Univerzita Tomése Bati ve Zling
Fakulta managementu a ekonomiky

Bakalarsky studijni program Ekonomika a management,
studijni obor: Finan¢ni fizeni podniku
realizovany na Vyssi odborné skole ekonomické Zlin

POSOUZENI VYVOIJE FINANCNICH
UKAZATELU VE SPOLECNOSTI MADER A
SYNOVE, S.R.0. - PEKARNA RACEK V LETECH
2003 — 2005

Bakalarska prace

Vypracovala: Daniela Rudova
Vedouci bakalédiské prace: Ing. Vaclava Majerova

Zlin 2006



ABSTRAKT

Tato bakaléiska prace je snahou o provedeni jednoduché finan¢ni analyzy, jejimz cilem je
posouzeni vyvoje spolecnost Mader a synové s.r.o. v pritb¢hu tif let.

P1i jejim sestavovani jsem vychdzela z ucetnich vykaz, kterymi byly ucet ziskl a ztrat a
rozvaha a pouzila jsem zdkladnich postupi a vypocti. Provedené vypocty jsem
zptehlednila pomoci tabulek a grafli. Pokusila jsem se také analyzovat Altmantv model.

Na zéavér jsem nékteré ukazatele vyhodnotila a navrhla mozny zpiisob feseni problémi.

Kli¢ova slova: rozvaha, ucet ziskl a ztrat, ukazatel rentability, ukazatel aktivity, ukazatel

likvidity, Z-skore.

ABSTRACT

This Bachelor thesis is endeavour of performing simple financial analysis and aim of this
thesis is appreciate development of Mader and sons Itd. during free years.

I worked with accounting statement as profit and loss appropriation account and asset and
liability statement and I used fundamental method and calculations. These calculations I
well-arranged by means of tables and graphs. I attemted to analyse Altman model. At the

end I evaluated some of ratios and I proposed how solve problems.

Keywords: asset and liability statement, profit and loss appropriation account,

profitability ratio, activity ratio, liquidity ratio, Z-score.
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UVOoD

Uspé&sna adaptace podniku zdvisi na schopnosti podnikového managementu reagovat na
zde je pole pusobnosti financni analyzy, kterd ma Siroké moZnosti vyuziti pii fizeni
podniku. Finan¢ni analyza ptedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a
pfedpoklddané budoucnosti financniho hospodafeni firmy. Jejim cilem je rozpoznat
finan¢ni zdravi firmy, identifikovat slabiny, které by v budoucnosti mohly vést
k problémiim a odhalit silné stranky, na kterych by firma mohla stavét. Napoméaha také ke
zlepSovani a zefektiviiovani ¢innosti, prostiednictvim navrhu opatfeni pomaha k dosazeni
podnikovych cili. Finan¢ni analyza stejné dobie poslouZi jako podklad pro strategické
planovani rozvoje podniku.

Doba pro finan¢ni analyzu je pfizniva a to predevsim diky tomu, Ze vétSina podniki ma
JiZ za sebou hromadnou computerizaci t€etnictvi, béhem nizZ se stalo béZnym standardem
vést vnitropodnikové tcetnictvi a nejenom to, na pocitacich. Tim je splnéna podminka
pro vyuziti finan¢ni analyzy — dostupnost vlastnich internich dat kazdého podniku a jejich
soustavnd archivace a snadné zpiistupnéni. Nejenom interni data, ale i externi data jsou
velice dilezita pro zpracovani samotné financni analyzy podniku.

Ve své praci se snazim poukdzat na vyznamnost finanéni analyzy, a tedy i celého
finanéniho fizeni v praxi. Jako cil své bakaldiské price jsem si stanovila provedeni
finan¢ni analyzy ve spole¢nosti Mader a synové s.r.o. Na jejim zdklad¢ se budu snazit
identifikovat nejtiZivéjsi problémy a navrhnout kroky k jejich néprave.

Finan¢ni analyzu provadim pomoci nejdileZitéjSich ukazatell, kterymi jsou rentabilita,
aktivita, zadluZenost a likvidita. Vénuji se také problematice vertikdlni analyzy. Urcuji
finan¢ni zdravi podniku pomoci Altmanova modelu (Z-skore).

Vsechny své vypocty uvadim v tabulkdch a vzorcich. K vypoctiim pro snadnéjsi orientaci
uvadim grafy.

Cilem mé prace bude provéreni zpisobu a kvality hospodateni spolec¢nosti, identifikovani
slabych stranek, které by pak v budoucnu mohly vést k problémim a navrhnout opatieni

do budoucna. Zdkladnim zdrojem informaci pro sestaveni finan¢ni analyzy jsou vykazy.
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I. Teoreticka cast
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1 Finanéni analyza

vvvvvvv

z hlediska obsahového, ¢asového, uzivatelského i z hlediska objektu analyzy.

Z casového hlediska lze finan¢ni analyzu zamcfit na zkoumdni soucasné situace,
zkoumani soucCasnosti a minulosti a zkoumani soucCasnosti, minulosti a odhad
budoucnosti.

Z hlediska uzivatelského mize byt finan¢ni analyza zaméfena na rizné skupiny uzivateld,
mezi nimiZ hrani dominantni dlohu manazefi, vlastnici a véritelé.

Pokud jde o hledisko obsahové:

» nejuzsi pojeti chdpe finanéni analyzu jako rozbor tudaji z ucetnictvi, resp.
finanCnich vykazi. N¢kdy se pro toto zuzené pojeti uzivd samostatného
vystihujiciho pojmu analyza finan¢nich vykaz.

» Sir$i pojeti ptitazuje k rozboru i hodnotici proces slouzici predev§im k finanénimu

rozhodovéni o podniku.

z Ucetnictvi, ale i z dal$ich informacnich zdrojii uvnitf i vné podniku. Tento
proces obsahuje analyzu a hodnoceni finan¢ni situace podniku a jeho vystupy pak
slouZzi k finan¢nim i dal$im typlim rozhodovani cilovych skupin uZivateld.
V praxi se n¢kdy uplatituje velmi zizené pojeti financni analyzy, které se aplikuje pouze
ve dvou krocich:
» vypocet soustavy vybranych finan¢nich ukazateld,
» porovnani dosazenych hodnot s normou.
Vyhody tohoto pfistupu spocivaji ve formalizaci postupu, ve snadnosti a jednoduchosti
provedeni, v rychlosti a ve sniZeni rizika neobjektivnosti analytika. Mezi nevyhody
naopak patii, Ze zvolend soustava ani normy nemusi byt pro danou firmu vhodné a

interpretace a srovnani mohou vést k povrchnosti a mechanicnosti.

1.1 UZivatelé financni analyzy

Informace, které se tykaji finanCniho stavu podniku, jsou predmétem zdjmu mnoha
subjektl. Jsou to predevsim:
> investofi,

> manazefi,
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obchodni partnefi (zdkaznici a dodavatelé),

zamestnanci,

YV V VY

banky a jini véfitelé,

» stéat a jeho organy.
Primdrnimi uZivateli finan¢nich informaci, které nalezneme ve finan¢nich vykazech
podniku jsou akcionafi, kteti poskytuji kapitdl podniku. Investofi vyuZivaji financni
informace o podniku ze dvou hledisek, investicniho a kontrolniho.
Investicni hledisko predstavuje vyuziti informaci pro rozhodovani o budoucich
investicich, tzn. pro vybér portfolia cennych papiri, které odpovidd pozadavkiim
investora na riziko, kapitdlové zhodnoceni, dividendovou vynosnost, likviditu atp. Hlavni
zéajem akcionait se soustfed’uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitalu.
Kontrolni hledisko uplatiiuji akcionafi vi¢i manaZerim podniku, jehoZz akcie vlastni.
Zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilni zisk, zda podnikatelské zaméry
manazeru zajiSt'uji trvani a rozvoj podniku.
Manazefi vyuzivaji informace poskytované finan¢nim ucetnictvim piedev§Sim pro
dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni podniku. Tyto informace umoziuji vytvoreni
zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho praktickym dtisledkem.
Obchodni dodavatelé se zaméfuji pfedevSim na to, zda bude podnik schopen hradit
splatné zavazky.
Véritelé zadaji co nejvice informaci o finan¢nim stavu potencidlniho dluznika, aby se
mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych podminek.
Stat a jeho orgédny se zajimaji o financné-ticetni data z mnoha divodu, napf. pro statistiku,

pro kontrolu plnéni dafovych povinnosti.
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2 Vypovidaci schopnost ucetnich vykazi

Ugetni vykazy piedstavuji zdkladni zdroj dat pro finanéni analyzu. Tato skute¢nost je téZ
vyjadiena zdkonnymi ustanovenimi. Pro zpracovani finan¢ni analyzy je vZdy nutno
standardni ucetni vykazy reklasifikovat. Nejbéznéji dostupné finan¢ni informace o
podniku jsou ve vyrocni zprdvé spoleCnosti. Na zdkladé finan¢nich informaci ve
vyrocnich zpravach si muzeme vytvofit obrazek o budoucim hospodatfeni a vynosech
firmy, o jejich dividenddch a o jeji rizikovosti. Kromé béznych ucetnich vykazti —
rozvahy, vykazu ziskll a ztrat a vykazu o penéZnich tocich, obsahuje vyro¢ni zprava dalsi
dilezité verbdlni informace. Vyrocni zprdva rozebird plany na rozvoj a roz$iteni firmy,

zmény organizace a fizeni anebo chystané zmény vyrobki a sluzeb.

2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance ukazuje financ¢ni situaci firmy, tzn. stav jejtho majetku a zdvazku
k urcitému datu, vétSinou k poslednimu dni finan¢niho roku firmy.

Majetek (aktiva) ma jistou skladbu, kterd se 1i§i podle predmétu &innosti. C4st md podobu
dlouhodobého majetku — stalych aktiv, jejichZ vyuzitelnost je delsi neZ jeden rok, tedy
dlouhodobé vaze kapitdl. Tento majetek postupné prendsi svou hodnotu — ve firmé je
reprodukovdn pomoci odpist. Stdld aktiva predstavuji dlouhodoby nehmotny majetek
(software, vysledky vyzkumu), dlouhodoby hmotny majetek (pozemky, budovy, stroje)a
finan¢ni investice. Jind ¢4st majetku ma podobu obéZnych aktiv. Jednd se o majetek
s Zivotnosti do jednoho roku, ktery se neodpisuje, avSak v reprodukénim procesu se
jednordzové spotfebovdvad — predstavuje kratkodobé vazany kapitdl. Do ob&znych aktiv
patii zasoby, pohleddvky a finan¢ni majetek. Prehled o majetku (aktivech) poskytuje leva
strana ucetniho vykazu rozvahy. Majetek je vrozvaze sefazen podle likvidnosti
(schopnosti pfeménit se na penize), od nejméné likvidniho k nejvice likvidnimu a je
uveden v cené, za niZ byl pofizen (brutto hodnota), pficemz se uvadi 1 korekce této
hodnoty (opravné polozky a opravky predstavujici soucet odpis, tj. trvalé snizeni ceny) a
vysledna netto hodnota.

