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ABSTRAKT

Tato bakalafska prace se zaméiuje na vysvétleni zakladnich pojmi finan¢ni analyzy a pou-
Ziti téchto pojmi a ukazateli v praxi. Ukazatelé jsou brany za obdobi od roku 2004 do ro-
ku 2008. V teoretické ¢asti se zamétuji na literarni zdroje a zpracovavam metodické po-
znatky, tykajici se financni analyzy. V praktické Casti vymezuji jednotlivé cile finan¢ni
analyzy, pomoci ukazatelti identifikuju zatizeni spole¢nosti, a pro tato zatizeni navrhnu

opatieni formou hodnoceni finan¢niho zdravi v podniku.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, finan¢ni vykazy, ukazatele zadluZenosti majetkové a fi-
nanéni struktury, ukazatele likvidity, ukazatele rentability, ukazatele aktivity, analyza vy-
nost a nakladl, pomérové ukazatele, ekonomicka ptidand hodnota, cash flow analyza,

spider analyza.

ABSTRACT

This thesis focuses to explain basic concepts of financial analysis and use of the-
se concepts and indicators in practice. The indicators represents years from 2004 to
2008. The theoretical part focuses on the literary sources of methodological and pro-
cess knowledge related to financial analysis. The practical part pursues to the definition of
single objective of financial analysis and to the use of indicators identified. Thanks to these

indicators | will suggest any measures devoted to the financial health of the enterprise.

Keywords: financial analysis, financial statements, debt ratios, property
and financial structure, liquidity ratios, profitability ratios, activity indicators, benefit-cost

analysis, ratios, economic value added, cash flow analysis, spider analysis
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UvVOD

Jednim z prostfedka jak sledovat a hodnotit tdaje ve spole¢nosti v daném obdobi je fi-
nan¢ni analyza. Hlavnim cilem téméf kazdého podniku je vztah vystupi, vstupd a vysled-
ného efektu. Rada podnikatelskych subjekti si viak neuvédomuje jejich nedostatky, proto-
ze nepouzivaji tuto metodu zkoumani finan¢niho zdravi a hodnoceni investic. Vysledny
efekt spociva v analyze soucasného stavu, jehoz zanedbanym piistupem nerozmysleného
investovani finan¢nich prosttedkil by mohl zptisobit nedostatky vedouci ke ztraté postaveni

na trhu.

V praktické Casti bakalarské prace jsem si vybral spole¢nost XY, s.r.o. Hospodaiskou a
finan¢ni situaci analyzuji pro obdobi 2004 — 2008. Tato obdobi porovnam s primérovymi
hodnotami v odvétvi. Pro analytickou ¢ast je podstatné charakterizovat odvétvi, ve kterém
spolecnost XY, s.r.o. pusobi. Zékladni informace o spolecnosti nastini propojenost historie
a soucasnosti podniku, vyrobni program a hlavni cile. SWOT analyza poslouzi pro lepsi
zdokumentovani soucasného stavu, tvorbu firemni politiky a lep$i orientaci. Na jednotlivé
kroky navazuje charakteristika odvétvi, ve kterém spolecnost piisobi. Pro lepsi pochopeni
vychazim ze vzajemné propojenosti ucetnich vykazi. Pomoci sestaveni horizontélni a ver-
tikalni analyzy vykazi vysvétluji rozlozeni struktury a vyvoj v obdobi. Z jednotlivych po-
lozek sestavuji pomérové a rozdilové ukazatele, které maji v souhrnu vypovidajici schop-
nost a rozhodnuti, zda se jednd o zdravou spole¢nost. Komplexni modely slouZzi pro sledo-
vani budouciho vyvoje na trhu. Prostfednictvim komplexnich modelt jsem rozhodl, zdali
se jednd o zdravou spolec¢nost a doporucil jsem opatieni, kterd poslouzi pro zlepSeni stava-
jici situace. Pro zachovani svobody, autonomie a dobrych vyhlidek do budoucna jsou vyse
uvedené kroky nezbytné nutné, jelikoz Ucelem finan¢ni analyzy je charakterizovat nedo-
statky a vyhledat takova opatieni, ktera zabrani nebo zamezi vstupu konkurence na trh.
Pouzita data, ktera by méla rozhodnout o finanénim zdravi podniku, pochéazi z internich
zdroju spolecnosti, piedevS§im z ucetnich vykazl. Informace, které slouzi pro porovnéani
spolecnosti s odvétvovymi priméery v daném obdobi, jsem cerpal ze stranek Ministerstva

prumyslu a obchodu.

Pevné véfim, ze tato bakalafska prace splni sviij ucel 1 pro zkoumanou spolecnost XY,

s.r.0. a pro zlepSeni firemni stavajici situace.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Prostfednictvim finan¢ni analyzy se sleduji jednotlivé silné a slabé stranky. Silné a slabé
stranky se porovnavaji v ¢asovém horizontu n¢kolika let. Vychazi se proto z vySetfovani
finan¢niho hospodateni z minulych let. Cilem finan¢ni analyzy je vyvozovani zavérd a

rozhodovani o silnych a slabych strankach spole¢nosti. [1]

Tyto zéavéry slouzi pro kazdodenni napli manazera, ktery pouziva jednotlivé tidaje pro
rozhodovani 0 planovani, financovani, reportu vlastniklim a 0 investicich. Finan¢ni analyza
je vyjadienim finan¢niho zdravi podniku. Jde o dlouhodobé porovnavani v ¢asové linii
V oboru podnikani, nikoliv o kratkodobou momentélni finan¢ni situaci, kterd neni srovna-

vana. [2]

Dlouhodobé porovnani je uzce spjato s komplexnim posouzenim soucasné finan¢ni situace

s cilem zavére¢nych efektivnich opatieni. [3]

Komplexnost zajistuje vazbu mezi skutenosti a predpokladanym efektem rozhodnuti.
K piekonani neposkytnuti tiplného obrazu o finanéni a hospodarské situaci v podniku slou-
zi finan¢ni analyza, kterd srovnava trendy, nebezpeci, celkovou finanéni a hospodaiskou
¢innost. [4]

Pro celkové finan¢ni zhodnoceni, vykonnost a finan¢ni zdravi je nezbytna inventura dosa-
vadni ¢innosti. [5]

Finan¢ni analyza je dileZitym zdrojem pro zachyceni spravného rozhodovani manaZert.
[6]

Podstatou finan¢ni analyzy je provéfit finanéni zdravi v podniku a zajistit finanéni plan. U

hodnoceni finan¢niho zdravi podniku jde o historicky vyvoj S ndvaznosti na budouci oce-

kavani. Finanéni planovani navazuje na poznatky finan¢ni analyzy. [7]

1.1 Ugel finanéni analyzy

Uctelem finanéni analyzy je podpora hospodateni a vyhodnoceni slabych a silnych stranek.
Poznani a uvédomeéni si svych nedostatki, které podnik neocekava, vede ke zlepseni hos-

podaiské a finan¢ni situace. [6]

Tato poznani a uvédomeéni si jich mohou poslouzit jak pro interni, tak i pro externi tcely.

Interné slouzi pro rozhodovani vrcholového managementu a externé jako prilezitost ziskat
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od banky uvér, poptipad¢ i jinou sluzbu. Jednim z dalSich Castych uceld je moznost vyuzi-

vat analyzu pro zhodnoceni svych finanénich prostfedkl na burzach. [1]

Slouzi jako formalizovana metoda a porovnava ziskané udaje mezi sebou. Zaroven charak-
terizuje komplexni stranku podniku. Porovnanim firma dospéje k zavéram, které podavaji

informace o celkovém hospodateni a finan¢ni situaci. [4]

Hospodatfeni a finan¢ni situace Se porovnava s konkurenci a standardy. Tato porovnani

zajistuji stabilitu, potencial a vzajemné propojeni jednotlivych finanénich rozhodnuti. [5]

Soucasna situace podniku se nazyva finan¢nim zdravim, ucelem porovnavani udaja je
schopnost véasné zjistit a posoudit a pfipravit opatieni pro zkvalitnéni rozhodovani, zlep-

Seni ekonomické tirovné podniku. [3]

Na jednotlivych ucelech zalezi hloubka analyzy a s tim souvisejici pouzité metody. Zalezi
na tom, zda jsou tucely interni nebo externi. Podklady slouzici pro interni analyzu jsou
nejpodrobnéjsi, zatimco na podklady pro externi uzivatele se nepfihlizi z takové hloubky

jako u interni analyzy. [1]
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2 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Celkové vysledky zdroju informaci zavisi nejen na komplexnosti, ale také na kvalité in-

formaci. [7]

Mezi zakladni prameny Slouzici pro finan¢ni analyzu patii G¢etni prameny. Chce-li podnik
dostatecné identifikovat své hospodafeni béhem roku, mél by vychézet z mési¢nich ucet-

nich vykaza. [1]

V ucetnich pramenech pak podnik Cerpa pievazné z i€etni zavérky, jejimz cilem je har-

monizace s EU. Ugetni zavérka se rozdéluje na fadnou, mimofadnou a mezitimni.

Radna uéetni zavérka slouzi jako podklad pro vypoéet dané z piijmt za hospodaisky rok,

jelikoz se sestavuje na konci ucetniho obdobi.

Mimotadna ucetni zavérka se pouziva v ptipadech, kdy spolecnost vstoupi do konkurzu

nebo do likvidace.

Mezitimni ucetni zavérka se sestavuje za ucelem premény spolecnosti. DalsSim z moznych
zdroju je vyroéni zprava, ktera usnadiiuje roli v investiénim rozhodovani, pfedevsim inves-

torim a analytiktim. [2]

Zdroje informaci si podnik sbira, aby jednotliva data vyhodnotil a aplikoval je pro rozho-
dovaci ulohy. Organizacni struktura podnikd byva ¢asto rozmanita, a tudiz finanéni analy-
za nemusi slouZit jen pro vrcholové pracovniky, pravé naopak slouZi pro celou skupinu

uzivatell v podniku a je diileZita také pro okoli podniku.
Zikladnimi informa¢nimi zdroji pro finan¢ni analyzu jsou:

e Ucetni zavérka podniku
o Rozvaha
o Vykaz zisku a ztraty
o Cash flow
e vedeni spolecnosti, piedpovédi a progndz analytiki
e hospodarské zpravy meédii
e burzovni zpravodajstvi
e informace o celkové situaci na trzich (informace o produktech, technologiich, do-

davatelich a odbératelich)

ostatni informace, které pochazi z:
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e firemnich statistik z odborného tisku nebo ze zpracovanych statistik, legislativni
prostiedi

e ckonomickych statistik

e zprav vrchovych vedoucich a auditora

e analytikt rGznych instituci [6], [5]
Rozvaha

Rozvaha je stav majetku a zdroji podniku k urcitému datu. V rozvaze musi platit zasada
bilan¢ni rovnosti, tedy Ze stav majetku a zdroji musi byt v rozvaze vyrovnan. Je sloZena
z aktiv, ktera jsou vysledkem minulych rozhodnuti a jsou uspotfadana podle likvidity. Dru-

hou polozkou rozvahy jsou pasiva, ktera jsou zdrojem kryti kapitalu. [2]

Aktiva ptedstavuji majetkovou situaci podniku, tedy sleduje se v jakych druzich je majetek
vazan a jak je ocenén, jak rychle se obraci a na kolik je opotfeben. Pasiva predstavuji zdro-
je financovani podniku. V pasivech jsou také informace o tom, jakého zisku dosahl podnik.

Rozvaha se zpravidla sestavuje k poslednimu dni Géetniho obdobi.

Pii analyze rozvahy se sleduje piedevsim struktura aktiv, pasiv a jejich pfiméfenost veli-
kosti jednotlivych polozek, velikost jednotlivych obéznych aktiv a kratkodobych pasiv a
stalych aktiv a dlouhodobych pasiv. Posledni slozka, ktera se sleduje, je stav a vyvoj bi-

lan¢ni sumy, ktera je nezbytnou souc¢asti budouciho vyvoje. [7]

Rozvaha neodrazi soucasnou situaci a hodnotu podniku. Hodnota neboli potizovaci cena je
sice upravovana odpisy, ale ty nemaji dostatecnou vypovidajici schopnost, ze kterych nej-

sou né€které polozky zahrnuty v ucetnich vykazech. [8]
Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty sleduje vysledek hospodateni, ktery se vypocita jako rozdil mezi vy-
nosy a naklady za ucetni obdobi, zpravidla kalendaini rok. Vynosy predstavuji penézni
vyjadieni hospodafeni podniku a naklady jsou vyjadifenim spotieby podniku, pficemz na

pocatku a na konci t€etniho obdobi se vycisli tokové a stavové veli€iny.

