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ABSTRAKT

Ma bakalaiska prace se zabyva financni analyzou podniku SPD Kroméfiz, a. s. Finan¢ni
analyza vyhodnocuje finan¢ni hospodaieni této firmy v letech 2006 — 2009. Bakalatska
prace se déli do dvou hlavnich ¢asti. V prvni teoretické ¢asti je uveden predmét a ucel fi-
nan¢ni analyzy a metody finan¢ni analyzy. V druhé praktické Casti predstavuji spolecnost
SPD Krométiz, a. s. a analyzuji finan¢ni situaci podniku. Na zavér praktické ¢asti je shrnuti

a navrzena doporuceni, vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukaza-

tele, souhrnné ukazatele, aktivita, likvidita, rentabilita, zadluzenost,

ABSTRACT

My bachelor work is dealing with financial analysis of company SPD Krométiz, a s. Finan-
cial analysis assesses the financial management of the company in 2006 — 2009. Bachelor
work is dividend in two main parts. First theoretical part is talking about subjekt and object
of financial analysis and methods od financial analysis. In sekond practical part | introdu-
cing company SPD Krom¢fiz, a. s. and analyzing financial situation of company. In the
conclusion of the practical part is summary and reference to make Berger financial situati-

on in company.

Keywords: financial analysis, absolute indicators, differential indicators, ratio indicators,

comprehensive indicators, activity, liquidity, profitability, indebtedness.
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UvVOD

Pro svou bakalafskou praci jsem si zvolila téma finan¢ni analyza, v ramci které budu posu-
zovat finan¢ni hospodaieni podniku SPD Krom¢étiz, a. s. Finan¢ni analyza umoznuje ma-
nazerim, podnikatelim, vlastnikiim a investorim zakladni orientaci ve vykazovanych da-
tech firem, jejich interpretaci a kvalifikovani faktorti ovliviiujici vysledky hospodateni fir-
my. Finan¢ni analyza ma vyjadfit ¢innost podniku z pohledu financi v riznych oblastech,
ma ukazat na silnéd a slabé mista v hospodateni firmy, poméhat korigovat kratkodobé pla-
novani a byt zdkladem pro spravnou strategii firmy do budoucnosti. Hlavnim ptedpokla-

dem je vSak umét spravné vyhodnotit jednotlivé ukazatele a vyvodit z nich realné cile.
Bakalatska prace se sklada ze dvou ¢asti, a to teoretické a prakticke.

Zacatkem teoretické ¢asti objasiiuji, co to vlastné finan¢ni analyza je a jaka je jeji historie.
Jaké zdroje jsou zapotiebi a komu vSemu slouzi. V neposledni fad¢ se zaméfuji na jednot-

livé metody financni analyzy a na jejich charakteristiku.

V praktické Casti je stru¢né piedstaveni podniku SPD Kroméiiz, a. s., kde popisuji obecny
profil této spole¢nosti, jeji predmét podnikani, hlavni odbératele, vyvoj poctu zaméstnancii
a charakteristiku odvétvi OKEC 31, do kterého podnik patii. Poté nasleduje samotné zpra-
covani finan¢ni analyzy, kterou jsem rozdé¢lila do ¢tyi hlavnich oblasti. Prvni oblasti jsou
absolutni ukazatele, druhou rozdilové ukazatele, do tfeti oblasti patii pomérové ukazatele.

Na zavér nasleduji souhrnné ukazatele.

Posledni cast prace je vénovana hodnoceni celkové finan¢ni situace spolecnosti SPD Kro-
métiz, a. s. na zédkladé¢ vypoctenych udajii s navrhem moznych opatieni a feSeni, ktera by
vedla ke zlepseni hodnot jednotlivych ukazatelti.

Cela ma prace ma vést k priblizeni problematiky finan¢ni analyzy a jeji uplatnéni v praxi.
Finanéni analyza je néstrojem na zhodnoceni minulé a soucasné situace, za ucelem navrze-

ni moZnych opatfeni a systému finan¢niho fizeni do budoucna.
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1 FINANCNI ANALYZA

»Finan¢ni analyza podniku je pojiméana jako metoda hodnoceni finan¢niho hospodateni
podniku, pfi které se ziskana data tfidi, agreguji, poméfuji mezi sebou navzajem, kvantifi-
kuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzélni souvislosti mezi daty a ur€uje se jejich vyvoj.
Tim se zvySuje vypovidajici schopnost zpracovavanych dat, zvySuje se jejich informacni

hodnota.* [11]

Finanéni analyza je zamétena na identifikaci problému, silnych a slabych stranek ptede-
v§im hodnotovych procest podniku. Informace, které jsou ziskané pomoci finan¢ni analy-
zy, umoznuji dospét k uréitym zavérim o celkovém hospodateni a finanéni situaci podniku

a predstavuji podklady pro rozhodovani jeho managementu. [5]

Finan¢ni analyza patii k pomé&rmé propracovanym soucastem financéniho fizeni a piedpo-
klada se jeji uziti pro ziskové orientované firmy soukromého trzniho sektoru. Jednotnost
pohledu na rGzné typy firem je podtrzena jejich chapanim jako systému. Finan¢ni analyza

je zvlastni druh analyzy, ktery ma své specifické cile. [5]

1.1 Historie vzniku financ¢ni analyzy

Pokud budeme hledat historické kofeny finan¢ni analyzy, dojdeme K poznani, Ze finan¢ni
analyza je tak stara, jak jsou staré samotné penize. Je pochopitelné, Ze jeji metody a techni-
ky byly poplatné dobé, ve které fungovaly. Nemizeme srovnavat rozbory stfedovékych
obchodnikti provadéné bez jakychkoli technickych pomucek s analyzami sestavovanymi za
pomoci vykonnych pocitacli. Postupem €asu dochazi ke zméné struktur a Grovné provade-
nych finan¢nich analyz; jejich principy a divody sestavovani vSak zGstavaly stale stejné

nebo velmi podobné.

Kolébkou modernich metod finan¢ni analyzy jsou Spojené staty, kde bylo k tomuto tématu
napsano nejvice teoretickych praci a kde dosla nejdal 1 praktické aplikace jednotlivych me-
tod. Ve Spojenych statech byly také na zakladé informaci z ucetnich vykazu sestaveny od-
veétvové prehledy, které slouzi jako métitko pro porovnani jednotlivych podnikd. Dalo by
se fici, Ze vétSina dostupnych publikaci na naSem trhu — pokud se nejedna piimo o pieklady
prislusnych praci — je vyrazné ovlivnéna ndzory prezentovanymi autory z anglosaské oblas-

ti.
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Z angliCtiny pochazi i samotny pojem ,,finan¢ni analyza“ (angl. Financial Analysis), zatim-
co Vv kontinentalni Evropé€ se spiSe setkdme s pojmem ,,bilan¢ni analyza* (ném. Bilanzana-
lyse), nebo dokonce ,,bilanéni kritika* (ném. Bilanzkritik). I v ¢eské odborné literatuie byl
zpocatku pouzivan termin piejaty z némciny (napft. prace prof. dr. Pazourka ,,Bilance akci-
ovych spole¢nosti z roku 1906). V dobé prvni republiky nékteré hospodaiské Casopisy
zvefejiiovaly bilan¢ni analyzy Gcetnich zavérek firem. Po druhé svétové valce a zejména po
roce 1989 byl tento pojem vytlacen angloamerickou finan¢ni analyzou. I kdyz si pod po-
jmem finan¢ni analyza lze pfedstavit rozbor jakékoli ekonomické Cinnosti, ve které hraji
rozhodujici roli penize a Cas, vymezilo se postupem casu chapani finan¢ni analyzy
ve smyslu rozboru finan¢ni situace podniku, poptipadé celého odvétvi nebo i celého statu.
Pfi tomto rozboru se vyuzivaji ucetni a statistické informace ze vzdalengjsi nebo bezpro-
sttedni minulosti, na druhé strané se pracuje i se soucasnymi tendencemi a v n¢kterych pii-
padech i s predikcemi. Finanéni analyza interpretuje finanéni informace pii posouzeni vy-
konnosti a perspektivy firmy, mj. i ve srovnani s jinymi firmami a s odvétvovym prumé-

rem.

Finan¢ni analyza ptvodné vychdzi ze zobrazovani rozdild v Gcetnich ukazatelich
Vv absolutnich, zejména penéznich hodnotach. Jako dalsi vyvojovy krok bylo zavedeno
zkoumani ucetnich vykazti jako informaci pro hodnoceni uvéruschopnosti podniku.
V letech svétové hospodarské krize ve 30. letech vstoupily do popiedi otazky likvidity a

pieziti podniku. Konecné se obratila pozornost také na rentabilitu a hospodarnost. [6]

1.2 Ukel finanéni analyzy

»Finanéni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoZe plisobi jako zpétna in-
formace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v ¢em se mu jeho predpoklady
podafilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit nebo kterou necekal. Bylo
by omylem domnivat se, ze to, co uz probéhlo, nelze nijak ovlivnit a je tedy zbytecné za-
byvat se propoCty ukazatelli z minulych obdobi. Vysledky finan¢ni analyzy mohou totiz
poskytnout cenné informace nejen pro vlastni potiebu firmy, ale i pro uZivatele, ktefi

nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati hospodaisky, finanéné apod.* [7]

Finan¢ni analyza zahrnuje celou Skalu metod pfispivajicich k feSeni nejriznéjsich rozho-

dovacich uloh. Z hlediska zaméru ji ¢lenime na:
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- analyzu finan¢niho postaveni podniku, ktera globaln¢ posuzuje financni pozici
podniku. Data pro tuto analyzu jsou Cerpany z mnoha finan¢nich i nefinan¢nich
zdrojii; mezi finanénimi informacemi zaujimaji ptedni misto Gcetni vykazy financ-

niho Gcetnictvi véetné prilohy k nim.

- Analyzy spojené se specifickymi rozhodovacimi ulohami, které manazertiim napo-
mahaji pfi vybéru vhodného feseni. Rizeni kazdé oblasti je spojeno s mnozstvim
rozhodovacich uloh, které prekracuji ramec finan¢niho hlediska, napft. ¢innosti vy-
zadujici vklady prostiedkl (investice do dlouhodobého hmotného a nehmotného

majetku, nakup cennych papir pro dlouhodobé drzeni). [7]

1.3 Externi a interni finan¢ni analyza
Finanéni analyzu podniku ¢lenime do dvou oblasti:

- externi finanéni analyza, kterd vychazi z vefejné dostupnych finan¢nich, zejména
ucetnich informaci,

- interni finanéni analyza, kterd je synonymem pro rozbor hospodatfeni podniku;
analytik ma pfi tomto druhu analyzy k dispozici veskeré udaje z informacniho sys-
tému podniku, tj. kromé& informaci z finan¢niho ucetnictvi 1 udaje z ucCetnictvi ma-
nazerského nebo vnitropodnikového (nédkladového), z podnikovych kalkulaci, pla-

nu, statistiky apod.

RozliSeni téchto dvou Urovni finanéni analyzy je klicové pro pochopenti cill, které se maji

pomoci analyzy dosdhnout.

Obecnym cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi firmy, identifikovat slabé stran-
ky, které by mohly firmé v budoucnu piisobit mensi ¢1 vétsi problémy, a naopak stanovit

jeji silné stranky, o které by mohla v budoucnu opirat svou ¢innost.

Postup, kterym lze tohoto cile dosahnout, 1ze charakterizovat jako:
a) zobrazeni uplynulého vyvoje finanéni situace a finan¢niho hospodareni podniku,
b) urceni pticin jejich zlepSeni nebo zhorSeni,

c) volba nejvhodnéjsich sméra dalsiho vyvoje ¢innosti a usmériovani finan¢niho hos-

podareni a finan¢ni situace podniku.
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Ne ve vsech ptipadech lze vSak dosahnout naplnéni vSech vyse uvedenych cilii. Rozhoduji-

ci je, kdo analyzu provadi a proc ji provadi.

Cinnost finanéniho analytika miizeme srovnat s postupem lékate vysetiujictho jemu ne-
znamého pacienta. Pokud Iékaf nemé k dispozici dfivéjsi zdravotni dokumentaci, musi
provést anamnézu — zjistit minulost pacienta, popt. jeho nejblizsich piibuznych. Stejné tak
analytik zkouma minuly vyvoj firmy na zéklad¢ dostupnych informaci, zejména

vvvvvv

Setfeni pacienta a stanoveni diagnozy. Analytik zkouma analogicky v tomto ptipadé nejak-
tudlnéjsi informace a snazi se identifikovat stav, ve kterém se firma nachdzi v soucasné
dobé. Kromé¢ toho se snazi i urcit pti¢iny, pro¢ doslo ke zlep$eni nebo zhorseni firemniho

finan¢niho zdravi.

Zde viak analogie mezi lékatem a finanénim analytikem konéi. Ukolem lékate je pochopi-
teln¢ pacienta 1é¢it a vylécit, neni-1i choroba nevylécitelnd. Ne kazdy finan¢ni analytik vSak
ma tuto moznost, nebo dokonce povinnost. Za finanéni fizeni firmy a za stav jejiho financ-
niho zdravi, ktery koneckonctli z trovné fizeni firmy vyplyva, zodpovida jeji management.
Pokud finan¢ni analyzu provadi sém management, je logické, ze se z jejich vysledkl pouci
a bude v budoucnu v fidici ¢innosti postupovat tak, aby neduhy firmy v pfislusnych oblas-
tech odstranil. Dal§im divodem miiZze byt napt. zjiSténi, zda si podnik mtize dovolit piijeti
uvéru na pldnovanou expanzi ve vyrobé¢ a prodeji, zejména z hlediska dodate¢nych finang¢-

nich néklada spojenych s ivérem.

Externi analytik nema ani takové ambice, ani takové kompetence: analyzou se zabyva napf.
proto, aby na jejim zakladé stanovil bonitu firmy pro potencialni investory — pak je jejim
vysledkem a soucasné zavérem investi¢ni doporuceni. Je-1i timto analytikem banka, bude

se zejména zajimat o to, zda je firma likvidni a solventni.

Je zapotiebi zdUraznit, Ze jak externi, tak interni analytik pouzivaji ve své ¢innosti v pod-

staté stejnych nastroju a technik. [6]

1.4 Finan¢ni zdravi podniku

Vychazime z ptedpokladu, Ze vSechny podniky se snazi jednak za vSech okolnosti piezit a
za druhé¢ docilovat co nejlepSich vysledkii hospodateni, tj. maximalizovat rozdil mezi svy-

mi vynosy a naklady.
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Dlouhodobym cilem je trvaly a co nejvétsi zisk akcionait popt. majitele. To znamena najit
své misto na trhu a vyuzit svych silnych stranek (napf. tradice s opravami leteckych pfistro-
ju) a zlepsit slabé stranky (napf. rezervy v jakosti). K tomu je tfeba vyuzivat moderni tech-

nologie, na které je potieba penize.

Pokud v podniku dochazi k nepfiznivému vyvoji penéznich tokt, mize byt ohrozen jeho
zivot — jeho samotnd existence. O financn€ zdravém podniku miizeme mluvit tehdy, kdyz

nema problémy se svou schopnosti v€as uhrazovat splatné zavazky.

Dulezitou podminkou finan¢niho zdravi je i perspektiva dlouhodobé likvidity, tzn. aby
schopnost uhrazovat splatné zavazky byla zachovana i v budoucnu. Dlouhodobou likviditu
vyznamné ovliviiuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji v celkové finan¢ni struktuie
podniku. Mens$i podil cizich zdroji znamenéd mensi zatizeni fixnimi platbami a signalizuje
mensi zranitelnost podniku pii vykyvech vysledkd hospodafeni smérem dolii. Tim je tako-

v

vy podnik 1 jistéj$i investici pro véftitele.

Dlouhodoba likvidita je vSak pouze jednou z podminek finanéniho zdravi. Aby podniku
nékdo svéfil svlyj kapital, musi mit jistotu, Ze tento podnik dokaZze jeho kapital svou €innos-
ti zhodnotit, jinymi slovy, dokéze vytvaret svym podnikanim dostate¢ny piebytek vynost
nad naklady — zisk. Cim v&tsi je vynosnost (rentabilita) kapitalu vlozeného do podnikani,

tim pevnéjsi je finanéni zdravi podniku.
Finan¢ni zdravi je ovliviiovano:
- likviditou podniku,
- rentabilitou podniku, a to v daném stupni naléhavosti.

Podniky, které se t&€$i pevnému zdravi, maji vétsi Sanci, Ze ziskaji bez problémi a za vy-
hodnych podminek externi zdroje financovani jak formou bankovnich avért, tak uspéSnym
prodejem podnikovych obligaci ¢i emisi novych akcii. Finanéné zdravy vsak je 1 takovy
podnik, ktery externi zdroje minimalizuje a je schopen svij efektivni rozvoj zajistit pouze

internimi zdroji financovani.

Pokud mé podnik rostouci problémy v penéznich tocich a zaroven klesé jeho vysledek hos-
podafeni, nelze jeho finan¢ni zdravi oznadit jinak nez jako chatrné, s tim, ze podnik muze s

velkou pravdépodobnosti skoncit v upadku.
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Dalsim pojmem pouzivanym ve finan¢ni analyze je finan¢ni tisefi. Ta nastava tehdy, pokud
ma podnik tak velké potize s likviditou, ze je nemize vyfesit bez vyraznych zmén v ¢in-

nosti podniku a ve zptisobu jeho financovani.

Mezi finan¢nim zdravim a finanéni tisni 1ze pochopiteln¢ vypozorovat i urcité prechodové
faze: bud’ je podnik ziskovy a pfitom ma problémy s likviditou (faze ristu podniku), coz je
zejména v Ceskych podnicich dost ¢astym jevem, nebo vykazuje ucetné ztratu, ale jeho

likvidita neni bezprostfedné ohrozena. [6]

1.5 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Udaje pro finan¢ni analyzu lze Cerpat z riznych informaénich zdroji, které délime na tfi

hlavni skupiny:

1. Zdroje finan¢nich informaci — ty Cerpaji zejména z uCetnich vykazii financniho a
vnitropodnikového ucetnictvi, informace finan¢nich analytiki a manazer podniku,
vyrocni zpravy. Kromé téchto vnitinich zdroji sem zahrnujeme i vngj$i finan¢ni in-
formace jako ro¢ni zpravy emitenti vetejné obchodovatelnych cennych papird, pro-

spekty cennych papird, burzovni zpravodajstvi apod.