Prava strana rozvahy ukazuje, jakym zpisobem jsou aktiva firmy financovdna. Jde o
pasiva spole¢nosti, tzn. co firma dluZi jingym ekonomickym subjektliim (bankovni pijcky,
obligace, zdvazky vici dodavateltim), a vlastni jméni (majetek akcionditi, akcionarsky

kapitdl). Zdroje jsou Clenény kromé svého pluvodu (vlastni, cizi) také podle lhuty
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splatnosti, tj. jsou sledovdny zdroje dlouhodobé (splatnost je delsi nez rok) a kratkodobé
(se splatnosti do jednoho roku). Dlouhodobou povahu mé vlastni kapitdl a ¢4st cizich
zdrojii. Do dlouhodobych zdroji patii dlouhodobé bankovni tvéry, dlouhodobé zavazky a
rezervy. Déle je moZné rozliSit zdroje, za néz firma musi platit droky, tzv. iplatné zdroje
(napf. dvéry u bank, obligace), a zdroje netplatné (napi. zdvazky vici zaméstnanciim,

vici dodavatelim ve 1htté splatnosti atd.

2.2 Udet ziskii a ztrdt

Uget ziski a ztrat (neboli vysledovka) je vykaz o pohybu penéz za uréité obdobi a podava
prehled o:

» ndkladech, tj. kolik penéz firma vydala béhem urcitého obdobi,

» vynosech, tj. kolik pen¢z firma ziskala béhem urcitého obdobi z prodeje svych

vyrobkl a sluzeb.

Rozdil mezi vynosy a ndklady vytvaii zisk, resp. ztratu za bézné financni obdobi. Musime
ale mit na zfeteli, Ze ne vSechny ndklady jsou vydajem (napi. odpisy, amortizace
goodwillu) a ne vSechny vynosy jsou piijmem, je tedy nutny vykaz o penéznich tocich, ve

kterém se vynosy a ndklady transformuji na penézni toky.

2.3 Udaje o penénich tocich

PtestoZe vykaz zisku a ztrity popisuje postup reprodukce majetku, pro preziti firma je
nezbytna schopnost hradit své zdvazky — byt solventni. Z diivodu posouzeni zdroji piijmu
a vydaji obsahuje ucetni uzavérka kromé rozvahy a vykazu zisku a ztraty také piilohu,
ktera blize vysvétluje dané udaje a obsahuje piehled o penéznich tocich (vykaz cash
flow). Celkovy penéZni tok je vysledkem vSech kladnych a zdpornych penéznich tokt za
dané ucetni obdobi. Je roven rozdilu pocatecnitho a koncového stavu penéznich
prostiedkli rozvahy, pficemz vykaz cash flow objasiiuje vznik tohoto rozdili. Sleduje
toky z provozni, investi¢ni a finan¢ni €innosti firmy. Zhruba jej lze popsat nésledujici
rovnici:

Konecny stav penéz = Pocdtecni stav penéz + Prijmy — Vydaje

Vysledek hospodaieni se objevi v rozvaze jako soucdst vlastniho kapitdlu. Konec¢ny stav

penéz z vykazu cash flow je obsazen v obéZnych aktivech v poloZce finan¢ni majetek.
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2.4 Slabé stranky tcetnich vykazi

Ucetni vykazy pracuji s ddaji, které se vZdy vztahuji k minulosti. Analyza vzdy &erpa
zméné ¢i vice vzdalené minulosti a souCasné pracuje s rizikem, Ze stav zachyceny ve
vykazech a aplikovany na dneSni ohodnoceni nemusi byt jiz aktudlni. Proto se
v analyzdch klade velky diiraz na novelizace a odhady vysledkti. Pro studium vyvoje
finan¢ni situace podniku je vzdy tfeba mit k dispozici tdaje alespont ze dvou raznych
casovych obdobi, tzn. zpracované ke dvéma riznym c¢asovym okamzikiim. V tomto
piipadé¢ je ale tfeba dbét na to, aby byla datova baze srovnatelnd. Je potieba ovéfit, zda

v podniku mezi zminénymi ¢asovymi okamziky nedoslo k vyznamné reorganizaci.

2.5 Rozvaha a jeji slabé stranky

Rozvaha nekopiruje presné soudasnou hodnotu podniku. Ugetni standardy Gasto pouZivaji
jako zdklad pro ohodnoceni aktiv a pasiv historickou hodnotu, tzn. nékdejsi pofizovaci
cenu, kterd prestoze je pravidelné upravovana odpisy, nekopiruje zcela presné soucasnou
hodnotu aktiv a pasiv. K ur€eni realistické hodnoty nékterych rozvahovych polozek musi
byt pouzit odhad. Pfikladem jsou pohleddvky, odhadnuté a ocisténé z hlediska
navratnosti', zdsoby , jejichZ hodnota by méla byt zaloZena na jejich prodejnosti, a stdld
aktiva, jejichz redlnd hodnota by se méla zakladat na dob¢ pouZzitelnosti a Zivotnosti.

V tcetnich vykazech nejsou viibec zahrnuty mnohé polozky, které maji urcitou ,,vnitini*
finan¢ni hodnotu. Divodem jsou objektivni potiZe s jejich ocenénim. Nejzjevné&jsi z nich
jsou lidské zdroje firmy, zkuSenosti a kvalifikace zaméstnancii anebo podpora spole¢nosti

vyznamnym hospodéiskym nebo politickym subjektem.

2.6 Ucet ziskii a ztrdt a jeho slabé strdanky

Uket ziskd a ztrt se zaméfuje na vy&isleni Gdetniho zisku. Cisty zisk, tzn. vyslednd
polozka tohoto tucetniho vykazu, neni roven Cisté hotovosti vytvoiené firmou za dané
tietni obdobi a nevyéisluje skutedny hotovostni pifjem. Udet ziskd a ztrdt piedstavuje
pokus zmeéfit Cisty zisk jakoZto vysledek hospodatfeni spolecnosti béhem urcitého obdobi.
Tento vykaz je sestaven na akrudlni — kumulativni bazi, a ne na bazi hotovostni. Jde o

zachyceni souvislosti mezi vynosy podniku dosazenymi v urcitém obdobi a ndklady

" Tzv. netto polozky — po odeéteni pochybnych nebo spornych &astek, které jiz nejsou realnym aktivem
spole¢nosti.
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spojenymi s jejich vytvafenim. Tyto ndklady vSak nejsou témét nikdy vynaloZeny ve
stejném obdobi. Ndkladové a vynosové polozky se neopiraji o skute¢né hotovostni toky —
piijmy a vydaje, a proto ani vysledny Cisty zisk nereflektuje skute¢nou dodate¢nou
hotovost ziskanou hospodafenim firmy v daném obdobi.

Vynosy a ndklady se objevuji v uCetnich vykazech 1 presto, Ze v daném obdobi nemuselo
dojit k Zddnému pohybu hotovosti. Vynosy z prodeje (trZzby) napi. zahrnuji trzby
okamzité uhrazené v hotovosti i prodej odbérateliim na dvér. Do trZeb — vynosii béZného
obdobi neni zahrnuto inkaso plateb z prodeje, ktery byl realizovdn na uvér v predchozim
obdobi.

Néklady daného obdobi ptedstavuji vSechny vydaje, u€inéné po celou dobu procesu
vytvaieni vynost daného obdobi. Mzdy, platy, rezie a dals$i ndklady (polozky na tzv.
akrudlni bazi) nemuseji byt vzdy skutec¢né zaplaceny ve stejném obdobi, kdy se objevi ve
vysledovce. Nékteré ndklady zahrnuté v Gctu ziskd a ztrdt viibec nejsou hotovostnim
vydajem. Napiiklad odpisy nepfedstavuji odliv hotovosti z firmy, pfesto se pii vypoctu
¢istého zisku odecitaji. Podobnym piikladem je amortizace goodwillu, patentovych prav

anebo diskont pfi prodeji obligaci
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3 Pristupy k finan¢ni analyze

Obvykle se rozliSuji dva piistupy k hodnoceni hospodéiskych jevi:

» Fundamentdlni analyza provadi rozbory zaloZené na vzdjemnych souvislostech
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikii a
jejich subjektivnich odhadech. Zpracovéva tedy spiSe udaje kvalitativni povahy,
kvantitativni informace vyuZziva bez algoritmizovanych postupti.

» Technickd analyza: Pouziti matematickych, matematicko-statistickych a dalSich
algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpracovdni ekonomickych dat

s ndslednym ekonomickym posouzenim vysledk.

Oba piistupy maji své piivrzence i své kritiky. NejlepSich vysledk lze zpravidla
dosdhnout jejich kombinaci. Déle se v této praci budu vénovat pouze technickym
metodam finanéni analyzy a misto oznaceni technickd finan¢ni analyza, budu déle v textu

uzivat zjednodusené oznaceni finan¢ni analyza.

3.1 Metody finanéni analyzy

RozliSujeme dv¢ skupiny metod:

» elementarni (zakladni),

» Vyssi.
Elementarni metody jsou zaloZeny na zdkladnich aritmetickych operacich s ukazateli, tj.
vystacime s elementarni matematikou a procentnim poc¢tem. Jeji vyhodou je jednoduchost
a nendrocnost vypocetniho zpracovani.
Elementarni metody se obvykle Cleni na:

» analyzu absolutnich ukazateli (trendy, procentni rozbory),

» analyzu rozdilovych a tokovych ukazateld,

» piimou analyzu pomérovych ukazateld,

» analyzu soustav ukazateld.
dvou skupin:

» matematicko-statistické metody, tj. bodové a intervalové odhady ukazatell,

statistické testy odlehlych dat, regresni a korela¢ni analyza atd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 16

» nestatické metody, tj. metody zaloZené na teorii matnych mnozin, expertni metody

atd.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

4 Zakladni metodické nastroje financni analyzy

Zékladnim ndstrojem financni analyzy jsou tzv. financni pomérové ukazatele, které jsou
formou c¢iselného vztahu, do kterého jsou uvadény finanéné — ucetni informace.
Pomérové ukazatele se béZn€ vypocitavaji vydélenim jedné poloZzky (skupiny poloZek)
jinou polozkou (skupinou polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiZ existuji co do
obsahu urcité souvislosti. Vybér ukazateli podfizujeme ptredevSim tomu, co chceme

zm¢fit a musi byt relevantni zkoumanému problému ¢i provadénému rozhodnuti.