K slabym strankam vykazu zisku a ztraty patii predevsim fakt, ze n¢které naklady, které

jsou zahrnuty na G¢tu zisku a ztraty nepatii do hotovostniho vydaje. [5]

Cash flow
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Cash flow sleduje redlnou penézni situaci v podniku. Je vysledkem skute¢nych penéz, kte-
ré jsou zprostiedkovany pomoci vstupll a vystupt ve form¢ piijmia a vydajii. Pfijmy jsou
redlné penize, které do podniku ptfichazeji a penézni transakce uspéSné probéhla. Vydaje
jsou realné penize, které z podniku odchazeji. Pro firmy neni dileZita jen kone¢na hodnota

cash flow. Dulezité jsou dil¢i hodnoty, které ukazuji, jak podnik naklada se svymi vstupy a
vystupy. [5]

Zdroje jsou obecné ziskavany z:

e Vykazi finan¢niho Ucetnictvi slouzici pro externi uzivatele (Rozvaha, Vykaz zisku
a ztraty, Cash flow)

e Vykazii vnitropodnikového ucetnictvi, které si kazda firma sestavuje podle svych
vlastnich potieb a jsou tedy zaméteny na néklady, jednotlivé vykony, maji tudiz in-

terni povahu [3]
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3 KLASIFIKACE SKUPIN UZIVATELU

Finan¢ni analyzu mohou vyuzivat podle zdroji finan¢nich prostiedkti vrcholovi manazeti,
vlastnici (investofi) a burzovni makléfi. Podle typu podilu na vystupech se klasifikace sku-
pin uzivatelll rozd€luje na zahrani¢ni instituce, zaméstnance, statni instituce, banky, ma-
nagement a obchodni dodavatele. Pro optimalni vyuziti svych zdroji je musi manazefi

vyuzivat efektivné. [6], [3]
Klasifikace skupin uzivatell se ¢leni na dv¢ zékladni skupiny:

e externi uzivatele (manazefi, konkurence, partnefi, stat, banky, investofi)

o Investofi — Jednim z hlavnich kritérii pro investovani slouzi ukazatele vy-
konnosti podniku. Cilem je ziskat co nejvétsi mnozstvi kvalitnich informaci,
které rozhoduji o investovani. Tyto informace obsahuji dulezita fakta o tom,
jak si firma na trhu vede a zda spliiuje ocekavani investora.

o Banky a ostatni véritelé — Banka nebo jiny véfitel se rozhodne, zda po-
skytne za uplatu své penézni prosttedky firm¢ prostfednictvim informaci
z finan¢ni analyzy. Pro banky a ostatni véftitele je hlavnim motivem pfi po-
skytnuti ivéru u dluznika jeho schopnost splacet své zavazky.

o Obchodni partneri — Dodavatelé, pifipadné jini obchodni partneti sleduji
jakou ma podnik schopnost splacet své zavazky. S likviditou je uzce spjata
solventnost a zadluZenost. Obchodni partnefi od firmy zadaji, aby byla fir-
ma dlouhodobé¢ stabilni a neustale se zdokonalovala.

¢ interni uZivatele (zam¢stnanci, manazeti)

o Zaméstnanci — Zamé&stnanci maji zdjem o stabilni hospodaisky rist spolec-
nosti, se kterym je spojena vétsi Sance na stabilnim zaméstnani a mzdovych
podminkach. S hospodatrskym riistem souvisi firemni a mzdova politika.
Zameéstnanci tak maji vétsi Sanci, Ze obdrzi vyssi penézni piijem.

o ManaZefi — ManaZeti maji komplexni informace a mohou tak rozhodovat o
strategickém a operativnim fizeni podniku. ManaZefi maji spliiovat zakladni
poslani a cile podniku, protoze jedin€ oni znaji pravdivy obraz finan¢ni si-

tuace v podniku. Hlavnim tikolem manazera je, aby zjistil pfi¢iny existujici

stav hospodateni podniku a ucinil tak dusledky svych rozhodnuti. [2], [1]
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4 METODY FINANCNI ANALYZY

Jednotlivé metody finan¢ni analyzy slouzi pro rozhodovani se o soucasném a budoucim
vyvoji ve spolecnosti. Cilem jednotlivych metod je zaméfit se na to, co je potieba analyzo-

vat. Metody finan¢ni analyzy pomahaji posoudit ekonomickou stranku rozhodovani. [6]

Déleni metod finan¢ni analyzy:

e Deterministické metody
o Analyza trendii (horizontalni analyza)
o Analyza struktury (vertikalni analyza)
o Pomérova analyza
o Analyza soustav ukazatelt
o Analyza citlivosti
e Matematicko-statistické metody
o Diskrimina¢ni analyza
o Regresni analyza
o Analyza rozptylu

o Testovani statistickych hypotéz

Deterministické metody se pouZivaji standardné pro finan¢ni analyzu. PouZziva se v pfi-

pad¢ analyzovani vyvoje a odchylky pro mensi pocet obdobi.

Analyza vyvojovych trendii se pouziva ke zménam trendt jednotlivych finan¢nich polozek

z dlouhodobého hlediska v ¢ase. Horizontalni analyza vychazi z vypoctu rozdilt a indexd.
Horizontalni analyza porovnava vyvoj jednotlivych polozek v ¢ase. RozliSuje se horizon-
talni analyza rozdilova, ktera je urcena pro malé firmy a analyza podilova, ktera je vhodna

pro velké podniky.

Analyza struktury (vertikalni analyza) vychazi z procentniho rozboru. Vertikalni analyza

vychézi z poméru ¢asti k celku. Cilem vertikalni analyzy je urcit podil majetkové struktury

nebo zdroji na celkovych aktivech (pasivech).

Pomérova analyza se zabyva absolutnimi a rozdilovymi ukazateli. Predpokladem srovna-

vani vybranych pomérovych ukazateli je porovnavani v ¢ase. Vysledkem pomérové ana-

lyzy je bud’ pyramidova, nebo paralelni soustava.

Analyza soustav ukazatell se ¢leni na soustavy pyramidové a paralelni.
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U soustavy pyramidové je obvykle stanoveny tcel, ze kterého se urci vrchol, zakladni sou-
hrnny ukazatel, ktery se dale ¢leni na dil¢i vazby. Jednotlivé rozklady maji za ukol vysvét-
lit zménu chovani vrcholu. Soustava ukazatelit ma tvar pyramidy. Vyhodou je, ze lze tyto
zavislosti vyjadfit pomoci matematickych rovnic. Nevyhodou byva slozita interpretace

ptevodu z exaktnich véd do ekonomiky.

U soustavy paralelni jsou ukazatele setfazeny podle skupin s podobnou ptibuznosti a inter-
pretace a jsou uvadény ve stejné linii. Z téchto skupin se zpracovavaji pomérové ukazatele.
Soustava paralelni neni podchycena exaktnimi védami a nelze tak s pfesnosti dosdhnout

popisu vazeb.

Analyza citlivosti zkouma okolni vlivy a posuzuje nejistotu pii hospodarskych vysledcich.

Matematicko-statistické metody vychazeji z delSich ¢asovych fad. Zakladaji se na ptes-
nosti. [2], [3], []
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5 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

Absolutni ukazatele se pocitaji z dat, ktera jsou obsazena pfimo v tcetnich vykazech nebo
se daji zjistit. Tyto udaje lze aplikovat do absolutnich ukazateli. Pro zpracovani finan¢ni
analyzy je zakladnim krokem rozliSeni veli¢iny, kterou z jednotlivych tdaji ziskavame.
Rozlisujeme veliciny stavové a veli¢iny tokové. Rozvaha obsahuje stavové ukazatele, tedy
hodnoty majetku a kapitalu k urcitému datu. Veli¢iny tokové obsahuje vykaz zisku a ztrat a

cash flow. Jednotlivé rozbory horizontalni a vertikalni struktury zkoumaji absolutni ukaza-
tele. [6], [2]

5.1 Analyza cash flow

Analyza cash flow sleduje piehled o ptijmech a vydajich a o celkovém pohybu penéznich
prostiedkii. Oproti vykazu zisku a ztrat se vyznacuje tim, ze zachycuje penézni tok v sou-
vislosti s danym rokem, tedy piesné tehdy, kdy se penézni ptijmy nebo vydaje realizuji. Ve
vykazu zisku a ztraty nastava Casovy a obsahovy nesoulad mezi néklady a vydaji, vynosy a
pfijmy a s tim souvisejici zisk a stav penéznich prostiedki. V trzni ekonomice je nutné
fidit podnik prostiednictvim pfijma a vydaji, tedy pomoci celkové platebni schopnosti. [4]

RozliSuje se metoda piimd a metoda nepiima.

Cista metoda p¥ima

Spociva ve vzajemném rozdilu mezi skute¢nymi piijmy a skuteCnymi vydaji. Jednotlivé
hospodaiské transakce zasahuji i do vysledku hospodatfeni nebo piisobi zmény v rozvaze.
Vypocet je jednoduchy, avSak pfimd metoda cash flow nerozliSuje ucel, pro ktery byly

hospodarské operace zavedeny. Je nutno zavést syntetické i€ty nebo dodatecné analyzovat

v

neni nachylna k ucetnim nepfesnostem.
Neprava prima metoda

Vynosy a naklady se upravuji o zmény polozek rozvahy na pfijmy a vydaje. Finan¢ni ope-
race neovlivilyjici zisk se pfifazuji a naopak se vylucuji ziskové ucinné transakce, které
nejsou pené¢znim tokem.

Neprima metoda

Je ji davana prednost pfed metodou piimou, jelikoZ je snazsi a prehlednéjsi. Vychazi z vy-

sledného salda mezi vynosy a ndklady. Lze pouzit na hlavni vydéle€nou provozni ¢innost,
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tudiz ji nelze pouzit v oblasti investi¢ni a financni. Zisk se upravuje o nepenézni polozky a
o zmeény polozek rozvahy a o zménu pracovniho kapitalu. Do nepiimé metody se nezapoci-
tavaji polozky, které maji vztah k financovani podniku nebo investi¢nim ¢innostem. Ne-
pifima metoda se zapocitava na netto bazi. Nevyhodou je, ze se zapocitavaji i nepenézni
transakce. Vyhodou je, Ze externimu uzivateli neposkytuje tato metoda tak davérné infor-

mace jako metoda piima. [9]

Firma maze Cerpat z metody piimé, kterd je porovnanim rozdilu skutecnych piijmt a vyda-
ju. Druhou moznosti, kde mtze podnik sledovat pohyb penéznich prostiedki je metoda
nepiima, kterd vychazi z vysledného salda, které je upraveno o vynosy a néaklady a to jen

do té ¢asti, ktera nespada pod hrubé penézni toky. [5], [10]
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6 ROZDILOVE UKAZATELE

Analyza rozdilovych ukazatell slouzi predevsim pro okamzitou schopnost uhradit své pe-
nézni zavazky. Rozdilem u stavovych polozek v rozvaze se ziskaji rozdilové ukazatele.
Orientuji se na likviditu. Likvidni je podnik, ktery ma ptebytek likvidnich aktiv nad krat-
kodobymi zdroji. [6]

6.1 Cisty pracovni kapital

Je nazyvan také Cistym provoznim kapitalem. U Cistého pracovniho kapitalu se rozlisuji
kratkodobé a dlouhodobé zdroje a zavazky. O okamzité platebni schopnosti rozhoduje vr-
cholové vedeni podniku. Podle Pavelkové lze rozlisit nékolik zptisobli chapani financova-
ni. Vlastnik svéfuje vrcholovému vedeni pravomoc za financovani, pro néhoz ptredstavuje
Cisty pracovni kapital relativné volny kapital. Vlastnik podniku ma pravomoc se rozhodo-
vat z dlouhodobého hlediska. Urcuje si sam kolik z dlouhodobého kapitalu, ktery musi byt
vétsi nez dlouhodoby majetek, si vy€leniuje na financovani provozni ¢innosti. [6]

Cisty pracovni kapital ma nejblize k bézné likvidite. Vychazi z ¢asti ob&znych aktiv krat-
kodobého majetku, ktera jsou financovdna dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. V ptipadé
nouze dovoluji podniku pokracovat v ¢innosti. Cisty pracovni kapital nepiimo vyjadiuje
velikost bézné likvidity. Neni dilezita jen velikost Cistého pracovniho kapitalu, ukazatel

obratovosti ¢istého pracovniho kapitalu ukazuje uéinnost a pfimétenost vyuzivani. [7]

Cisty pracovni kapital je vyjadfenim rozdilu kratkodobych aktiv a kratkodobych pasiv.

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu neni pfimo umérna velikosti bézné likvidity. [1]
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7 POMEROVE UKAZATELE

Utridéné skupiny ukazatelt se analyzuji a zjisti se tak vzajemné vazby a souvislosti. Sys-
tém financ¢niho fizeni obCas zachycuje protichidné procesy, a proto se rozlozi jednotlivé
ukazatele do podobnych skupin. Zakladni procesy se rozd¢lily na ukazatele zadluzenosti,

kapitalového trhu, likvidity, rentability a aktivity. [5], [3]

7.1 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti sleduje vztah ciziho a vlastniho zdroje. ZadluZzenost nemusi byt je-
nom negativni, zdlezi na optimalni finanéni struktufe v podniku a teprve po dokonalém
rozboru rozhodne podnik, zda je spolecnost piekapitalizovana nebo podkapitalizovana.
Urcita vySe zadluzeni totiz mize pfinést i pozitivni efekt. Firma by méla usilovat o opti-
malni pomér mezi ukazateli likvidity a aktivity. Pomoci hlubsiho rozboru spole¢nost posu-

zuje:

e zdali bude zvySovani svych dlouhodobych zdroji pomoci dluhu efektivni

e malou vysi vlastniho kapitalu, ktera ptinasi vétitelim riziko

a) Celkova zadluzenost (Total Debt to Total Assets)

Podnik miiZeme financovat také cizimi zdroji. Ne vzdy musi piisobit zadluZenost nega-
tivné. Pro optimalni strukturu se sleduji ¢tyfi faktory, riziko, dané, finan¢ni volnost
podniku a typ aktiva, které pifimo souvisi se zadluzenosti. Je také vhodné posoudit fi-
nanéni strukturu z dlouhodobého hlediska. Doporucend hodnota vyse podstoupeného
rizika je mezi 30% az 60%. Tato hranice neni pfesné vymezena, zalezi na odvétvi, ve
kterém se podnik pohybuje. Jestlize se zkouma zadluzenost z dlouhodobého hlediska,

je nezbytné, aby se do cizich zdroji zapocitavaly dlouhodobé zévazky.

