2009
TEXT
Trzby za prodej zbozi 959 0,38% 3356 1,07% 59 252 14,39% | 109 478 17,92% 75764 | 21,25%
Vykony 242 034 96,40% | 304 050 96,79% | 333315 80,95% | 473287 77,48% | 261125| 73,22%
TrZzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 241 001 95,99% | 303 195 96,51% | 319 527 77,60% | 467 701 76,57% | 279755| 78,45%
Zména stavu vnitropodnik. zasob vlastni vyroby 293 0,12% 172 0,05% 12 795 3,11% 4 503 0,74% -19 136 -5,37%
Aktivace 740 0,29% 683 0,22% 993 0,24% 1083 0,18% 506 0,14%
Trzby z prodeje investiéniho majetku a materialu 3155 1,26% 3469 1,10% 7 651 1,86% 5943 0,97% 5259 1,47%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0,00% 13 0,00% 1148 0,28% 1072 0,18% 138 0,04%
Trzby z prodeje materialu 3155 1,26% 3 456 1,10% 6 503 1,58% 4871 0,80% 5121 1,44%
Ostatni provozni vynosy 2 883 1,15% 1534 0,49% 3005 0,73% 1828 0,30% 4201 1,18%
Vynosy z pfecenéni cennych papir( a derivatQ 0 0,00% 0 0,00% 1478 0,36% 0 0,00% 2541 0,71%
Vynosové uroky 53 0,02% 34 0,01% 269 0,07% 502 0,08% 281 0,08%
Ostatni finanéni vynosy 1996 0,79% 1702 0,54% 6773 1,64% 19 790 3,24% 7 437 2,09%
Vynosy celkem 251080 | 100,00% | 314 145| 100,00% | 411743 | 100,00% | 610828 | 100,00% | 356608 | 100,00%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 663 0,27% 2169 0,70% 47 017 11,96% 93 937 16,20% 59025| 17,15%
Vykonova spotfeba 154 301 63,93% | 203 815 65,76% | 230 159 58,54% | 311602 53,72% | 164448 47,79%
Spotfeba materialu a energie 115 970 48,05% | 150 740 48,63% | 170205 43,29% | 243708 42,02% | 116476| 33,85%
Sluzby 38 331 15,88% | 53075 17,12% 59 954 15,25% 67 894 11,71% 47 972 | 13,94%
Osobni naklady 67 194 27,84% | 79550 25,67% 82 439 20,97% | 107 577 18,55% 78825| 22,91%
Mzdové naklady 48 637 20,15% | 57818 18,65% 59911 15,24% 78 436 13,52% 57981| 16,85%
Odmény ¢&lendm organl spoleénosti a druzstva 187 0,08% 0 0,00% 224 0,06% 521 0,09% 690 0,20%
Naklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 16 860 6,99% | 20008 6,46% 20 666 5,26% 26 566 4.58% 17 878 5,20%
Socialni naklady 1510 0,63% 1724 0,56% 1638 0,42% 2 054 0,35% 2276 0,66%
Dané a poplatky 129 0,05% 183 0,06% 173 0,04% 130 0,02% 144 0,04%
Odpisy nehmotného a hmotného investi¢niho majetku 12 519 5,19% 12 006 3,87% 9 549 2,43% 17 546 3,03% 19 459 5,65%
Zustatkova cena prodaného invest.majetku a materialu 1092 0,45% 1003 0,32% 2 991 0,76% 1183 0,20% 3124 0,91%




(v tis. K €) 2005 2006 2007 2008 2009
Zustatkova cena dlouhodobého majetku 0 0,00% 2 0,00% 869 0,22% 1 0,00% 1 0,00%
Prodany materidl 1092 0,45% 1001 0,32% 2122 0,54% 1182 0,20% 3123 0,91%

Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni-zména stavu -3 446 -1,43% 4 062 1,31% 3355 0,85% 13 379 2,31% 2 059 0,60%

Ostatni provozni naklady 1447 0,60% 1549 0,50% 1848 0,47% 2744 0,47% 2272 0,66%

Naklady z pfecenéni cennych papird a derivata 0 0,00% 0 0,00% 178 0,05% 3610 0,62% 0 0,00%