Pomérovych finan¢nich ukazateld se postupem casu vyvinulo velké mnozstvi. Hlavni
diraz z hlediska finan¢niho manaZera je kladen na vypovidaci schopnost pomérovych
ukazatelli, vzdjemné vazby a zdvislosti a zptsob jejich interpretace a hodnoceni. DulezZité
je si uvédomit, Ze ekonomickd realita neni jednoduchd a pomérové ukazatele
neptredstavuji naprosto presnd méfitka pro sledované charakteristiky hospodateni

podniku, ale maji viceméné pravdépodobnostni charakter.

4.1 Klasifikace pomérovych ukazatelii

Ukazatele se obvykle sdruzuji do skupin. Zpravidla se uvadi déleni na 4 zdkladni skupiny.

Prvni skupinu ukazatelli tvoii ukazatele rentability, tj. rizné formy miry zisku. Patii sem
zejména nasledujici ukazatele:

» rentabilita celkového vlozZeného kapitélu,

» rentabilita vlastniho kapitalu,

» rentabilita odbytu,

» rentabilita naklada.
Zvlastni skupinu Casto tvoii tzv. ukazatele aktivity. Jednd se o ukazatele relativni
vazanosti kapitdlu v jednotlivych formach aktiv, neboli ukazatele rychlosti doby obratu
zasob, pohleddavek, vazanosti hmotného investicniho majetku. Patii sem hlavné tyto
ukazatele:

» rychlost obratu celkového kapitalu,

» rychlost obratu nebo doba obratu zédsob,

» rychlost obratu nebo doba obratu pohledavek,

>

obratovost, resp. relativni vdzanost hmotného investi¢niho majetku.
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Druhd skupina ukazatel jsou ukazatele zadluZenosti, které hodnoti finan¢ni strukturu
podniku. Zahrnuje fadu ukazateld, které porovndvaji vlastni a cizi finanéni zdroje. Za
nejdilezitéjsi se povazuji tyto ukazatele:

» celkové zavazky k celkovym aktiviim, tzv. véfitelské riziko,

» vlastni jméni k celkovym aktiviim,
» celkové zavazky k vlastnimu jméni,
>

urokové kryti, resp. ziskova tihrada droku.

Treti skupina je sloZena z ukazatelli platebni schopnosti, tj. solventnosti a likvidity.
Platebni schopnost se vyjadiuje v podobé¢ téchto hlavnich ukazatelti:

> solventnost neboli béZna likvidita,

» pohotova likvidita,

> okamzita likvidita.

Ctvrtd skupina obsahuje ukazatele vychdzejici ztdaji kapitilového trhu, jde-li o
akciovou spolecnost, jejiz akcie jsou volné obchodovatelné. Jednd se predevsim o tyto
ukazatele:

» vyplatni pomér,

» dividendovy vynos,

» P/E, tj. trzni cena akcie délend ziskem na 1 akcii.

4.2 Analyza rentability

s

Rentabilita je mcéfitkem schopnosti podniku vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitdlu. Je formou vyjadieni miry zisku, kterd v trZni ekonomice
slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Ukazatele rentability patfi do kategorie tzv. mezivykazovych pomérovych ukazateld,
protoZe vyuZivaji idaji ze dvou zdkladnich ucetnich vykazi, z rozvahy a vykazu ziskl a
Ztrat.

Obecné se rentabilita vyjadiuje jako pomér zisku k ¢astce vlozeného kapitalu:

zisk

vloZeny kapitdl
Konstrukce tohoto ukazatele a jeho vypocet neni v riznych zemich zcela shodny a lisi se

hlavné podle toho, jaky zisk se dosazuje do Citatele a co rozumime v konkrétnim piipadé
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pod pojmem vloZeny kapitédl. Z toho pak vyplyvaji rizné modifikace tohoto ukazatele a
zejména pii porovnavani hodnot tohoto ukazatele je nutno mit na zfeteli, jaké udaje se
pirebiraji z vykazu zisku a ztrat, pokud jde o vysi zisku a jeho rtizné formy, a z rozvahy,
pokud jde o ¢astku vloZzeného kapitélu.
Navic je tfeba mit na paméti, Ze pro potieby finanéni analyzy a rGznd rozhodovani, pro
které se vynosnost vlozeného kapitdlu vypocitava, se piislusné udaje ucetnich vykazl o
zisku a vloZeném kapitdlu mohou riznym zptisobem upravovat.
Pokud se tykd zisku, jsou v anglosaskych zemich zpravidla vykazovany nasledujici
kategorie zisku:
» zisk pred odectenim odpist, troku a dant,
» zisk pred odeétenim udrokli a dani, ktery piedstavuje provozni hospodaisky
vysledek,
» zisk pred zdanénim,
» zisk po zdanéni, je to vlastné Cisty zisk, ktery podniku po vyplaceni ptipadnych
dividend prioritnim akciondiim zistane k rozdéleni mezi drzitele kmenovych
akcii. Zbyvajici ¢ast zistava v podniku pro vlastni reprodukci jako nerozdéleny

zisk.

Pokud se tyka vlozeného kapitdlu, nej€astéji jsou tyto formy. Prvni bere v tvahu celkovy
vlozeny kapitdl (vlastni i cizi). V tomto piipadé¢ hovoifime o rentabilit¢ celkového
vlozeného kapitdlu. Druhd forma povazuje za vloZeny kapitél jen vlastni kapitdl a pak
hovoiime o rentabilit¢ vlastniho kapitalu.

Nékdy se za vlozeny kapitdl povazuji dlouhodobé finan¢ni prostfedky, které ma podnik
k dispozici, tj. suma vSech investovanych penéz, jak akcionafu, tak véfitelt, tedy
dlouhodobé zdvazky a vlastni jméni, které souhrnné nazyvaji celkovy investovany
kapitdl.

Pro vypocet rentability a praktické pouZiti jsou rozhodujici prvni dvé formy vymezeni

kapitalu.

4.3 Rentabilita celkového vloZeného kapitdlu

Métenim rentability celkového vloZeného kapitélu (return on assets — ROA) vyjadifujeme

celkovou efektivnost podniku, jeho vydélkovou schopnost, respektive produkéni silu.
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RCVK = zisk

celkovy vioZeny kapitdl

Z hlediska tii oblasti podnikatelskych ¢innosti (provozni, investicni a finan¢ni) odraZzi
vynosnost celkového vloZeného kapitdlu vSechny aktivity bez ohledu na to, z jakych
zdroji byly financovany.

V piipad¢ zisku se do citatele vySe uvedeného ukazatele dosazuje vétSinou Castka zisku
pfed zdanénim a droky placenymi z ciziho kapitdlu. Je-li do Citatele dosazen Cisty zisk
zvyseny o zdanéné uroky, znamena to, Ze poZadujeme na ukazateli, aby poméfil vlozené
prosttedky nejen se ziskem, ale i s t€mi efekty, které vyplyvaji ze zhodnoceni ciziho
kapitélu. Fiktivni zdanéni trokii pak vyjadiuje skutecnou cenu ciziho kapitdlu. V prvnim
piipadé, kdy je Citatel ukazatele definovén jako soucet zisku pfed zdanénim a drokl neni
efekt zdanéni viibec podchycen. Ukazatel v takovéto podobé informuje o tom, jakd by
byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala dan ze zisku. VySe uvedeny obecny vzorec
ukazatele rentability celkového vloZeného kapitdlu lez potom pro obé varianty zapsat

v nésledujici podobg:

Rovk=ZUD hepo Revi = Z+Ux(=d)
CA CA

RVCK  =rentabilita celkového vloZeného kapitalu

ZUD = zisk pred uroky a danémi

Z = zisk po zdanéni

U = tirok

d = danova sazba dané z piijmu (ze zisku)

CA = celkovd aktiva’

4.4 Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (return on equity — ROE) hodnoti vynosnost

vvvvv

zavisi opét na obsahu ddajt, z nichZ se pocitd. Tento ukazatel je definovdn jako pomér

¢istého zisku a vlastniho jméni:

? Polozky rozvahy majici charakter stavovych veligin se pro t¢ely konstrukce ukazateld zpravidla uvadgji
ve formé prostého aritmetického priméru z pocdtku a konce obdobi. Primér obvykle 1épe vyjadiuje
skute¢ny stav, ktery v pribéhu obdobi kolisa.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

RVK = VZ_J

RVK = rentabilita vlastniho kapitdlu
Z = zisk po zdanéni

A\ = vlastni jméni

Vlastni jméni zahrnuje vedle zdkladniho jméni fadu dalSich zdroji jako emisni 4zio,
zdkonné fondy, rizné statutarni ¢i jiné fondy tvofené ze zisku na urcité ucely. Jestlize
bude napft. néktery fond urcen k budoucimu rozdéleni zaméstnancim, je otdzkou, zda ma
byt pfi vypoctu zahrnut do jmenovatele. Bude tedy nutno vychézet z ucelu, jemuz ma
analyza slouZit.

Mira zisku vypoctend z vlastniho jméni je ukazatelem, jimZz akciondfi, majitelé a dalsi

/////

Vv,

poZaduje, aby cena, kterou od podniku pfijiméd za vloZeny kapitdl byla vysSsi neZ cena,
kterou by obdrzel pii jiné form¢ investovani napt. ndkupem obligaci. Bude-li hodnota
ROE dlouhodob¢ niZs$i nebo rovna vynosnosti cennych papirii garantovanych statem,

podnik bude nejspiS odsouzen k zaniku.

4.5 Pyramidovy rozklad rentability. Du Pont diagram.

Du Pont analyza znamend rozklad syntetickych ukazateli na ukazatele dil¢i. Nazev je
podle stejnojmenné nadnarodni chemické spole¢nosti, kterd tohoto rozkladu jako prvni
vyuzivala a provadéla ho.
V prvnim stupni této analyzy je rentabilita celkového vlozeného kapitdlu vyjadiena jako
funkce dvou ukazatell:

1. ukazatele ziskovosti trzeb, tzv. ziskové marze,

2. ukazatele obratu celkovych aktiv, resp. obratovosti nebo vazanosti celkového

vloZeného kapitdlu

rRevk =22 T nebo revg < ZrUx(=d) T
T CA T CA

RCVK  =rentabilita celkového vloZeného kapitalu

ZUD = zisk pred uroky a zdanénim

Z = zisk po zdanéni

U = urok
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d = danova sazba dang z piijmu (ze zisku)
CA = celkové aktiva
T = trzby

Soucin ziskové marZe a obratu celkovych aktiv se nazyva Du Pont rovnice.

Ukazatel zisku v poméru k trzbam (ziskovd marZze) vyjadfuje schopnost podniku
dosahovat zisku pti dané trovni trzeb, kolik dokdze podnik vyprodukovat ,.efektu® na 1
K¢ trzeb. Nékdy se také pro vyjadieni ziskové marze pouziva termin ziskové rozpéti.
Ukazatel trZzeb v poméru k celkovym aktivim vyjadiuje schopnost podniku zajiStovat
investice do aktiv pfi dané drovni trZeb, jak rychle dokdze oticet vloZeny kapitdl, jaky je
obrat celkovych aktiv.