, v Cizizdroje
Celkova zadluZenost = ————"22%_ 1)
Aktiva celkem

b) Mira zadluZenosti

Udava vztah dluznika a vétitele. Ukazuje, do jaké miry by mohli vétitelé pfijit o své
naroky, véfitelé tak podstupuji riziko poskytnuti penéZnich prostiedkli. Pro ukazatel
miry zadluzenosti je dilezity ¢asovy vyvoj, ve kterém se sleduje, zda se podil cizich
zdrojii na vlastnim kapitalu zvySuje ¢i sniZzuje. Doporuc¢end hodnota je pod 100%, pro-

toze v takovém piipad€ neni dluznik pro véfitele tak rizikovy.
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Cizizdroje

Mira zadluzenosti = 100 (2)

Vlastni kapital

c) Ukazatel urokového kryti (Times Interest Earned Ratio)

Ukazatel urokového kryti sleduje, jak moc je podnik zadluzeny. Sleduje se pomoci
splatnosti uroki, a to predevsim v ptipade, kdy je vyvoj zisku pred troky a zdanénim
z ¢asového hlediska nerovnomérny. Urcuje kolikrat je tento zisk schopen pokryt nakla-

dové troky. Doporucend hodnota je vyssi nez pét.

- , , Hospodarsky vysledek pired zdanénim+nakladové uroky
Urokové kryti = Y - — 3
Nakladové uroky

d) Doba splaceni dluhii

Zam¢étuje se na schopnost splacet své dluhy vlastnimi silami. Doporuc¢ena hodnota je

mit dlouhodobé klesajici trend.

Cizi zdroje—rezervy (4)

Doba splaceni dluhli = -
Provozni cash flow

e) Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji
Podnik musi kryt ¢ast dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji v pfipadé, kdyZ je hod-
nota mensi nez 1. Podnik miize mit v takovém piipadé problémy. Rika se, Ze je podnik
podkapitalizovany. Naopak pickapitalizovany je V piipadé, kdy dlouhodobymi zdroji fi-
nancuje velkou ¢ast kratkodobého majetku.

Vlastni kapital+dlouh.cizi zdroje (5)

Kryti dlouh.majetku dlouh. zdroji = —
Dlouhodoby majetek

[6], [5]

7.2 Analyza kapitalového trhu

Na zékladé analyzy minulych let sleduje analyza kapitalového trhu vyhlidky do budoucna.
Tento ukazatel sleduje hodnotu podniku na trhu a davé investoriim moznost rozhodnout se,
jestli jim jejich investice pfinese v budoucnu pozadovany zisk. Podnik tuto analyzu de¢la
z toho duavodu, Ze chce ziskat zdroje financovani na kapitalovém trhu. Cena podniku se

odviji podle toho, jaky ndzor na ni maji investofi.

7.2.1 Cisty zisk na akcii (Earnings Per Share, EPS)

Cisty zisk
(6)

Zisk na akcii = — - - - -
Pocet emitovanych kmenovych akcii
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Ukazatel zisku na akcii se vyuziva v souvislosti s dividendami. Udava, jaké mnozstvi ¢is-

tého zisku pfipadé na jednotku vydanych kmenovych akcii.

7.2.2 P/E Ratio (Price-earnings Ratio, P/E)

P/E Ratio sleduje piedevsim tempo rustu a podil dividend na zisku. Udava tedy vztah, ko-

lik jsou schopni akcionafi zaplatit za jednu korunu zisku na akcii.

p/E ratio = Trinicena akcie (7)

Zisk na akcii

7.2.3 Ukazatel P/BV

Je-li trzni cena akcie vyssi nez ucetni hodnota vlastniho kapitalu na akcii je pro trh podnik

perspektivni. Je-li tato hodnota mensi, trh nevidi budoucnost v investovani do podniku.

Trini kci
P/BV — rini cena akcie (8)

U¢etni hodnota vlastniho kapitilu na akcii

7.2.4 Dividendovy vynos

Podnik pfi vydani novych akcii jako zdroje dlouhodobého kapitdlu miize ptilakat nové

investory a stane se tak znovu perspektivni.

.. ;. Dividenda na akcii
Dividendovy vynos = —— . 9)
Trini kurz akcie

[6], [5]

7.3 Analyza likvidity

Likviditu Ize charakterizovat jako momentalni schopnost uhradit splatné zavazky. Podnik
si stanovi, jakou miru jistoty o¢ekava od budouciho vyvoje. Ukazatel likvidity porovnava
¢im je mozno platit S tim, co je potiebné platit. Analyza likvidity charakterizuje schopnost

pfemeénit sva aktiva na penéZzni prostiedky a témi kryt véas své zavazky. Nizka likvidita

wrwe

7.3.1 Bézna likvidita (Current Ratio - likvidita III. stupné)

ObéZna aktiva jsou vazéana na kratkodobé cizi zdroje. KdyZ podnik v daném okamziku
pfemeéni sva obéZna aktiva na hotovost, udava, kolikrat tyto aktiva pokryji kratkodobé cizi
zdroje podniku. S témito aktivy by se mélo hospodatit efektivné, protoze kdyz se spolec-

vvvvvv

spolecnost zadné obtize neméla, a proto by si firma méla uvédomit, zda bude vyuzivat Cast
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svych kratkodobych zavazki na pokryvani dlouhodobého majetku. Doporu¢ena hodnota je
v rozmezi od 1,5 - 2,5. Bézna likvidita ukazuje, v jakém poméru jsou obézna aktiva ve
vztahu ke kratkodobym cizim zdrojim, respektive kdyz proméni podnik vSechny sva
ob¢zna aktiva, kolikrat je schopen uspokojit své vétitele.

Obézna aktiva

Bézna likvidita = (10)

Kratkodobé cizi zdroje

7.3.2 Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio - likvidita II. stupné)

Doporuc¢ena hodnota pohotové likvidity je v rozmezi od 1 do 1,5. Niz$i hodnota by mohla
znamenat negativni dopad na zasoby, které by se musely prodavat. Kviili zptisnéni bézné
likvidity se od obézného majetku odecte nejméné likvidni polozka zasoby, tak se vypocita

pohotova likvidita.

, 7s . g Kratkodobé pohleddvky+finanéni majetek
Pohotova livkidita = P 4 )

(11)

Kratkodobé cizi zdroje

7.3.3 Hotovostni likvidita (Cash Position Ratio - likvidita I. stupn¢)

Doporuc¢ena hodnota hotovostni likvidity je v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vyuziti finan¢nich
prosttedkll je vdzdno na kratkodobé cizi zdroje a v pfipadé vysokého ¢isla jsou tyto pro-
sttedky vyuZzivany negativné. Finanénim majetkem se rozumi penize na bankovnich uctech

a pokladnach, ale také kratkodobé pfeménitelné cenné papiry na penézni formu.

Finantni majetek

Hotovostni likvidita = (12)

Kratkodobé cizi zdroje

7.3.4 Ukazatel piekapitalizovani
Vlastni kapitdl by mél financovat v daném odvétvi dlouhodoby hmotny majetek, tim je
vice stabilni celd finan¢ni struktura.

Vlastni kapital (13)

Piekapitalizovani =
DHM

7.3.5 Ukazatel podkapitalizovani
V piipadé€, Zze by hodnota ukazatele vySla mensi, nez jedna, je podnik v ohrozeni, jelikoz
dlouhodoby hmotny majetek kryji kratkodobé zavazky, coZ je vysoce rizikové.

Vlastni kapital+dluhy
DHM

Podkapitalizovani = (14)

[6], [3]. [3]
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7.4 Ukazatele rentability

Rentabilita je finan¢nim ukazatelem a méfitkem schopnosti vytvafet nové zdroje, které
piinaseji ziskovost pomoci investovaného kapitalu. Slouzi jako prostiedek pro rozdélovani
kapitalu. Poméfuje se tokova veli¢ina se stavovou. Cim vyssi rentabilita je, tim 1épe podnik
hospodaii se svym majetkem a kapitdlem. Rentabilita je pomér zisku k vlozenému kapita-
lu. Vlozeny kapital mize byt ve tfech formach, aktiva, vlastni kapitdl nebo dlouhodobé

investovany kapital.

7.4.1 Rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA)

Ukazatel rentability celkového kapitalu méti vykonnost spole¢nosti bez vlivu zadluzenosti
a dafového zatiZeni. Sleduje pomér zisku pied tiroky a zdanénim k aktiviim. Citatel se ¢le-
ni na Cisty zisk, ktery je vyslednym efektem a na zhodnoceni ciziho kapitalu, ktery slouzi

jako odména vétiteliim.

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu = (15)

7.4.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu zkouma vztah vynosnosti kapitalu, ktery byl vloze-
ny vlastniky podniku a ¢istého zisku. Vlastnici, ktefi podstupuji riziko, mohou obdrzet
prémii za riziko. Jedna se o kladny rozdil uroceni vkladd a rentabilitou. Tento ukazatel je
dilezity predevsim pro investory, protoze jim odpovida na zakladni otazku, kolik korun
Cistého zisku ptfipada na jednu korunu jimi vloZenou. Rentabilita vlastniho kapitalu je
ovlivnéna rentabilitou celkového kapitalu a tirokovou mirou ciziho kapitélu.

Cisty zisk
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu = (16)

7.4.3 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Return on Capital Employed,
ROCE)

Ukazatel slouzi pro mezipodnikové porovnavani, hodnoti se dlouhodobé investovani, tedy

vynosnost dlouhodobych investic.

EBIT

R . . 4 Z T * 0 —
entabilita dlouhodbych zdrojt = G ey

(17)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 28

7.4.4 Rentabilita trZzeb (Return on Sales)

Rentabilita trzeb ukazuje, kolik korun zisku pfipada na jednu korunu trzeb. Existuje vza-
jemna zavislost na ostatni druhy rentability. Kdyz se nebude vyvijet efektivné rentabilita
trzeb, nebudou se vyvijet efektivné ostatni druhy rentability. U vice firem se pouziva zisk
pfed zdanénim a uroky, aby se zamezilo rozdilnému tGrokovému zatizeni ciziho kapitélu.

Hodnota se srovnava s primérem v odvetvi.

ROS = Zisk pred zdanénim (18)

- Trzby z prodejte vlastnich vyrobki+trzby z prodeje zbozi

6], [5]. [3]

7.5 Ukazatele aktivity

Zkoumd pomeér velikosti jednotlivych slozek aktiv k budoucim hospodarskym aktivitdm
v podniku. Ukazatel aktivity charakterizuje majetkové ¢asti a zkouma tyto majetkové ¢asti
do budoucna. Tyto ukazatele jsou vazany v riznych formach kratkodobych a dlouhodo-
bych aktiv. Je mozné zjistit, jak podnik vyuziva jednotliva aktiva, jestli ma prebyte¢nou
nebo nedostate¢nou produktivitu. Ukazatele aktivity mizeme ¢lenit na dobu a pocet obra-
tl. Doba obratli nam udava primérnou dobu, po kterou trva jedna obratka. Ukazatel obra-

tovosti uvadi, kolikrat pfevysuji trzby hodnotu zkoumané polozky.

7.5.1 Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

Doporucend hodnota je jedna a vys. Plati, Ze ¢im vy$$i vznikne ¢islo mezi pomérem trZzeb a
aktiv, tim Iépe pro podnik. Nizka hodnota miiZe omezovat spolecnost ve svych dalSich
hospodaiskych aktivitach. Obrat aktiv udava, kolikrat se aktiva ve formé trzeb obrati za

jeden rok.

Triby

Obratka celkovych aktiv = (19)

Celkova aktiva

7.5.2 Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)

Obrat zasob udava, kolikrat se zasoby pireméni na ostatni formy obé&zného majetku pies
prodej, az po novy nakup zésob.

Obrat zésob = 22 (20)
Zasoby
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7.5.3 Doba obratu zasob (Inventory Turnover)

Doba obratu zasob udava, za jak dlouho piejde penézni vybaveni pies vyrobu a zbozi, tedy
pramérny pocet dni kdy se zasoby pfeméni na ostatni formy obézného majetku az do faze
spotieby nebo prodeje. Ukazatel je vice citlivy, jestlize se zméni vykonnost v podniku.

Pramérny stav zasob
* 21
Triby 360 (21)

Doba obratu zasob (dny) =

7.5.4 Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Period)

Tento ukazatel udava, po jak dlouhou dobu bude preménén kapital na formu pohledavek.
Jedna se tedy o vztah véfitele a dluznika, kdy véfitel eka na inkaso pohledavek. Cim krat-
§i doba inkasa pohledavek je, tim mensi jsou souvisejici naklady. V ptipadé pozdni splat-
nosti odbératelli je nutné prozkoumat jejich platebni schopnost.