Nakladové uroky 781 0,32% 1046 0,34% 1929 0,49% 2 547 0,44% 925 0,27%

Ostatni finanéni naklady 3110 1,29% 2 926 0,94% 7 428 1,89% 17 094 2,95% 10 099 2,93%

Dan 3562 1,48% 1635 0,53% 6 074 1,54% 8 650 1,49% 3740 1,09%

Naklady celkem 241 352 | 100,00% | 309 944 | 100,00% | 393 140| 100,00% | 579999 | 100,00% | 344 120 | 100,00%

Vertikalni analyza - odvétvi

(v mil. K ) 2005 2006 2007 2008
TEXT
Trzby za prodej zbozi 13 849 10,65% 14 965 11,12% 19 908 13,42% 20 615 13,25%
Vykony 116 241 89,35% | 119663 88,88% | 128 492 86,58% | 134912 86,75%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 113 244 87,05% | 118 248 87,83% | 127 231 85,74% | 128 630 82,71%
Zména stavu vnitropod. zasob vlastni vyroby 467 0,36% 546 0,41% 467 0,31% 1391 0,89%
Aktivace 2530 1,94% 869 0,65% 794 0,54% 4 892 3,15%
Vynosy celkem 130090 | 100,00% | 134628 | 100,00% | 148 400| 100,00% | 155527 | 100,00%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 12 162 9,96% 13 484 10,67% 18 241 13,15% 18 695 12,67%
Vykonova spotfeba 88 335 72,32% 91 607 72,52% 97 537 70,30% | 103 355 70,02%
Osobni naklady 13 891 11,37% 12 614 9,99% 13 308 9,59% 15708 10,64%
Mzdové naklady 10 005 8,19% 8 951 7,09% 9 733 7,02% 11513 7,80%
Naklady na sociélni zabezpeceni 3777 3,09% 3574 2,83% 3407 2,46% 4 030 2,73%
Socialni ndklady (OON) 109 0,09% 89 0,07% 168 0,12% 165 0,11%
Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku 4 996 4,09% 4 925 3,90% 5312 3,83% 5545 3,76%
Nakladové uroky 734 0,60% 832 0,66% 1146 0,83% 1537 1,04%
Dan 2 025 1,66% 2 853 2,26% 3197 2,30% 2770 1,88%
Naklady celkem 122 143 | 100,00% | 126 315| 100,00% | 138 741| 100,00% | 147 610| 100,00%




Horizontalni analyza — podnik XY

(v tis. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 | 08/07 | 08/06 08/05 2009 09/08 | 09/07 09/06 09/05
TEXT

Trzby za prodej zboZi 959 3356 | 250% | 59252| 1666% | 6079% | 109 478 85% | 3162% |11316% | 75764 -31% 28% 2158% | 7800%

Vykony 242 034 | 304 050 26% | 333 315 10% 38% | 473 287 42% 56% 96% | 261 125 -45% | -22% -14% 8%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobku a sluzeb 241 001| 303195 26% | 319 527 5% 33% | 467 701 46% 54% 94% | 279 755 -40% | -12% -8% 16%
Zmeéna stavu vnitropodnik. -

zasob vlastni vyroby 293 172| -41%| 12795| 7339% | 4267% 4503| -65%| 2518% | 1437% | -19136| -525% | -250% | -11226% | 6631%
Aktivace 740 683 -8% 993 45% 34% 1083 9% 59% 46% 506 -53% | -49% -26% | -32%

Trzby z prodeje investi¢niho

majetku a materiélu 3155 3 469 10% 7 651 121% | 143% 5943 | -22% 71% 88% 5259 -12% | -31% 52% 67%
Trzby z prodeje dlouhodo-

bého majetku 0 13 X 1148| 8731% X 1072 -7% | 8146% X 138 -87% | -88% 962% X
Trzby z prodeje materiélu 3155 3 456 10% 6 503 88% | 106% 4871 -25% 41% 54% 5121 5% | -21% 48% 62%