Obecné plati, Ze ¢im vyssi je ziskovost trzeb, tim 1épe. Hodnota tohoto ukazatele se vSak
musi posuzovat s ohledem na dalsi dva faktory, celkovy objem trzeb (odbytu) a rychlost
obratu zasob.

Je-li ziskovd marZe nizkd, mé¢li bychom se zaméfit na analyzu jednotlivych druha
ndkladt. Tim, Ze podnik snizuje ndklady, miZe dosahovat vyssi absolutni ¢astky zisku a
tim také zlepSovat ukazatele ziskovosti trZzeb. K vyjddfeni relativni drovné ndkladl se
proto vyuZziva ukazatel ndkladovosti (operating ratio), ktery se méii vztahem celkovych
ndkladt k dosaZenym trzbam podniku a je dopliikovym ukazatelem k ukazateli ziskovosti

trzeb.

4.6 Ukazatele aktivity

Dals$im ukazatelem ovliviiujicim rentabilitu celkového vloZzeného kapitdlu je obrat
celkovych aktiv. Je vyjddfen jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitdlu, pficemz
za kapitédl nepovazujeme zdrojovou Cast bilance, ale aktiva podniku v riznych formach a
to kratkodobych i dlouhodobych.

Dale pak podle jednotlivych aktiv miiZzeme vytvofit soustavu dil¢ich ukazatelti vdzanosti
kapitdlu. Nejcastéji sledujeme rychlost obratu zdsob, pohleddvek a stdlych aktiv,
predevsim dlouhodobého hmotného majetku. Rychlost obratu je pocitdn jako pomér trzeb
a prumérného stavu zasob vSeho druhu. Doba obratu zasob je pomérem prumérného stavu
zasob a pramérnych dennich ndkladli . Rychlost obratu pohleddvek vyjadiujeme jako
pomér trzeb a primérného stavu pohleddvek. Tento ukazatel udavd v podobé poctu

obratek, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni prostredky.
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4.7 Analyza zadluZenosti

ZadluZenosti mdme na mysli, Ze podnik pouziva k financovéni svych aktiv a €innosti cizi
zdroje (dluh). Na financovani podnikovych aktiv se v ur€ité mife podili jak vlastni
kapital, tak i cizi.

Cena financnich zdroji je ovlivnéna piedevsim rizikem spojenym s piisluSnym zdrojem.
Tato cena je pak ddna bud’ drokem, ktery musime zaplatit za jeho pouZiti, nebo vynosem,
ktery je placen vlastnikim z investovaného kapitdlu. Nejvice rizikové je poskytnuti
akciového kapitalu, tzn. ndkup akcii.

Pom¢ér vlastniho a ciziho kapitdlu je v podnicich rGznych obora Cinnosti rizny, uplatiiuje
se zadsada, Ze vlastni kapitdl md byt pokud mozno vysS$i neZz cizi a to z divodu jeho
splaceni.

K hodnoceni financni struktury se pouzivd nékolik ukazatelli zadluZenosti, které jsou
odvozeny z rozvahy. Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je pomér celkovych zdvazkl
k celkovym aktivim, ktery také miZeme nazvat ukazatel véfitelského rizika. Obecné
plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluZenost podniku a tim
vyssi je i1 finan¢ni riziko.

K méfeni zadluZenosti se pouzivd také ukazatel poméru vlastniho jméni k celkovym
aktivim. Tento ukazatel se pouzivd pro hodnoceni hospodaiské a finan¢ni stability
podniku. Ttetim z hlavnich ukazateld je ukazatel poméru celkovych zavazki k vlastnimu
jméni.

Ukazatele zadluZenosti byvaji kritizovany, Ze opomiji droky placené z dlouhodobych
uvért. Ktomu slouzi ukazatel drokového kryti, ktery porovnava provozni zisk pred
zdanénim zvyseny o ndkladové droky a dé€leny vysi urokd. Tento ukazatel vypovidd o
tom, do jaké miry jsou udroky kryty celkové vyprodukovanym ziskem. Jinymi slovy
muzeme fici, Ze informuje o tom, kolikrat pievySuje zisk placené uroky. VSeobecné se

uvddi, Ze troky by mély byt pokryty ziskem tfikrat.

4.8 Ukazatele likvidity

Likvidita je spojena se solventnosti. Likvidita znamend momentalni schopnost hradit své
zévazky a solventnost se definuje jako pfipravenost hradit své dluhy, kdyZ nastala jejich
splatnost, jednd se o obecnou schopnost podniku ziskat prostfedky na dhradu svych

zdvazkl. Podminkou solventnosti je, aby mél podnik ¢ast majetku vdzanu ve formé, jiz
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muZe platit, tedy ve form¢& penéz. Jinymi slovy — podminkou solventnosti je likvidita,
okam?zita platebni schopnost.
Ukazatele likvidity pométuji to, ¢im je moZno platit (Citatel) tim, co je nutno zaplatit
(jmenovatel). RozliSujeme tfi ukazatele:

» bézna likvidita = ob&Zn4 aktiva/kratkodobé dluhy

» pohotovd likvidita = ob&Zna aktiva — zasoby/kratkodobé dluhy

» okamzita likvidita = penézni prostiedky/okamzité splatné dluhy
V ptipad€ bézné likvidity z ukazatele vyplyva kolikrat pokryji ob€Zzna aktiva kratkodobé
zavazky podniku. Tento ukazatel méd vyznam predevSim pro kratkodobé véfitele podniku.
Cim vys3i je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobn&jsi zachovani platebni schopnosti

podniku.

U pohotové likvidity poméfujeme jen tzv. pohotovd obéZznd aktiva ke kriatkodobym
zdvazkim. Citatel je vhodné opravit o nedobytné pohledavky nebo pohledavky, jejichZ
dobytnost je pochybna.

Nedostatkem piedchozich ukazateld je skutecnost, Ze jsou odvozovany z tdaji rozvahy
sestavené vzdy kurCitému cCasovému okamZziku a maji proto staticky charakter.
K pteklenuti tohoto nedostatku se pouzivd ukazatel odvozeny z tokové veli€iny cash-
flow jako pomér cash-flow z provozni cCinnosti k primérnému stavu kratkodobych
zévazki. Pro finan¢né zdravou firmu by tento ukazatel mé¢l nabyvat hodnot vétSich nez

40 %.

4.9 Ukazatele kapitdlového trhu

Tyto ukazatele podavaji informaci o tom, jak vidi budoucnost podniku investofi. Nékteré
z téchto ukazateli se béZn¢ publikuji ve finan¢ni ¢asti novin.
O dividendové politice vypovida ukazatel vyplatni pomér (payout ratio):

. . . dividenda na 1 akcii
vyplatni pomér =

zisk na 1 akcii

Dalsim ukazatelem je dividendovy vynos, resp. bézZnd vynosnost akcie:

dividenda na 1 akcii

dividendovy vynos = — :
trZni cena akcie
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Vétsina investori neinvestuje do akcii jenom kvili dividenddm, ale také proto, Ze
ocekdvaji rast trzni ceny akcie a z toho plynouci kapitdlovy vynos. Piikladem je ukazatel
poméru trzni ceny akcie a Cistého zisku na 1 kmenovou akcii (Price-earnings ratio, P/E).
Interpretace tohoto ukazatele musi byt provadéna jak s ohledem na stanoveni hodnoty
Citatele, tak na omezenou vypovidaci schopnost jmenovatele. Relativné vysoky P/E miiZe
napt. signalizovat, Ze akcie obsahuje malé riziko a investofi jsou proto ochotni spokojit se
s mensim ziskem. Naopak je-li ukazatel P/E vramci oboru pfili§ nizky, mize to

signalizovat vetsi rizikovost ¢i maly rstovy potencidl firmy.

4.10 Altmaniiv model

4

Altmantv model je zaloZen na pouZiti jedné z vy$Sich metod finan¢ni analyzy, a to tzv.
diskriminac¢ni analyzy. Jedna se o statistickou metodu. Model vznikl z predikce moznosti
bankrotu podniku tak, aby mohly byt pfedem proniknuty kroky k ndpravé. Oznaceni
tohoto modelu mtze byt bud’ Altmaniiv model, Z skére nebo Altmaniv koeficient, ktery
v roce 1968 sestavil americky profesor E. 1. Altman.

Pivodni Z skére odhadnuté Altmanem v roce 1968 bylo nésledujici:

Z=12X;+1,4X5 + 3,3X5 + 0,6X4 + 0,999X5

kde:

X je Cisty pracovni kapital/aktiva celkem,

X, je nerozdéleny zisk minulych let/aktiva celkem,

X3 je zisk pred zdanénim a droky/aktiva celkem,

X4 je trzni hodnota vlastniho jméni/icetni hodnota celkovych zavazki,

Xs jsou trzby/aktiva celkem.

Interpretace tohoto skére byla tato:

Z<1,81 pasmo bankrotu
1,81 <72 <299 pasmo tzv. Sedé z6ny
Z>299 pasmo prosperity.

Pozdéji Altman se svymi kolegy tento model aktualizovali. V proménné X4 byla trzni
hodnota vlastniho jméni u podnikli neobchodovanych na kapitdlovém trhu nahrazena
hodnotou ucetni. Vysledkem pak byl model publikovany v roce 1983 pod ndzvem ZETA

ve tvaru:
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Z=0,717X; + 0,847X, + 3,107X3 + 0,420X4 + 0,998Xs

Interpretace:

7Z<1,2 pasmo bankrotu
12<7Z<29 pasmo tzv. Sedé z6ny
7>29 pasmo prosperity.

Altmantiv model relativné dobie piedpovidd bankrot podniku asi na dva roky do

Vv s
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II. ANALYTICKA CAST
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5 Zakladni charakteristika firmy

Spole¢nost Mader a synové, s.r.o. byla zaloZena roku 1994 v Praze. Vroce 1997
privatizovala Pekdrnu Racek v Prerové, kde ma své veskeré vyrobni kapacity a kde také
realizuje svij hlavni predmét ¢innosti, vyrobu a prodej pekarenskych vyrobku. Distribuci
pekdrenskych vyrobkl si pekarna zajiStuje vlastni dopravou, prodej a marketingové
sluzby jsou zajistovany rovnéz vlastnimi pracovniky, zaméstnanci pekéarny.

V cele spolecnosti stoji 2 jednatelé — statutarni zastupci. Vrcholové vedeni pekdrny tvoii
dlouhodobé stabilizovany a zkuSeny tym pracovnikii. Vykonny feditel je piimo
odpovédny jednateliim spole¢nosti a piimo nadiizeny vedoucim oddéleni (ekonomického,
technického, vyrobniho a obchodniho).