Pramérny stav pohledivek
Trzby

Doba obratu pohledavek (dny) = * 360 (22)

7.5.5 Doba splatnosti kratkodobych zavazki (Creditors Payment Period)

Tento ukazatel je velmi dilezity v porovnani s inkasem pohleddvky a dobou obratu zavaz-
ka, vzniku zdvazku a jeho splaceni. Doba, po kterou firma vyuzivd bezplatny obchodni
ivér, se nazyva doba splatnosti kratkodobych zavazki. Casovy nesoulad mezi inkasem
pohledavky a obratem zavazku ptimo ovliviuje likviditu.

Kratkodobé zavazk
v Y+ 360 (23)
Trzby

Doba obratu zavazkl (dny) =

[6], [5], [3]
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8 SOUHRNNE UKAZATELE

Souhrnny ukazatel zkouma finan¢ni zdravi podniku. Zdravy podnik je vétSinou schopny

dosahnout svych zavazku, kdezto nemocny podnik nikoliv. [6]

Souhrnné ukazatele byly vyvinuty proto, aby piedstavily finan¢ni charakteristiku a vyjadfi-
ly vykonnost a celkovou ekonomickou situaci spole¢nosti. Vypovidajici schopnost je vSak
kvali jednomu konecnému ¢islu nizs§i. Mezi zakladni funkce souhrnnych ukazateli patii
moznost vysvétlit vliv zmény ukazatele na celkové financ¢ni zdravi podniku, poskytnout

podklady pro rozhodnuti se a zpiehlednit a uleh¢it analyzu. [7]

Souhrnné ukazatele maji vypovidajici schopnost finan¢nich ukazatelt. Jelikoz nékteré uka-
zatele mohou vypovidat o firm¢ pozitivné a jiné ukazatele zase negativné, existuji souhrn-

né ukazatele, které posoudi celkovou finan¢ni a hospodaiskou situaci. [5]

8.1 Soustavy ucelové vybranych ukazateli

Bonitni modely

Kladou si za cil, rozhodnout, zda se firm¢ dafi dobie ¢i Spatn¢. Bonitni modely umoziiuji
srovnatelnost s ostatnimi firmami v jednom oboru podnikani. Vytvofenim soustav nejsou
podniky identické s tuzemskym prostfedim, avSak existuji modely, které jsou srovnatelné i
s ¢eskymi podminkami. Mezi bonitni modely patfi soustava bilan¢nich analyz podle Ru-

dolfa Douchy, Kralickiv Quicktest a Tamariho model. [7]
Bankrotni modely

Bankrotni model je vhodny pro budouci pfedpovéd’ bankrotu. K pied¢asnym problémim

rrrrr

e Z —skore (Altmaniiv model)

Jelikoz v praktické ¢asti budu srovnavat tuzemskou spolecnost, vybral jsem si Altmaniv
model v ¢eskych podminkach. Tento model se oproti ostatnim li$i tim, ze v Altmanové
modelu, upraveném pro ¢eskou ekonomiku se musi zahrnout problematika s vysokou pla-
tebni neschopnosti. Doporuc¢end hodnota je vyssi nez 2,99. Nevyhranénd finan¢ni situace je

hodnota v rozmezi od 1,81-2,99. Problémy za¢ind mit firma az pi#i hodnoté nizsi nez 1,81.
[6]
Altmantiv model pro ¢eské podminky je stanoven jako soucet péti pomérovych ukazatell a

zévazki po lhité splatnosti. K témto ukazatelim se pfifazuje riznd vaha. Nasledujici
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Altmaniv model se pouziva v ptipadé, kdy neni spolecnost vefejné obchodovatelna na

burze. [7]

U Altmanovy analyzy se béhem vyzkumu ukazalo, ze neni piesné hodnotit shodnym mé-
fitkem malé podniky srovnatelné s podniky, které obchoduji na kapitalovém trhu. U analy-

zy se blizici bankrot odhaduje zhruba dva roky doptedu. [5]

Z-skore =0,717 . X1+0,847 . Xy + 3,107 . X3+ 0,420 . X4+ 0,998 . X5-1,0%X¢ (24)

kde:
Xi=Pracovni kapital/Aktiva
Xo=Nerozdélené zisky/Aktiva
X3=EBIT/Aktiva
X4=Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje
Xs=Trzby/Aktiva
Xe=Zavazky po lhiité splatnosti/vynosy
[6]
Z-skore< 1,2 Pasmo bankrotu
Z-skore 1,2 - 2,9 Pé4smo Sedé zony
Z-skore > 2,9 Péasmo prosperity
Tabulka 1: Hodnoceni modelu Z-skore
[7]
e Index INO5

Index INO5 hodnoti finan¢ni zdravi ¢eskych firem z pohledu vétitelského i vlastnického.
Vychazi z matematicko-statistickych modelti a praktickych zkuSenosti v tuzemském pro-
sttedi. Sleduje jednotlivé pomérové ukazatele aktivity, likvidity, rentability a zadluzenosti,
ke kterym se pfifazuji vahy. Véfitelsky model respektuje naroky vétitelu z hlediska likvidi-
ty a oboru podnikani. Naopak model vlastnicky vychazi z faktu, ze primarni obor neni
podnikéni, ale schopnost nakladat se svéfenymi finanénimi prostfedky. Vznikl spojenim

INO9S5 veértitelského indexu a IN99 vlastnického indexu.

_ A EBIT EBIT Vynosy 0A
INO5 = 0,13 x ot 0,04 x Tt 3,92x —* 0,21x — 0,09 x TTKET (25)
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kde: A aktiva, resp. pasiva
OA  obézna aktiva
EBIT zisk pfed zdanénim a aroky
CZ  cizi zdroje
KZ  kratkodobé zavazky
U nakladové uroky
KBU kratkodobé bankovni Givéry a vypomoci

Tabulka 2: Hodnoceni vysledkit INOS

INO5<0,9 Pravdépodobnost bankrotu 86 %
0,9<INO5<1,6 Pasmo ,,Seda zona“
IN > 0,684 Zdravy podnik (s pravdépodobnosti 67 %

[7], [5]

8.2 Ukazatele pridané hodnoty

EVA

Ocekavany vynos musi pokryt jak naklady na cizi kapital, tak 1 ndklady na vlastni kapital.
Koncepce EVA vychazi z provozniho vysledku hospodareni, od kterého se odectou vsech-

ny naklady na kapital.

NOPAT, neboli provozni vysledek hospodateni se zjisti tak, ze se od trzeb za prodané zbo-
Zi odectou naklady na prodané zboZi, rozdilem se ziska zisk pfed trokem a zdanénim, kte-

ry se jesté¢ musi zdanit dani z provozni ¢innosti.

Ukazatel EVA se ziska tak, ze se odec¢tou od NOPAT veskeré naklady na investovany ka-
pital. Naklady na investovany kapital se zjisti pomoci ukazatele WACC, ktery ptfedstavuje

primé&rné ndklady na kapital.
EVA = NOPAT — (WACC x C) (26)
kde:

C — Celkovy investovany provozni kapital

WACC — primérné naklady na kapital

Ukolem ukazatele EVA je analyzovat faktory, které zvy3uji hodnotu pro akcionaie a viech.

Ukazatel EVA slouZi manaZeriim jako motivacni faktor, jelikoZ jsou odmény vazany na
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vysi tohoto ukazatele. Je zdkladem pro investini piilezitosti, hodnoceni piinost, méteni

vykonnosti.
[11]
MVA (trzni pridana hodnota)

Jelikoz se ukazatel trzni pfidané hodnoty vypocita jako rozdil mezi trzni hodnotou akcii a
investovaného kapitalu, mize se podle n&j vypocitat vykonnost podniku. Celkovou trzni
hodnotou akcii se rozumi suma dluht, preferen¢nich akcii a vlastniho kapitalu. Investova-
ny kapital chapeme jako ¢astku, ktera se do podniku vlozila od zalozeni podnikatelské ¢in-

nosti. [11]

8.3 Pyramidové ukazatele

Systém ukazatelit Du Pont

Sleduje vzajemné vazby mezi vybranymi pomérovymi ukazateli.

Cisty zisk triby __ Cisty zisk

ROA = (27)

triby aktiva  aktiva

Ze vzorce vyplyva, ze vynosnost celkovych aktiv se vypocita vynasobenim rentability tr-
zeb a obratem celkovych aktiv. VétSina podnikil pouziva i cizi kapitél, a proto se vzorec
roz$ifi o finan¢ni paku.

ROE = ROA » —2Xtve__ (28)

vlastni kapital

Mezi hlavni zakladni cile, které podnikatele mohou ovliviiovat, patii rentabilita trzeb, obrat
celkovych aktiv a finan¢ni paka. Hlavni prioritou podniku je, aby vynosnost byla co nej-
vyss§i. Tu dosédhne podnik tak, Ze kombinuje vSechny tfi vySe uvedené cile dohromady.

Tuto rovnici lze dale rozsitit a zkoumat dil¢i vlivy.

EBIT _ EBT _ EAT
ROE = — x—— x —
T " EBIT ~ EBT

A

_— (29)

T
X =X
A
kde:

EBIT/T ziskové rozpéti
EBT/EBIT  trokova redukce zisku
EAT/EBT  danova redukce zisku
T/A obrat celkovych aktiv
AIVK finan¢ni paka
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Cilem Du Pontova rozkladu je maximalizace.
[11]
Graficka analyza (spider graf)

Pouziva se pro vyhodnoceni podniku v fad¢ ukazateli ve srovnani s odvétvovym prime-
rem. Grafickd analyza muze také poslouzit pro porovnavani s nejlepSim konkurencnim
podnikem v odvétvi nebo oboru. Jednotlivé ukazatele se porovnavaji pomoci relativnich
cetnosti v procentech ve srovnani s odvétvim, které se povazuje za 100 %. Ukazatele, které
je nutné minimalizovat, maji pfevracenou vypovidaci schopnost a obzvlasté pozor si pod-
nik musi dat na ty skupiny, které maji nabyvat optimalni hodnoty. Odvétvové priméry se
znaci do soustiednych kruznic po 100 %. Graf je slozen ze ¢tyt kvadrantt, pti¢emz zahrnu-
je ukazatele rentability, likvidity, finan¢ni zdroje a ukazatele aktivity. V kazdém kvadrantu
vybihaji ze stfedu 4 paprsky, na které se nanaseji vysledky ukazateli. Propojenim jednotli-
vych bodu se ziska spider graf. Jestlize hodnoty ptesahuji odvétvovy pramér, je podnik

nadpriumérny a naopak.

[11]
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II. PRAKTICKA CAST
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9 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XY, S.R.O.

Zéakladem pro stanoveni finan¢ni analyzy byl dikladny sbér jednotlivych dat a analyza,
ktera byla porovnana s odvétvovymi praméry. Na zavér se tato analyza seskupila, vyhod-
notila se a probéhlo zhodnoceni celkové finan¢ni a hospodarské situace spoleCnosti a vy-

Setieni, zda a do jaké miry je podnik zdravy.

9.1 Predstaveni spolecnosti

Historie spolecnosti ve vztahu k soucasnosti a jeji profil

Spolecnost patii co do historie k nejstarSim chemic-
kym tovarnam ve stiedni Evropé. Specializuje se na
oleum, kyselinu sirovou a anorganické produkty. OMGD' 5. 1. 0.
V roce 1930 byla zahdjena vyroba kyseliny citronové Provezovna Kaznejov
a fadila se k mezindrodnim spole¢nostem, jelikoz

zajistovala 15% prodeje kyseliny citronové na global- Obr. 1 Logo spolecnosti

nim trhu. V roce 1991 doslo k postupnému ukoncéeni [viastni zpracovéni]
vyroby kobaltu. Postupné se vyroba rozsifovala i na jiny druh vyroby. Nejvétsi rozvoj fir-
my byl v roce 2000, kdy spoleénost ptevysila vice nez 20000 tun vyroby kyseliny citrono-
vé. Jednd se o spolecnost s velkym podilem na trhu, coz také doklada fakt, ze v roce 2001
zaujimala v Evropé 5. misto se 7 % podilem na trhu. Po tomto roce méla problémy diky
praniku levné ¢inské kyseliny citronové na evropsky trh a ekonomické recese. V roce 2001
byla ohroZena vyvojem kurzu, ktery byl velmi nizky, a tak prod¢lavala na makroekono-
mickém ukazateli. Kvili vysokym ndkladim vznikly marketingové operace, které mély za
ukol snizit ndklady na vyvoz. Rok 2003 byl pro spole¢nost kriticky, protoZe pokracoval
piisun zbozi z levné Ciny a doslo tak ke kolapsu vyroby kyseliny citronové v evropském
méfitku. Spole¢nost v roce 2007 zahdjila anti-dumpingové Setieni, jeZ mélo zabranit piisu-
nu zbozi z levné Ciny.

V soucasnosti se spolecnost vzpamatovava z otfesu. V roce 2005 ji ptevzal novy majitel a

zacala se obnovovat vyroba, obnovuje se finan¢ni situace a ptistup k novym zdrojim vyro-

by. Hlavnim cilem je uspokojit predev§im pozadavky zédkaznika.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

Vyrobni program

e Kyselina citronova (monohydrat, bezvoda, roztok pro specialni ucely)
e Citronan tri-sodny dihydrat, monosodny, tridraselny monohydrat

e Dusi¢nan méd’naty, zelezity, vapenaty

e Siran chromito-draselny

e Siran hlinito-draselny

e Kyselina vinna

e Demineralizovana voda

e Siran Zeleznaty
Strategie spolecnosti

Zakladni strategii ¢innosti spolecnosti s ru¢enim omezenym je udrzeni si rozméru evrop-
ského formatu v segmentu vyroby kyseliny citronové. Tato tradice pfetrvava vice nez sto-

leti. Hlavni naplni strategie je uspokojeni odbérateli.
SWOT analyza spolecnosti XY, a.s.