2. Kvantifikované nefinan¢ni informace — jde o oficialni ekonomickou a podnikovou
statistiku, podnikové plany, cenové a nakladové kalkulace, dalsi podnikové eviden-
ce (produkce, poptavka a odbyt, zaméstnanost), rozbory budouciho vyvoje techniky

a technologie.

3. Nekvantifikované informace — zde fadime zpravy vedoucich pracovniki, auditord,

komentafe manaZzerti, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy.

V¢étSinu udajt pro potieby financni analyzy poskytuje finan¢ni tcetnictvi. Zékladni datovou
bazi tvori Gcetnictvi prostiednictvim zakladnich finanénich vykazu - poskytuje tedy data a
informace pro finan¢ni rozhodovani. Nékdy se jejich vzajemny vztah charakterizuje tezi, ze
ucetnictvi je jazykem finan¢niho fizeni. Finan¢ni G¢etni vykazy zachycuji pohyb podniko-
vych financi a majetku ve vSech jejich formach a ve vSech fazich podnikové ¢innosti, jsou

rozhodujici soucasti ucetni zaverky, kterd je tvotena ze tii ¢asti a to:
- rozvahy,

- vykazu ziskt a ztrat,
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- prilohy.

Utetni vykazy se podfizuji potiebam finanéniho fizeni a finanéni analyzy, Gi¢etni osnova
voli soustavu uctl tak, aby umoznovala sestavovat vykazy s potiebnou vypovidaci schop-
nosti o stavu likvidity a rentability a o dulezitych ptic¢innych souvislostech. Pro zpracovani
finan¢ni analyzy je n¢kdy nutné tyto vykazy urcitym zplsobem upravit. Problémem je, ze
analyza cerpa data z vice ¢i mén¢ vzdalené minulosti. Proto se klade diiraz na novelizace a
odhady vysledkii. Pokud se tyka napt. rozvahy, je zde problém, ze nereflektuje aktualni
hodnotu aktiv a pasiv. K urceni realistické hodnoty musi byt pouzit odhad, napf. o¢isténé
pohledavky z hlediska navratnosti, zasoby, jejichz hodnota by méla byt zaloZena na zakla-
d¢ jejich prodejnosti, stala aktiva na zakladé zivotnosti (readlné znehodnoceni, ne standardni

odpisy), apod.

»R0zvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku a
zdrojt jeho kryti k ur¢itému datu, vétSinou k poslednimu dni t€etniho obdobi, v pené¢znim
vyjadieni.*

Vykaz ziski a ztrat uvadi, které naklady a vynosy se podilely za jednotlivé ¢innosti na
tvorbé vysledku hospodaieni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze zobrazen jako jediny
udaj. SlouZzi k posuzovani schopnosti podniku zhodnocovat vloZeny kapital. Za patef tcet-
nictvi se povazuje rozvaha, presto z tcetnich vykazi publikovanych ve vyro¢ni zpravé je
vétsi vyznamnost prisuzovana vykazu ziskl a ztrat. Z ekonomickych ukazateli ma vysle-
dek hospodareni, resp. zisk nebo ztrata jednoznacnou prioritu. Zisk vykazovany v ro¢nich
vykazech podniku muize sice v hodnotovém vyjadieni komplexné zobrazit kvalitu prace
podniku za piislusné obdobi, neni vSak vzdy spolehlivym ukazatelem tspéchu podniku a

spolehlivou mirou urovné jeho fizeni.

Priloha k ucetnim vykaziim je nedilnou soucasti ucetni zavérky. Obsahuje informace, které
V rozvaze a vykazu ziskll a ztrat nenalezneme. Pfiloha pfispiva k objasnéni skute¢nosti,
které jsou vyznamné z hlediska externich uZivatelii Gi€etni zavérky, aby si mohli vytvorit
spravny usudek o finan¢ni situaci a vysledcich hospodateni podniku, provést srovnani
s minulosti a odhadnout moZzny budouci vyvoj. Obsah ani forma pfilohy nejsou striking

upraveny, ale jeji obsah je zdvazny a méla by obsahovat nasledujici udaje:

- obecné udaje — charakteristiku podniku, jeho pravni formu, organiza¢ni strukturu,

pocet zaméstnancii, kapitalové ucasti apod.
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informace o pouzivanych ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach a zplso-

bu ocenovani,

dopliujici tdaje k tcetnim vykaztim poskytujici pro finan¢ni analyzu zavazné udaje
tykajici se dlouhodobého majetku jehoz trzni ocenéni se mize vyrazné odliSovat od

jeho ocenéni v Gcetnictvi, informace o najimaném majetku, o rozd¢€leni zisku,
ptehled o penéznich tocich (cash flow) je vykaz, ktery podavé informaci o penéz-
nich tocich za uplynulé Gcetni obdobi, tj. o pfijmech, vydajich a zméné stavu pe-

néznich prostredka. [1]

1.6 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢ni situace podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha subjektt pii-

chazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Finanéni analyza je velmi dulezita

pro akcionare, véfitele a dalsi externi uzivatele, rovnéz tak i pro podnikové manazery.

Kazda z téchto skupin ma své specifické zdjmy, s nimiZ je spojen urcity typ ekonomickych

rozhodovacich uloh.

Vycet uzivateli finan¢ni analyzy a jejich zavérd je velmi rozsahly a rozmanity. VSichni

uzivatelé maji jedno spole¢né, potiebuji védét, aby mohli Fidit.

Podle toho, kdo provadi a potiebuje finan¢ni analyzu ji délime do dvou oblasti:

Externi finan¢ni analyza, ktera je kliCem k interpretaci zvetejiiovanych tcéetnich vy-
kazt. Podle externi analyzy posuzuji externi uzivatelé finan¢ni divéryhodnost pod-
niku. Vychazi ze zvefejiiovanych finan¢nich a ucetnich informaci a jinych vetejné
dostupnych zdroji. Zakladem finan¢ni analyzy je analyza Ucetnich vykazi, jak ji
provadé¢ji externi pfijemci a uZivatelé informaci obsaZenych v ucetni zavérce. Do-
sazena uroven finan¢niho zdravi slouzi pro okoli jako signdl, jaké ma podnik vy-

MV

hlidky na pokracujici trvani a na rozvoj v pfistich letech.

Interni financni analyza, ktera je provadéna podnikovymi utvary a také i prizvanymi
nebo povolanymi osobami jako napft. auditory, ratingovymi agenturami, ocenovate-
li, kterym jsou k dispozici vSechny pozadované interni informace, tidaje finan¢niho,
manazerského nebo vnitropodnikového ucetnictvi, z podnikovych kalkulaci, statis-
tiky, planu apod. Podnikovy management mé k dispozici mnohem podrobnéjsi

spektrum finan¢nich informaci.
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K externim uzivatelim fadime:

investory,
- banky a jiné véfitele,
- obchodni partnery (odbératele a dodavatele),
- stat a jeho organy,
- konkurenty.
K internim uzivateliim fadime:
- manazery,
- zameéstnance,

- odbory. [2]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Rozvoj statistickych, matematickych a ekonomickych véd umoznil, aby vznikla v ramci
finan¢ni analyzy celd fada metod hodnoceni financniho zdravi firmy, které je mozno
s ispéchem aplikovat. Z metodologického hlediska je tfeba si uvédomit, ze pfi realizaci
finan¢ni analyzy musime dbat na ptfimétenost volby metod analyzy. Volba metody musi byt

ucinéna s piihlédnutim na:

- Ukelnost — znamena to, Ze musi odpovidat pfedem zadanému cili. Finanéni analytik
pracuje vzdy na zakdzku a musi si tedy uvédomit, k jakému ucelu ma vysledna ana-
lyza slouzit. Na jednoduché otazky hledame odpovédi na jednoduchych prostied-
cich analyzy. Neznamena to vSak, ze budeme poskytovat dogmatické odpovédi. Je
potfeba mit na paméti, Ze ne pro kazdou firmu se hodi stejna soustava ukazateli
nebo jedna konkrétni metoda. Interpretace musi byt vzdy provedena citlive, ale

s dirazem na mozn4 rizika, kterd by z chybného pouziti analyzy plynuly.

- Nakladnost — protoze analyza potiebuje Cas a kvalifikovanou praci nese s sebou ce-
lou fadu nakladi, které by vSak mély byt pfiméfené navratnosti takto vynalozenych
naklad, hloubka a rozsah analyzy musi odpovidat ocekdvanému ohodnoceni rizik

spojenych s rozhodovanim.

- Spolehlivost — tu nelze zvysit rozsifenim mnozstvi srovnavanych podniku, ale kva-

v

litngj§im vyuzitim vSech dostupnych dat. Cim spolehlivé&jsi budou vstupni informa-

4

ce, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky z analyzy plynouci.

Kazda pouzitd metoda nejenze musi mit vzdy zpétnou vazbu na cil, ktery ma splnit, ale
zéroven by u kazdého analytika ¢i analytické spole¢nosti méla z profesiondlniho hlediska
fungovat minimalné sebekontrola toho, zda skute¢né pouzitd metoda nejlépe odpovida vy-

ty¢enému cili. [10]

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Zékladni vstupni data jsou pouze elementarnim pfedpokladem proto, aby bylo mozno zpra-
covat vlastni analyzu. Uéetni vykazy, které tvoii pfevaznou &ast vstupnich informaci, obsa-
huji udaje, které nazyvame absolutni ukazatele. Absolutni ukazatele davaji predstavu o
rozméru jednotlivych jevi; podle toho, zda vyjadiuji urCity stav nebo informuji o udajich

za urcCity casovy interval, hovofime o veli¢inach stavovych a tokovych. Obsah vykazu roz-
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vaha tvofii veli¢iny stavové, kde K ur¢itému datu je uvedena hodnota majetku a kapitalu.
Ucetni vykaz ziskli a ztrat i vykaz cash flow, uvadi veli¢iny tokové, tj. naptiklad kolik bylo

dosazeno trzeb za uplynulé obdobi.

Absolutni ukazatele tvoii zakladni vychodisko rozboru. Prvnim postupovym krokem kazdé
analyzy je zpracovani vertikalniho a horizontalniho rozboru absolutnich udajt. Jedna se o

matematicky velmi jednoduché propocty.

Jestlize se jedna o analyzu horizontalni, pak to znamena, ze v ¢ase jsou porovnavany jed-
notlivé polozky; zjistujeme, o kolik se absolutné zménila konkrétni polozka, tj. rozdil za-
kladniho a bézného obdobi, a déle, kolik tato zména Cini v procentech. Horizontalni analy-
za tedy informuje o zakladnich pohybech v jednotlivych polozkach ucetnich vykazli a o

intenzité tohoto pohybu.

Na horizontalni analyzu, ktera sleduje vyvoj jednotlivych polozek ucetnich vykazi v Case,

navazuje vertikalni analyza, neboli rozbor struktury vyjadiené v procentech.

Na rozdil od horizontalni analyzy se zabyva vertikalni analyza vzdy jen jednim obdobim,
ve kterém zkouma, jak se na urcité globalni veli¢in€ podilely veli¢iny dil¢i. Mize se jednat
naptiklad o vyjadieni struktury aktiv, které ptedstavuji 100%, a analytik zkouma, jak se na
celkové polozce podileji jednotlivé polozky. JestliZe je pak propoctena struktura u konkrét-
niho podniku za né€kolik po sob¢ jdoucich obdobi, je z ni patrné, k jakym pohyblim napfti-
klad dochdzi v nastaveni majetkové baze nebo kapitalové struktury. Tyto informace jsou
velmi dulezité, nebot’ je z nich patrné, co se vlastné v daném podniku odehrava, a lze po-
rovndnim se srovnatelnymi podniky usuzovat, do jaké miry se struktura blizi obvyklému

standardu nebo v ¢em se odlisuje. [3]

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

,Rozdilové ukazatele ziskadme jako rozdil dvou absolutnich ukazateli. Nékdy se oznacuji

jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich prostiedki.

Pojem ,,fond* se ve finan¢ni analyze pouziva v jiném smyslu, neZ jak se vymezuje v tcet-

nictvi, tj. jako zdroj kryti aktiv, ve finan¢ni analyze se fond chape jako:

a) agregace urcitych stavovych polozek vyjadiujicich aktiva nebo pasiva,
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b) rozdil mezi uréitymi polozkami aktiv na jedné strané a urcitymi polozkami pasiv na
stran¢ druhé. Takovy rozdil se obvykle oznacuje jako Cisty fond. Fondy finan¢nich

prostiedkii zde nejsou ucetnim terminem, ale pojmeme finan¢niho fizeni.
Mezi nejéastéji pouzivané fondy ve finanéni analyze se tadi:
- Cisty pracovni kapital,
- (Cisté pohotové prostiedky,
- (Cisté penézni pohledavkové finan¢ni fondy.

Cisty pracovni kapital CPK (net working capital) oznadovany také jako provozni nebo
provozovaci kapital je nejcastéji uzivanym rozdilovym ukazatelem. Vypocita se jako rozdil
mezi obéznymi aktivy (bez dlouhodobych pohledavek) a kratkodobymi zavazky, resp. dlu-
hy, nebot’ k samotnym kratkodobym zavazkim musime pfidat i bézné bankovni tvéry a

kratkodobé financni vypomoci.

Obsah kategorie pracovni kapital predstavuje obézna aktiva oc€isténd o ty zavazky podniku,
které se musi V nejblizsi dobé (do jednoho roku) uhradit. Také jej mtizeme charakterizovat
jako ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji (dlouhodobé zavazky,

dlouhodobé bankovni Gvéry a vlastni kapital podniku).
CPK = ob&Zn4 aktiva — kratkodoba pasiva (dluhy)

Cisté pohotové prostiredky CPP (penézni finanéni fond) se poéitaji jako rozdil mezi po-
hotovymi penéZnimi prostfedky a okamzité¢ splatnymi zavazky, pficemZ pohotovymi pe-
néznimi prostfedky se rozumi penize v hotovosti a na béznych uctech, nékdy miizeme za-
hrnout i jejich ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady, kratkodobé
cenné papiry, nebot’ v podminkach fungujiciho kapitdlového trhu jsou rychle preménitelné
na penize. Vyhodou ukazatele tohoto typu je jeho nizké souvislost s podnikovymi oceno-
vacimi technikami. Miize vSak byt nevédomky ¢i zdmérmné ovlivnén Casovym posunem
te¢nénim plateb. Publikované ucetni zadverky neposkytuji pro externi analytiky vstupni ada-

je pro vypocet tohoto ukazatele.
CPP = pohotové penéZni prostiedKy — okamzité splatné zavazky

Cisty penézni majetek CPM (pen&zné pohledavkovy finanéni fond) piedstavuje uréitou

stfedni cestu mezi obéma vyse uvedenymi ukazateli, je konstruovany tak, ze vedle pohoto-
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vych prostfedkl a jejich ekvivalentli zahrnuje do obéZznych aktiv jesté kratkodobé pohle-
davky (bez nevymahatelnych). Proto se nazyva penézn¢ pohledavkovy finan¢ni fond. [2]

CPM = obé&Zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Zatimco vertikdlni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné veliCiny, pomérova analyza
dava do ,,poméru“ polozky vzajemné mezi sebou. Pomérové analyze se blizi vertikalni
analyza, ktera ale vSechny polozky vztahuje k n&jaké polozZce celkové, neporovnava je vsak
ve vzajemnych relacich. Tim se nam pfedstava o financni situaci spole¢nosti ukazuje
v dal$ich souvislostech. Postupy pomérové analyzy se shrnuji do nékolika skupin ukazate-
4. Hovotime o soustaveé ukazateld. Je tomu tak proto, ze podnik je slozitym organismem,
k jehoz charakteristice finan¢ni situace nevystacime jen s jednim ukazatelem. Aby mohl
podnik dlouhodob¢ existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. pfinaset uzitek vlastniktim, ale i

likvidni a ptiméfené zadluzeny. [4]

2.3.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury

Ukazatele zde slouZi jako indikatory vyse rizika, jeZ firma podstupuje pii urcité struktuie
vlastnich a cizich zdroji. Zadluzenost v§ak sama o sob& nemusi byt negativni charakteristi-
kou. Ur¢ita vyse zadluzeni je vétSinou pro firmu uzite¢na. Kazda firma by méla usilovat o
optimalni finan¢ni strukturu, o nejvhodnéjsi pomér vlastnich a cizich zdrojli, protoze ten
rozhoduje o tom, ,,za kolik* firma celkovy kapital potfidi. V konkrétnich podminkach te-
prve hlubsi a komplexnéjsi rozbor napovi, zda je struktura kapitalu viaéi struktuie majetku

optimalni, ¢i zda je podnik podkapitalizovan nebo ptekapitalizovan.
Podil, ve kterém pouziva podnik jako zdroj svého financovani dluhy, ma tii dulezité efekty:

- zvySovanim finan¢nich zdrojli pomoci dluhu mohou vlastnici udrzet kontrolu nad
podnikem s relativné nizkou investici,

- kdyZ podnik vydélava s vyptjéenymi penézi vice, nez ¢ini urok za vypujcené zdro-
je, vynosnost vlastniho kapitalu se zvysSuje (ptisobeni finan¢ni paky),

- veéfitelé chapou vlastni kapital jako bezpecnostni polStat. Jestlize vlastnici zajist'uji

malou proporci celkového investovaného kapitalu, riziko nesou piedevs§im véritelé.
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Analyza zadluzenosti, majetkové a financni struktury srovnava rozvahové polozky a na
zaklad¢ toho uréuje, V jakém rozsahu a pomoci jakych zdroji jsou financovana podnikova
aktiva. Potom se zaméfuje na ukazatele odvozené z polozek vykazu zisku a ztraty a urci,
kolikrat jsou naklady na cizi financovani pokryty provoznim ziskem. Tyto dva druhy po-
mérovych ukazateld jsou pii posuzovani kvality a bezpecnosti zavazk podniku komple-

mentarni.
Celkova zadluZenost

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = ——M———
Aktiva celkem

Na zaklad¢ tohoto ukazatele se posuzuje finanéni struktura podniku z dlouhodobého hle-
diska. Lze ho pouzivat pro posouzeni schopnosti podniku, zvysit své zisky vyuZzivanim
ciziho kapitalu. Ukazatele zadluzenosti slouzi i jako indikatory vyse rizika, které podnik
podstupuje pouzitim cizich zdroji. Doporuéena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi

30 a 60 %, ovSem zavisi na odvétvi, ve kterém spolenost podnika.
Dalsi ukazatele udavaji obraz o financ¢ni, piip. kapitalové struktufe:
Mira zadluZenosti

Cizi zdroje
Vlastni kapital

Mira zadluzenosti =

K posouzeni zadluzenosti se pomé&fuje cizi a vlastni kapital. Tento ukazatel je velice vy-
znamny pro banku napf. v ptipad€ Zadosti o novy uvér, zda Gvér poskytnout ¢i ne. Pro toto
posouzeni je velice diilezity jeho ¢asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje, ¢i snizu-
je. Pti vysledku a vyvoji tohoto ukazatele nad 100 % bude asi pro banku takovyto klient
velice rizikovy. Ukazatel signalizuje bance a véfitelim, do jaké miry by mohli pfijit o své

naroky a akcionaitim ukazuje riziko ztrat v ptipad¢ likvidace spole¢nosti.
Urokové kryti

EBIT
Nékladove Groky

Urokové kryti =

Urokové kryti charakterizuje vysi zadluZenosti pomoci schopnosti podniku splacet troky.
Tento ukazatel je velmi vyznamny Vv pifipad¢ financovani cizimi Grocenymi zdroji, zejména

je potiebné vénovat zvySenou pozornost jeho vyvoji v ptipadé nerovnomérného vyvoje
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zisku pfed zdanénim z hlediska Casu. Pokud mé ukazatel hodnotu 1, znamena to, ze podnik
je schopen splacet uroky i kdyz ma nulovy zisk. Doporuc¢ena hodnota ukazatele je vyssi nez
5.