Pekarna Racek v Prerové vznikla v roce 1965 ¢&édstecné rekonstrukci byvalé mydlarny
firmy Mader a synové a z véts$i Casti vystavbou novych objektd. Pekdrna byla soucéésti
tehdejSitho n.p. Severomoravské pekdrny a cukridrny Ostrava, pozdéji s.p. Hanické
pekarny a cukrarny Olomouc. Z tohoto podniku byla vyc¢lenéna privatizaci v roce 1997.
Nyni je Pekarna Racek v Prerové samostatnou vyrobni a prodejni jednotkou spolecnosti
Mader a synové, s.r.o. V pekdrn¢ pracuje pramérné 160 — 170 zaméstnancii, ktefi
vyrdbéji, distribuuji a proddvaji pfiblizn€¢ 100 druht pekdrenskych vyrobkl. Vyroba,
distribuce a prodej jsou realizovany pii dodrZovéni zdsad hygieny a sanitace, platnych
v potravindiském primyslu. Vyroba a s ni souvisejici kontrolni Cinnost je provddéna
v souladu s platnymi technologickymi dokumenty. Vyrobky jsou kontroloviny jak
vnitinimi kontrolnimi organy, tak stitnimi kontrolnimi orginy (zejména OHS, CZPI),
nejvice vSak kone¢nym spotiebitelem.

V Pekdrné Racek byl vytvoren (od roku 1998), zdokumentovan a udrZzovan systém jakosti
podle normy ISO 9002, ktery byl platny pouze do konce roku 2003 a od prosince 2003
pfeSel na novou normu ISO 9001:2000, kterd je prosttedkem pro zajiSténi shody
vyrdbénych vyrobku se specifickymi pozadavky. Od zati 2002 ma firma certifikovan také
systtm HACCP na veSkerou vyrobu a od kvétna 2005 je zaveden HACCP na
podnikovych prodejnach. Systém HACCP (Hazard Analysis Critical Control Points)
znamend analyzu nebezpeci naruSeni zdravotni nezdvadnosti potravin, identifikaci
kritickych bodl a preventivni zajisténi kontroly v téchto bodech. Tym HACCP urci
jednotlivé kritické body na vSech vyrobnich linkdch, ve kterych je mozna regulace
vylouceni nebo snizeni nebezpeci na pfijatelnou droven. Jednotlivych kritickym bodiim se

pfidéli pofadové cCislo. Tym HACCP pak vypracuje Plan HACCP pro kaZzdou vyrobni
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linku a to nésledovné: vyjmenovanim kazdého kritického bodu s uréenim nebezpeci, se
stanovenim limitu (kritickych mez{), zpisobem sledovani (monitoring), s uréenim

napravného opatieni véetné odpoveédnosti a ureni zdznam.
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6 Zakladni rozdéleni aktiv a pasiv v podniku

6.1 Rozdéleni aktiv

Tabulka 1. Rozdeélent aktiv v podniku v tis. K¢

Aktiva 2003 2004 2005
Dlouhodoby
majetek 35677 508,00 39940 674,00| 35934 030,00
Obézna aktiva 25048 038,00 26482271,00| 36265 918,00
Casové rozliSeni 420 903,00 485 938,00 472 786,00
Zdroj: vlastni
Graf 1. Aktiva podniku v %
100%
80%-
60%- O Casové rozligeni
B Obézné aktiva
40%- O Dlouhodoby majetek
20%-
0%-
2003 2004 2005

Zdroj: vlastni

Z grafu je patrno, Ze dlouhodoby majetek byl v roce 2003 a 2004 vyssi neZ obézna aktiva,

coZz je dano predev§im pfedmétem cCinnosti spole¢nosti, protoZe ke svému fungovéni

potiebuje patfi€né vybaveni, jak budovami , tak i stroji. V roce 2005 se situace otocila a

ob¢znd aktiva tvofila vétSi ¢ast, coZz je zplsobeno zvySenim pencéZnich prostfedkii na

uctech v bance.
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6.2 Rozdéleni pasiv

Tabulka 2. Rozdéleni pasiv v podniku v tis. K¢

Pasiva 2003 2004 2005

Vlastni kapital 37 840 147,00 42990 786,00| 51 318 268,00
Cizi zdroje 23281 324,00 23907976,00| 21 344 841,00
Casové rozliseni 24 979,00 10 121,00 9 625,00

Zdroj: vlastni

Graf 2. Rozdéleni pasiv v %
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Zdroj: vlastni

Hodnota vlastniho kapitalu tvoii ptevaZnou Cast pasiv a je zavisld pfedev§im na vysledku

hospodateni. Hospodatsky vysledek rostl, zaroven se také zvySoval vysledek hospodateni

s vz

minulych let a to proto, Ze se mezi majitele rozd€lovala stdle mensi ¢astka. Tento vlastni

zdroj pak byl a bude pouZzit na modernizace podniku.
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7 Porovnani kratkodobych pohledavek a kratkodobych
zavazki

Tabulka 3. Porovndni krdtkodobych zdvazku a pohleddvek v tis. K¢

2003 2004 2005
Kratkodobé
pohledavky 18908 816,00 18350 189,00 | 19 024 956,00
Kratkodobé zavazky 9298 255,00 10574 357,00 12 591 880,00

Zdroj: vlastni

Graf 3. Porovndni krdtkodobych pohleddvek a zdvazkii v tis. K¢
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O Kratkodobé zévazky
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Zdroj: vlastni

Obecné¢ by mélo platit, Ze kratkodobé pohleddvky my mély mit dobu obratu kratsi nez
kriatkodobé zavazky. Doba obratu pohleddvek v roce 2003 byla 69 dni, v roce 2004 55 dni
a v roce 2005 63 dni. Doba obratu zdvazkl byla v roce 2003 34 dni, v roce 2004 32 dni a
v roce 2005 41 dni. Z uvedeného vyplyvéa, Ze doba obratu pohleddvek je vétsi nez doba
obratu zdavazkl. Firma by se méla pokusit snizit dobu obratu pohleddvek, protoze tim
poskytuje odbératelim zcela zdarma kratkodoby uveér a sama se v piipad¢ placeni
zavazkl muze dostat do platebni neschopnosti. Tato situace by se dala fesit bud’ snizenim
splatnosti kratkodobych pohleddavek nebo opaéné zvysSeni doby splatnosti kratkodobych

zavazku.
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8 Provozni vynosy a provozni naklady

Tabulka 4. Porovndni provoznich vynosii a ndkladii v tis. K¢

2003 2004 2005
Provozni vynosy 101 640 427,00| 111 381 378,00| 111 160 443,00
Provozni naklady 90 555 150,00| 98 752 167,00 98 529 795,00

Zdroj: vlastni

Graf 4. Provozni vynosy a ndklady v tis. K¢
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Zdroj: vlastni
Pro porovnéni vysledku hospodafeni jsem pouZila provozni hospodarsky vysledek z toho
divodu, Ze provozni ¢innost je hlavni Cinnosti spolenosti. Zahrnuje v podstaté vSechny

hlavni vynosové i ndkladové polozky.

Z tabulky a grafu je zfejmé, Ze provozni vynosy prevysuji provozni naklady, coZ znamend
Ze je firma ziskova. Pokud by firma chtéla zvysit své provozni vynosy a tim samoziejme i
zisk, bylo by dobré zaméfit se na jednotlivé ndkladové druhy a snaZit se je sniZit nebo

nahradit levnéjsi alternativou.
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9 Vertikalni analyza ucetnich vykazi

9.1 Struktura aktiv podniku

V tabulce ¢.5 je uvedena hodnota jednotlivych polozek aktiv podniku v letech 2003, 2004

a 2005 v tis. K¢. Ddle v tabulce uvadim procentni podil jednotlivych polozek aktiv na

aktivech celkem.

Tabulka 5. Vertikdlni analyza aktiv

Aktiva Absolutni hodnoty v tis. K¢ Podily v % k aktiviim celkem
2003 2004 2005 2003 | 2004 2005

CA;;ECV; 61 146 450,00 | 66 908 883.00 | 72 672 734,00 | 100.00% | 100,00% | 100,00%
Stdld aktiva | 35 677 508,00 | 39 940 674.00 | 35 934 030,00 | 58.35% | 59.69% | 49.45%
Dlouhodoby
nehmotny | 181897,00 | 16844500 | 105493,00 | 0,30% | 025% | 0,15%
majetek
Dlouhodoby
hmotny 35495 611,00 | 39772 229,00 | 35 828 537.00 | 58.05% | 59.44% | 49.30%
majetek
Dlouhodoby
finanéni 0,00 0,00 0,00 0.00% | 0.00% | 0,00%
majetek
Ob&zna
i 25048 039,00 | 26 482 271,00 | 36 265 918,00 | 40.96% | 39.58% | 49.90%
Zasoby 2859 546,00 | 3 124 19000 | 3 043 474.00 | 4.68% | 4.671% | 4.19%
Dlouhodobé 0,00 0,00 0,00 0.00% | 0.00% | 0,00%
pohledavky
Kritkodobe |\ ¢ 508 617.00 | 18 350 189.00 | 19 024 956,00 | 30.92% | 27.43% | 26.18%
pohleddvky
Kratkodoby
financni 3279 676,00 | 5007 892,00 | 14 197 488.00| 5.36% | 7.48% | 19.53%
majetek
Casove 42090300 | 485938.00 | 47278600 | 0.69% | 0.73% | 0.65%
rozliSeni

Zdroj: vlastni
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Graf 5. Struktura aktiv v %
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Zdroj: vlastni

Celkova aktiva vroce 2004 proti roku 2003 zvysila z hodnoty 61.146.450,- K¢ na
66.908.883,- K¢, tj. 0 9,4 %. V roce 2005 se celkova aktiva proti roku 2004 opét zvySila
na 72.672.734,- K¢, tj. o 8,6 %. Pro strukturu aktiv je charakteristicky vysoky podil
stalych aktiv a niz$i podil obéZnych aktiv. Zména nastala v roce 2005, kdy obézna aktiva
byla vyssi nez aktiva stdld. Podil stalych aktiv na aktivech celkem byl 58,35 % v roce
2003, 59,69 % v roce 2004 a 49,45 % v roce 2005. Podil obéZznych aktiv na aktivech
celkem byl 40,96 % v roce 2003, 39,58 % v roce 2004 a 49,9 % v roce 2005. Nejveétsi
polozkou stalych aktiv je dlouhodoby hmotny majetek, coZ je ddno vyrobni ¢innosti

podniku. Nejvétsi poloZzkou obéZnych aktiv jsou kratkodobé pohledavky.