Pomoci SWOT analyzy se stanovuji interni silné a slabé stranky a externi prilezitosti a
hrozby spole¢nosti XY, s.r.0., které poslouzi pro zhodnoceni stavajici hospodaiské ¢innosti
podnikani a tvorbu politiky. Prostfednictvim téchto ¢tyt faktorti analyzuji komplexni vy-
hodnoceni fungovani firmy na trhu. Pomoci slabych stranek a moznych hrozeb Ize nalézt
stavajici problémy. Silné stranky a ptilezitosti davaji moznost rastu. Nejdiive klasifikuji a
ohodnotim jednotlivé faktory, pomoci nichZ ziské firma novy obraz a kvalitativni informa-

ce.

Dlouholeta tradice dava celkové povédomi o firm¢ a znalosti jejich produktli na regionalni
a zahrani¢ni urovni. V disledku rozsifeni cinskych produktii na evropské uzemi doslo
k ¢astecnému omezeni produkce. V roce 2004 byla produkce pterusena a trzby byly nulo-
vé. Kvili nulovym trzbdm a finan¢nim propadu ptevzal nasledujici rok spolenost novy
majitel, ktery rozsitil areal a dotoval ji. Kvuli vysokym finanénim nakladiim se zazela spo-
le¢nost zabyvat antidumpingovym $etfenim jako ochrana pied asijskym trhem. Cesky vy-
robce ma po dlouhé dobé $anci vratit se na evropsky trh jako schopny konkurent. Historie a
dusevni vlastnictvi je zalozeno na véde¢ a hi-tech a spolecnost vyrabi kvalitni vyrobky na

trhu i pfesto, ze na evropském trhu je zvySena kontrola padélkti. Diveéra a jistota zakaznikt
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a vetiteld ma dilezitou roli. Hrozbou pro spolecnost je legislativa, kvtli které musela firma

odstranit nékteré vyrobky, které poskozovaly environmentalni raz krajiny.

Tabulka 3 SWOT analyza spolecnosti XY, s.r.o.

Silné stranky Slabé stranky

Dlouholeta tradice Existence vzdaleného napojeni na dalni¢ni sit

Zamér majitele na rozsireni aredlu a novy pfisun kapita-

u Vysoké naklady zaméstnanci na dojizdéni

, . Nevyuziti ciziho kapitalu a zmirnéni dopadu na
Vlastni oddéleni vyzkumu y P P

dan
Moderni technologie Absence autoritni kontroly
Vysoka kvalifikace a kultivace zaméstnancl Stabilita procesl
PrilezZitosti Hrozby
VyufZiti penéznich prostfedkl z dotaci a programu Pohlceni ¢inskou konkurenci
Vyuziti volnych budov pro rist podnikani Vysoké naklady na vyvoz pfi vykyvu kurzu

Export pfedevsim do zdpadnich zemi

a na evropsky trh Ekologicka zatéz

Redukce zasob v disledku pouzivani metody Just in

Time Prevysujici vyrobni kapacita nad poptavkou

Ztrata konkurenceschopnosti

Rozvoj specializovaného know-how o s . iy
pfi odmitani informacnich technologii

Charakteristika odvétvi

Charakteristické pro chemicky priamysl je vysoka integrace podél vyrobniho fetézce, dlou-
hé dopravni vzdalenosti a snaha o dosahnuti samostatnosti zakladnich surovin. Stale vice
se mluvi o vyuZivani obnovitelnych zdroji a o prilomovych opattenich pfed poskozova-
nim klimatu. V roce 2005 probehlo zasedani Evropské komise, ktera poskytla novy impuls
pro pramysl. Chemicky a farmaceuticky pramysl patfil v roce 2008 pod skupinu OKEC 24
a nyni spada pod CZ NACE 20. Toto odvétvi zasobuje svymi vyrobky celou ekonomiku.
Mezi zakladni ukazatele produkénich charakteristik patii trzby za prodej vlastnich vy-
robki a sluzeb, které Cinily v roce 2008 117045 (tis. K¢) a vzrostly oproti pfedchozimu
roku o 17,1%. Tento stav byl zapti¢inén ekonomickym rozvojem a vysokou poptavkou po
priméarnich plastech. Uéetni pfidana hodnota dosahla hodnoty 17848 (tis. K&) a propadla
se 0 15% kviili nadmérné vykonové spotiebé€, osobnim nékladiim a globélni celosvétové

recesi. Vzrust celkovych nakladua byl 27,7% zptsobeny restrukturalizaci, rGstem mezd a
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vys$§imi cenami energii. Osobni naklady vzrostly v roce 2008 o 9,8 %, pfispél tomu rust
mzdovych nakladi. Vyvoj po¢tu zaméstnanych osob vzrostl v roce 2008 o 1,2 %, rozdil
¢inil 185 zaméstnanych lidi. Ukazatel produktivity prace se zhorsil o vice nez 16%. Na
Obrazku ¢islo 1 1ze vidét podil vyroby zakladnich chemickych latek na oboru podni-
kani, ktery tvoti za rok 2008 62%. Podil na trzbach zpracovatelského priimyslu vzrostl za

obdobi leden az zati o 17%.

24.3 VWyroba natérowych

hmot a imeld

24 4 Vyroba 188
jinych dukti
24.2 Vyroba pesticidd ,73 Jinyen produy
a agrochamikalii
1%

15 %
24.5 Vyroba cisticich
a kosmetickych prostfedkd

11 %

-

24.6 + 24.7 Vyroba ostatnich
chemickych produktl a vidken

T%

241 Vyroba zakladnich
chemickych I&tek
62 %

Obr. 2 Podil zakladnich chemickych latek na vy-
robé chemického priimyslu v roce 2008 [viastni

zpracovani]

Na obrazku 2 a obrazku 3 je zachycen vyvoz a dovoz ke vztahu podilu jednotlivych zemi
v roce 2008. Vyvoz rostl podstatné¢ pomaleji, nez Vv predchozich letech kvuli klesajici po-
ptavce na svétovych trzich. Export rostl rychleji, nez import a odvétvi vykazalo vysoké
zaporné saldo. Meziro€né se sniZil dovoz o 2,1 %. Zaporné saldo €inilo -26.8 mld. K¢&.
Nejveétsi obrat byl zaznamenan u Spolkové republiky Némecko a to zaporné saldo 32,8
mld. K¢, obrat u Slovenska 30,2 mld. K¢, Polsko 29,8 mld. K&. Vysoké zdporné saldo se

vykazalo predeviim s Cinou a to -14,5 mld. K¢&.
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Vyvozni teritoria v roce 2008

Rakousko
4 %
Italie 3%
V. Britanie a S. Irsko
3%

Francie

Madarsko

5 %
Polsko
12 %

Ostatni

Slovensko 34 %

Némecko
21 %

Obr. 3 Podil vyvoznich teritorii [viastni zpracovani]

Dovozni teritoria v roce 2008

Polsko ltalie Slovensko

Nizozemi
6 %
Francie
7 Y

Ostatni
34 %

Némecko

27 %

Obr. 4 Podil dovoznich teritorii [viastni zpracovani]

9.2 Vertikalni a horizontalni analyza

Vertikalni a horizontalni analyza slouzi pro vyjadieni procentniho rozboru a névaznosti
jednotlivych tcéetnich vykazii navzajem na sebe. Vertikalni analyza se vyjadfuje procentu-
alnim podilem jednotlivych ¢lankd k aktiviim (pasiviim). Provédzanost jednotlivych let se

urcuje prostfednictvim horizontalni analyzy.

Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti XY, S.r.o.

Majetkova struktura vertikalni analyzy je zachycena graficky na obrazku 5 a odvétvi na

obrazku 6. V zavéru préce je uveden podrobny rozbor spolecnosti XY, s.r.o. V ptiloze P L.
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100% .
= Casové rozliseni
80%
60%
40%
20%
0%
-20%

m Kratkodoby finan¢ni majetek

M Kratkodobé pohledavky

B Zasoby

Obr. 5 Procentudlni vyjadreni jednotlivych polozek majetkové struktury spolec-

nosti XY, s.r.o. [viastni zpracovani]

100%

80% H Ostatni aktiva
B Finan¢ni majetek

60%
M Pohledavky

40% H Zasoby

20% B DFM
B DHNM

O% T T T T
2004 2005 2006 2007 2008

Obr. 6 Procentudlni vyjadreni jednotlivych polozek majetkové struktury
ODVETVI [viastni zpracovani]

Majetkova struktura spole¢nosti XY, s.r.o. se zaklada pfevazné na obéZnych aktivech. Spo-
lecnost je tak nadmérné likvidni. Ob&zna aktiva tvoii na celkovém podilu aktiv pfiblizné
80%. Podil dlouhodobého majetku je okolo 20%. JelikoZz je spole¢nost zavisla na vyrobni
¢innost, zasoby vyrobkli a materidlu jsou nizké okolo 1,2%, avSak spolecnosti se dafi
uplatiiovat metodu Just in time. Problém nastava v ptipad¢, kdy nebudou od odbératelt
splaceny pohledavky ve stanovené lhiteé. Riskantni pfistup metody se nevyplaci, jelikoz
prevaznou Cast 78% tvofi kratkodobé pohledavky. M¢la by se vice rozsitit pfedev§im i na
uzemi jinych evropskych statd. Na celkové sumé aktiv se procentualné podili nejvice krat-
kodobé pohledavky, dlouhodoby hmotny majetek 20%. Ostatni polozky jsou ve srovnani

S ostatnimi zanedbatelné, av§ak neopomenutelné.
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Majetkovou strukturu v primeéru tvoii nejvice dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek a

to okolo 60%. Zasoby jsou vyrovnané a nekolisaji, ¢ini okolo 20%. Pohledavky jsou oproti

spolecnosti nizsi na trovni 15%, dalsi poloZky jsou zanedbatelné.

Nize uvedené obrazky poskytuji informace o finan¢ni struktufe spolecnosti XY, s.r.o.

srovnatelnou s odvétvim. Rozbor jednotlivych polozek je uveden v ptiloze P 1.

100% Kratkodobé zavazky
1 Bankovni Gvéry a vypomoci
80%
1 Dlouhodobé zavazky
60% B Rezervy
40% H Vysledek hospodareni bézného
? u.o. (+/-)
B Vysledek hospodareni minulych let
20%
H Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku
0% T T T T B Kapitalové fondy
2004 2005 2 2 2
m Zakladni kapital
-20%
Obr. 7 Procentudlni rozbor financni struktury spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpra-
covani]
100%
1 Ostatni pasiva
80% B Bankovni Gvéry
60% B Kratkodobé zavazky
20% B Dlouhodobé zavazky
W Rezervy
20%
B VH
O% T T T T . ZK
2004 2005 2006 2007 2008

Obr. 8 Procentudlni rozbor financni struktury ODVETVI [viastni zpracovani]
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Z obrazku 7 je patrné, ze prevaznou ¢ast financni struktury tvoii vlastni zdroje kryti finan-
covani a to predevsim zakladni kapital, ktery poskytuje vétitelim jistotu a kryje tak neoce-
kavané néklady. Myslim si, ze by spoleCnost méla prerozdélit svij zakladni kapital
Z pievazné miry do védy a vyzkumu, inovaci produkti, nakupu novych kvalitnéjSich tech-
nologii. Cizi zdroje spole¢né s vysledkem hospodaieni ¢ini dohromady zbylou ¢ést a to
okolo 20%. Cizi zdroje jsou podstatné levnéjsim zdrojem, protoze dividendy majoritnim
vlastnikiim jsou podstatné vyssi. Spole¢nost by si méla uvédomit, ze z hlediska financova-
ni je vyhodnéjsi vyuzivat i kratkodobé cizi zdroje pro kryti kratkodobych pohledavek, aby
bylo dodrZeno pravidlo financovani. V nésledujici finanéni struktuie toto pravidlo neplati,
jelikoz kratkodobé zavazky tvofi jen nepatrnou ¢ast kratkodobych pohledavek. Podil dlou-
hodobych zavazkl se ptiblizuje nule. Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi je
znaén€ kolisavy, avSak vroce 2008 jeho podil na finanéni struktufe ¢inil okolo 17%.
Na obrazku 8 je situace rozdilnd. Vyuzivani financni péky je vice efektivni, nez

v pfedchozim piipadé€. Nejvetsi slozku tvoii zékladni kapital a to 40%.
Horizontalni analyza vyvojovych trendi rozvahy

Vyvojové trendy majetkové struktury spolecnosti XY, s.r.o. jsou uvedeny na obrazku 9 a

odvétvi na obrazku 10. Podrobna horizontalni analyza je uvedena v ptiloze PIIL
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400 000,00 B Dlouhodoby nehmotny
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Obr. 9 Vyvojové trendy polozek majetkové struktury spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni

zpracovani]
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Obr. 10 Vyvojové trendy polozek majetkové struktury ODVETVI [viastni zpraco-
vani]
Z hlediska horizontalni analyzy dochazi v obdobi od 2005 — 2006 k postupnému snizovani
aktiv 0 10,3%, na toto snizovani nejvice prispél pokles kratkodobych pohledavek, jelikoz
se je podatilo pfevést na pen¢zni formu. Po slouceni s novym podnikem vzrostla vymahaci
schopnost. V obdobi od roku 2006 — 2008 se aktiva zvysila 0 12%. K pfiznivému vyvoji
ptispély kratkodobé pohledavky, které vzrostly v daném obdobi o 12,6% a rist Goodwillu
0 159%. K nejvétsim pohybim dochazelo v obéznych aktivech. Vyvoj kratkodobého fi-
nanéniho majetku byl v obdobi 2004 - 2008 neptiznivy a pokles ¢inil vice nez 90%. Tato
situace vznikla 1 diky tomu, Ze spoleCnost ma vétSinu penéZnich prostiedki
v kratkodobych pohledavkach. Pokles zasob a kratkodobého finan¢niho majetku by mohl
davkam vaéi dluznikim. Pokles v primérové majetkové struktute nejvice zasahl dlouho-

doby hmotny a nehmotny majetek a to zhruba o 15 mil. K¢&. Zacaly se také snizovat pohle-
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davky a zasoby, jelikoz byla schvélena nova legislativa a navic malo tuzemskych firem
investuje do védy a vyzkumu, kterd ma vyznamny vliv na kvalitu, prodejnost a rist majet-

kové struktury.