Doba splaceni dluht

Cizi zdroje—rezervy

Doba splaceni dluhz = >
Provozni cash flow

Ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopen vlastnimi silami splatit své dluhy.
Optimalni je klesajici trend ukazatele.
Kryti stalych aktiv

Vlastni kapital

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem= —
Stala aktiva

Vysledek a vyvoj poméru vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku vyssi nez 1 udava,
ze podnik pouziva vlastni kapital i ke kryti obéznych aktiv. Podnik tak dava piednost stabi-
lit€ pred vynosem.

Vlastni kapital+ dlouh. cizi zdroje
Stala aktiva

Kryti stalych aktivdlouhodobymi zdroji=

Pokud je vysledek nizsi nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratko-
dobymi zdroji a podnik mtize mit problémy s uhradou svych zavazkii. Podnik je podkapita-
lizovany. Zatimco pii pfili§ vysokém pomeéru je sice podnik finan¢né stabilni, ale drahymi
dlouhodobymi zdroji financuje pfili§ velkou ¢ast kratkodobého majetku — podnik je pieka-

pitalizovan. [8]

2.3.2 Analyza likvidity

Charakterizuje schopnost firmy dostat svym zavazkam. Uzce navazuje na ukazatele fi-
nanc¢ni zavislosti. Likviditu definujeme jako souhrn vsech potencialné likvidnich prostied-
ka, které ma firma k dispozici pro tihradu svych splatnych zavazki. Solventnost definuje-
me jako pfipravenost hradit své dluhy, kdyz nastala jejich splatnost a je tedy jednou ze za-

kladnich podminek existence firmy. Existuje vzajemna podminénost likvidity a solventnos-
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ti. Podminkou solventnosti je, aby méla firma ¢ast majetku vazanu ve form¢ penéz. Jinymi

slovy je podminkou solventnosti likvidita.

Ukazatele likvidity poméfuji to, ¢im je mozno platit (Citatel), tim, co je nutno zaplatit
(Jmenovatel). Rozdé€luji se podle likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do Ccitatele
z rozvahy a zabyvaji se nejlikvidnéjsi ¢asti aktiv spole¢nosti. Nevyhodou téchto ukazatelti
je, ze hodnoti likviditu podle zlstatku financniho majetku, ale ta v daleko vétsi mite zavisi

na budoucich cash flow. [12]
Likviditu podniku Ize hodnotit pomoci nasledujicich ukazatelt:

Ukazatel bézné likvidity (likvidita II1. stupné)

ObéZna aktiva
Krétk. zédvazky + kratk. BU + anuity dlouh. zavazkiia BU

Bé&zné likvidita =

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky pod-
niku. To znamend, kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby promeénil ves-
kera sva ob&zna aktiva v daném okamziku v hotovost. Doporué¢ena hodnota tohoto ukaza-
tele je v rozmezi od 1,5 do 2,5. Pii rovnosti obéZzného majetku a kratkodobych zavazku je

podnikova likvidita zna¢né rizikova.
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupné)

Kratkodobé pohledavky+ fin. majetek

Pohotova likvidita = —— —— . - g
Kratk.zavazky+ kratk.BU + anuity dlouh.zavazki: a BU

Doporuc¢ena hodnota ukazatele je v rozmezi od 1 do 1,5. Pfi poméru tohoto ukazatele men-

Sim neZ 1 musi podnik spoléhat na pfipadny prodej zasob.
Ukazatel okamzité likvidity (hotovostni likvidita, likvidita I. stupné)

Fin. majetek

Hotovostni likvidita = —— - : - - g
Kratk.zavazky+ kratk.BU + anuity dlouh.zavazki: a BU

Doporucena hodnota ukazatele je v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysoké hodnoty tohoto ukazate-

le svéd¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedku.
Podil pracovniho kapitilu na obéZnych aktivech

Podil CPK na OA = CPK
OA
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Tento ukazatel charakterizuje kratkodobou financ¢ni stabilitu podniku. Podil pracovniho

kapitalu na ob&ézném majetku by mél dosahovat 30 — 50 %. [10]

2.3.3 Analyza rentability

Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pouzi-
tim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry zisku, ziskovosti, kterd v trzni eko-

nomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. [1]
K nejcastéji pouzivanym ukazatelim fadime:
Rentabilita trzeb

Cisty zisk
Trzby

Re ntabilita #rzeb =

Tento ukazatel vyjadiuje schopnost podniku transformovat zasoby na hotové penize. Ve
vyvojové fad¢ by tento ukazatel mél vykazovat stoupajici tendenci. Za hospodaisky vysle-

dek je moZzné dosadit zisk po zdanéni nebo EBIT.
Rentabilita celkového kapitalu

EBIT
Aktiva

Re ntabilita celkovéhokapitalu (ROA) =

Jedna se o dllezity ukazatel, ktery méfi vykonnost nebo-li produkéni silu podniku.
Rentabilita vlastniho kapitalu

Cisty zisk
Vlastni kapital

Re ntabilita vlastniho kapitalu (ROE) =

M¢éfenim rentability vlastniho kapitalu vyjadiujeme vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky
podniku. Vysledek ukazatele by se mél pohybovat alespoii nekolik procent nad dlouhodo-

bym prumérem uroc¢eni dlouhodobych vkladu. [8]
Rentabilita uplatného kapitalu

EBIT

Re ntabilita Uplatného kapitalu= ——
VK +CZ

Rentabilita uplatného kapitalu vypovida o tom, jak efektivné podnik vyuziva cizi iro¢eny

kapital.
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Rentabilita naklada

EBIT
Provozni naklady

Re ntabilita nakladi =

Tento ukazatel vyjadiuje mnozstvi zisku vyprodukovaného na 1 K¢ nakladt. Pro srovnani
muZzeme pocitat i rentabilitu vynost, kterd je dana pomérem zisku pted zdanénim a uroky a
vynosil.

Multiplikator vlastniho kapitalu

Rentabilitu vlastniho kapitalu je ovlivitiovana celou fadou ¢initelti. Dulezitou roli zde hraje
relace mezi vlastnim a cizim kapitalem, kterd se oznacuje jako stupen zadluzeni, a vypocita

se nasledujicim vztahem:

EBT T EBT A (Z
RVK = —— X —X ——Xx—x——
A A EBIT VK EBT

Kde:

EBIT / T = provozni ziskovost trZzeb
T / A = obrat celkovych aktiv

EBT / EBIT = urokova redukce zisku
A/ VK = finan¢ni paka

CZ / EBT = daiova redukce zisku

Urokova redukce zisku a finanéni péka jsou dva faktory, které piisobi protichtidng. V pii-
padé zvySovani podila cizich zdroji roste ukazatel finan¢ni paky, ktery plisobi pozitivné na
rentabilitu vlastniho kapitélu, av§ak zvySeni podili cizich zdroji plsobi také na zvySeni
urokd, které musi podnik platit za pouziti cizich zdroji. Tyto Groky sniZzuji podil zisku ply-
nouciho investorim, a zpusobuji pokles ukazatele Urokové redukce zisku, a tim i1 pokles

rentability vlastniho kapitalu.

Souc¢inem téchto dvou faktorti, tedy finan¢ni paky a urokové redukce zisku lze vyjadiit
jejich spolecny vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu, kolikrat je jméni kmenovych akciona-
i posileno pouzitim cizich zdroji financovani (dluhti). M4 platit:

EBT A
— X— >
EBIT VK
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Vysledné hodnoty vétsi nez 1 znamenaji, Ze zvySovani podilu cizich zdroji mé pozitivni

vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu akcionaii. [9]

2.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity jsou vyuzivany predev§im pro fizeni aktiv, umoziuji vyjadiit, kvantifi-
kovat, jak u¢inné, intenzivné a rychle podnik vyuziva sviij majetek. Informuji, jak podnik
vyuziva jednotlivé majetkové Casti, zda disponuje n¢jakymi kapacitami, které zatim nejsou
podnikem pfili§ vyuzivany, nebo naopak pfili§ vysoka rychlost obratu mize byt signalem,
ze podnik nema dostatek produktivnich aktiv a z hlediska budoucich ristovych ptilezitosti

nebude mit moznost pro jejich realizaci.

Z technického hlediska je aktivita charakterizovana dvéma typy ukazateld aktivity v téchto

podobach:

- rychlost obratu (obrat) — vyjadfuje pocet obratek, tj. kolikrat se uréita polozka ¢i
skupina polozek ,,obrati* v trzby, resp. pfeméni do jiné polozky (skupiny polozZek)
za urCité obdobi (obvykle jeden rok). Vyjadiuje, kolikrat hodnota podnikového vy-

konu (trzeb, vynost) prevySuje hodnotu urcité polozky aktiv.

- Doba obratu — vyjadiuje délku obdobi, které je nutné k uskute¢néni jednoho obratu,
vyjadienou v Casové mérné jednotce (obvykle ve dnech). Doba obratu téz udava
tzv. relativni vazanost kapitalu ve formé urcitého aktiva. Relativni proto, Ze nelze
zjistit dobu vézanosti zpravidla absolutné, ale pouze pomérné, tj. relativné ve vzta-

hu k ur¢ité obratové veli¢ing. [2]
Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele aktivity patfi:
V oblasti aktiv:

Trzby
Celkova aktiva

Obrat aktiv=

Celkova aktiva
Trzby nalden

Doba obratu aktiv =

Obrat aktiv méfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv. Udava, kolikrat se celkové aktiva

obrati do trzeb za rok.
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V oblasti zasob:

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Zasobhy

Doba obratu zdsob= ————
Trzby nalden

Obrat zasob je definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zasob vseho druhu. Doba
obratu zasob je pomérem primérného stavu zasob a primérnych dennich trzeb, resp. né-
kladt, jednoduseji l1ze vypocet provést tak, ze vydélime pocet dnii v roce (365) obratem

Z4asob.
V oblasti pohledavek:

Trzby

Obrat pohledavek= ———
Pohledavky

Pohledavky

Doba obratu pohledavek= ——————
Trzby nalden

Doba obratu pohledavek vyjadiuje dobu, po kterou jsou penézni prosttedky vazany ve for-
mé pohledavek, resp. za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priméru splaceny. Tato doba
by méla byt co nejmensi, avSak je nutné ji srovnavat s dobou splatnosti dohodnutou s odbé-

rateli.
V oblasti zavazki:

Trzby

Obrat zavazki = ————
Zavazky

Zavazky

Doba obratu zavazki = —M—
Trzby nalden

Ukazatel doby obratu zavazka vyjadiuje platebni moralku daného podniku. Dle pravidla
solventnosti by tato doba me¢la byt delsi nez doba obratu pohledavek. Srovnanim téchto
dvou hodnot ziskame piehled o poc¢tu dni, po néz podnik zadrzuje ur¢ité mnozstvi penéz-

nich prostredka. [2], [8]
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2.4 Souhrnné ukazatele
Souhrnné ukazatele se snazi vyjadfit souhrnné finanéni pozici a finanéni zdravi podniku.
Jejich vypovidaci schopnost je ovsem omezena — podnik je piili§ slozity systém a vyjadieni

pomoci jednoho ¢isla je problematické. [9]

2.4.1 Z-skére (Altmaniv model)

,»Altmantiv model bankrotu (index divéryhodnosti, Z-skore) patii mezi nejznaméjsi a nej-
pouzivangj$i modely. Vychézi z tzv. diskriminacni analyzy a vypovida o finan¢ni situaci
podniku. Pokud je hodnota Z vyssi nez 2,99, ma firma uspokojivou finan¢ni situaci, pti Z =
1,81 az 2,99 nevyhranénou finan¢ni situaci a pii Z mens$i nez 1,81 ma velmi silné finan¢ni

problémy.*
Z-skore=1,2. X3 +1,4.X;+3,3.X3+0,6.X,+1,0. X5
kde: Xj = Pracovni kapital/Aktiva
Xz = Nerozdélené zisky/Aktiva
X3 = EBIT/Aktiva
X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje
Xs = Trzby/Aktiva

Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu z roku 1968. V roce 1983 byly tyto vahy upraveny i

pro spolecnosti obchodované na vetejnych trzich:
Z-skére = 0,717 . X1 + 0,847 . Xo + 3,107 . X5+ 0,420 . X4 + 0,998 . X5

,PouZiti tohoto ukazatele v podminkach ceské ekonomiky je problematické a to z téchto
divodi:

- mala vypovidaci schopnost jednotlivych ukazatelli, zejména urceni trzni hodnoty
vlastniho kapitalu. Problémy nastavaji i u podnikd, které nejsou vetejné obchodo-
vany. V tomto ptipad¢ je vhodné ptidrzet se pro ur€ovani trzni hodnoty vlastniho
kapitalu konzervativniho odhadu, ktery bere trzni hodnotu jako pétinasobek ro¢niho

cash flow podniku.
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-V indexu neni obsazena problematika vysoké platebni neschopnosti, ktera je v sou-
casnosti velkym problémem nasi ekonomiky. To je mozné feSit dodanim dalsi pro-

ménné do Altmanova indexu‘:
Z-skore=1,2 . X;+14.X;+3,3.X3+0,6.X4+1,0.Xs5-1,0. X¢

kde: X6 = zavazky po lhtté splatnosti/vynosy. Kritéria vyhodnoceni se neméni. [7]

2.4.2 Index IN

Index divéryhodnosti je dalSim z nejCastéji pouzivanych vicerozmérnych modell. Inka
Neumaierova s Ivanem Neumaierem sestavili tii riizné indexy divéryhodnosti IN. Jsou to
indexy IN95 (stanoven pro Ceské podminky), index IN99 (bonitniho charakteru) a index
INO1, ktery spojuje vychodiska obou ptedchozich indexd.

Budu definovat pouze index INO1, ktery jsem pouzila i v analytické ¢asti.

INOI1 = 0,13 . Aktiva/cizi zdroje + 0,04 . EBIT/ndkl.uroky + 3,92 . EBIT/Aktiva + 0,21 .
Vynosy/Aktiva + 0,09 . Obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery)

Hodnota indexu vétsi nez 1,77 znamend, Ze podnik tvofi hodnotu, hodnota indexu mensi

nez 0,75 znamena, Ze podnik ma problémy a v rozmezi hodnot 1,77 az 0,75 je Seda zona.

[7]

2.43 EVA (Economic Value Added — ekonomicka pfidana hodnota)

Podstatou tohoto ukazatele je, ze vySe ekonomického zisku se znaéné 1i8i od zisku, ktery se
vykazuje v ucetnictvi. V ucetnim zisku jsou zachyceny naklady na cizi kapital, ale ne na-
klady na vlastni kapital (akcionafi ofekavaji a pozaduji ze svého kapitalu urcity vynos).
Ten neni urcen piesnou mirou, jako je trokovéa mira, ale musi byt odhadnut. Mimo jiné
faktory ma na n¢j vliv riziko daného podnikani, urokova mira bank, vynosnost bezriziko-

vych investic aj.

EVA pfedstavuje rozdil mezi tzv. operativnim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity
kapital, tj. pfebytek zisku po odecteni oportunitnich nédkladf na dlouhodobé¢ vézany kapital.
Koncepce EVA v sobé obsahuje to, ze cilem podnikéni je vytvafeni ekonomické ptidané
hodnoty. To znamena, Ze ukazatel EVA méfi, jak spole¢nost za dané obdobi ptispéla svymi
aktivitami ke zvySeni €i sniZeni hodnoty pro své akcionaie. Koncept EVA spociva na tzv.

ekonomickém modelu. Nezbytnym krokem je tedy konverze ucetniho modelu (tj. zobrazeni
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hospodarské situace Vv ucetnictvi) na model ekonomicky (tj. takové zobrazeni ekonomické

reality, které se blizi pohledu kapitalového trhu).
Pro orientacni vypocet EVA lze pouzit nasledujici vztahy:
EVA = CZ - rs*VK
CZ = ¢&isty zisk
I = néklady na vlastni kapital
VK = vlastni kapital
Jinymi slovy jej mizeme vysvétlit jako rozdil rentability vlastniho kapitalu (ROE) a nakla-
dy na vlastni kapitél (re) vynasobeny vlastnim kapitalem:
EVA = (ROE - ro) *VK = ROE*VK - r;*VK = CZ - rs*VK
Ke stejnému vysledku dojdeme téz pii tomto postupu:
EVA=EBITx(1-T)-(WACCxC)
kde: WACC — vazeny pramér naklada kapitalu

C — velikost kapitalu (nesouci naklad) vazaného v podniku [7]

2.5 Soustavy pomérovych ukazateli

Pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi

ve finan¢ni analyze Ize pouzit soustav pomérovych ukazateli.