Ostatni provozni vynosy 2 883 1534| -47% 3005 96% 4% 1828 -39% 19% -37% 4201| 130% | 40% 174% 46%

Vynosy z precenéni cennych

papirl a derivatd 0 0 X 1478 X X 0 X X X 2541 X 2% X X

Vynosové lroky 53 34| -36% 269 691% | 408% 502 87% | 1376% 847% 281 -44% 4% 726% | 430%

Ostatni finanéni vynosy 1996 1702 -15% 6773 298% | 239% | 19790 192% | 1063% 891% 7 437 -62% 10% 337% | 273%

Vynosy celkem 251080 | 314145 25% | 411 743 31% 64% | 610 828 48% 94% 143% | 356 608 -42% | -13% 14% 42%

Naklady vynalozené na pro-

dané zbozi 663 2169 | 227%| 47017| 2068% | 6992% | 93937 | 100% | 4231% | 14068% | 59 025 -37% 26% 2621% | 8803%

Vykonova spotfeba 154301 | 203815| 32% | 230159 13% 49% | 311602 35% 53% 102% | 164 448 -47% | -29% -19% 7%
Spotfeba materialu a ener-

gie 115970| 150740| 30% | 170205 13% 47% | 243 708 43% 62% 110% | 116 476 -52% | -32% -23% 0%
Sluzby 38331 53075| 38%| 59954 13% 56% | 67894 13% 28% 77% | 47972 -29% | -20% -10% 25%

Osobni n&klady 67 194 79 550 18% | 82439 1% 23% | 107 577 30% 35% 60% | 78825 -27% -4% -1% 17%
Mzdové néklady 48 637 57 818 19%| 59911 1% 23% | 78436 31% 36% 61% | 57981 -26% -3% 0% 19%
Odmény ¢&lendm organt

spoleénosti a druZstva 187 0 X 224 X 20% 521| 133% X 179% 690 32% | 208% X 269%
Naklady na socialni zabez-

peceni a zdravotni pojisténi 16 860 20 008 19% | 20666 3% 23% | 26566 29% 33% 58% | 17878 -33% | -13% -11% 6%
Socialni naklady 1510 1724 14% 1638 -5% 8% 2054 25% 19% 36% 2276 11% 39% 32% 51%




(v tis. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 | 08/07 | 08/06 08/05 2009 09/08 | 09/07 09/06 09/05

Dané a poplatky 129 183 42% 173 -5% 34% 130| -25% -29% 1% 144 11%| -17% -21% 12%

Odpisy nehmotného a hmot-

ného investi¢niho majetku 12 519 12 006 -4% 9549 -20% -24% | 17 546 84% 46% 40% | 19459 11%| 104% 62% 55%

Zustatkova cena prodaného

invest.majetku a materidlu 1092 1003 -8% 2991 198% 174% 1183 -60% 18% 8% 3124 164% 4% 211% | 186%
Zustatkova cena dlouhodo-

bého majetku 0 2 X 869 | 43350% X 1| -100% -50% X 1 0% | -100% -50% X
Prodany material 1092 1001 -8% 2122 112% 94% 1182| -44% 18% 8% 3123 164% 47% 212% | 186%

Tvorba rezerv a ¢asového

rozliSeni-zména stavu -3 446 4062 | 218% 3 355 -17% 197% | 13379 299% | 229% 488% 2 059 -85% | -39% -49% | 160%

Ostatni provozni naklady 1 447 1549 7% 1848 19% 28% 2744 48% 7% 90% 2272 -17% 23% A47% 57%

Naklady z pfecenéni cennych

papira a derivata 0 0 X 178 X X 3610 1928% X X 0 X X X X

Nakladové troky 781 1046| 34% 1929 84% 147% 2 547 32%| 143% 226% 925 -64% | -52% -12% 18%

Ostatni finanéni naklady 3110 2 926 -6% 7 428 154% | 139% | 17094| 130%| 484% 450% | 10099 -41% 36% 245% | 225%

Dan 3562 1635| -54% 6 074 271% 71% 8 650 42% | 429% 143% 3740 -57% | -38% 129% 5%