Ptehled o vyvojovych trendech finanéni struktury ve spolecnosti XY, s.r.o. je uveden na
obrazku 11. Porovnani s vyvojovymi trendy v odvétvi jsou pak zachyceny na obrazku 12.

Podrobna horizontalni analyza je uvedena v Piiloze P IIL

500000
400000 -
M Vlastni kapital
300000 -
B Rezervy
200000 - m Dlouhodobé zavazky
100000 - B Kratkodobé zévazky
0 n T T T 1
2004 2005 2006 2007 2008

Obr. 11 Vyvojové trendy financni struktury spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpraco-

vani|
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H Dlouhodobé
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B Ostatni pasiva
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Obr. 12 Vyvojové trendy financni struktury ODVETVI [viastni zpracovani]

Pro vyvojové trendy finanéni struktury vlastni kapital klesal az do roku 2007 celkové o
16%, coz mélo za nésledek nepiiznivy vyvoj na vysledek hospodateni, avSak v roce 2008
vlastni kapital vzrostl oproti roku 2007 o 23% celkové ve vSech obdobich o 4%. Dlouho-
dobé zavazky zlstavaji na nizkych hodnotdch a méni se jen minimalné. Razantni pokles
v kratkodobych zavazcich byl v roce 2006 a to o 96%, po dalsi obdobi se drzi na nizké

urovni a zustavaji konstantni. V roce 2007 vzrostly rezervy o 100%. Pfiznivy stav jim vy-
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drzel do nasledujiciho roku, kdy se vratily na svou ptivodni hodnotu a klesly o 46%. Ostat-

ni polozky jsou zanedbatelné.
Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Relativni ¢etnost vynosi spole€nosti XY, s.r.o. je uvedena na obrazku 13. Odvétvovy roz-
bor je zachycen na obrazku 14. Podrobngjsi rozbor jednotlivych polozek vynosu sleduje
ptiloha P VI.

100% -
i Ostatni finan¢ni vynosy
80% -
 Vynosové uroky
60% -
40% B Ostatni provozni vynosy
-
20% - M Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materidlu
O% T T T T

T m Aktivace
2004 2005 2006 2007 2008

-20%

Obr. 13 Vertikadlni analyza vynosii spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

100%
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80%
60% 1 Zména stavu zasob vlastni
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40%
B Trzby za prodej vyrobki a
20% sluzeb
0% . : : : M Trzby za prodej zbozi
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-20%

Obr. 14 Vertikdlni analyza vynosii ODVETVI [viastni zpracovani]
Z vertikalni analyzy vynost vyplyva, ze spolenost se zamétuje na vyrobu a prodej vlast-
nich vyrobkl a sluzeb, struktura pokryva zhruba 35% vynost. Neopomenutelnou slozku
tvoti trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a to v poslednim roce 2008 25%,
nejvice vsak v roce 2006 49%. Dulezité je jesté zminit vynosové Uroky, vazajici se na in-
vestovany kapitdl pfi¢emz v poslednich tfech letech roste az ke hranici 12% celkovych

vynost. Tento fakt jesté vyznamné&ji potvrzuje situace v odvétvi, kdy trzby za prodeji vy-
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robkd a sluzeb tvofi na celkovém stavu vynost okolo 85%. Diilezitd neni dle mého nézoru

kvantita nybrz kvalita.

Procentualni vyjadieni jednotlivych poloZek néklada je vyjadieno na obrazku 15. Porov-
nani s procentualnimi odvétvovymi priméry se nachazeji na obrazku 16. Podrobna klasifi-

kace a rozbor jednotlivych nédkladovych polozek je v Ptiloze P V.

100% = L
. m Ostatni financ¢ni naklady
80%
60%
B Zména stavu rezerv a OP
40%
20%
M ZUstatkova cena prodaného
0% T T T

' dlouhodobého majetku a

So% | 2004 2005 2006 2007 materilu
- (]
20% ® Odpisy DNM a DHM
- (]
0% B Osobni naklady
= (]
Obr. 15: Vertikalni analyza nakladii spolecnosti XY, s.r.o. [viastni zpracovani]
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Obr. 16 Vertikdlni analyza nakladit ODVETVI [viastni zpracovani]

Vykonova spotieba tvofi na celkovych nakladech ptevaznou ¢ast, a to v priméru za vsech-
na obdobi okolo 60%, avsak procentualni zastoupeni v porovnani s minulym obdobim kle-
sd. Jedna se o vyrobni podnik, tudiz je charakteristicka pfevazné ¢ast vykonové spotieby.
Procentudlni rozlozeni osobnich néklad neni v jednotlivych letech konstantni a klesa.
Celkové procentualni zastoupeni osobnich nakladl na celkovych nakladech za jednotliva
obdobi se pohybuje v priméru okolo 10 %. Tyto naklady maji vSak degresivni povahu
S meziro¢nim poklesem 0 5 %. Velmi dilezitou soucéast nakladi tvoti pro spolecnost po-

lozka zména stavu rezerv a opravnych polozek, v poslednim analyzovaném roce se dostala
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na své minimum, tato polozka muze jit i do minusu a tvoii z celkovych ndkladt -187%.
Vysoké vykonova spotieba v odvétvi je zplsobena proto, ze se Evropska Unie snazi o

zmirnéni klimatickych zmén a emisi a naklady na dodrZovani legislativy jsou vyssi.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
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Obr. 17 Horizontdlni analyza a vyvojové trendy vynosii spolecnosti XY, s.r.o.

[vlastni zpracovani]
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Obr. 18 Horizontdlni analyza a vyvojové trendy vynosii ODVETVI [viastni zpra-
covani]
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZzeb se zménily Vv poloZkach vynost nejvice, od
roku 2006 poklesly ve sledovaném obdobi 0 47%. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu také poklesly od roku 2006 do roku 2008 o 68%. Vynosové uroky vzrostly
Vv jednotlivych letech o 344%. TrZzby v odvétvi za jednotliva obdobi klesaji z divodu nedo-

statecné konkurence globalnimu trhu

Na obrazku 19 je mozné vidét graficky vyvojové trendy nakladl spole¢nosti a na obrazku

20 je pro srovnani vyvoj jednotlivych nakladovych veli¢in v odvétvi.
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Obr. 19 Vyvojové trendy ndkladii spolecnosti XY, s.r.o. [vilastni zpracovaini]
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Obr. 20 Vyvojové trendy ndkladii ODVETVI XY, s.r.0. [Vlastni zpracovani]

Z vyse uvedeného obrazku je patrné, ze vykonova spotieba poklesla, v roce 2006 sice
vzrostla 0 49%, v nasledujicich obdobich vsak poklesla az do roku 2008 o necelych 63%.
S vykonovou spotiebou se snizily i souvisejici osobni naklady a to od roku 2006 témét o
74%. Odpisy zustavaji konstantni bez vétSich vykyvi. Spolecnost si v roce 2006 a 2007

tvofila rezervy, v roce 2008 je zacCala Cerpat a oproti roku 2007 se snizily o 191%.
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Vyvoj vysledku hospodareni je mozné vidét v tabulce 4. Pro lepsi predstavivost je vysle-

dek hospodateni spole¢nosti XY, s.r.o. znazornén na obrazku 1
Vyvoj vysledku hospodaieni

Tabulka 4: Vyvoj vysledku hospodareni spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2004 2005 2006 2007 2008
Provozni vysledek hospodaieni -1016 -27419 11929 -33558 67953
Finan¢ni vysledek hospodafeni 2658 2992 2064 -1235 13151
Mimoiadny vysledek hospodareni 0 26 0 0 0
EAT 1182 -24 898 13678 -33 981 79 624
EBIT 1642 -24370 14526 -34793 81104
EBT 1642 -24401 13993 -34793 81104
Nakladové uroky 0 31 533 0 0

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
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Obr. 21 Vyvoj vysledku hospodareni za ucetni obdobi 2006 — 2010 podniku XY,

s.r.o. [vlastni zpracovani]

Vysledek hospodateni se podle tabulky a obrazku nevyvijel v prvnich letech zcela pozitiv-
ne. V roce 2005 a 2007 byl vysledek hospodateni zaporny, coz pro firmu znamenalo mensi
odvod statu ve formé danoveé povinnosti. Spole€nost zapojila minimum cizich zdrojt, tudiz
nakladové aroky byly téméf nulové a véfitelé se nezapojuji v takové mife do podileni se
vysledku hospodateni. V roce 2008 byl Cisty zisk 79624 tis. K¢, k této skutecnosti ptispély

trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu a trzby za prodej vlastnich vyrobka a
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sluzeb, které nebyly v loniskych letech tak vysoké. Myslim si, ze by se méla zvysit podpora
Vv inovacich a ptedev§im dlouhodoby rist nikoliv jednorazovy. Kolisavy trend je zptsoben

i dopadem na vyvoj cen. Tento stav je v sektoru bézny.

Tabulka 5 Rozdeéleni vysledku hospodarent pred vuroky a zdanénim spolecnosti XY,

s.r.o. [vlastni zpracovani]

Polozka 2004 2005 2006 2007 2008
EBIT 1642 -24370 14526 -34793 81104
Nikladové liroky 0 31 533 0 0
Daii z pFijmu

za béZnou Cinnost 460 497 315 -812 1480
Vysledek hospodateni

za ucetni obdobi (+/-) 1182 -24898 13678 -33981 79624

Podnik ma minimalni danové zatizeni a to i diky zapornym vysledkim hospodateni
v letech 2005 a 2007. Vysledek hospodaieni je znaéné kolisavy. Zapojeni cizich zdroji do
vysledku hospodateni bylo témét nulové, s timto faktem souvisi i vyvoj nakladovych uro-
kt, ktery nijak nezatézoval vysledek hospodateni, a proto v roce 2008 tvofii Cisty vysledek
hospodaieni 98% vysledku hospodateni pied zdanénim a tGroky. Dale bych doporucoval,
aby spole¢nost ¢erpala kratkodoby Gvér, pro vyrovnani kratkodobych pohledavek. Uvér je

podstatné levnéjsi nez vlastni kapital.

9.3 Rozdilové ukazatele

Pro ptipadné finan¢ni vykyvy slouzi ¢isty pracovni kapital. Vzhledem Kk naplni podnika-
telské Cinnosti chemicky primysl Ize vymezit Cisty pracovni kapital nékolika zpisoby.
Jelikoz Dohadné ucty aktivni a pasivni a vydaje a piijmy pfiStich obdobi vykazuji zndmku
kratkodobého charakteru, tyto soucasti rozvahy jsou zachyceny do ¢istého pracovniho ka-
pitalu. Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu za obdobi od 2004 — 2008 je uveden v tabulce.

Podil cistého pracovniho kapitdlu na jednotlivych majetkovych slozkdch je zachycen

v tabulce.

Tabulka 6 Cisty pracovni kapital spolecnosti XY, s.r.o. [viastni zpracovini]
PoloZka 2004 2005 2006 2007 2008
Zasoby 0 14438 9324 5903 5194
Kratkodobé pohledavky 321450 326593 21018 323960 364708
Finan¢ni majetek 34229 9471 306121 8668 3255
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Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Pijmy pfistich obdobi 0 0 84 5 2
Kratkodobé zavazky 1114 87826 3613 4523 5539
Dohadné ucty pasivni 0 95 0 0 0
Vydaje pfistich obdobi 0 8 89 68 162
Pracovni kapital I 354565 262676 332850 334008 367618
Pracovni Kkapital 11 354565 262581 332850 334008 367618
Pracovni kapital III 354565 262573 332845 333945 367458

Z tabulky 7 ¢istého pracovniho kapitalu vyplyva, ze spole¢nost udrzela kladny vyvoj Cisté-
ho pracovniho kapitalu. Firma mé dostate¢ny ,.finanéni polstai ke kryti zavazka. Cisty
pracovni kapitdl ma navic tendenci rostouciho vyvoje, coz je velmi pozitivni. Do CPK I
jsou zahrnuty aktiva bez dohadnych étil a polozek piistiho obdobi. Do CPK 1I jsou piipo-
&itany navic dohadné polozky a do CPK III se zahrnuji i polozky piistich obdobi. V tabulce
8 jsou odvétvové praméry ¢istého pracovniho kapitalu, tyto hodnoty jsou az na rok 2008

kladné a tedy piiznivé pro dalsi vyvoj podnikani v oboru.