Kazdy z pomérovych ukazateli hodnoti stav podniku nebo jeho vyvoj jednim ¢islem. Eko-
nomicky proces je vSak velmi slozity a ukazatelli je proto velmi mnoho. Pro usnadnéni
obtizné analyzy se vytvafreni soustavy ukazateli. OvSem ne jakykoliv soubor ukazatell
mizeme oznacit za soustavu. Soustavou se ukazatele stavaji tehdy, existuji-li mezi nimi
vzajemné souvislosti a zavislosti. Vybér ukazatelii, které jsou do soustavy zahrnuty, zavisi

na cili a hloubce rozboru. [7]

Z hlediska klicového postaveni ukazatele rentability vlastniho kapitalu, je vhodné tento

ukazatel rozlozit napf. tak, jak je uvedeno na nasledujicim schématu ¢. 1. [9]
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Schéma 1: Rozklad rentability vlastniho kapitalu [9]

CZ = ¢isty zisk, VK = vlastni kapital, V = vynosy, A = aktiva, EBT = zisk pied zdanénim,
DHM = dlouhodoby hmotny majetek, CK = cizi kapital, FM = finan¢ni majetek, Kr.zav. =
kratkodobé zavazky, N4 = naklady, Na pr.zb. = naklady na prodané zbozi, VS = vykonova
spotieba, O = odpisy, ON = osobni naklady, NU = nakladové troky, ost. N = ostatni nakla-
dy. [9]
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II. PRAKTICKA CAST
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3 ZAKLADNI INFORMACE O PODNIKU SPD KROMERIZ, A.S.

SPD Krom¢tiz (diive Magneton-SPD) je dlouholety vyrobee letecké, specidlni a civilni
techniky. Spole¢nost, ktera byla zalozena v roce 1999 osamostatnénim zavodu specialni a
letecké techniky MAGNETONuU a.s. a zabyva se strojirenskou elektromontazni vyrobou,

ktera slouzi predevsim pro potieby automobilového a leteckého primyslu.

Ve vyrobnim sortimentu je vyznamnym zpusobem zastoupena také vyroba a opravy pii-
stroju pro specialni techniku. Dulezity podil tvoii vyroba spinacich pfistrojii (tzv. minirelé
a spinacich skiingk).

Jednim ze segmentil je zakdzkova strojni (malosériovd) vyroba podle konkrétnich poza-

davku zakaznikut (tfiskové obrabéni, brouseni, lisovani, svafovani v¢. Hliniku a nerezovych

oceli).

Firma dodava své vyrobky pro zékazniky jak z Ceské republiky, tak ze zahranici. Nékteré
dodavky jsou realizovany piimo a ¢ast prostiednictvim firem se zahrani¢ni ucasti. Koncové

zem¢ jsou napi. Némecko, Anglie, USA, Indie atd.

Pro vyrobu a opravy leteckych pfistroji byla firma certifikovana podle evropskych letec-
kych norem EASA. [14]

3.1 Vyrobni program

LETECKA TECHNIKA: Zapalovaci magneta, spoustéce, dynama, regulatory, relé, bzuca-
ky.

SPECIALNI VYROBA: Releové skiing, triodové skiing, odporové skiing, ovladaci pulty,
kabely, omezovace, zesilovace, gyrotechmetry, napdjeci filtry, fidici bloky, elektromotory,
gyrobloky, filtry, regulétory.

STYKACE: Stykade na stejnosmérné napéti 12 — 48 V, popt. dle potieb zakaznika s max.
zatizenim 40 — 400A.

MINIRELE: Automobilova relé — spinaci, rozpinaci a pfepinaci o jmenovitém napéti 6, 12,
24V a max. zatizeni 5 — 40A. Uchyceni pomoci pétibodového ISO konektoru.

SPINACT SKRINKY: Jsou uréeny k zapinani nebo piepinani elektrickych spottebiéti (svét-

lomety, startér, zapalovani) a to zejména u motocykll a traktord.
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OSTATNI: Motorky naftového topeni, vodotésné stykacové skiing, elektromagnety, dalko-

vé odpojovace baterie, polovodi¢ové regulatory, motor navijaku. [14]

3.2 Strategie spole¢nosti

Na ptelomu lofiského a letoSniho roku se podatilo zvratit pokles produkce a dochazi k mir-

nému zvySovani objemu piijatych zakazek.

Strategii hospodatské ¢innosti je zlepSeni finanéni situace a posileni pozice na trhu.

3.3 Odbératelé

Mezi vyznamné odbératele firma tadi: PAL Magneton a. s., ZETOR TRACTORS a. s.,
VENUS - Project Ltd. Hong-kong, EXCALIBUR ARMY, spol. s. r. 0., SEIMEX
FUTURE Novy Ji¢in, Forschner PTZ, S.H.L., s. r. 0. Kojetin, E.V.V. Krométiz, S.O.H.
Zilina, SEIMEX a. s. a LOM Praha.

3.4 Strucna charakteristika odvétvi

Spole¢nost SPD Krom¢éfiz, a. s. miizeme zatfadit podle klasifikace odvétvovych a ekono-
mickych ¢innosti do OKEC DL (Vyroba elektrickych a optickych piistrojii a zafizeni DL),
presnéji OKEC 31. Podkladem pro charakteristiku odvétvi byly materialy MPO — Panora-
ma Ceského pramyslu 2008. Od roku 2009 prechazi MPO na zafazeni CZ-NACE, kde je

spolecnost fazena jako 255000.

Toto odvétvi je charakteristické Sirokym spektrem nabidky vyrobki, uréenych predevs§im
K vyuziti ve zpracovatelském priamyslu, ve vyrobé a rozvodu elektrické energie, doprave,
stavebnictvi, ale i ve spotiebitelské sféfe. Nejveétsi ¢ast sortimentu tvofi jiz tradiéné elek-
tromotory, generatory a transformatory. Dale také elektrické vybaveni a elektricka rozvod-

na a spinaci zatizeni. Celé odvétvi je nezbytnou Casti zpracovatelského primyslu.

Vyvoj trzeb se béhem obdobi let 2000 az 2008 velmi ménil. V tomto obdobi zaznamenal
rist az o témét 22%, ale také pokles o 4%. Podil odvétvi OKEC 31 na celém zpracovatel-

ském primyslu zpoc¢atku kolisal, ale pozd¢ji se ustalil na mirném rustu.
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Toto odvétvi ma v Ceské ekonomice velmi silny rustovy potencial diky know-how v oblasti
dodavek technologii pro energetiku, po kterych se v pfistich letech o¢ekava vyrazny vzrist

poptavky.

Celkové by zaméstnanost v tomto odvétvi mohla v obdobi 2008 — 2010 vzrist az o 7,6%.
Nejveétsi narast se da ocekdvat v oblasti optické, zdravotnické a automatizacni techniky a
také ve vyrobé elektromotorti, generatort a transformator. Nardst zaméstnanosti v téchto
oborech by mél prevysit pokles poctu pracovnich mist v ostatnich castech tohoto odvétvi a

také ubytek ¢asti pracovnich sil v jednodussich montaznich provozech. [15]

3.5 Vyvoj potu zaméstnancii

Z hlediska struktury zaméstnanct je vyvoj poctu fidicich pracovniki a ostatnich pracovni-

ki ve firmé SPD Kroméfiz, a. s. nasledujici (viz. tab. 1).

Tab. 1: Vyvoj poctu zaméstnancii [zdroj vlastni]

2006 2007 2008 2009
Ridici pracovnici (RP) 2 2 2 2
Ostatni (O) 48 55 66 57
Celkem 50 57 68 59
Pomér O/RP 24,0 27,5 33,0 28,5

Od roku 2005 podnik zapocal se seriozni podnikatelskou aktivitou, coZ se plné projevilo az
v roce 2007, kdy ziskal nové zakazky a zacal se odpoutavat od matefské firmy. Tento roz-

voj byl vyrazné utlumen krizi v roce 2009.

3.6 SWOT analyza SPD Kromériz, a. s.

Silné stranky: Slabé stranky:
- §iroky sortiment vyrobku - vysoké investice na nové stroje
- vysoka kvalita vyrobkt - starnouci strojni zafizeni

- ziskany certifikdt podle evropskych
leteckych norem EASA

Ptilezitosti: Hrozby:

- rozsifit pasobnost podnikéni v ramci - nova konkurence
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zemi EU - pokles trzeb
- vyssi prodej na zahrani¢ni trhy - snizeni velikosti jednotlivych zaka-
zek

- modernizace strojniho vybaveni

N y - zmeény cen vstupnich materidll a su-
- pfiznivy vliv kurzu mény

rovin
- dalsi propracovani systému kvality
- nepfiznivy vliv kurzu mény

- podcenéni systému kvality

- vysoky podil lidské prace

Nékteré body jsou na obou stranach, ale musime s nimi pocitat tak, aby byl podnik pokud
mozno piipraven na tu horsi eventualitu. Pokud je export ¢i import podstatny, jsou podstat-

né i dopady.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 41

4 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V této ¢asti se budu zabyvat finan¢ni analyzou spole¢nosti SPD Kroméiiz, a. s. v letech
2006 — 2009. Pti analyze je vzdy primarni analyza ucetnich vykazi, tzn. rozvahy, vykazu
zisku a ztraty a vykazu cash flow a jejich porovnani s obrazem primérného podniku v od-
veétvi. Mym hlavnim tkolem bylo zhodnotit vSechny slozky rovnovahy podniku: zadluze-
nost, likviditu, rentabilitu a aktivitu. Mtj zavér mél shrnout dosavadni finan¢ni pozici pod-

niku, zjistit chyby a doporucit napravna opatieni do budoucich obdobi.

4.1 Absolutni ukazatele

Pro analyzu absolutnich ukazatelli budu vyuzivat udajii z €etnich vykazl, tzn. rozvahy,

vykazu zisku a ztrat a vykazu o penéznich tocich cash flow.

4.1.1 Majetkova a finan¢ni struktura podniku (rozbor rozvahy)

Zakladni informace o majetkové struktufe firmy nam poskytne pohled na jednotlivé poloz-
Ky aktiv v rozvaze. Pro piresnéjsi posouzeni bude vyuzita jednak vertikalni analyza majet-
kové struktury (je nezavisla na meziro¢ni inflaci a umoZznuje srovndni vysledkti analyzy
z riznych let) a rovnéz také horizontalni analyza, kterd pomaha zachytit stav jednotlivych
polozek v Case. Procentudlni rozbor polozek majetkové a financni struktury je uveden
v tab. 2 a 3, vyvojové trendy u majetkové a finan¢ni struktury jsou uvedeny v tabulkach 4 a
5.

Tab. 2: Procentualni rozbor polozek majetkové a finan¢ni struktury

— SPD Krométiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. KE) 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 31536 | 100% | 33842 | 100% | 35840 | 100% | 30354 | 100%
Dlouhodoby majetek | 13959 | 44% | 13557| 40% | 13069| 36% | 11784| 39%

ObéZna aktiva 17262 | 55% | 19153| 57% | 22705| 63% | 18554 | 61%
Casové rozliseni 315 1% 1132 3% 66 0% 16 0%
PASIVA CELKEM 31536 | 100% | 33842 | 100% | 35840 | 100% | 30354 | 100%
Vlastni kapital 17610| 56% | 17844 | 53% | 17951| 50% | 14879| 49%
Cizi zdroje 13922 | 44% | 15998 | 47% | 17889| 50% | 15475| 51%

Casové rozliseni 4 0% 0 0% 0 0% 0 0%
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Tab. 3: Procentualni rozbor polozek majetkové a

finanéni struktury — ODVETVI [zdroj vlastni]

v mil. Ké 2006 2007 2008

Dlouhodoby majetek 41095 44% 46369 44% 47673 47%
Obézna aktiva 52135 56% 58794 56% 53393 | 52%
Casové rozligeni 403 0% 720 1% 714 1%
Vlastni kapital 43706 47% 50628 48% 45299 | 45%
Cizi zdroje 48407 52% 54629 52% 56002 | 55%
Ostatni pasiva 1519 2% 625 1% 480 0%

Tab. 4: Vyvojové trendy polozek majetkové a finan¢ni

struktury — SPD Kroméfiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. KE) 2006 | 2007 | 07/06 2008 | 08/07 | 2009 | 09/08 09/06
Dlouhodoby majetek | 13959 | 13557 | -3% 13069 | -4% |11784| -10% -16%
ObézZna aktiva 17262 19153 | 11% 22705 19% 18554 -18% 7%
Casové rozliseni 1132 | 259% -94% -76% -95%
Vlastni kapital 17610 | 17844 1% 17951| 1% |14879| -17% -16%
Cizi zdroje 13922 (15998 | 15% |17889| 12% |15475| -13% 11%
Casové rozliseni 4 0 -100% 0 0% 0 0% -100%

Tab. 5: Vyvojové trendy polozek majetkové a finanéni

struktury — ODVETV] [zdroj vlastni]

v mil. Ké 2006 | 2007 |07/06 | 2008 |08/07 | 08/06

Dlouhodoby majetek | 41095| 46369| 13% | 47673 3%| 16%
Obézna aktiva 52135 58794 13% 53393 -9% 2%
Casové rozliseni 79% -1% 7%
Vlastni kapital 43706 | 50628| 16% | 45299 | -11% 4%
Cizi zdroje 48407 | 54629| 13% | 56002 3%| 16%
Ostatni pasiva 1519 625| -59% 480 | -23% | -68%

Podrobngjsi informace o vyvojovych trendech a procentudlnim rozboru majetkové a fi-
nanc¢ni struktury spole¢nosti SPD Kroméfiz, a. s. nalezneme v ptiloze P I a P IIl, a odvétvi

nalezneme v ptiloze P Il a P IV.
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Celkova aktiva u podniku SPD Krom¢étiz, a. s. se pohybuji od 30 mil. K¢ az po 35 mil. K¢,
pficemz v poslednim sledovaném roce dosahuji hodnoty 30 mil. K¢. Aktiva do roku 2008
postupné rostla, ale v roce 2009 doslo k velkému poklesu. Podil dlouhodobého majetku
naopak prvni tfi roky klesd, a ve ¢tvrtém roce vzroste. Podnik nemé zadny dlouhodoby
nehmotny a finan¢ni majetek. Majetkova struktura podniku je tvofena prevazné ob&znym
majetkem, stejn¢ jako u odvétvi. Nejveétsi podil na tom maji zasoby, které tvori v roce 2006
32% a v roce 2009 tvoti az 51% celkovych aktiv. Kratkodobé pohledavky byly v letech
2006 — 2008 okolo 20%, ale v roce 2009 velmi klesly, az na 9%. Soucasné také klesly za-
vazky a z toho plyne i zvySeni procenta zasob. Mimo krizi zde pusobil také sortimentni
vliv, kdy vypadly zakézky pro Zetor, které byly sice objemné, ale i materidloveé velmi na-
ro¢né. V pfidané hodnoté se témét neodrazily. V grafu 1 je zndzornéna struktura aktiv spo-

le¢nosti.
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35000
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25000 A
20000
15000 A
10000
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2006 2007 2008 2009

@ Dlouhodoby majetek B Ob&zna aktiva O Casové rozliseni

Graf 1: Struktura aktiv spole¢nosti SPD Kroméfiz,

a. S. (v tis. K¢) [zdroj vlastni]

U vyvoje financni struktury je dalezita skutecnost, Ze polozka vlastniho kapitalu kazdym
rokem stale klesa. V roce 2006 je spoleCnost ztratova, nasledujici dva roky je ziskova a
Vv roce 2009 je opét ve ztraté. Neuhrazend ztrata minulych let se postupn€ zmensuje. Podil
vlastniho kapitalu na celkovych pasivech je témét stejny jako podil cizich zdroji. Z cizich
30%, 2008 31% a v roce 2009 23% celkovych pasiv. Pomér vlastniho kapitalu 1 cizich
zdroji je velmi podobny odvétvi. V nasledujicim grafu 2 je znazornéna struktura pasiv

spolecnosti.
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Graf 2: Struktura pasiv spole¢nosti SPD Krom¢étiz,

a. s. (v tis. K¢) [zdroj vlastni]

Tab. 6: Pomér pohledavek (zavazki) po lhité splatnosti na
celkovych pohledavkach (zavazcich) delsi nez 180 dni

— SPD Kroméfiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009
Pohledavky po splatnosti 101 280 287 0
Celkové pohledavky 6404 6771 8047 2867
Pomér 158% | 4,14%| 3,57%| 0,00%
Zavazky po splatnosti 63 33 2 163
Celkové zavazky 7367 10391| 10806 6895
Pomér 0,86% | 0,32%| 0,02% | 2,36%

Tab. 7: Pomér pohledavek (zavazki) po lhité splatnosti
na celkovych pohledavkach (zavazcich) delsi nez

180 dni — ODVETVI [zdroj vlastni]

(v mil. K&) 2006 2007 2008
Pohledavky po splatnosti 4405 4085 3695
Celkové pohledavky 27673 31783 29637
Pomér 15,92% | 12,85% | 12,47%
Zavazky po splatnosti 3672 4071 4228
Celkové zavazky 25764 28695 27850
Pomér 14,25% | 14,19%| 15,18%
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Podil pohledavek po lhité splatnosti na celkovych pohledavkach delsi nez 180 dni se
Vv roce 2007 vyrazné zvysuje, v roce 2008 se zaCne snizovat a v roce 2009 spole¢nost nema
zadné pohledavky po lhiuté splatnosti. Zavazky po lhuté splatnosti se v roce 2007 a 2008
snizuji, ale v roce 2009 se zvysuji, coz predstavuje realny problém, kdy firma piestava byt
solventni. Firm¢ se snizuji trzby, a proto neni schopna reagovat na tento vypadek v plné
vysi. Banky také nejsou vstiicné v navyseni Gveru, proto firma nestiha platit ve splatnosti.
Firma se snazi utlumit variabilni naklady, ale fixni ndklady bohuzel nelze utlumit.
V odvétvi pomér pohledavek po 1hiuté splatnosti kazdym rokem klesd, pomér zavazka po
lhuté splatnosti se vV roce 2007 snizuje a v roce 2008 opét zvysuje. V letech 2007 a 2008 je

pomér zavazkl vyssi nez pomér pohledavek.