9.2 Struktura pasiv podniku

V tabulce €. 6 uvadim hodnotu pasiv podniku v tis. K¢ a procentni podil dil¢ich polozek

na pasivech celkem.
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Tabulka 6. Vertikdlni struktura pasiv

Pasiva Absolutni hodnoty v tis. K¢ Podily v % k aktiviim celkem
2003 2004 2005 2003 | 2004 | 2005

f;i‘:; 61 146 450,00 66 908 883,00| 72 672 734,00] 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni
capitdl 37 840 147.00| 42990 786,00| 51 318 268.00| 61.88%| 64.25%| 70.62%
Zakladni

» 500 000,000 50000000 50000000 0.82%| 0.75%| 0.69%
kapital
Kapitdlové 0,00 0,00 000l 0.00%| 0.00%| 000%
fondy
fi‘iiy ze 50 000,00 50 000,00 50000.00] 0.08%| 0.07%| 007%
Vysledek
hospodafeni | 29 893 928,00 33 290 147,00| 41440 787,001 48,89%| 49,76%| 57,02%
min.let
Hospodaisky
vysledek 7396219.00] 9150639000 932748100 12.10%| 13.67%| 12.84%
6&.obdobi
Cizi zdroje | 23 281 324,00] 23 907 976,00] 21 344 841,00] 38.07%| 35.73%| 29.37%
Rezervy 1661 713.00] 1329382.00] 747 382.00| 2.72%| 1.99%| 1.03%
Dlouhodobé | 15356 00| 1572237.00] 1250579.00] 3.13%| 234%| 1.72%
zadvazky
Kritkodobé | ¢ 196 555.00| 10574 357.00] 12 591 880.00] 15.20%| 15.80%| 17.34%
zavazky
Ejé’rl;(’vm 10 406 000,00 10432 000,00 6755000,00]  17.02]  15.60 9.30
Ostatni
pasiva 24 979,00 10 121,00 9 625,00 0,04 0,02 0,01

Zdroj: vlastni

Graf 6. Struktura pasiv v %
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A

Pro strukturu pasiv je charakteristicky vysoky podil vlastnich zdrojii a nizsi podil cizich
zdroji. V roce 2003 byl podil vlastnich zdrojti na pasivech celkem 61,88 %, v roce 2004
64,25 % a v roce 2005 70,62 %. Na zvySovani vlastniho jméni se jednoznacné podilel
hospodatsky vysledek minulych let.

Podil cizich zdroji na pasivech celkem se naopak mirné snizoval. V roce 2003 ¢inil
38,07 %, vroce 2004 35,73 % a vroce 2005 29,37 %. Mezi nejvyssi polozky cizich
zdroji patii kratkodobé zdvazky. Jejich podil na pasivech celkem ¢inil 15,2 % v roce
2003, 15,8 % v roce 2004 a 17,34 % v roce 2005. Zvyseni kratkodobych zavazkt bylo
provazenou soucasnym sniZzenim podilu dlouhodobych zdvazkli na pasivech celkem

z 3,13 % v roce 2003 na 2,34 % v roce 2004 a 1,72 % v roce 2005.

9.3 Struktura vykazu ziski a ztrdt

V tabulce ¢. 3 uvddim zkracenou strukturu vykazu ziskl a ztrat, podil ndkladt a vynost
na vynosech celkem.

Tabulka 7. Vertikdlni struktura vykazu ziskit a ztrdt

Vykaz zisku Absolutni hodnoty v tis. K¢ Podily v % k aktiviim celkem
a ztrat 2003 2004 2005 2003 | 2004 | 2005

Provozni

) 90 555 152,00] 98752 166,00] 98 529 795.00| 88.73%| 88.36%| 88.38%
ndklady
Financni 935 805,00 651 604,00 601 566,000 0.92%| 058%| 0.54%
ndklady
Mimofddné 16 180,00 11 671,00 1159.00] 0.02%| 001%| 0.00%
ndklady
Daii z pfijmu| 3 158 593,000 3 190381,00] 3 024 662,00 3,09%| 2.85%| 2.71%
Naklady 94 665 730,00 102 605 822,00] 102 157 182.00] 92.75%| 91.81%| 91.63%
VP;:)Z;HI 101 640 428,00| 111381 379,00| 111 160 444,00 99.60%| 99.66%| 99,70%
Financni 232 254,00 167 966.00 189 301,00 023%| 0.15%| 0.17%
Vynosy
Mimorddné 189 267,00 207 117,00 13491800 0,18%| 0,18%| 0,12%
Vynosy
Vynosy 102 061 949.00] 111 756 240,00 111 484 663.00] 100.00%| 100,00%| 100,00%
Hospoddfsky| 2 30¢ 210000 9150640000 9327481000 7.25%| 8.19%| 836%
vysledek

Zdroj: vlastni
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Graf 7. Struktura ndkladut a vynosii
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Zdroj: vlastni

Vynosy ve sledovaném obdobi rostly. Vroce 2003 dosdhl podnik vynost ve
vys$i102 061 949,- K¢. V roce 2004 se vynosy zvySily na 111 756 240,- K¢, tj. 0 9,5 %.
V roce 2005 dosahl podnik vynosii ve vysi 111 484 663,- K¢, coz znamend sniZeni o
0,2 %.

Néklady rostly rovnomérné spole¢né s vynosy. V roce 2003 vykdazal podnik ndklady ve
vysi 94 665 730,- KE. V roce 2004 ndklady vzrostly na 102 605 822,- K¢, tj. o 8,4 %.
V roce 2005 se naopak ndklady snizily na 102 157 182,- K¢, tj. 0 0,4 % a to i ptesto, Ze se
zvysil hospodaisky vysledek.

Hospodatsky vysledek se v prubéhu sledovanych let zvySoval. V roce 2003 Ccinil
7 396 219,- K&, v roce 2004 9 150 640,- K¢ (tj. zvySeni o0 23,7 %) a v roce 2005 se zvysil
na 9 327 481,- K¢ (tj. o0 1,9 %). Tempo ristu vynost, ndkladi i hospodéaiského vysledku

se v roce 2005 vyrazn¢ sniZzilo.
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10 Pomérové ukazatele

10.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability informuji o schopnosti podniku zhodnocovat kapitdl a vytvéret zisk.
P1i interpretaci ukazatelli rentability rozliSim ukazatele vynosnosti a rentability takto:
» ukazatele vynosnosti maji v ¢itateli zisk pfed zdanénim,

» ukazatele rentability maji v Citateli zisk po zdanéni.

Vynosnost aktiv:

r. 2003 = w =173 %
61146 450

r. 2004 = w =18,4 %
66 908 883

[ 2005 = 1232143 _ 00
72 672 734

Rentabilita aktiv:

r2003= 2520219 _1h1q
61146 450

r. 2004 = m =137 %
66 908 883

12005 = 22278l _1h6q
72 672 734

Vynosnost vlastniho jméni:

r. 2003 = 10554812 =279 %
37 840 147
£ 2004 = 12341020

. (Y

42990787
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12352143

r. 2005 = =
51318 267

24,1 %

Rentabilita vlastniho jméni:

2003 = 1320219 1954
37 840 147

12004 = 2120639 51 1g
42 990 787

12005 = 2278 165,
51318 267

Graf 8. Ukazatele rentability
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MuzZeme fici, Ze ¢im je hodnota rentability celkovych aktiv vys$$i, tim je situace

sledovaného podniku piiznivéjsi. Tento ukazatel se oproti roku 2003 v roce 2004 zlepsil

z 12,1 % na 13,7 %, ale v roce 2005 opét klesl, a to na 12,8 %. Cist)’/ zisk se sice kazdym

rokem zvySoval, ale v roce 2005 bylo toto zvySeni minimdlni, pouze o 1,9 % proti roku
2004. Naopak vroce 2004 se zisk proti roku 2003 zvysil o 23,7 %. Celkové aktiva
vzrostla v roce 2004 0 9,4 % proti roku 2003 a v roce 2005 o 8,6 % proti roku 2004.

Nartust zisku vroce 2005 tedy nebyl adekvatni narGstu celkovych aktiv. Divodem

takovéhoto ndrtstu celkovych aktiv vroce 2005 bylo zvySeni

obéznych aktiv a to

predevS§im kratkodobého finanéniho majetku. Tento ndrtst kritkodobého finan¢niho
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majetku je zplUsoben predevsim tim, Ze se zvySila polozka nerozdéleného zisku
z minulych let. Finan¢ni prostfedky tak ziistaly v podniku a to piedev§im na jeho
modernizaci.

Rentabilita vlastniho jméni uddva, kolik penéZnich jednotek cistého zisku pfipadd na
jednu penéZni jednotku investovanou do podniku jeho vlastniky. Tento ukazatel by nemél
byt niZs$i nez je vynosnost statnich cennych papirti. Ukazatel se v roce 2004 proti roku
2003 zvysil z 19,5 % na 21,3 %. V roce 2005 se ale zase snizil na 18,2 %, cozZ je jesté
mén¢ nez v roce 2003. Je to zpisobeno nartstem vlastniho kapitalu, ktery se v roce 2004
proti roku 2003 zvedl o 14,7 % . V roce 2005 se proti roku 2004 dile zvedl a to o
19,4 %. Diivodem je zvyseni poloZzky vlastniho kapitdlu nerozdéleny zisk z minulych let.
Ikdyz se ukazatel v roce 2005 sniZil, pfesto je vynosnost uspokojujici, protoze vynosnost

statnich cennych papirt je od 2 do 5 %.

Rentabilita trieb
Rentabilita trzeb ptfedstavuje miru zisku piipadajici na jednu korunu trZzeb. Hodnota
ukazatele vypovidd o tom, jak dokdZe podnik kontrolovat své ndklady. Pocita se jako

podil zisku po zdanéni a trzeb.

7396 219

r.2003= ——~~7 _73¢
101 007 844
12004 = 210639 _S5q
121983937
9327481
110966599

Graf 9. Rentabilita trieb
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Z vypoctu vidime, Ze rentabilita trZzeb ma rostouci tendenci. Nejvétsi ndrtst byl v roce
2005, kdy rentabilita trZzeb vzrostla skoro o celé jedno % oproti roku 2004. Vidime také,
Ze toto zvySeni neni dano zvySenim zisku, ktery je oproti roku 2004 vyssi pouze o
176.842,- K¢, ale snizenim polozky trzeb. Znamena to tedy, Ze firma v roce 2005 dosédhla
vysS§iho zisku na podkladé niZSich trzeb, neZz v roce 2004. Firma se totiZ podafilo v roce
2005 snizit provozni ndklady, a to oproti roku 2004 o 222.372,- K¢, ale zdroven zvysit

zisk.

Rentabilita ndkladi
Rentabilita ndkladii udav4, jaka cast zisku (nebo ztraty) ptipadd na 1 korunu naklada.

Pocita se jako podil zisku po zdanéni a celkovych nakladi.