Tabulka 7 Podil cistého pracovniho kapitalu a jeho vyvoj na vybranych slozkach

spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2004 2005 2006 2007 2008

Cisty pracovni kapital 354565 262573 332845 333945 367458
CPK/OA 99,69% 74,91% 98,92% 98,65% 98,47%
CPK/A 88,14% 56,33% 79,59% 79,00% 78,47%

Tabulka 8 Podil cistého pracovniho kapitalu a jeho vyvoj na vybranych slozkach —

ODVETVI [viastni zpracovani]

(v tis. Kg) 2004 2005 2006 2007 2008
Cisty pracovni kapital 24266 25681 33087 18373 -13734
CPK/OA 53 % 52 % 60 % 35% -367 %
CPK/A 19 % 20% 25% 16% -14 %

Podil cistého pracovniho kapitdlu v obdobi 2004 — 2008 na obéznych aktivech je pfilis
vysoky, jelikoz je doporu¢end hodnota 30 — 50%, nepodaftilo se ani v jednom sledovaném

roce toto kritérium dodrzet. Naopak se podatilo splnit v roce 2006 v odvétvi.
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9.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zakladnim néstrojem financni analyzy. Mezi zékladni pomérové
ukazatele patii ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity.

9.4.1 Analyza zadluZenosti, majetkové a finan¢ni struktury

Analyza zadluzenosti vychazi z financovani vlastnich a cizich zdroji. Cizi zdroje byvaji
obvykle levnéjsi, nez zdroje vlastni. Dulezité je si stanovit optimalni strukturu vlastnich a

cizich zdrojt financovani.

V tabulce 9 a 10 jsou uvedeny ukazatele zadluzenosti spole¢nosti XY, s.r.0. a vyvoj v od-

vEetvi.

Tabulka 9 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury spolecnosti XY,

s.r.o. [vlastni zpracovani]
Polozka 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Celkova zadluzenost 0,28% 18,97% | 10,59% | 19,92% | 10,74%
Mira zadluZzenosti 0,003 0,24 0,12 0,25 0,12
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 0,00% 0,67% | 1,83% | 0,00% | 2,82%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 0,00% 0,16% | 0,22% | 0,00% | 0,34%
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem 13,32 3,26 4,57 4,02 4,39
Kryti dlouhodobych aktiv dlouh. zdroji 13,32 3,26 4,58 4,02 4,41
Ukazatel arokového kryti 0,00 -786,13| 27,25 | 0,00 0,00
Tabulka 10 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury ODVETVI
[vlastni zpracovani]

Polozka 2004 2005 2006 2007 2008
Celkova zadluZenost 4565% | 42,41% | 42,25% | 43,38% | 39,55%
Mira zadluzenosti 0,87 0,75 0,74 0,77 0,79
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 39,55% | 38,93% | 45,34% | 15,49% | 34,94%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 25,66% 22,50% | 25,16% | 10,66% | 21,68%
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalem 0,84 0,94 0,99 1,04 0,87
Kryti dlouhodobych aktiv dlouh. zdroji 1,14 1,21 1,32 1,17 1,11
Ukazatel urokové kryti 7,48 10,84 12,54 7,01 4,58

Celkova zadluZenost by neméla pfesdhnout 60% a méla by piekrocit minimalné 30%.
Ukazatel celkové zadluzenosti ma v jednotlivych obdobich klesajici tendenci pod trovni
30%. Odvétvi si drzi stabilni trend pohybovat se okolo 40% a splnilo pfijatelnou hodnotu

zadluzeni. Pro dlouhodobou rovnovédhu musi byt dlouhodoba aktiva kryta dlouhodobym
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kapitalem. Na obrazku 21 Ize vidét, ze ve vSech uvedenych letech je spolenost schopna

kryt dlouhodoby majetek dlouhodobymi zdroji financovani. Ve vSech letech se podafilo

udrzet zlaté pravidlo financovani.
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Obr. 22Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v letech 2004 — 2008.

Polozky urokového kryti se az na rok 2006 pohybovaly v doporuc¢enych hodnotdch men-

Sich nez 5. Odvétvi toto kritérium nesplnilo kromé roku 2008 ani v jednom roce. Firma

nema zadné problémy, které spocivaji v kryti neocekavanych troka.

9.4.2 Analyza likvidity

Analyza likvidity se zabyva polozkami, kterymi je nutno platit a polozkami, co je nutno

zaplatit. Likvidita je vyjadieni pfemény na penézni formu a je uvedena v tabulce 11 a 12.

Tabulka 11 Ukazatele likvidity spolecnosti XY, s.r.o. [viastni zpracovani]

Ukazatel LIKVIDITY | 2004 2005 2006 2007 2008 | Doporucené hodnoty
BéZna likvidita 319,3 4,0 93,1 74,8 67,4 15-2
Pohotova likvidita 319,3 3,8 90,5 73,5 66,4 1
Hotovostni likvidita 30,7 0,1 84,7 1,9 0,6 0,2
CPK/OA 99,69% | 74,91% | 98,92% | 98,65% | 98,47%

CPK/A 16,28% | 14,79% | 25,42% | 37,48% | 78,47%

Tabulka 12 Ukazatele likvidity ODVETVI [viastni zpracovani]

Ukazatel LIKVIDITY 2004 2005 2006 2007 2008
Bézna likvidita 1,37 1,58 1,96 1,29 0,14 | 15-2
Pohotova likvidita 0,88 1,01 1,23 0,55 0,35 1
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Hotovostni likvidita 010 | 010 | 018 | 004 | 009 | 02 |

Doporuc¢ena hodnota bézné likvidity je v rozmezi 1,5 — 2. Tato hodnota nebyla splnéna ani

v jednom roce spolecnosti XY, s.r.o. a to z toho divodu, Ze vétSinu majetkové struktury ma

spolecnost rozmisténou do kratkodobych pohledavek, kratkodobé zavazky jsou pfitom

prili§ malé na pokryti kratkodobych pohledavek a neni splnéno zlaté pravidlo financovani.

V oboru jsou doporucené hodnoty splnény ve vSech letech az na posledni sledovany rok

2008. Je nutno spolecnosti doporucit efektivnéjsi zdroj financovani, nez je drahy vlastni

kapital. Situace v odvétvi je u ukazatele likvidity podstatné lepsi, jelikoz doporu¢ené hod-

noty pohotové likvidity splnilo v roce 2004 a poslednich dvou letech.

Na obrazku 22 je graficky znazornén vyvoj likvidity v jednotlivych letech. Bézna likvidita

je priblizn€ stejna s pohotovou, protoze v pievazné miie tvoii celkova aktiva kratkodobé

pohledavky, zatimco kratkodobé zdroje financovani jsou slozeny z témét nulové hodnoty

oproti celkovym pasiviim.
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Obr. 23 Vyvoj likvidity spolecnosti XY, s.r.o. [viastni zpracovani]
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9.4.3 Analyza rentability

Vynosnost méii schopnost tvorby vytvaret nové zdroje a zisk pomoci vynalozenych zdroja.

Tabulka 13 a 14 sleduje rentabilitu vybranych ukazateli spole¢nosti XY, s.r.o. a vyvoj Vv

pramérovém odvetvi.

Tabulka 13 Ukazatele rentability spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2004 2005 2006 2007 2008
Rentabilita trzeb 0,00% -115,30% 6,39% -71,45% 98,69%
Rentabilita vynost 61,38% -48,44% 6,28% -45,87% 65,54%
Rentabilita celkového kapitalu 0,41% -5,23% 3,47% -8,23% 17,32%
Rentabilita uplatného kapitalu 0,00% -6,48% 3,89% -10,26% 19,41%
Rentabilita vlastniho kapitalu 0,29% -6,62% 3,66% -10,04% 19,06%
Tabulka 14 Ukazatele rentability ODVETVI [viastni zpracovani]

Ukazatele RENTABILITY 2004 2005 2006 2007 2008
Rentabilita trzeb 8,05% 8,37% 8,72% 3,17% 3,93%
Rentabilita vynost 8,67% 8,46% 8,73% 3,70% 5,03%
Rentabilita celkového kapitalu 9,22% 9,62% 10,02% | 3,75% 4,21%
Rentabilita uplatného kapitalu 16,95% 16,67% | 17,35% | 6,60% 7,85%
Rentabilita vlastniho kapitalu 15,02% 15,36% | 16,19% 5,71% 6,24%

Ukazatele rentability ukazuji na proménlivy vyvoj ziskovosti, ktery je zpusoben kolisanim
cen na trhu. Vynosnost se zvysila nejvySe v roce 2008 a to 0 98,69%. V roce 2005 a 2007
poklesly vSechny ukazatele do zapornych ¢isel. K vyraznému vzristu doslo v roce 2008 a
spole¢nost dosahovala rentabilitu vynost 65,5%. Rentabilita uplatného kapitalu ¢ini v roce

2008 zhruba 19,41%, zatimco trocené cizi zdroje 0%.

Ponékud jinak se jevi situace v odvétvi, kdy je tendence firem byt ve sledovaném obdobi

trvale ziskova. Hodnoty jsou podstatné vyrovnanéjsi, nez v predchozim piipad¢.
V tabulce 15 je mozno zjistit, Ze zvySovani cizich zdrojii mé pozitivni vliv na rentabilitu

vlastniho kapitalu. Vyuziti finan¢ni paky bylo ve sledovanych letech prospésné.

Tabulka 15 Multiplikator viastniho kapitalu spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

Polozky 2004 2005 2006 2007 2008
EBT/EBIT 1,00 1,00 0,96 1,00 1,00
A/VK 1,00 1,24 1,12 1,25 1,12
Multiplikator 1,00 1,24 1,08 1,25 1,12
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9.4.4 Analyza aktivity

Analyza aktivity slouzi jako ukazatel, ktery hodnoti, jak podnik efektivné hospodaii se
svymi aktivy. Sleduje se vyvoj doby obratti a obratek. Tabulka 16 sleduje ukazatele aktivi-

ty ve spole¢nosti XY, s.r.o. a je sledovana ve vztahu k tabulce 17 k odvétvi.

Tabulka 16 Ukazatele aktivity — spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

Polozky 2004 2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trZeb 0,00 0,06 0,32 0,09 0,12
Obrat celkovych aktiv z vynosi 0,01 0,11 0,38 0,17 0,21
Doba obratu zasob z trZzeb (dny) 0 194 25 55 34

Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 0 4380 57 3036 2400
Doba obratu zavazki z trZeb (dny) 0 1186 12 42 46

Obratovost pohledavek 0,00 0,08 6,30 0,12 0,15
Obratovost zavazku 0,00 0,30 29,94 8,49 7,86

Tabulka 17 Ukazatele aktivity — ODVETVI [viastni zpracovdni]

Ukazatele AKTIVITY 2004 2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trZeb 0,99 1,04 1,06 1,02 0,84
Obrat celkovych aktiv z vynosi 1,06 1,14 1,15 1,02 0,84
Doba obratu zasob z trZzeb (dny) 48 49 50 55 64
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 77 77 78 65 29
Doba obratu zavazku z trZeb (dny) 101 84 87 119 87
Obratovost pohledavek 4,67 4,67 4,64 5,56 12,43
Obratovost zavazku 3,56 4,26 4,13 3,03 4,15

U doby obratu zdsob z trzeb je od roku 2005 do roku 2008 trend poklesu, a sice o 160 dni.
V porovnani s odvétvim se ji dafi vyuzivat své zdsoby co nejefektivnéji s postupnym po-
klesem, zatimco u odvétvi je od roku 2004 existence rastu. Doba obratu pohledavek je pro
spolecnost vysoce kritickd. Kvili nadmérné vysi kratkodobych pohledavek vysel ukazatel
v roce 2008 2400 dni, avSak tento trend stale klesa a v dalSich letech by se mél dostat do
optimalnich ¢isel, jestlize dluznici splati své pohledavky v¢as. U odvétvi je trend poklesu,
odvétvi je schopno dosdhnout svych pohledavek v roce 2008 za 29 dnii. Spolecnost stihla
splatit mnohem dfive své zdvazky, nez pohledavky. V odvétvi je to pfesné naopak, coz
mize mit pozitivni efekt, protoze odvétvi nemusi hledat jiné zdroje financovani. Doba ob-
ratu by se méla snizovat, coz ve spolecnosti XY, s.r.o. dlouhodobé¢ plati, avSak obratovost

by se méla zvySovat, coz je pro spolecnost zatim nedosazitelné.
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Tabulka 18 Spider graf v roce 2008 /viastni zpracovaini]

SPIDER GRAF XY, s.r.o. Odvétvi

A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 19,06% 6,24%
Rentabilita A.2 Rentabilita aktiv 17,32% 4,21%
A.3 Rentabilita vynosi 65,54% 5,03%