4.1.2 Analyza vynosi a nakladi (vykaz zisku a ztraty)

Procentualni rozbor polozek vynosi a nakladi obsahuje tab. 8 a 9. Vyvojové trendy pied-
stavuji tab. 10 a 11.

S 4

vynosil spolecnosti SPD Kroméftiz, a. s. nalezneme v ptiloze P V a P VII a odvétvi nalez-

neme Vv piiloze P VI a P VIIL

Tab. 8: Procentualni rozbor polozek vynost a nakladii — SPD Kroméfiz, a. s.

[zdroj vlastni]

tis. K& 2006 2007 2008 2009
Vykony 33040| 84% | 49571 | 82%|46684| 65% | 39277| 84%
Trzby z prodeje DM a materialu 5615| 14%| 9316| 15%|23738| 33% 3255 7%
Ostatni irovoznl’ vi’nosi 621 2% | 1841 3% 421 1% 1513 3%
Vykonova spotfeba 20660 | 52% | 35273 | 58%|26900| 38% | 26465| 53%
Osobni naklady 12122 | 31% | 14803 | 24% |18912| 27%| 15164| 30%
Zlstatkova cena prodaného DM a

materialu 3869| 10% | 7589 | 13%|22155| 31% 2175 4%

Ostatni irovozm’nékladi 621 2% | 2060 3% 620 1% 1751 3%
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Tab. 9: Procentualni rozbor polozek vynosi a

nakladti — ODVETVI [zdroj vlastni]

(v mil. K&) 2006 2007 2008

Trzby za prodej zboZi 7093| 5% | 9193| 5% | 9445| 5%
Vykon 141651 | 92% | 167842 | 89% | 152386 | 83%
Naklady za zboZi 5965| 4% | 7675 4% | 8104| 5%

Vi'konova' SiotFeba 110527 | 75% | 129455 | 74% | 116071 | 65%

Vv

Tab. 10: Vyvojové trendy polozek vynost a nakladi — SPD Kroméfiz, a. s.

[zdroj vlastni]

(v tis. KE) 2006 2007 |07/06 | 2008 | 08/07 | 2009 | 09/08 | 09/06
Vykony 33040 | 49571 | 50% |46684| -6%|39277| -16%| 19%
Trzby z prodeje DM a materialu 5615 9316| 66% | 23738 | 155% | 3255| -86% | -42%
Ostatni provozni vynosy ‘ 621 1841 196% 421 | -77% | 1513 | 259% | 144%
Vykonova spotifeba 20660 | 35273| 71%|26900| -24%|26465| -2%| 28%
Osobni naklady 12122 | 14803| 22%|18912| 28%|15164| -20% | 25%
Zustatkova cena prodaného DM

a materialu 3869 7589 | 96% | 22155| 192% | 2175| -90% | -44%

Ostatnl'provoznl'nékladi 621 2060 | 232% 620| -70% | 1751 182% | 182%

Tab. 11: Vyvojové trendy polozek vynost a

nakladti — ODVETVI [zdroj vlastni]

(v mil. K&) 2006 2007 07/06 2008 08/07 08/06

Trzby za prodej zbozZi 7093 9193 30% 9445 3% 33%
Vykon 141651 | 167842 18% | 152386 -9% 8%
Naklady za zboZi 5965 7675 29% 8104 6% 36%
Vykonova spotreba 110527 | 129455 17% | 116071 -10% 5%

Z hlediska dosahovanych vynosii je evidentni, ze firma ma vyrobni charakter a vétSinu vy-
nosu predstavuji trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. V roce 2007 vzrostly trzby o
40%, v roce 2008 klesly 0 2% a v roce 2009 klesly o dalsich 20%. V roce 2006 se spolec-
nost srovnava s odvétvim, v dalSich letech uz je spolecnost horsi nez odvétvi. Dalsi vy-
znamnou polozkou jsou u spolecnosti trzby za prodej materialu, které prvni tfi roky rostou,

ale v roce 2009 vyrazn¢ klesnou az o 90%.
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Z hlediska nakladti mizeme pozorovat nejvyssi zastoupeni vykonové spotieby na nakla-
dech, coz je pro vyrobni podniky charakteristické. Pohybuje se okolo 50% celkovych na-
kladi, zatimco v odvétvi se pohybuje vykonova spotiteba okolo 71%. Velkou ¢ast nakladi
také tvoii Osobni naklady, které jsou kolem 30%. V roce 2006 a 2009 naklady prevySuji

vynosy, spolecnost je ztratova.

V roce 2008 firma zacala ¢ast vyroby zpracovavat externé, kde to bylo efektivné;si, coz je
vidét na nartstu provozniho vysledku hospodateni. Trzby stoupaly, i kdyz vlastni vyroba
vykazala pokles. V roce 2009 firmu postihla krize, firma zetor zrusila své zakazky, PAL
Magneton se dostal do insolventniho fizeni a ostatni vyroba pro automobilovy priimysl §la
dolti zhruba o 50%. Firma se to snazila korigovat poklesem osobnich nakladd, coz je vidét
na poctu zaméstnanct. Lidé odchézeli do pred€asnych dichodi, koncili doby urcité, které
se dale neprodluzovali a zaméstnanci byli na 60% platu. Ostatni nédklady a vynosy ovliviiu-

je prodej pohledéavek, coz ale nema zadny vliv na vysledek hospodareni.

Tab. 12: Vyvoj vysledku hospodareni — SPD Krométiz, a. s.

[zdroj vlastni]

(v tis. K¢&) 2006 2007 2008 2009
Provozni VH 28 655 1711 -2 726
Finanéni VH -711 -371 -1466 -675
Mimofadny VH 0 0 0 0
VH za Gcetni obdobi -239 234 367 -3 331
VH pfed zdanénim z VZZ -683 284 245 -3401
VH pfed zdanénim a uroky -506 498 577 -3072
Nakladové uroky 177 214 332 329

V tab. 12 je vidét vyvoj hospodaiského vysledku podniku SPD Kroméfiz, a. s. v prib&hu
let 2006 — 2009. V roce 2006 byla spolecnost ve ztraté, v nasledujicich dvou letech se ji
podatilo dosdhnout zisku, ale v roce 2009 byla opét ztratova. Provozni VH je ovliviiovan
prevazné ziskem, proto je v roce 2009 tak nizky. Finan¢ni vysledek hospodateni je ovliv-
novan nakladovymi uroky a kurzovymi ztratami, které jsou vyssi nez vynosové uroky a
kurzové zisky. V roce 2008 byl také ovlivnén prodejem cennych papirti. Firma by mohla

vydélat jen v pfipadé, Ze by koruna oslabila, protoze zbozi pouze vyvazi, ale nic nedovazi.

Z grafu 3 je ziejmé, ze vysledek hospodaieni do roku 2008 roste, ale v roce 2009 velmi
Klesl.
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Graf 3: Vyvoj vysledku hospodateni v letech 2006 — 2009

(v tis. K¢) [zdroj vlastni]

Tab. 13: Déleni hospodaiského vysledku pred uroky a

zdanénim — SPD Krométiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009

EBIT -506 498 577 -3072
Vé&fitel (nakladové uroky) 177 214 332 329
Stat (dan) -444 50 -122 -70
Podnik (Cisty zisk) -239 234 367 -3331

V tab. 13 je vidét d€leni hospodarského vysledku pied troky a zdanénim podniku SPD
Kroméfiz, a. s. Nakladové troky se pohybuji od 170 tis. K¢ do 330 tis. K¢. Kromé roku

2007 je dan zaporna, coz zpiisobuje odlozend dan.

S rozvojem podnikani spolecnost potfebovala profinancovat obézné prostiedky a proto
nakladové uroky rostou, protoze az do roku 2008 rostla vyroba. V roce 2009 si chtéla vzit
firma uvér od banky, ktery ovSem nedostala. Proto je s nakladovymi roky na stejné tirov-
ni. Dan se déli na dan splatnou a odlozenou. Spole¢nost mé splatnou dan velmi malou,
vEétsi ¢ast tvoii dan odloZena.

V roce 2005 se zacal podnik rozjizdét, protoze dostal nového feditele. Predtim se ve firmeé
feditelé porad stridali, takZe se podnik pfili§ nerozvijel. Proto byl podnik v roce 2006 jesté

ztratovy. Dalsi dva roky byl ziskovy a v roce 2009 na firmu dolehla krize, proto byl podnik
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vyrazné ztratovy. Ztratily velkého odbératele Pal Magneton, ktery spadl do insolvence, a

asi pul roku viibec neodebiral zbozi.

V grafu 3 mizeme vidéet déleni vysledku hospodateni pred troky a zdanénim.
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Graf 4: Déleni vysledku hospodafeni pted Groky a zdanénim

(EBIT) v letech 2006 — 2009 [zdroj vlastni]

4.1.3 Analyza cash flow

V tab. 14 je uveden ve zkracené podobé¢ vyvoj cash flow v jednotlivych letech rozdéleny

podle ¢innosti na CF z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti.

4

Tab. 14: Vyvoj tokl penézni hotovosti — SPD Kroméfiz,

a. S. [zdroj vlastni]

PolozZka 2006 2007 2008 2009
Pocatecni stav PP 102 632 236 57
CF provozni €innost -429 353 408 -2427
CF investi¢ni ¢innost -240 -800 -782 675
CF finanéni ¢innost 1199 51 195 1900
Cisté zvyseni, resp. shizeni PP 530 -396 -179 148

V tab. 14 je uveden vyvoj tokd penézni hotovosti SPD Kroméfiz. a. s. v rozmezi let 2006 —
2009. Je rozdéleny podle Cinnosti na cash flow provozni, investi¢ni a finan¢ni. Hlavnim
zdrojem penéznich prostfedki je finanéni ¢innost. Ve vSech analyzovanych letech dosahuje

kladnych hodnot. Podle cash flow z investi¢ni ¢innosti je patrné, Ze podnik hodné investu-
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je, nebot’ hodnota je ve tiech letech zaporna. Co se tyce cash flow z provozni ¢innosti je

Vv letech 2006 a 2009 zaporné a v letech 2007 a 2008 kladné.

V roce 2006 je vysoké finan¢ni a nizké provozni CF proto, ze se z kratkodobych zavazkt
stal dlouhodoby zavazek. Také jsme ziskali finan¢ni prostfedky snizenim zasob. Od roku
2007 podnik vyuziva kontokorentniho uvéru, ktery ovlivituje vysi CF z finan¢ni ¢innosti.
V roce 2009 ovlivituje CF z finan¢ni ¢innosti jesté navic dopad z prodeje cennych papira.
Provozni CF je ovliviiovano v roce 2009 velkou ztratou. Investi¢ni CF ovlivnil v roce 2009

prodej pozemki.

4.2 Rozdilové ukazatele

Vedle pomérovych ukazatell se ¢asto ve finan¢ni analyze vyuzivaji i rozdilové ukazatele.
Nejéast&ji pouzivanym ukazatelem je &isty pracovni kapital (CPK = ob&zné aktiva - krét-

kodobé zavazky), ktery ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku.

V tab. 15 je uveden vyvoj CPK ve firmé& v jednotlivych letech. Pozitivné musime zhodnotit
ve viech letech kladnou vysi CPK, coz znamend, ze kratkodobé zavazky jsou nizsi nez
kratkodoby majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazkl. VySe pracovniho kapita-
lu ndm ukazuje, jaké ma firma finan¢ni zazemi. V piipadé néjaké udalosti, ktera by si vy-
zadala neocekavané vysoky vydej penéZnich prostiedkili, ma firma ,,finan¢ni polstai, ktery

by ji umoznil pokracovat ve své Cinnosti.

Tab. 15: Vyvoj CPK — SPD Kroméfiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. K&) 2006 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapital 8000 6027 8709 6902

4.3 Pomérové ukazatele

Pomérovych finan¢nich ukazateli se postupem ¢asu vyvinulo zna¢né mnozstvi, a proto se
tfidi do skupin podle jednotlivych oblasti (ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability a

aktivity, pfipadné ostatni ukazatele).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky o1

4.3.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury

Tento ukazatel slouzi ke zjisténi zadluzenosti podniku, vyjadiujici miru rizika. Pro firmu
neni vyhodné, pokud je zna¢né zadluzend. Firmy by méli usilovat o optimalni financni
strukturu. Cizi zdroje jsou totiz vyrazné levnéjsi nez vlastni zdroje a zvySuji rentabilitu

vlastniho kapitalu.

Tab. 16: Ukazatele zadluzenosti — SPD Kromé&fiz, a. s. [zdroj vlastni]

(v tis. KE) 2006 2007 2008 2009

Celkova zadluzenost 44,15% | 47,27% | 49,91% | 50,98%
Mira zadluZzenosti 0,79 0,90 1,00 1,04
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 21,41% | 13,28% | 21,76% | 24,70%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital | 14,48% | 10,64%| 17,82% | 20,44%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,26 1,32 1,37 1,26
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,48 1,47 1,67 1,59
Ukazatel urokového kryti -2,86 2,33 1,74 -9,34

Tab. 17: Ukazatele zadluzenosti — ODVETVI [zdroj vlastni]

(v_mil. K&) 2006 2007 2008
Celkovéa zadluZzenost 51,70%| 51,59% | 55,02%
Mira zadluZenosti 1,11 1,08 1,24
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 18,05% | 28,09% | 27,48%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapitél | 16,66% | 23,26% | 25,36%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,06 1,09 0,95
Dlouhodobé zdroje/Dlouhodoby majetek 1,28 1,42 1,27
Ukazatel arokového kryti 10,61 12,67 6,02
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Graf 5: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

v letech 2006 — 2009 (v tis. K<) [zdroj vlastni]
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Firma vykazuje pfiméienou zadluzenost (viz tab. 16), kterd je podobna s odvétvim a v roce

2009 ¢inila 50%.

Co se ty¢e miry zadluzenosti, tak se kazdym rokem zvysuje a firma zacina byt v roce 2009
rizikovym klientem pro banku v pfipad¢ zadosti nového uvéru. Firma vyuziva kontoko-
rentniho Gvéru, ktery je kazdorocné obnovovan. Vzhledem k velikosti majetku a pomérné
nizkému obratu, ale také i k celkovému krizovému vyvoji ve spole¢nosti nedokdzala ziskat
vhodny dlouhodoby uvér. K nakupu investic vyuzivala piedevsim leasingu, kontokorent je
pouzit na obézné prostfedky. Firma se nemiize srovnavat s velkymi firmami, ke kterym se

banky chovaji jinak.

Spolecnost se snazi prevést kontokorent na dlouhodoby uvér, ale bohuzel ma problémy

S vyjednavanim, banka nechce tak malé spole¢nosti ptjcit.

Aby bylo dosazeno dlouhodobé finanéni rovnovahy, musi byt dlouhodoba aktiva kryta
dlouhodobym kapitdlem. Tento parametr byl v celém prabehu let 2006 — 2009 splnén (viz
graf 5). Ve vsech letech se spole¢nosti podafilo dodrzet také zlaté pravidlo financovani a
svij dlouhodoby majetek pokryla dlouhodobymi zdroji. Odvétvi zlaté pravidlo financovani

spliovalo kazdoroc¢né.

Z hlediska urokového kryti nemliZze byt analyzovana firma hodnocena pozitivné, jelikoz
hodnoty tirokového kryti se pohybovaly pod urovni doporucené hodnoty cca 5. Obzvlaste
rok 2006 a 2009 je hodnocen negativng, nebot dosahované hodnoty jsou zéporné.
V odvétvi se hodnoty pohybuji nad doporu¢enou hodnotou cca 5. Firmy ve sledovaném

obdobi generovaly dostate¢ny EBIT ke kryti ndkladovych trok.

4.3.2 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstate
poméftuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle
toho, jakou miru jistoty poZadujeme od tohoto méteni, dosazujeme do Citatele majetkové

slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. pfeméenitelnosti na penize.
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Tab. 18: Ukazatele likvidity — SPD Kromé&fiz, a. s. [zdroj vlastni]

Doporucené
2006 2007 2008 2009 hodnoty

MPO
Bézna likvidita 1,86 1,46 1,62 1,59 15-2
Pohotova likvidita 0,76 0,53 0,58 0,26 1
Hotovostni likvidita 0,07 0,02 0,00 0,02 0,2
CPK/OA 46,34% | 31,47% | 38,36% | 37,20%
CPK/A 25,37% | 17,81% | 24,30% | 22,74%

Tab. 19: Ukazatele likvidity — ODVETVI [zdroj vlastni]

Doporucéené
2006 2007 2008 hodnoty

MPO
Bézna likvidita 1,40 1,61 1,45 15-2
Pohotova likvidita 0,88 1,04 0,95 1
Hotovostni likvidita 0,14 0,16 0,15 0,2
CPK/OA 28,37% | 37,96% | 30,83%
CPK/A 15,80% | 21,08% | 16,17%

Ukazatele bézné likvidity dosahuji u firmy SPD Krométiz, a. s. uspokojivych hodnot, bli-
zZicich se priméru odvétvi 1 doporu¢enym hodnotam MPO. Hodnoty pohotové likvidity
jsou niz$i nez doporucené hodnoty MPO. Hotovostni likvidita je niz8i nez doporucené

hodnoty MPO. Odvétvi bud’ doporuc¢ené hodnoty dosahuje nebo se ji velmi blizi.