7396219 oo

r. 2003 = =17,
94 665 730

r2004= 120639 _gqq
102 605 822

r. 2005 = m = 9’1 %
102157 182

Graf 10. Rentabilita ndkladu
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zjistila, Ze se ve sledovaném obdobi zvySovalo % zisku, které ptipadd na jednu korunu
nakladt. Nejvétsi rozdil byl v roce 2004, kdy se % rentability ndklada zvedlo o 1,1 %.

V roce 2005 nebyl nartist tak vysoky, ale trend rtistu ztstal.
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10.2 Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost znamend, Ze podnik vyuZzivd k financovani cizi zdroje, tzn. dluh. Zakladnim

ukazatelem je pomeér cizich zdrojl k celkovym aktiviim.

12003 = 2281324 _ 101,
61146 450

12004 = 2207976 _ 140,
66 908 883

12005 = 21344841 _ o0 4%
72 672 734

Z vypoctu vyplyva, Ze zadluZenost rok od roku klesd. Vyrazny je zejména pokles v roce
2005 oproti roku 2003 o 8,7 %. Firma se tedy snazi k financovani svych potfeb vyuZivat

zdroje vlastni a to pfedevsim vytvofeny zisk.

Dal§im ukazatelem je tzv. koeficient samofinancovani, kdy se pocitd pomér vlastnitho

kapitall a celkovych aktiv:

r.2003 = 214040 _ 164,
61146 450

r. 2004 = M =643 %
66 908 883

r.2005 = 2518208 _ 5464
72672734

Timto vypoctem jsem zjistila vjaké vySi jsou aktiva podniku financovdna penézi
akciondii. Tyto dva ukazatele dohromady tvoii 100 %. Je tézké urcit, zda vypocitana
hodnota je optimalni nebo neni. Myslim ale, Ze mira zadluZenosti je pfimétend. DileZita
je schopnost spléacet ptislusné dluhy. Abychom zjistili zda je firma schopnd splacet své
dluhy, spoc¢itime ukazatel drokového kryti, resp. ziskové thrady urokt, ktery porovnava

provozni zisk podniku s celkovym ro¢nim trokovym zatiZzenim.

£ 2003 = L0227y

738 808
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r. 2004 = 12629213 =27
463518

r. 2005 = 12090 _ 5
421943

Timto vypoctem jsem zjistila, kolikrdt celkovy efekt reprodukce ptevySuje urokové
platby. Z vypoctu vyplyvd, Ze se rok od roku zvySuje, coZ je pozitivni. Je to dano

predevsim snizenim polozky bankovni dvéry, kterd tvoii velkou ¢ast cizich zdroju.

10.3 Ukazatelé likvidity

Ukazatele likvidity informuji o schopnosti podniku spldcet v€as své kratkodobé zdvazky.
K hodnoceni pouzivame tfi stupné likvidity, které se od sebe 1iSi hodnotou citatele. Pti
vypoctu postupné eliminuji vliv zdsob a pohledavek.

Bézna likvidita:

25048 038 _97

r. 2003 = =2,
9 298 255

r. 2004 = 26482271 =25
10 574 357

£ 2005 = 2220018 g

12591880

Timto ukazatelem jsem zjistila, kolikrdt pokryji obéznd aktiva kratkodobé dluhy.
V piipadé analyzované firmy, pokryji zhruba 3x. Cim vys3i je tento ukazatel, tim je v&tsi

pravdépodobnost, Ze si firma zachovd dobré platebni schopnosti.
Pohotovad likvidita:

25048 038 —2859 545
9 298 255

r. 2003 = 2.4

26482 271-3124190
10574 357

r. 2004 = 2,2
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36265918 -3043474
12 591880

r. 2005 = 2,6

V piipad¢ vypoctu pohotové likvidity jsem upravila obéznd aktiva o zdsoby. Zasoby
nemusi byt vzdy dobfe prodejné, zdlezi na Cinnosti podnikani. V piipad¢ firmy Mader a

synové, si myslim, Ze problém s prodejem zasob by nebyl néjak zvlast’ obtizny.

Okamitd likvidita:

r. 2003 = 222676 _
9 298 255

s 20042 5007892
10 574 357

£ 2005 = S OTA88
12591880

Okamzitd likvidita poméfuje penéZni prostfedky se splatnymi dluhy. V roce 2005 byla
okam?zita likvidita nejvyssi, dokonce je hodnota vétSi nez 1. V praxi to znamena, Ze pokud
by firma musela okamzité¢ zaplatit vSechny své kratkodobé dluhy, jesté¢ by ji zistaly

finan¢ni prostfedky na dalsi ¢innost s tim, Ze by se nemuseli zbavovat zasob ¢i majetku.

Tabulka 8. Ukazatele likvidity

Ukazatel 2003 2004 2003
Bézna

likvidita 2,70 2,50 2,90
Pohotova

likvidita 240 2,20 2,60
Okamzita

likvidita 0,40 0,50 1,10

Zdroj: vlastni
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Graf 11. Ukazatele likvidity
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10.4 Ukazatele aktivity

Ukazatelé aktivity zachycuji vazanost kapitdlu v jednotlivych formach aktiv.

Rychlost obratu zasob = Trzby/Zasoby

2003 = LTS _ 555
2859 545

r. 2004 = 2108397 _ 59
3124190

r. 2005 = 11020099 _ 55
3043474

Doba obratu zasob = 365/obratovost zasob

r. 2003 = ;ﬁ =103

b

r. 2004 = 365 =94
39

r. 2005 = §£=10

Doba obratu zasob je v priméru 10 dni. Myslim, Ze tato doba neni pfili§ vysokd, takze
spolecnost nemusi vynaklddat zbyte¢né ndklady spojené se skladovanim. Z povahy
podnikani vyplyva, Ze firma urcité zasoby mit musi a to hlavné z divodu delSich cekacich

Ihtit na zasoby a také pro neocekdvany narast vyroby.
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Rychlost obratu pohledavek = Trzby/Pohledavky

2003 = LA T84 _ g5
18908 817

9

121983937 _

r. 2004 = =
18350189

110 966 599 _sg

r. 2005 = =D,
19 024 956

Doba obratu pohleddavek = 365/obratovost pohledavek

r. 2003 = 365 =689

9

r. 2004 = 365 =553

2

r. 2005 = 365 _ 62,9
5,8

b

Doba obratu pohleddvek je v priméru 60dni. BliZs$i rozbor tohoto ukazatele naleznete

v kap.7.

10.5 Altmaniiv model
Z=0,717X; + 0,847X, + 3,107X5 + 0,420X4 + 0,998X5

r. 2003
15908 531 29893928 10 747 189 37 840 147
17— 4 0,847 2 43107 —————— + 0,420 00— ¢
61146 450 61146 450 61146 450 11213611
00g 101007844
61146 450
Z=42
r. 2004
15907 914 33290147 12804 538 42990 787
17— 4 0,847 " 43107 + 0,420 4
66 908 883 66 908 883 66 908 883 12146 594
40998 121983937 _

66 908 883
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Z=45

r. 2005

23674 038 41440 787 N

0,717 —————+ 0,847
72 672734 72 672734

110966 599

+ 0,998 =
72 672734

b

Z=43

Graf 12. Altmanitv model
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Vysledkem Altmanova modelu je, zda je firma v dobré financni situaci. Vypoctené

hodnoty jsou vSechny vétsi nez 2,99, coz znamend, Ze firma je prosperujici a financné

zdrava. Neni teda nutné dé€lat kroky k jejimu ozdraveni.
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ZAVER

Cilem mé bakalaiské prace bylo analyzovat ukazatele rentability, aktivity, likvidity a
zadluZenosti. Prostfednictvim vertikdlni analyzy zhodnotit celkovou situaci spole¢nosti.
Z-skére mélo poslouzit k vyhodnoceni finan¢niho zdravi podniku.

Analytickou ¢ast své prace jsem podloZzila teoretickou Casti, cerpanou z odbornych knih a
materiala.

Postupné provadénou analyzou jsem dospéla k nésledujicim zdvérim a z nich vyvozuji
riznd doporuceni pro spolecnost.

Vypoctem Z-skore jsem dospéla k ndzoru, zZe spolecnost je financné zdrava a v dalSich
letech se neocekdvaji Zddné zavratné vykyvy. Presto doporucuji tento ukazatel pravidelné
kazdy tucetni rok kontrolovat a v pfipad€, Ze by nastaly zmény, zjistit jejich pficiny.
Myslim, Ze tato metoda je velmi jednoducha a jasna.

Nejvétsi polozkou obéZnych aktiv jsou pohledavky, které tvoii az 75 %. Vypocty jsem
dospéla k tomu, Ze tato poloZka obéZnych aktiv neni na takové drovni jak by bylo vhodné.
Doba obratu (splatnosti) pohleddvek je 60 dnti. MiZu sice fici, Ze se polozka pohleddvek
vzhledem k obéznym aktivim kaZzdym rokem sniZuje, ale ne doba splatnosti. Na
pohledavky po dob¢ splatnosti jsou tvofeny opravné polozky a jsou také soudné
vymahany. Navrhovala bych vice se zaméfit na dluZzniky, motivovat je k v€asnému
placeni napf. moZnosti skonta z ceny zboZi zaplacené do doby splatnosti. Déle také
k jejich v€asnému upomindni a tim davani najevo, Ze ma spoleCnost dobry piehled o
vSech svych odbératelich.

S polozkou pohledavek také souvisi zdvazky. Doba splatnosti pohleddvek je podstatné
vyS$$i nez doba splatnosti zdvazkl. Spolecnost si bere na thradu svych zavazkd dveéry.
Tim se zvySuje zadluZenost spolecnosti a nartstaji pak ndklady z droku. Je tedy dulezité
vyfesit otdzku splaceni pohleddvek. Musime si ale uvédomit, Ze trend nartstu dob obrati
zévazki a pohleddvek je typicky v celé Ceské ekonomice. Podle mého ndzoru by se m¢l
tento ukazatel obratu pohleddvek a zdvazku déle sledovat. Vhodné by bylo sjednat si delsi
doby splatnosti se svymi dodavateli. Obchodni tvér je totiZ nejlevngjsi cizi zdroj.

Pfi vypoctu rentability jsem zjistila, Ze nejlépe na tom spolecnost byla v roce 2004.
Celkové bych tento rok hodnotila jako pro spolecnost nejvydarenéjsi a to ve vSech
smérech. V roce 2005 nastalo malé zlepSeni, ale ne u vSech ukazateli. Nckteré se

dokonce zhorSily. Pfi vypoctu rentability trzeb jsem zjistila, Ze si firma vede dobfe.
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Nejvetsi ndriist byl v roce 2005, kdy se spole¢nosti dokonce podaftilo na podkladé nizSich
trZeb dosdhnou vyssiho zisku. Coz je ddno sniZenim provoznich nédkladii.