Néaklady celkem 241352 | 309944 | 28% | 393140 27% 63% | 579 999 48% 87% 140% | 344 120 -41% | -12% 11% 43%




Horizontalni analyza — odwtvi

(v mil. K €) 2005 2006 06/05 2007 07/06 07/05 2008 08/07 08/06 08/05
TEXT
TrZzby za prodej zboZi 13 849 14 965 8% 19 908 33% 44% 20 615 4% 38% 49%
Vykony 116241 | 119663 3% | 128492 7% 11% | 134912 5% 13% 16%
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 113244 | 118248 4% | 127 231 8% 12% | 128 630 1% 9% 14%
Zmeéna stavu vnitropod. zasob vlastni vyroby 467 546 17% 467 -14% 0% 1391 198% 155% 198%
Aktivace 2530 869 -66% 794 -9% -69% 4 892 516% 463% 93%
Vynosy celkem 130090 | 134628 3% | 148400 10% 14% | 155527 5% 16% 20%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 12 162 13 484 11% 18 241 35% 50% 18 695 2% 39% 54%
Vykonova spotfeba 88 335 91 607 4% 97 537 6% 10% | 103355 6% 13% 17%
Osobni naklady 13 891 12 614 -9% 13 308 6% -4% 15708 18% 25% 13%
Mzdové naklady 10 005 8951 -11% 9733 9% -3% 11 513 18% 29% 15%
Naklady na sociélni zabezpedeni 3777 3574 -5% 3407 -5% -10% 4030 18% 13% 7%
Sociélni naklady (OON) 109 89 -18% 168 89% 54% 165 -2% 85% 51%
Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku 4 996 4 925 -1% 5312 8% 6% 5545 4% 13% 11%
Nakladové uroky 734 832 13% 1146 38% 56% 1537 34% 85% 109%
Dan 2025 2853 41% 3197 12% 58% 2770 -13% -3% 37%
N&klady celkem 122 143 | 126 315 3% | 138741 10% 14% | 147610 6% 17% 21%




PRILOHA P IV: ROZKLAD RENTABILITY VLASTNIHO KAPITALU

PODNIKU XY
CZIVK Ukazatel
11,00% 2005
4,53% 2006
16,72% 2007
21,70% 2008
8,08% 2009
cziv VIA AIVK
0,039 X 1,783 X 1,592
0,013 1,906 1,779
0,045 1,580 2,342
0,050 2,366 1,817
0,035 1,473 1,566
| | | | | |
CZ/IEBT EBT/V V/DHM DHM/A CK/VK FM/kr.zav. Kr.zav./CK FM/A
0,732 X 0,053 5,276 X 0,338 0,592 X 0,300 0,631 0,0
0,720 0,019 6,017 0,317 0,779 0,247 0,646 0,070
0,754 0,060 5,107 0,309 1,342 0,180 0,622 0,064
0,781 0,065 6,641 0,356 0,722 0,130 0,727 0,038
0,770 0,046 4,252 0,346 0,528 0,631 0,437 0,4
VIV Na/Vv
1 | |0947
1 0,981
1 0,940
1 0,935
1 O,9|54
[ T |
pr.zb./V VSIV oN ON/NV NU/NV ost.Na/V|
0,003 + 0,615 + 0,05p + 0,268 + 0,003 + 0,009
0,007 0,649 0,038 0,253 0,003 0,031
0,114 0,559 0,023 0,200 0,005 0,039
0,154 0,510 0,029 0,176 0,004 0,062
0,166 0,461 0,05p 0,221 0,003 0,049

93



CzZ = ¢isty zisk, VK = vlastni kapital, V = vynosy, A = tka, EBT = zisk ped zdagnim,
DHM = dlouhodoby hmotny majetek, CK = cizi kapit&lM = finartni majetek, Kr.
zav. = kratkodobé zavazky, Na = naklady, Na pr. zbnaklady na prodané zbozi,
VS = vykonova spdeba, O = odpisy, ON = osobni naklady, NU = nakladaxoky, ost.
N = ostatni naklady