Podnik vyrabi jak dlouhodobé zakéazky, kde trva vyroba 1 ptil roku, tak 1 sériovou vyrobu,
kdy je mozno pocitat s dobou obratu mensi nez 2 tydny. Materidlova narocnost jednotli-
vych druhti vyrob je také velmi rGznoroda. Z tohoto pohledu je mira zasob nadlimitni.
Z toho je vidét, Ze 1 primérnd ¢isla mohou byt zavadéjici, pokud jde o konkrétni situaci.
V ramci odvétvi je spolecnost v normé, ale jsou tam rizika v oblasti zasob. Na druhé strané

jsou také vysoké zavazky a rostou zavazky po 1hité splatnosti.

V nasledujicim grafu 6 je nazorné zobrazen vyvoj likvidity spole¢nosti v letech 2006 —
2009.
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Graf 6: Vyvoj likvidity, SPD Kromé&fiz, a. s. v letech 2006 — 2009 [zdroj vlastni]

4.3.3 Analyza rentability

v

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu, je métitkem schopnosti podniku vytvaret

nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadfeni miry

zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Tab. 20: Ukazatele rentability — SPD Kroméiiz

¢fiz, a. s.

[zdroj vlastni]

2006 2007

2008

2009

Rentabilita trzeb

-0,72% 0,50%

0,81%| -9,18%

Rentabilita vynosu

-1,29% 0,82%

0,81%| -6,54%

Rentabilita celkového kapitalu

-1,60% 1,47%

1,61% | -10,12%

Rentabilita uplatného kapitalu

-2,59% 2,42%

2,73% | -15,64%

Rentabilita vlastniho kapitalu

-1,36% 1,31%

2,04% | -22,39%

Tab. 21: Ukazatele rentability — ODVETVI [zdroj vlastni]

2006 2007 2008
Rentabilita trzeb 3,61% 5,23% 2,81%
Rentabilita vynosi 4,97% 6,86% 4,15%
Rentabilita celkového kapitalu 8,22% | 12,16% 7,52%
Rentabilita uplatného kapitalu | 12,39% | 19,09% | 12,14%
Rentabilita vliastniho kapitalu | 11,85% | 17,55% 9,83%

Do trzeb jsem zahrnula trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
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Ukazatele rentability signalizuji, Zze spolecnost je Vv roce 2006 ztratova, v roce 2007 a 2008
ziskovéa a v roce 2009 opét ztratova, coz bylo zptisobeno velkym snizenim prodeje vyrobki

a zbozi. Odvétvi je na tom Iépe.

Rentabilita celkového kapitdlu méti produkéni silu podniku, ktera je u podniku velmi niz-
ka, protoze v prvni a ve ¢tvrtém roce dosahuje zapornych hodnot a ve druhém a tfetim roce
dosahuje kladnych hodnot, které jsou ale velmi nizké. Odvétvi i v tomto ptipadé dosahuje

lepSich hodnot v priméru kolem 9%.

Rentabilita uplatného kapitalu udava, jak efektivné podnik vyuziva cizi uroceny kapital.
V ptipadé€ spolecnosti miizeme pozitivné hodnotit jen roky 2007 a 2008, kdy vysli kladné
hodnoty.

Ukazatel vlastniho kapitalu je velmi dilezity pro investory. Na prvni pohled je vidét, Ze
podnik je v roce 2006 a 2009 ztratovy. Je to zplisobeno zapornym ¢istym ziskem. Odvétvi

je na tom podstatné 1épe.

Rentabilita je ovliviiovana ziskem spole¢nosti, proto ma vzdy v letech 2006 a 2009 rentabi-
litu zapornou, protoZe spole¢nost je ztratova. V letech 2007 a 2008 je tomu naopak, renta-

bilita je kladna, protoze spolecnost je ziskova
Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitialu (multiplikator vlastniho kapitalu)

Rentabilitu vlastniho kapitalu ovliviiuje pochopitelné vice Cinitelli (rentabilita celkového
kapitalu, zdanéni a zadluZenost). Relace mezi vlastnim kapitdlem a cizim kapitdlem se

oznacuje jako stupenl (mira) zadluzeni (viz. tab. 22).

Tab. 22: Mira zadluZeni [zdroj vlastni]

2006 2007 2008 2009
EBIT/T -0,02 0,01 0,01 -0,08
TIA 1,05 1,38 1,27 1,20
EBT/EBIT 1,35 0,57 0,42 1,11
AIVK 1,79 1,90 2,00 2,04
CZ/EBT 0,35 0,82 1,50 0,98
RVK (v %) -1,36% | 1,31%| 2,04% | -22,39%

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu vyjadiuji dva faktory — Grokova redukce
zisku a tzv. finan¢ni paka, pficemz tyto dva faktory pusobi protichtidné. ZvySujici se cizi

zdroje ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Naopak plisobi zvySovani cizich
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zdrojii na zvySeni uroki, které snizuji rentabilitu vlastniho kapitalu (pokles ukazatele uro-

kové redukce zisku).

Spole¢ny vliv obou faktort (urokova redukce zisku a finan¢ni paka) Ize vyjadfit jejich sou-
¢inem, ktery se nazyva ziskovy ucinek financni paky nebo multiplikator kapitalu akcionart.
Ma platit:

EBT A

—_—x— >

EBIT VK
V ptipad€ spolec¢nosti SPD Kroméiiz, a. s. (tab. 23) by zvySovani podilu cizich zdrojii
Vv kapitalové struktufe mélo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu akcionait v le-

tech 2006, 2007 a 2009.

Tab. 23: Multiplikator vlastniho kapitalu — SPD Kromé¢tiz, a. s. [zdroj vlastni]

2006 2007 2008 2009
EBT/EBIT 1,35 0,57 0,42 1,11
AIVK 1,79 1,90 2,00 2,04
Multiplikator 2,42 1,08 0,85 2,26

4.3.4 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity méti schopnost podniku vyuZzivat své zdroje: méfti rychlost obratu jejich
jednotlivych slozek a hodnoti tak vazanost kapitalu v uréitych formach aktiv. Rikaji, koli-
krat se obrati kazdy z jednotlivych druhi majetku za urcity Casovy interval, neboli jaky
pocet obratek v ramci sledovaného obdobi ucini. Pfevracend hodnota nas informuje o dobé

obratu — o dob¢ uskute¢néni jedné obratky.

Tab. 24: Ukazatele aktivity — SPD Kroméfiz, a. s. [zdroj vlastni]

2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,05 1,38 1,27 1,20
Obrat celkovych aktiv z vynosU 1,25 1,80 1,99 1,55
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 111 94 116 154
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 69 52 64 28
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 80 80 85 68
Obratovost pohledavek 5,19 6,88 5,65 12,66
Obratovost zavazki 4,51 4,48 4,21 5,26
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Tab. 25: Ukazatel aktivity — ODVETVI [zdroj vlastni]

2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,53 1,60 1,56
Obrat celkovych aktiv z vynost 1,65 1,77 1,81
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 48 45 41
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 69 67 67
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 65 61 63
Obratovost pohledavek 5,18 5,34 5,34
Obratovost zavazku 5,57 5,92 5,68
180
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Graf 7: Vyvoj ukazateli obratovosti v letech 2006 — 2009 (ve dnech)

[zdroj vlastni]

Porovname-li obratovost celkovych aktiv pocitanou na bazi trzeb a na bazi vynost u spo-

v v

le¢nosti SPD Krométiz, a. s. — nespatiujeme vyznamny rozdil, coz svéd¢i o nepatrné vaze

zmény stavu zdsob nedokoncené vyroby a hotovych vyrobkd, aktivace, finan¢nich vynost,

mimotadnych vynosii atd. ve vynosech. V piipad¢ odvétvi je to obdobné.

Obrat celkovych aktiv u firmy splituje doporucenou hodnotu 1, coZz znamena, ze se ndm

Vv trzbach minimalné jednou za rok obrati aktiva. VSeobecné lze fici, Ze ¢im vétsi hodnota

obratu aktiv, tim 1épe.

Doba obratu zasob vyjadiuje nutnou dobu k tomu, aby se penézni prostiedky preménily

pfes vyrobni a zbozni formu opét do penézni formy. U spolecnosti se hodnota obratu zasob
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pohybuje od 94 dni do 154 dni, zatimco u odvétvi je to od 41 dni po 48 dni. Vysoka doba

obratu zasob ukazuje, ze zasoby byly drzeny po delsi dobu.

Co se tyce doby obratu pohledavek, dosahuje analyzovana firma obdobnych hodnot, kromé
roku 2009, kdy ma firma vyrazné nizsi hodnotu. Hodnota obratu pohledavek by méla byt
kratS$i nez doba obratu zavazki. Je tedy dobré dat dobu obratu pohledavek do souvislosti
s dobou obratu zavazkl. U spolecnosti je doba obratu zavazka vzdy del$i nez doba obratu
pohledavek. U odvétvi je to pfesné naopak, doba obratu zadvazki je kratSi nez doba obratu

pohledavek, uvéruji své odbératele (postaveni vétitele).

Podnik se snazi sjednat co nejdelsi lhatu splatnosti, coz se ne vzdy podafi. V priméru €ini
nasmlouvana doba splatnosti 21 dni. U pohledavek je to naopak, tam nasmlouvana doba
splatnosti v praméru ¢ini 27 dni. Tato oblast je velmi citliva a naro¢na na tvorbu vstiicnych
obchodnich vztahtl, kdy i pfechodna platebni neschopnost miize tyto vztahy narusit a tim
citelné zasahnout do finan¢nich tokt. Naptiklad hotovostnimi platbami misto 30 denni

splatnosti.

4.3.5 Spider analyza

Na vysledky 4 zakladnich skupin pomérovych ukazatel je mozné se podivat jednim po-
hledem za pomoci paprskovitého grafu. Graf obsahuje kromé kiivky vyjadiujici vysi uka-
zateld spole¢nosti také linii odvétvi (100%), kterd ndm slouzi jako zdkladna pro vypocet
polohy ukazateld podniku SPD KroméfiZ, a. s. Hodnota ukazatele pro podnik SPD Kromé-
fiZ, a. s. je vyjadiena jako % podil hodnoty odvétvi, do kterého dany podnik nalezi. Cim je
kiivka podniku polozena dale od stfedu grafu, tim je na tom podnik 1épe.

Vysledky hospodateni vybraného podniku SPD Kroméfiz, a. s. a vzorku podniki jsou uve-

deny v tab. 26. Na grafu lze najit porovnani vysledkti hospodateni za analyzovany podnik

SPD Krométiz a za odvétvi v roce 2008.
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Tab. 26: Porovnani pomérovych ukazatelti v r. 2008 — spole¢nost

SPD KroméFtiz a odvétvi

SPD Odvétvi

A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 2,04% 9,83%

Rentabilita | A.2 Rentabilita aktiv 1,61% 7,52%

A.3 Rentabilita vynosu 0,81% 4,15%
B.1 Bézna likvidita 1,62 1,45
Likvidita | B.2 Pohotova likvidita 0,58 0,95
B.3 Hotovostni likvidita 0,00 0,15
C.1 Vlastni kapital/Aktiva 0,50 0,45
Zadluzenost | C.2 Kryti dlouh. Majetku dlouh. Kapitalem 1,67 1,27
C.3 Urokové kryti 1,74 6,02
D.1 Obratovost aktiv 1,27 1,56
Obratovost | D.2 Obratovost pohledavek 5,65 5,34
D.3 Obratovost zavazki 4,21 5,68

Z tabulky 26 a grafu 8 je ziejmé, ze odvétvi dosahuje lepSich vysledkt v oblasti rentability
(A1, A2, A3). V pripadé bézné likvidity (B.1) je na tom Iépe spolecnost, hodnota poho-
tové a hotovostni likvidity (B.2 a B.3) je ve srovnani s odvétvim hor$i. Z hlediska zadluze-
nosti (C.1 a C.2) vychazi vysledky obdobné kromé urokového kryti (C3), které je v odvétvi
znaéné vyssi. Co se ty€e ukazatelll obratovosti, méa odvétvi lepsi obratovost aktiv a zadvazkl

(D.1 aD.3), a spole¢nost obratovost pohledavek (D.2).

Obratovost Eentabilita

ZadluZenost Likvidita

—— 5PD —&— Odvétvi

Graf 8 Pomérové ukazatele — spole¢nost SPD Krométiz, a. s. a odvétvi v roce

2008
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Dalsi ukazatele

Tab. 27: Dalsi ukazatele — SPD Kroméfiz, a. s.

(v tis. KE) 2006 2007 2008 2009
Pfidana hodnota/Poc¢et zaméstnanci 247,6 250,8 290,9 217,2
Trzby/Pocéet zaméstnancu 664,9 816,9 669,2 615,0
Osobni naklady/Poc¢et zaméstnancu 242,4 259,7 278,1 257,0
Vykonova spotfeba/Vynosy 52,59% | 58,05% | 37,74%| 56,32%
Osobni naklady/Vynosy 30,86% | 24,36% | 26,53%| 32,27%
Odpisy/Vynosy 2,82% 1,98% 1,78% 2,61%
Nakladové Uroky/Vynosy 0,45% 0,35% 0,47% 0,70%
Pfidana hodnota/Vynosy 31,51% | 2353% | 27,75% | 27,26%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 97,92% | 103,53% | 95,59% | 118,36%
Odpisy/Pfidana hodnota 8,95% 8,41% 6,42% 9,58%
Nakladové uroky/Pfidana hodnota 1,43% 1,50% 1,68% 2,57%
VH pfed zd./Pfidana hodnota -5,52% 1,99% 1,24% | -26,55%

Tabulka 28: Dalsi ukazatele - ODVETVI

(v_mil. K¢&) 2006 2007 2008
Vykonova spotfeba/Vynosy 71,44% | 68,95% | 62,98%
Osobni naklady/Vynosy 12,89% | 12,17%| 13,22%
Odpisy/Vynosy 3,20% 3,09% 3,34%
Nékladové uroky/Vynosy 0,47% 0,54% 0,69%
Pfidana hodnota/Vynosy 20,85% | 21,25% | 20,43%
Osobni naklady/Pfidana hodnota 61,83% | 57,24%| 64,71%
Odpisy/Pfidana hodnota 15,33% | 14,55% | 16,36%
Néakladové uroky/Pfidana hodnota 2,25% 2,55% 3,38%
VH pred zd./Pfidana hodnota 21,61% | 29,72%| 16,95%

Pfidana hodnota do roku 2008 roste, ale v roce 2009 klesla 0 25%, coz zptisobilo plisobeni
krize (insolvence spolecnosti Pal Magneton, a.s. a zruseni zakazky s firmou Zetor). Trzby
Klesaji jiz od roku 2008. Tento pokles byl zpisoben sortimentnim vlivem, kdy vypadly
zakazky pro Zetor. Osobni naklady na zaméstnance rostou do roku 2008 a v roce 2009 kle-
s4. Do roku 2008 byl vyssi pocet zaméstnanct a také bylo meziro¢ni zvySeni mezd. V roce
2009 pocet zaméstnanct klesl. Podnik se snazi korigovat vstupy vzhledem ke krizi, a také
jiz nezvySuje mzdy zaméstnancim. Vykonova spotieba v poméru K vynosiim se v odvétvi
pohybuje okolo 67%. Firma vykazuje hodnoty kolem 55% a v roce 2008 dokonce 37%.
Firmé¢ v roce 2009 zbylo hodn¢ zasob, které firma dlouho nemohla prodat, coz mélo nega-
tivni dopad. Firma vyrdbi sortiment, ktery vyzaduje vykonovou spotiebu od 10 do 70%.
Sortiment je rozmanity z hlediska materialové naro¢nosti a z hlediska realizace nepravidel-

ny. To Ze je niz$i objem vykonové spotieby znamend, Ze je vyssi objem osobnich nakladd,
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které nelze povazovat za variabilni naklady a v pfipadé poklesu vyroby nelze tento naklad
utlumit. Pomér osobnich naklad a vynost je u firmy zna¢né vyssi. U podilu odpisti na

vynosech je u odvétvi a firmy jen maly rozdil.

Struktura pfidané hodnoty je u podniku a odvétvi velmi odlisna. Osobni naklady na pfidané
hodnoté u podniku se pohybuje kolem 100% u firmy a u odvétvi kolem 60%. Podil hospo-
datského vysledku na pridané hodnoté je u firmy hodné nizsi nez u odvétvi.

4.4 Souhrnné ukazatele

Souhrnné ukazatele se snazi vyjadfit souhrnné finanéni pozici a finan¢ni zdravi podniku.
Jejich vypovidaci schopnost je ovS§em omezena — podnik je pfilis sloZity systém a vyjadieni
pomoci jednoho ¢isla je problematické.

441 Z-skoére (Altmanav model)

Tab. 29: Vypocet Altmanova Z-skore — SPD Kroméfiz, a. s.

Altmanovo Z-skoére 2006 2007 2008 2009
0,717 x CPK/A 0,182 0,128 0,174 0,163
0,847 x CZ/A -0,006 0,006 0,009 -0,093
3,107 x EBIT/A -0,050 0,046 0,050 -0,314
0,420 x VK/CZ 0,531 0,468 0,421 0,404
0,998 x T/A 1,052 1,373 1,267 1,193
Z-skore 1,709 2,021 1,922 1,352

Z hlediska dosazenych hodnot tohoto ukazatele firmou SPD Kroméftiz, a. s. 1ze fici, ze fir-
ma se vV roce 2006 a 2009 nachazi pod hranici Sedé zony, mé tedy financni problémy. A
Vv roce 2007 a 2008 se nachazi v Sedé zon€, ma tedy nevyhranénou finan¢ni situaci. Kdyby
podnik dosahoval kladnych ziski, pfineslo by to celkové zlepSeni rentability, a tim by se

zvysily 1 hodnoty Z-skore.
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Graf 9: Vysledky Z-skore v letech 2006 — 2009
4.4.2 Index INO5
Tab. 30: Vypocet indexu INO5 — SPD Kroméiiz, a. s.
Index INO5 2006 2007 2008 2009
0,13 x AICK 0,29 0,28 0,26 0,25
0,04 x EBIT/NU -0,11 0,09 0,07 -0,37
3,97 X EBIT/A -0,06 0,06 0,06 -0,40
0,21 x VIA 0,26 0,38 0,42 0,33
0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,17 0,13 0,15 0,14
Index INO5 0,55 0,94 0,96 -0,05

Podnik se v roce 2006 a 2009 nachazi pod hranici $edé zony. V roce 2006 je to zpisobeno

tim, Ze podnik se teprve rozjizdél. V roce 2009 je pokles zplsoben vlivem krize. V roce

2007 a 2008 se podnik nachazi v Sedé zon€, ma tedy nevyhranénou financni situaci. Nej-

vétsi problémy jsou zpusobeny nizkou rentabilitou.
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Graf 10: Vysledky Indexu INO5 v letech 2006 - 2009

4.4.3 EVA (Economic Value Added — ekonomicka pridana hodnota)

Eva ptedstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a naklady na pouzity kapital, tj.
prebytek zisku po odecteni ndkladli na dlouhodobé vazany kapital. Cilem podnikani je vy-
tvaret ekonomické pridané hodnoty. Ukazatel méfi, jak firma za dané obdobi pfispéla svy-

mi aktivitami ke zvySeni ¢i sniZzeni hodnoty pro své vlastniky.