Mezi dalsi dobré vysledky patii zadluzenost. Vypoctem jsem zjistila, Ze zadluZenost
kazdym rokem klesd, coZz je pozitivni stav.

Do ukazatelll s pozitivhim vyvojem muzu zaradit i ukazatele likvidity, protoZe b&znd i
pohotova likvidita maji nartistajici trend a jejich hodnota je uspokojivd. OkamZzitd
likvidita mé také zvySujici se trend a vroce 2005 dokonce piesdhla hodnotu 1, coz
znamend, Ze i kdyby byla spolecnost nucena uhradit vSechny své zdvazky, jesté¢ by ji
zbyly finan¢ni prostfedky na dalSi provoz.

Pfi analyzovani trzeb a ndkladl na prodané zboZi jsem taky dospéla k pozitivnimu zavéru.
Spolecnost by si méla do budoucna udrzet snahu zvySovat provozni hospodarsky
vysledek.

V samotném zavéru mohu fici, Ze si spolecnost vede dobife. Vykyvy na které jsem
poukazovala je tieba neustédle pozorovat a zjist'ovat jejich dalsi vyvoj.

Véiim, Ze mé bakalaiska prace alespon trochu pfispeje k prehlednosti nékterych tdaji ve

spolecnosti a realizace doporuceni k vyssi rentabilité.
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RESUME

The company was established in 1965. In 1994 company was privatized and holder were
Penam Itd. and family of Mader. Now, company’s name is Mader and sons Itd.

The company is a bigger sized firm which employs 160 people. The organizational
structure is divided into: general manager, financial manager, technical manager,
productive manager, technical department, economic department, productive department
and sales department. Company has 7 own shops.

The company is productive company and produce bread and cakes. Company supply
goods to all Moravia.

The thesis is divided into four main parts — introduction, theoretical part, analytical part
and conclusion.

The main aim of the thesis is to provide diagnosis of financial situation of the company
mentioned bellow, to identificate the main problems and to propose several suggestions
for its possible improvement.

The information about financial analysis from various literature have been summarized in
theoretical head. There are informations about asset and liability statement, profit and loss
account, expenses, account informations, indicator of the financial analysis — Z-score and
extensive indicators.

The analytical part of my thesis is the most important one. Debt, profitability, liquidity
and activity by means of ratios indicators have been stated. The financial health of the
company have been founded by means of the Z-score.

The last part of my thesis contains evaluation of the results of the diagnosis together with
some suggestions and recommendations.

The company was analysed for the period of time 2003 — 2005. All my calculations were
good and company have financial stability. Every year company had the profit. The profit
was the highest in 2005.

The receivables were very high. The customers have not paid for goods in the terms of the
payment. The company can motivate customers to buy more quantity of goods. The
company can provide rebates. If the customer does not want to pay for goods in the
payment date it is better contact a lawyer and prosecute this customer.

The future developments depends on the market situation because in this branch there are

lots of competitors.
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Rozvaha
2003 2004 2005
Aktiva celkem 61 146 450,00| 66 908 883,00 72 672 734,00

Dlouhodoby

nehmotny majetek 181 897,00 168 445,00 105 493,00
Software 181 897,00 168 445,00 105 493,00
Jiny dlouhodoby

nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny

majetek 35495 611,00 39 772 229,00 35 828 537,00
Pozemky 1 735 060,00 1 735 060,00 1 735 060,00
Stavby 19 662 739,00 25 681 550,00 25 006 352,00
Samostatné movité

véci a soubory

movitych véci 13 860 781,00 12 327 967,00 9059 472,00
Nedokonceny

dlouhodoby hmotny

majetek 23 653,00 27 652,00 27 653,00
Poskytnuté zalohy na

dlouhodoby hmotny

majetek 213 378,00 0,00 0,00
Dlouhodoby finanéni

majetek 0,00 0,00 0,00
Ostatni dlouhodobé

cenné papiry a podily 0,00 0,00 0,00
(Obendaktiva | 2504803800 26482271,00] 36265918.00
Z4asoby 2 859 546,00 3124 190,00 3043 474,00
Material 2 580 123,00 2 869 578,00 2772761,00
Vyrobky 95 450,00 29 813,00 33 473,00
Zbo7zi 103 973,00 184 799,00 197 240,00
Poskytnuté zélohy na

zasoby 80 000,00 40 000,00 40 000,00
Dlouhodobé

pohledavky 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé

pohledavky 18 908 816,00 18 350 189,00 19 024 956,00
Pohledavky z

obchodniho styku 16 610 805,00 17 149 650,00 18 045 025,00
Stat-danové

pohledavky 1153 761,00 406 788,00 80 929,00
Ostatni poskytnuté

zélohy 1 129 228,00 774 240,00 866 002,00
Dohadné ¢ty aktivni 15 022,00 19 511,00 33 000,00
Kratkodoby finan¢ni

majetek 3279 676,00 5007 892,00 14 197 488,00
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Penize 325 097,00 392 005,00 522 275,00
Utty v bankdch 2954 579,00 4615 887,00 13 675 213,00
Naklady pftiStich

obdobi 420 903,00 485 938,00 472 786,00
Pasiva celkem 61 146 450,00 66 908 883,00 72 672 734,00

Zakladni kapital 500 000,00 500 000,00 500 000,00
Zakonny rezervni

fond 50 000,00 50 000,00 50 000,00
Vysledek hospodateni

minluych let 29 893 928,00 33290 147,00 41 440 787,00
Hospodaisky vysledek

béZzného obdobi 7 396 219,00 9 150 639,00 9327 481,00

Vydaje pftiStich
obdobi

24 979,00

Rezervy 1 661 713,00 1 329 382,00 747 382,00
Dlouhodobé zavazky 1 915 356,00 1572 237,00 1250 579,00
OdloZeny danovy

zévazek 1 915 356,00 1572 237,00 1250 579,00
Kritkodobé zavazky 9 298 255,00 10 574 357,00 12 591 880,00
Zavazky z

obchodniho styku 6 069 593,00 7 133 086,00 8 357 149,00
Zavazky k

zaméstnanclim 1 634 108,00 1772 326,00 1 983 872,00
Zavazky ze socidlniho

zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 812 905,00 956 677,00 1 096 722,00
Stat-daniové zdvazky a

dotace 288 489,00 231 167,00 432 124,00
Dohadné tucty pasivni 482 394,00 476 057,00 694 261,00
Jiné zdvazky 10 766,00 5 044,00 27 752,00
Bakovni uvéry a

vypomoci 10 406 000,00 10 432 000,00 6 755 000,00
Bankovni tvéry

dlouhodobé 2 406 000,00 0,00 6 755 000,00
Kritkodobé bankovni

uvery 8 000 000,00 10 432 000,00 0,00

10 121,00

9 625,00
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Ucet zisku a ztrat

2003 2004 2005
Z;f)‘;f za prodej 10 086 633,00 15 478 966,00 20513 178,00
Ndklady vynaloZené | ¢55977500|  13093773,00] 17 540 155,00
na prodané zboZzi

Obchodni marze 1526 908,00 2385 193,00 2 973 023,00
Vykony 99 480 936,00| 108 890 164,00| 107 993 576,00
Trzby za prodej

vlastnich vyrobkiia | 95349 665,00 100 665 286,00 96 888 495,00
sluzeb

Zmena stavu zasob 44 510,00 -67 682,00 3.936,00
vlastni ¢innosti

Aktivace 4086 761,00 8 292 561,00 11 101 146,00
Vykonovi spotfeba 50 801 159,00 54 848 469,00 53 737 402,00
Sporfeba materidlua | 1) 30659 00| 45116 894.00| 43 794 053,00
energie

Sluzby 8 364 530,00 9 731 575,00 9 943 349,00
Piidané hodnota 50 206 685,00 56 426 888,00 57 229 198,00
Osobnf nklady 35 045 133,00 37 427 326,00 38 717 027,00
Mzdové niklady 25 092 739,00 26 893 672,00 27 862 355,00
Odmény ¢lentm 282 000,00 264 332,00 0,00
organii spole¢nosti

Néklady na socidlni

zabezpedent a 8 493 724.00 9 067 150,00 9 607 200,00
zdravotni pojisténi

Socidlni naklady 1176 670,00 1202 172,00 1247 472,00
Dané a poplatky 267 879,00 270 104,00 251 247,00
Odpisy

SHOTLE1SS 5295 574,00 5362 023,00 5530 727,00
nehmotného a

hmotného majetku

Trzby z prodeje

dlouhodobého 195 897,00 56 187,00 184 853,00
majetku a materidlu

Trzby z prodeje

dlouhodobého 132 377,00 0,00 100 000,00
majetku a materidlu

Trzby z prodeje 63 520,00 56 187,00 84 853,00
materialu

Zustatkova cena

prodaného

obedongho 188 461,00 37 653,00 95 442,00

majetku a materidlu
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Zustatkova cena

prodaného

B otaho 133 836,00 0,00 60 492,00
majetu

Prodany materidl 54 626,00 37 653,00 34 950,00
Zmeéna stavu rezerv

a opravnych polozek

v provoz. obl. a 2765233,00]  -1410800,00(  -1365 609,00
kompl. nékl. pfistich

obdobi

Ostatni provozni 436 686,00 49 834,00 8 991,00
Vynosy

Ostatni provozni 1722 177,00 2217 392,00 1 563 559,00
naklady

Provozni

hospodatsky 11085277,00|  12629213,00| 12 630 649,00
vysledek

Vynosobé tiroky 192 377,00 140 412,00 165 349,00
Nikladové tiroky 738 808,00 463 518,00 421 943,00
Ostatni financni 39 877,00 27 555,00 23 952,00
Vynosy

Ostatni financni 196 998,00 188 086,00 179 623,00
naklady

Financni vysledek 703 551,00 -483 638,00 -412 264,00
hospodareni

Dan z prijmu za 3104943,00(  3141941,00] 2989 822,00
béZnou ¢innost

Dait z pifjmu splatd | 2 895 750,00 3 485 060,00 3311 480,00
Dan z prfjmu 209 193,00 -343119,00|  -3216 658,00
odloZena

Vysledek

hospodatent za 7 276 782,00 9003 635,00 9228 563,00
béZnou ¢innost

Mimotadné vynosy 189 267,00 207 117,00 134 918,00
Mimof4dné naklady 16 180,00 11 671,00 1 159,00
Dafizptfjmuz 53 650,00 48 440,00 34 840,00
mimoradné ¢innosti

Dan z pifjmu splatna 53 650,00 48 440,00 34 840,00
Dan z prjmu 0,00 0,00 0,00
odloZena

Mimotadny

vysledek 119 437,00 147 005,00 98 918,00
hospodateni

Vysledek

hospodatent za 7396 219,00 9 150 639,00 9327 481,00

ucetni obdobi