Tab. 31: Vypocet nakladii na cizi a vlastni kapital — SPD Kromé&fiz, a. s.

2006 2007 2008
Nk 9,34% 7,82% 10,41%
bezrizikova sazba 3,77% 4,28% 4,00%
Mbodnikatelske 0,00% 0,00% 0,00%
ra 5,00% 5,00% 5,00%
IEinstab 0,00% 0,00% 0,00%
WACC 8,77% 9,28% 9,00%
le 8,95% 9,79% 9,19%

Tab. 32: Vypocet ukazatele EVA — SPD Kroméfiz, a. s.

2006 2007 2008

ROE -1,36% 1,31% 2,04%
le 8,95% 9,79% 9,19%
VK (tis. K&) 17610 17844 17951

EVA (tis. K&) -1816 -1513 -1283
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Ve sledovanych letech je hodnota ukazatele EVA zaporna, tzn. ze firma svoji ¢innosti sni-
zovala hodnotu vlozenych prostiedkd vlastnikd. Pozitivni bylo, Ze zépornd hodnota se
V Case snizovala. Nejvétsim problémem spole¢nosti byla nizka rentabilita VK, ktera byla ve

vSech letech pod hranici bezrizikové urokové sazby.

4.5 Soustavy pomérovych ukazateli

CZ/VK Ukazatel
-1,36% 2006
1,31% 2007
2,04% 2008
-22,39% 2009
czv VIA AIVK
-0,006 1,246 1,791
0,004 X 1,795 X 1,897
0,005 1,989 1,997
-0,071 1,548 2,T4o
V_L\ !_‘_\ | |
CZ/EBT EBT/V V/DHM DHM/A| | CKIVK FM/kr.zav. | | Krzav./CK FM/A
0,350 -0,017 2,814 0,443 0,791 0,086 0,529 0,020
0,824 |X| 0,005 4482 | X | 0401 0897 | X[ 0023 |X| 0650 |/][ 0007
1,498 0,003 5,612 0,354 0,997 0,005 0,604 0,002
0,979 -0,072 4,010 0,386 1,040 0,030 0,446 0,007
VIV Na/V
1 1,017
1 |- 0995
1 0,997
1 1,o|72
T |
pr.zb./V VSIV o ON/V NU/V ost.N&/V
0,000 0,526 0,028 0,309 0,005 0,150
0000 |*]058L|*|0020| + | 0244 |+| 0004 |*| 0,148
0,000 0,377 0,018 0,265 0,005 0,331
0,000 0,563 0,026 0,323 0,007 0,153

Schéma 2: Rozklad rentability vlastniho kapitalu v letech 2006 — 2009
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CZ = ¢isty zisk, VK = vlastni kapital, V = vynosy, A = aktiva, EBT = zisk pfed zdanénim,
DHM = dlouhodoby hmotny majetek, CK = cizi kapital, FM = finan¢ni majetek, Kr.zav. =
kratkodobé zavazky, N4 = naklady, Na pr.zb. = naklady na prodané zbozi, VS = vykonova
spotieba, O = odpisy, ON = osobni naklady, NU = nakladové troky, ost. N = ostatni nakla-
dy. [12]

Soustavy pomé&rovych ukazateld slouZi pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych souvislosti

mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi ve finan¢ni analyze.

Na rozkladu rentability vlastniho kapitalu jde vidét, ze v letech 2007 a 2008 byl tento uka-
zatel kladny. A v letech 2006 a 2009 byl zdporny, coz bylo hlavné zapfi¢inéno zapornym
vysledkem hospodafeni. ROE nejvice ovlivnila rentabilita vynosi, ktera je ve vSech letech
velmi nizkd a v roce 2006 a 2009 zaporna. Podnik hodné zatézuje vykonova spotieba a
také osobni ndklady. Podnik by se mél snazit snizovat nebo alespoii udrzovat vysi nakladu,

ale hlavné zvySovat objem trzeb. Ukazatel finan¢ni paky se kazdym rokem zvySuje.
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ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI SPD
KROMERIZ, A. S. ANAVRH MOZNYCH OPATRENI

Financ¢ni analyza spolecnosti SPD Krom¢étiz, a. s. probéhla ve sledovaném obdobi 2006 —
2009. K analyze byly vyuzity firemni dokumenty jako rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash
flow a vyro¢ni zpravy za sledované obdobi. Z vnitrofiremnich informaci jsem pouzila sys-
tém mésicnich internich vykazi firmy, jako je produktivita pracovniki, rozbor hospodare-
ni, rozbor zasob, pohledavek a zédvazkl. Ke srovnani jsem pouzivala hodnoty z odvétvi, ve
kterém firma pisobi. VSechny hodnoty byly uvedeny na internetovych strankach Minister-
stva prumyslu a obchodu. Ke srovnéani jsem vSak nemohla pouzit rok 2009, ktery v terminu

zpracovani prace nebyl dostupny.

Z analyzy absolutnich ukazatelli majetkové a finan¢ni struktury podniku je vidét, Ze hlavni
polozkou aktiv jsou obézna aktiva. Nejvyznamnéjsi polozkou obéznych aktiv jsou zasoby,
které by firma nemusela drZet v takové vysi, protoze zadrzuji velké mnozstvi penéz. Z hle-
diska finan¢ni struktury je patrné, Ze spolenost vyuziva vlastni kapitél a cizi zdroje rov-
nomérné. Z analyzy vykazu zisku a ztraty je vidét, ze spole¢nost ma vyrazné vyrobni cha-
rakter, protoze trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb se nejvice podileji na celkovych

vynosech. Mezi nejvyznamnéjsi polozky nékladi patii vykonova spotieba.

V analyze rozdilovych ukazateld jsem se zaméfila na vyvoj Cistého pracovniho kapitalu. Ve
vSech analyzovanych letech dosahuje kladnych hodnot, coZ znamen4, Ze ma podnik dosta-

te¢né finan¢ni prostiedky na splaceni svych dluhd.

Ve vyvoji cash flow je zfejmé, Ze podnik mél v roce 2006 a 2009 nedostatek penéz z pro-
vozni ¢innosti. Finan¢ni ¢innost je stale kladna, coz znamend ze spolecnost vyuziva stale
novych uveért.

Co se ty¢e zadluzenosti, spolecnost ve vSech letech vykazuje primétenou zadluzenost. Spo-
lecnost vyuziva ciziho kapitalu, ktery je sice levnéjsi, ale jeho pouZivani je vice rizikové.
V roce 2007 a 2008 spole¢nost neméla problém se splacenim urokl z tohoto kapitalu, ale
Vv roce 2006 a 2009 problémy méla, viz ukazatel urokového kryti. Zlaté pravidlo financo-
vani dodrzela spole¢nost ve vSech analyzovanych letech, kdy ve vSech letech pokryla sviij

dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji.
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Podle analyzy likvidity jsem dospéla k tomu, Ze podnik je malo likvidni. Bézna likvidita
sice dosahuje doporu¢enych hodnot, zatim co pohotova a hotovostni likvidita je pod hrani-

ci doporucenych hodnot.

Velmi zajimava je analyza rentability, protoze se zde podnik vyrazné odliSuje od odvétvi.
V roce 2006 a 2009 jsou hodnoty zédporné a v roce 2007 a 2008 jsou hodnoty sice kladné,

ale velmi nizké.

Vyuziti majetku ve spole¢nosti SPD Krométiz, a. s. se pohybuje nad doporuc¢ovanou hod-
notou 1, coz znamena, ze dle ukazatele obratu aktiv spolecnost celkem efektivné vyuziva
svlj majetek. Pfi analyze aktivity patii mezi dillezité ukazatele doba obratu pohledavek a
doba obratu zavazki. Obecné¢ plati, Ze doba obratu pohledavek, by méla byt krat$i nez doba

obratu zdvazkl. To podnik splituje ve vSech analyzovanych letech.

Podle souhrnnych ukazatelll, a to zejména Altmanova modelu mohu fict, Ze podnik ma
Vv letech 2006 a 2009 finan¢ni problémy, coZ je zplsobeno zejména ztratovosti podniku
Vv téchto letech. V roce 2007 a 2008 ma nevyhranénou financ¢ni situaci. Index IN naznacuje,

ze podnik spéje k bankrotu, nebot’ ma finan¢ni problémy.

Ekonomicka ptidand hodnota ma ve vSech letech zaporné hodnoty, coZ znamena, Ze podnik

svoji ¢innosti sniZoval hodnotu vloZenych prostfedkll vlastniky.

Celkové lze fici, ze podnik by se mél zaméfit na likviditu spolecnosti, kterd by vyrazné
ovlivnila souhrnné ukazatele, které¢ vyplynuly pro spolecnost velmi negativné. Vyhodné by
pro podnik bylo, kdyby opét dosahoval ziskii. Nebot’ ztrata podniku se negativné odrazi
Vv ukazatelich rentability, a ma svij vliv i na Z-skdre, index IN a ekonomickou pfidanou
hodnotu. Podnik by také mél vénovat pozornost zlepSeni finan¢ni situace a zvySeni rentabi-
lity vlastniho kapitalu, a to pfedevsim prostfednictvim zvyseni Cisté ziskovosti trzeb. Pod-
nik by mohl napt. prodat ¢ast zasob, kterych ma spole¢nost pomérné velké mnozstvi. Lepsi
fizeni pohledavek by mohla spole¢nost zajistit napt. poskytovanim skonta pii zaplaceni
pred lhiitou splatnosti, slevami pii hotovostni platbé a sankcemi pohledavek po lhité splat-

nosti.

V tomto odstavci bych firme doporucila par navrha, jak zlepsit situaci ve firmé. Firma ma
rezervy v organizaci prace. Realné zvysSeni produktivity o 10% by pfineslo ro¢né 1 516 400
K¢&. Pritbézné sledovani stavu vyroby zakéazek by zrychlilo dobu obratu zasob. 1 den snize-

ni by ptineslo 60 000 K¢&. Dale 1épe vyuzivat osobni slozky mzdy k ocenéni lepsi vykon-
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nosti zaméstnancu napi. zvySenim kvality prace, motivaci k vyssi vykonnosti. Také miize-
me stanovit minimalni sériovost a tim snizit ¢as na sefizovani stroji. Tim se snizi ¢as na
prostoje (pokud zakaznik neni ochoten tyto prostoje proplatit). Diky ziskanym finan¢nim
prostiedkim, které by Cinily 1 576 400 K¢, by se mohla zménit skladba uvéru ve prospéch
a urok z dlouhodobého uvéru 4%. Podnik by tim uSetfil cca 47 292 K&, které by mohl vlo-

zit do oprav ¢i jinych néklada.
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo shrnout zékladni poznatky tykajici se finan¢ni analyzy a
na zéklad¢ téchto poznatkii provést praktickou finan¢ni analyzu podniku SPD Kroméiiz, a.
S. v letech 2006 — 2009, a podrobn¢ zhodnotit jednotlivé slozky finan¢ni analyzy. Vysledky

analyzy byly porovnavany s doporu¢enymi hodnotami jednotlivych ukazateld i s hodnotami

odvétvi.

V teoretické ¢asti bylo popsano co je finan¢ni analyzy a komu slouZi. Jaké zdroje informaci
jsou zapotiebi. Poté nasledovala charakteristika jednotlivych ukazatelti finan¢ni analyzy.

Prakticka cast, ktera vychazi z teoretické ¢asti, byla zpracovana na zaklad¢ ziskanych pod-
kladt a ucetnich vykaza spolecnosti SPD Kroméfiz, a. s. a z vlastnich znalosti tykajici se
této spole¢nosti. Byla provedena analyza absolutnich ukazatell, tedy rozbor rozvahy a vy-
kazu zisku s ztrat. Nasledovala analyza rozdilovych a pomérovych ukazatelti. Analyzu po-

mérovych ukazateli uzaviely souhrnné ukazatele a soustavy pomérovych ukazatelq.

Vsechny hodnoty byly porovnévany s doporuc¢enymi hodnotami.

Po vypracovani praktické ¢asti bylo provedeno celkové zhodnoceni finanéni situace podni-
ku a navrZena doporuceni, kterd by mohla vést ke zlepSeni finan¢ni situace podniku SPD
Kroméfiz, a. s.

Za nejdulezitéjsi doporuceni povazuji realné zvySeni produktivity, které mize spole¢nosti

uSetfit spoustu pencz.

Vé&fim Ze tato prace bude piinosna také pro vedeni v dané firmé a poskytne jim dostatek

pottebnych a uzitecnych informaci.
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PRILOHA P I: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE
A FINANCNI STRUKTURY PODNIKU

(v celych tisicich K&) 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 31536 | 100% | 33842 | 100% | 35840 | 100% | 30354 | 100%
Dlouhodoby majetek 13959 | 44%| 13557 | 40% | 13069 | 36% | 11784 | 39%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0% 0 0% 0 0% 66 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 13959 | 44%| 13557 | 40% |12703| 35% | 11718| 39%
-Pozemky 1368 | 4% | 1422| 4% | 1422| 4%| 1310| 4%
—-Stavby 11576 | 37%|10800| 32% | 10024 | 28% | 9247| 30%
-SMV 977 3% | 1289 4%| 985 3% 582 2%
—Nedokonceny DHM 38 0% 46| 0% | 272 1% 579 2%
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0% 0 0% 366 1% 0 0%
—Ostatni dlouh. CP a podily 0 0% 0 0% 366 1% 0 0%
Obézna aktiva 17262 | 55% | 19153 | 57% |22705| 63% | 18554 | 61%
Zasoby 10226 | 32%|12146| 36% | 14601 | 41% | 15482| 51%
—Material 2993 9% | 2839| 8% | 4684| 13%| 2803 9%
—Nedokon&ena vyroba a polotovary 6889 | 22% | 8714| 26% | 9553 | 27% | 12436| 41%
—Vyrobky 344 1% 593 2% | 364 1% 243 1%
Kratkodobé pohledavky 6404 | 20% | 6771| 20% | 8047 | 22% | 2867 9%
—Pohledavky z obchodnich vztahu 6416 | 20% | 6733| 20%| 7952 | 22%| 2800 9%
—Kratkodobé poskytnuté zalohy 12 0% 17 0% 65 0% 65 0%
—Dohadné uéty aktivni -28 0% 0 0% 0 0% 0 0%
=Jiné pohledavky 4 0% 21 0% 30 0% 2 0%
Kratkodoby finanéni majetek 632 2% 236 1% 57 0% 205 1%
-Uéty v bankach 632 2% 236| 1% 57| 0% 205 1%
Casové rozligeni 315 1% | 1132 3% 66 0% 16 0%
Naklady pristich obdobi 315 1% | 1132 3% 66| 0% 16 0%
PASIVA CELKEM 31536 | 100% | 33842 | 100% | 35840 | 100% | 30354 | 100%
Vlastni kapital 17610 | 56% | 17844 | 53% | 17951 | 50% | 14879 | 49%
Zakladni kapital 20000 | 63% | 20000 | 59% | 20000 | 56% | 20000 | 66%
Kapitalové fondy 22040 | 70% 0] 0%| -260| -1% 0 0%
—Emisni azio 22040 | 70% 0] 0% 0] 0% 0 0%
—QOcenovaci rozdily 0 0% 0 0% | -260| -1% 0 0%
Zakonny rezervni fond /Nedélitelny

fond 540 2% 540 2% | 587 2% 660 2%
Vysledek hospodafeni minulych let -24731 | -78% | -2930| -9% | -2743| -8% | -2450| -8%
—Nerozdéleny zisk minulych let 2159 7% | 2159 6% | 2346 7% | 2346 8%
—Neuhrazena ztrata minulych let -26890 | -85% | -5089 | -15% | -5089 | -14% | -4796 | -16%
VH bézného ucéetniho obdobi -239| -1% 234| 1% | 367 1% | -3331| -11%
Cizi zdroje 13922 | 44% | 15998 | 47% 17889 | 50% | 15475| 51%
Rezervy 1679 5% 748 2% 0] 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 2981 9% | 2124| 6% | 3893| 11%| 3823| 13%
-Jiné zavazky 2289 7% | 1500| 4%| 3414| 10%| 3414| 11%
—OdloZeny darfiovy zavazek 692 2% 624 2%| 479 1% 409 1%
Kratkodobé zavazky 7367 | 23%|10391| 31%|10806| 30% | 6895| 23%
—Zavazky z obchodnich vztah 6083 | 19% | 8957| 26% | 9014 | 25% | 5287 | 17%
—Zavazky ze soc. zabez. a zdrav. poj. 285 1% 479 1% | 465 1% 417 1%
—-Stat - dafiové zavazky a dotace 357 1% -82| 0%| 369 1% 390 1%
—Dohadné uéty pasivni 5 0% 207 1% 67 0% 19 0%
—-Jiné zavazky 637 2% 830 2%| 891| 2% 782 3%




Bankovni Uvéry a vypomoci 1895 6% | 2735 8% | 3190 9% | 4757 16%
—-Kratkodobé bankovni Uvéry 1895 6% | 2735| 8%| 3190| 9% | 4757| 16%
Casové rozliseni 4| 0% 0] 0% 0] 0% 0] 0%
Vydaje pfistich obdobi 4 0% 0 0% 0 0% 0 0%




PRILOHA P I1: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK
MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY ODVETVI

(v mil. KE) 2006 2007 2008

AKTIVA CELKEM 93633 100% 105883 | 100% 101782 | 100%
Dlouhodoby majetek 41095 44% 46369 44% 47673 47%
DHM a DNM 38632 41% 41456 39% 41772 41%
Dlouhodoby finanéni majetek 2463 3% 4913 5% 5900 6%
Obézna aktiva 52135 56% 58794 56% 53393 52%
Zasoby 19264 21% 20994 20% 18189 18%
—Material 8701 9% 8991 8% 8676 9%
—Nedokon&ena vyroba a polotovary 6415 7% 7230 7% 5442 5%
—Vyrobky 3176 3% 3475 3% 2979 3%
-Zbozi 972 1% 1297 1% 1091 1%
Kratk. a dlouh. pohledavky 27673 30% 31783 30% 29637 29%
Kratkodoby finanéni majetek 5197 6% 6016 6% 5566 5%
Casové rozliseni 403 0% 720 1% 714 1%
PASIVA CELKEM 93633 100% 105883 | 100% 101782 | 100%
Vlastni kapital 43706 47% 50628 48% 45299 45%
Zakladni kapital 21790 23% 21121 20% 21276 21%
Nerozdéleny zisk + fondy 16736 18% 20623 19% 19571 19%
VH bézZného ucetniho obdobi 5180 6% 8883 8% 4451 4%
Cizi zdroje 48407 52% 54629 52% 56002 55%
Rezervy 2326 2% 2805 3% 3677 4%
Dlouhodobé zavazky 1942 2% 6316 6% 6693 7%
Kratkodobé zavazky 25764 28% 28695 27% 27850 27%
Bankovni Uuvéry a vypomoci 18375 20% 16811 16% 17779 17%
—Dlouhodobé bankovni uvéry 6797 7% 9032 9% 8694 9%
—Kratkodobé bankovni uvéry 11578 12% 7779 7% 9084 9%
Ostatni pasiva 1519 2% 625 1% 480 0%




PRILOHA PIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A
FINANCNI STRUKTURY PODNIKU

(v celych tisicich K¢&) 2006 | 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 2009 | 09/08 | 09/06
AKTIVA CELKEM 31536 | 33842 7% | 35840 6% | 30354 -15% -4%
Dlouhodoby majetek 13959 | 13557 -3% | 13069 -4% | 11784 -10% | -16%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0% 0 0% 66 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 13959 | 13557 -3% | 12703 -6% | 11718 -8% | -16%
-Pozemky 1368 | 1422 4% | 1422 0% | 1310 -8% -4%
—-Stavby 11576 | 10800 -7% | 10024 -7% | 9247 -8% | -20%
-SMV 977 | 1289| 32%| 985| -24% 582 -41% | -40%
-Nedokonéeny DHM 38 46| 21%| 272 491% 579| 113%|1424%
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0% 366 0% 0| -100% 0%
—Ostatni dlouh. CP a podily 0 0 0% 366 0% 0| -100% 0%
Obézna aktiva 17262 | 19153 11% | 22705 19% | 18554 -18% 7%
Zasoby 10226 | 12146 19% | 14601 20% | 15482 6% | 51%
—Material 2993 | 2839 -5% | 4684 65% | 2803 -40% -6%
—Nedokonc&ena vyroba a polo-

tovary 6889 | 8714| 26%| 9553 10% | 12436 30%| 81%
-Vyrobky 344 503| 72%| 364| -39% 243 -33% | -29%
Kratkodobé pohledavky 6404 | 6771 6% | 8047 19% | 2867 -64% | -55%
—Pohledavky z obchodnich

vztah( 6416 | 6733 5% | 7952 18% | 2800 -65% | -56%
—Kratkodobé poskytnuté zalohy 12 17 42% 65| 282% 65 0% | 442%
—Dohadné ucty aktivni -28 0| -100% 0 0% 0 0% | -100%
-Jiné pohledavky 4 21| 425% 30 43% 2 -93% | -50%
Kratkodoby finanéni majetek 632 236 | -63% 57| -76% 205| 260% | -68%
-Ugty v bankach 632 236| -63% 57| -76% 205| 260% | -68%
Casové rozligeni 315| 1132| 259% 66| -94% 16 -76% | -95%
Naklady pFistich obdobi 315| 1132| 259% 66| -94% 16 -76% | -95%
PASIVA CELKEM 31536 | 33842 7% | 35840 6% | 30354 -15% -4%
Vlastni kapital 17610 | 17844 1% | 17951 1% | 14879 -17% | -16%
Zakladni kapital 20000 | 20000 0% | 20000 0% | 20000 0% 0%
Kapitalové fondy 22040 0| -100% | -260 0% 0| -100% | -100%
—Emisni aZio 22040 0| -100% 0 0% 0 0% | -100%
—Ocenovaci rozdily 0 0 0% | -260 0% 0| -100% 0%
Zak. rezerv. fond /Nedél. fond 540 540 0% 587 9% 660 12% 22%
Vysledek hospodareni minulych -

let 24731| -2930| -88% | -2743 -6% | -2450 -11% | -90%
—Nerozdéleny zisk minulych let 2159 | 2159 0% | 2346 9% | 2346 0% 9%
—Neuhrazena ztrata minulych -

let 26890 | -5089| -81% | -5089 0% | -4796 -6% | -82%
VH bézného ucetniho obdobi -239 234 | -198% | 367 57% | -3331| -1008% | 1294%
Cizi zdroje 13922 | 15998 15% | 17889 12% | 15475 -13% | 11%
Rezervy 1679 748 | -55% 0| -100% 0 0% | -100%
Dlouhodobé zavazky 2081 | 2124| -29%| 3893 83% | 3823 2% | 28%
—-Jiné zavazky 2289 | 1500| -34%| 3414| 128%| 3414 0% | 49%
—OdloZeny dariovy zavazek 692 624| -10%| 479| -23% 409 -15% | -41%
Kratkodobé zavazky 736710391 41%|10806 4% | 6895 -36% -6%
—-Zavazky z obchodnich vztah 6083 | 8957 47% | 9014 1% | 5287 -“41% | -13%
—Zavazky ze soc. zabez. a

zdrav. poj. 285 479| 68%| 465 -3% 417 -10% |  46%




-Stat - darfiové zavazky a dota-

ce 357 -82| -123% 369 | -550% 390 6% 9%
—Dohadné ucty pasivni 5 207 | 4040% 67| -68% 19 -72% | 280%
-Jiné zavazky 637 830 30% 891 7% 782 -12% 23%
Bankovni Gvéry a vypomoci 1895| 2735 44% | 3190 17% | 4757 49% | 151%
—-Kratkodobé bankovni Uvéry 1895| 2735| 44%| 3190 17% | 4757 49% | 151%
Casové rozliseni 4 0| -100% 0 0% 0 0% | -100%
Vydaje pfistich obdobi 4 0| -100% 0 0% 0 0% | -100%




PRILOHA PIV: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A
FINANCNI STRUKTURY ODVETVI

(v mil. KE) 2006 | 2007 | 07/06 | 2008 |08/07 |08/06

AKTIVA CELKEM 93633 105883 | 13% 101782 | -4% 9%
Dlouhodoby majetek 41095 | 46369 | 13% | 47673 3% | 16%
DHM a DNM 38632 | 41456 7% | 41772 1% 8%
Dlouhodoby finanéni majetek 2463 4913 99% 5900| 20% | 140%
Obézna aktiva 52135| 58794| 13%| 53393| -9% 2%
Zasoby 19264 | 20994 9% | 18189 | -13%| -6%
—Material 8701 8991 3% 8676 | -4% 0%
—Nedok. vyroba a polotovary 6415 7230 13% 5442 | -25% | -15%
—Vyrobky 3176 3475 9% 2979 | -14%| -6%
-Zbozi 972 1297| 33% 1091 | -16%| 12%
Krat. a dlouh. pohledavky 27673 | 31783 15% | 29637 | -7% 7%
Kratkodoby finanéni majetek 5197 6016 16% 5566 | -7% 7%
Casové rozliseni 403 720 79% 714 -1%| 77%
PASIVA CELKEM 93633 | 105883 | 13% 101782 | -4% 9%
Vlastni kapital 43706 | 50628 | 16% | 45299 | -11% 1%
Zakladni kapital 21790| 21121 -3% | 21276 1%| -2%
Nerozdéleny zisk + fondy 16736 | 20623 23% | 19571| -5%| 17%
VH bézZného ucetniho obdobi 5180 8883| 71%| 4451| -50%| -14%
Cizi zdroje 48407 | 54629 | 13% | 56002 3% | 16%
Rezervy 2326 2805| 21% 3677| 31%| 58%
Dlouhodobé zavazky 1942 6316 | 225% 6693 6% | 245%
Kratkodobé zavazky 25764 | 28695| 11%| 27850 -3% 8%
Bankovni Uuvéry a vypomoci 18375| 16811 9% | 17779 6% | -3%
—Dlouhodobé bankovni uvéry | 6797 9032 33% 8694 | -4%| 28%
—Kratkodobé bankovni uvéry |11578 7779| -33% 9084 | 17%| -22%
Ostatni pasiva 1519 625| -59% 480 | -23% | -68%




PRILOHA PV: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK VYNOSU A

NAKLADU PODNIKU

tis. K& 2006 2007 2008 2009
Vykony 33040 | 84% | 49571 | 82% | 46684 | 65% | 39277 | 84%
-Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a

sluzeb 33247 | 85% | 46563 | 77% | 45505| 64% | 36286 | 77%
-Zména stavu zsob vlastni €innosti -634| -2%| 2091 3% 610 1% | 2835 6%
—Aktivace 427 1% 917 2% 569 1% 156 0%
Trzby z prodeje DM a materialu 5615| 14% | 9316| 15%| 23738| 33% | 3255 7%
-Trzby z prodeje dlouhodobého ma-

jetku 0] 0% 0] 0% 0] 0% 805 2%
—-Trzby z prodeje materialu 5615| 14% | 9316| 15%| 23738 | 33% | 2450 5%
Ostatni provozni vynosy 621 2% | 1841 3% 421 1% | 1513 3%
Trzby z prodeje cennych papirl a

podill 0] 0% 0] 0% 246 0% | 2903 6%
Vynosy z dlouhodobého finanéniho

majetku 0] 0% 0] 0% 0] 0% 20 0%
Vynosové uroky 2 0% 5 0% 2 0% 1 0%
Ostatni finanéni vynosy 5| 0% 29 0% 195 0% 23 0%
VYNOSY (celkem) 39283 | 100% | 60762 |100% | 71286 |100% | 46992 | 100%
Vykonova spotfeba 20660 | 52% | 35273 | 58% | 26900| 38% | 26465| 53%
—Spotfeba materidlu a energie 16035| 41% | 29195| 48% | 20494 | 29% | 20174 | 40%
-Sluzby 4625| 12% | 6078| 10%| 6406| 9% | 6291| 13%
Osobni naklady 12122 | 31% | 14803 | 24%| 18912 | 27% | 15164 | 30%
-Mzdové naklady 9059 | 23% | 10903 | 18% | 13904 | 20% | 11498| 23%
—0Odmeény ¢lendm organu spole¢nosti

a druzstva -168| 0% 0] 0% 0] 0% 0 0%
—-Naklady na soc. zabez. a zdrav.

pojisténi 3074| 8% | 3714| 6%| 4762 7% | 3568 7%
—Socialni naklady 157 0% 186 0% 246 0% 98 0%
Dané a poplatky 29 0% 22 0% 23 0% 41 0%
Odpisy DHM a DNM 1108| 3% | 1203| 2%| 1270| 2%| 1228 2%
Zlstatkova cena prodaného DM a

materialu 3869 | 10% | 7589| 13% | 22155| 31%| 2175| 4%
—-ZUstatkova cena prodaného DM 0 0% 0 0% 0 0% 112 0%
—-Prodany material 3869 | 10% | 7589 | 13% | 22155| 31%| 2063| 4%
Zména stavu rezerv a opravnych

polozek 839 2% -877| -1% -748| -1% -53 0%
Ostatni provozni naklady 621 2% | 2060 3% 620 1% | 1751 3%
Prodané cenné papiry 0 0% 0 0% 925 1% | 3144 6%
Nakladové uroky 177 0% 214 0% 332 0% 329 1%
Ostatni finanni naklady 541 1% 191 0% 652 1% 149 0%
Dan z pfijma za béZnou Cinnost 4441 -1% 50 0% -122 0% -70 0%
NAKLADY (celkem) 39522 100% | 60528 |100% | 70919 |100% | 50323 | 100%




PRILOHA P VI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK VYNOSU A
NAKLADU ODVETVI

(v mil. K&) 2006 2007 2008

Trzby za prodej zbozZi 7093 5% 9193 5% 9445 5%
Vykony 141651 | 92% | 167842 | 89% | 152386 | 83%
- Trzby za prodej vl. Vyrobku a sluzeb | 136385| 88% | 160550 | 86% | 148838 | 81%
- Zména stavu 2235 1%| 3229 2% 2094 1%
- Aktivace 3032 2% | 4062 2% 1453 1%
Naklady za zbozi 5965| 4% 7675| 4%| 8l104| 5%
Vykonova spotfeba 110527 | 75% |129455| 74%|116071| 65%
Nakladové uroky 725 0% 1016 1% 1271 1%
Odpisy 4943 3% 5805| 3% 6160 3%
Osobni naklady 19940 | 13% | 22841 | 13%| 24368| 14%
Dan 1788 1% 2974 2% 1933 1%




PRILOHA P VII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A

NAKLADU PODNIKU

tis. K& 2006 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 2009 | 09/08 |09/06
Vykony 33040 | 49571| 50% |46684| -6%|39277| -16%| 19%
-Trzby za prodej vlastnich vy-

robkil a sluzeb 33247 | 46563 | 40% |45505| -2%|36286| -20% 9%
-Zména stavu zasob vlastni - -
¢innosti -634 2091 | 430% 610 | -71% | 2835| 365% | 547%
—-Aktivace 427 917 115% 569 | -38% 156| -73%| -63%
Trzby z prodeje DM a materialu 5615 9316| 66% | 23738 | 155% | 3255| -86%| -42%
-Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku 0 0 0% 0 0% 805 0% 0%
—Trzby z prodeje materialu 5615 9316| 66% | 23738 | 155% | 2450| -90% | -56%
Ostatni provozni vynosy 621 1841 | 196% 421 | -77% | 1513| 259% | 144%
Trzby z prodeje cennych papir

a podill 0 0 0% 246 0% | 2903 |1080% 0%
Vynosy z dlouhodobého finan¢-

niho majetku 0 0 0% 0 0% 20 0% 0%
Vynosové uroky 2 5| 150% 2| -60% 1] -50%| -50%
Ostatni finan¢ni vynosy 5 29| 480% 195| 572% 23| -88% | 360%
VYNOSY (celkem) 39283 | 60762 | 55% | 71286| 17% |46992| -34%| 20%
Vykonova spotfeba 20660 | 35273| 71% 26900 | -24% | 26465 2% | 28%
—Spotieba materidlu a energie 16035| 29195| 82% | 20494 | -30% | 20174 2% | 26%
-Sluzby 4625 6078 | 31% | 6406 5% | 6291 2% | 36%
Osobni naklady 12122 | 14803| 22%|18912| 28%|15164| -20%| 25%
-Mzdové naklady 9059 | 10903| 20%|13904| 28%|11498| -17%| 27%
—0Odmeény ¢lendm organu spo- - -
le€nosti a druZstva -168 0| 100% 0 0% 0 0% | 100%
—-Naklady na soc. zabez. a

zdrav. pojisténi 3074 3714 | 21%| 4762| 28%| 3568| -25%| 16%
—Socialni naklady 157 186| 18% 246 | 32% 98| -60% | -38%
Dané a poplatky 29 22| -24% 23 5% 41 78% | 41%
Odpisy DHM a DNM 1108 1203 9% | 1270 6% | 1228 3% | 11%
Zlstatkova cena prodaného DM

a materialu 3869 7589 | 96%|22155| 192% | 2175| -90% | -44%
—ZUstatkova cena prodaného

DM 0 0 0% 0 0% 112 0% 0%
—-Prodany material 3869 7589 | 96%|22155| 192% | 2063| -91% | -47%
Zména stavu rezerv a oprav- - -
nych polozek 839 -877| 205% | -748| -15% -53| -93% | 106%
Ostatni provozni ndklady 621 2060 | 232% 620 -70% | 1751 | 182% | 182%
Prodané cenné papiry 0 0 0% 925 0% | 3144| 240% 0%
Nakladové uroky 177 214 21% 332| 55% 329 -1%| 86%
Ostatni finanni naklady 541 191| -65% 652 | 241% 149 -77%| -72%
Dan z pfijm0 za béZnou Cinnost -444 50| 111% | -122| 344% -70| -43% | -84%
NAKLADY (celkem) 39522 | 60528 | 53% | 70919 | 17% 50323 -29%| 27%




PRILOHA P VIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A
NAKLADU ODVETVI

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

Trzby za prodej zbozi 7093 9193| 30% | 9445 3% | 33%
Vykony 141651 | 167842 | 18%|152386| -9% 8%
- Trzby za prodej vl. Vyrobku a sluzeb | 136385 | 160550 | 18% |148838| -7% 9%
- Zména stavu 2235| 3229| 44%| 2094| -35%| -6%
- Aktivace 3032 | 4062 | 34% 1453 | -64% | -52%
Naklady za zbozi 5965 7675| 29%| 8104 6% | 36%
Vykonova spotfeba 110527 129455| 17%|116071| -10% 5%
Nakladové uroky 725 1016| 40% 1271 25% | 75%
Odpisy 4943 5805| 17%| 6160 6% | 25%
Osobni naklady 19940 | 22841| 15%| 24368 % | 22%
Dan 1788 2974 | 66% 1933 | -35% 8%