B.1 Bé&zna likvidita 67,4 0,14

Likvidita B.2 Pohotova likvidita 66,4 0,35
B.3 Hotovostni likvidita 0,6 0,09

C.1 Vlastni kapital/Aktiva 0,89 0,42

¥ C.2 Kryti dlouhodobého

Zadluzenost | . . dlouhodobym kapitalem 4,41 L
C.3 Urokové kryti 0 4,58

D.1 Obratovost aktiv 0,21 0,15

Obratovost D.2 Obratovost pohledavek 2400 12,43
D.3 Obratovost zavazki 7,86 4,15

Obratovost Rentabilita
=@==XY, s.r.o.
D.1
== Odvétvi
Zadluzenost Likvidita

Obr. 24 Pomeérové ukazatele — spolecnost XY, a.s. a odvetvi v roce 2008 [viastni zpracova-
nif

Rentabilita spolecnosti v porovnani s odvétvovymi praméry dosahuje lepSich vysledki.
Ukazatele likvidity, jsou oproti odvétvovym pramérim podstatné vyssi, jelikoz kratkodobé
pohledavky u spole¢nosti presahuji vyznamné odvétvové pruméry. Nevyuzité penézni pro-
sttedky nepracuji tak, jak by mély. Ukazatele zadluzenosti jsou v porovnani s odvétvim
téméF srovnatelné, avSak ukazatel arokového kryti je pod pruimérovymi hodnotami na bod¢
0, a proto je pro podnik tento vyvoj nepiiznivy. Ukazatel obratovosti zavazku, pohledavek

a aktiv je vyznamné vys$si, nezZ hodnoty v odvétvi.
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Tabulka 19 Dalsi ukazatele spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]
dalsi ukazatele 2004 2005 2006 2007 2008
Vykonova spotieba/Vynosy 37,12% 88,99% | 41,62% | 33,18% | 25,04%
Osobni naklady/Vynosy 0,00% 27,33% | 13,25% | 14,06% | 5,54%
Odpisy/Vynosy 0,86% 291% | 2,29% 4,95% 3,14%
Nakladové uroky/Vynosy -37,12% | -36,22% | -7,74% | 10,04% | 4,73%
Pfidana hodnota/Vynosy 0,00% 27,33% | 13,25% | 14,06% | 5,54%
Osobni naklady/Pridana hodnota 0,00% -75,44% | -171,27% | 140,06% | 117,10%
Odpisy/Pridana hodnota -2,32% -8,04% | -29,54% | 49,32% | 66,40%
Nakladové uroky/Pridana hodnota 0,00% -0,17% | -4,30% 0,00% 0,00%
HYV pfed zd./Pfidana hodnota -165,36% | 133,84% |-113,02% | -484,99% | 1729,30%

Z vyse uvedené tabulky je patrny postupny pokles osobnich ndkladi a vykonové spotieby
ke vztahu k vynostim za jednotliva obdobi. Odpisy ke vztahu k vynosiim jsou zanedbatel-
né. Podil nakladovych trokl na vynosech vzrostl od roku 2004 o 40 %. Struktura pfidané
hodnoty ve vztahu k vynostim ma od roku 2005 do roku 2008 klesajici trend a to celkové

22 %. Podil hospodatského vysledku na ptidané hodnoté je zanedbatelny.
9.5 Souhrnné ukazatele

9.5.1 Index INO1

V tabulce 20 je zachycen vyvoj spolecnosti v Indexu INO1. Kdyz je doporuc¢ena hodnota
veétsi nez 1,77, tak podnik tvofi hodnotu, naopak podnik, ktery ma hodnotu mensi nez 1,77,
patii do Sedé zony a spé&je k bankrotu. V letech 2004, 2006, 2007 a 2008 podnik tvofi hod-

notu. V roce 2005 se nachazi v $edé zoné.

Tabulka 20 Vypocet indexu INO1 [viastni zpracovaini]

Index INO1 2004 2005 2006 2007 2008
0,13 x AICK 46,95 0,69 1,23 0,65 1,21
0,04 x EBIT/NU 0,00 -31,45 1,09 0,00 0,00
3,92 x EBIT/A 0,02 -0,20 0,14 -0,32 0,68
0,21 x VIA 0,00 0,02 0,08 0,04 0,04
0,09 x OA/(KZ+KBU) 28,74 0,36 8,38 6,74 6,06
Index INO1 75,70 -30,58 10,92 7,10 8,00
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9.5.2 Altmanovo Z-skére

Doporuc¢ena hodnota pro Altmanovo z-skore je vyssi, nez 2,99. Pokud je v rozmezi od 1,81
— 2,99 ma spolec¢nost nevyhranénou financni situaci. Pokud je hodnota mensi, nez 1,81 je
vysoké riziko existence problému. V tabulce 20 je zachyceno Altmanovo Z-skére. Uspoko-

jiva finan¢ni situace je v letech 2006 a 2008.

Tabulka 21 Vypocet Altmanova Z-skore spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

Altmanovo z-skére 2004 2005 2006 2007 2008
0,717 x CPK/A 0,63 0,40 0,57 0,57 0,56
0,847 x CZ/A 0,00 -0,05 0,03 -0,07 0,14
3,107 x EBIT/A 0,01 -0,16 0,11 -0,26 0,54
0,42 x VK/Cizi zdroje 151,25 1,79 3,54 1,69 3,49
0,998 x T/A 0,00 0,00 0,17 0,01 0,05
Z-skére 151,90 1,98 4,42 1,94 4,79

Graf za obdobi 2005 — 2008 je zachycen na obrazku 24.

Z-skore
10
8
6
4 pr = / =@=7-skore
) / \/
0 . . . .
2005 2006 2007 2008

Obr. 25 Altmanovo Z-skore spolecnosti XY, s.r.o. [vlastni zpracovani]

9.6 Soustavy pomérovych ukazatela

V ptiloze P VIII se nachéazi soustava pomérovych ukazateli. Rozklad rentability vlastniho
kapitalu patii do ukazateli pyramidovych soustav a Slouzi K vysvétleni a pochopeni vztaht
mezi jednotlivymi ukazateli. Sledované obdobi 2004 — 2008 vysvétluje postupné zvySova-
ni rentability vlastniho kapitalu. Jak lze vidét z rozkladu v jednotlivych letech ma tendenci
se neustale zvEétSovat, protoze spolecnost odkoupil novy vlastnik a majitel investuje kapital
zpatky do podnikdni. Divodem riistu trzeb byla vysoka prodejnost vyrobku, jelikoz ma

spole¢nost novou firemni politiku a zamezila ¢asti dovozu ¢inského zbozi na trh diky anti-
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dumpingovym clim. Trzby v roce 2005 se zvysily diky fuzi. Rezervy, vysokd vykonova
spoteba, ¢inska konkurence a vysoké osobni naklady zapfiCinily ztraty v jednotlivych le-
tech podnikani. AvSak je nutno podotknout, Ze osobni ndklady a vykonova spotieba maji
tendenci poklesu. Na druhé strané vynosnost z velké miry ovliviyji trzby za prodej vlast-

nich vyrobki a sluzeb.

Zvysujici se obrat aktiv je zpisoben az na rok 2007 konstantnim rustem trzeb. Stala aktiva
a obézna aktiva maji také tendenci konstantniho rastu, piedevsim kratkodobych pohleda-

vek. Dalsim faktorem, ktery ovliviiuje rentabilitu vlastniho kapitalu
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10 ZHODNOCENI FINANCNIHO ZDRAVi PODNIKU A NAVRHY
PRO ZLEPSENI FIRMY XY, S.R.O.

Financ¢ni analyza ukézala na nékolik nedostatki, které je nutno fesit a vénovat jim pozor-

nost.

Velky problém spodiva ve vysoké likvidité. Cisty pracovni kapital je nadmémy a jako
ochrana pted asijskym trhem dostacujici. Vyssi doporucend hranice Cistého pracovniho
kapitalu je 50%, ale spole¢nost méla tento ukazatel zna¢né vyssi a to 1 z divodu velkého
poctu pohledavek vuci dluznikim. Tato skute¢nost se jevi jako velmi problematicka, jeli-
koz by mohla zajistit vyssi vynosnost. Dal§im problémovym faktorem je zadluzenost. Spo-
le¢nost nepouziva témét zadné cizi kratkodobé zdroje pro kryti nadmérného kratkodobého
majetku a vétSinu svych zdroji ma v zékladnim kapitalu. Firma by tudiz méla vénovat
zvySenou pozornost kratkodobym pohledavkdm a kratkodobym zdrojim. V kratkodobych
pohledavkach je vysoké riziko splatnosti pohledavek po lhité. Doporucil bych, aby pro-
béhlo ve spolecnosti také fizeni kreditniho a uvérového rizika, a aby si vedla evidenci
svych dluznikt a soucasny stav pohledavek okamzité snizila na hranici ¢istého pracovniho
kapitalu kolem 50%. Evidence by spocivala ve zjisténi a rozdéleni dluznika do skupin pod-
le rizikovosti splaceni, a aby z kratkodobého hlediska sledovala i minimalni vykyvy. Du-
lezité je zajisténi okamzitého vymahani pohledavek, poptipadé jejich ¢asti. Dalsi moznou
formou jak sniZit své pohledavky, je fizeni Gvérového rizika a pravidelné hodnoceni splat-
nosti a podminek klienta, které¢ napomiizou spolupréci a lepsi identifikaci. Spole¢nost ma
nadmérnou platebni schopnost a méla by investovat vice penéZnich prostiedki do dlouho-
dobého majetku a dlouhodobych zdrojti. Ukazatele likvidity se musi okamzité snizit, jeli-
koz ji volné lezi prostfedky v penézni formé na obéznych aktivech. Doporucoval bych sni-
zeni zakladniho kapitalu a cizich zdroja financovani. Dodrzeni zlatého pravidlo financova-

ni v kratkodobych polozkach je nutnosti.

Kromé likvidity by se spolecnost XY, s.r.o. méla zabyvat také zadluzenosti, kterd se za
jednotlivé roky pohybovala na spodni hranici vV priméru 15%. Neuvédomuje si totiz, Ze
cizi zdroje nepfinaseji jen negativni dopad na kryti majetkové struktury a miiZze tak navic
uplatnit financni paku. Pfevaznou c¢ast struktury tvoii vlastni kapitdl, spolecnost tak budi
dojem spolehlivého partnera. Rizikovou slozku zde tvoii fakt, Ze spolecnici mohou tladit
na vyssi vyplacené podily a tudiz se vysledek hospodateni nevyuzije tak efektivné. Hospo-

daisky vysledek byl v poslednich letech zna¢né pohyblivy a objevil se i v zapornych hod-
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notach. Zékladni kapital slouzi jako prostiedek pro kryti téchto zapornych hodnot, avsak
cizi kapital je levngjsi nez vlastni, jelikoz rozdéleni mezi vlastniky mize byt vice ndkladné,
nez rozdéleni penéznich prostiedkli do financnich instituci a navic uroky si spole¢nost miu-
ze odecist od zakladu dané. Doporucuji tedy zvysit zadluzenost a to do vyse kdy pasobi

efektivné financni paka.

Dalsim nedostatkem, kterym je vhodné se zabyvat, je nestabilni riist zisku. Zatimco v roce
2007 cinil cisty vysledek hospodareni -33981 tis. K¢, v nasledujicim roce to bylo 79624
tis. K¢ tedy o vice nez 300% vice, tedy nejvyssiho zisku za sledované obdobi. Nejvyssi
pokles byl v roce 2007, ktery byl zptisobeny vysokou vykonovou spotfebou a zménou sta-
VU rezerv a opravnych polozek, které souvisely s rozsitenim nového arealu. Nasledujici rok
vSak spole¢nost opravné polozky rozpustila a stala se nejvice ziskovou za sledované obdo-
bi.

Rentabilita je zna¢n¢ nestabilni a to ptevazné diky asijské konkurenci a ¢aste¢nému ome-
zeni vyroby kyseliny citronové na evropském trhu. Doporucuji, aby spole¢nost zacala bu-
dovat obchodni politiku, zajistila si nové odbératele nejen na tuzemském, ale jak tomu bylo

v minulosti tak i evropském trhu.

Jelikoz v roce 2004 zastavila spole¢nost vyrobu kvuli $patné prodejnosti zbozi, byla doba
obratu zasob, pohledavek a zavazkl nulova. Rok 2005 byl pro spole¢nost novym nastarto-
vanim, ale zaroven také kritickym rokem, jelikoz spole¢nost odkoupil jiny majitel, vzrostla
celkova doba vsech obratii netinosné nahoru. V nasledujicich letech se vSak situace stabili-
zovala, 1 kdyz jednotlivé doby obratu neustale rostou. Doba obratu pohledavek z trzeb ne-
byla ani v jednom roce kratsi nez doba obratu zasob. Pfredpokladem je pokles téchto ukaza-
telt v nasledujicich letech, jelikoz spolecnost vybudovala nové prostory, které poslouzi pro
budouci podnikéni, tudiz by se mély zvySovat trzby. Doporucuji sniZeni vazanosti pohle-
davek v takové mife na obéZny majetek, kterd by se méla razantn€ zmensit. Obratovost se

snizuje a doba obratu zvysuje, mélo by to byt pfesné naopak.

Celkova restrukturalizace spolecnosti do jisté miry neprospéla, protoze nevyuziva efektiv-
n¢ vlastni zdroje financovéani. Vedeni ekonomického useku a finanéniho tiseku je nezbytné
nutnou soucasti fungovani spole¢nosti XY, s.r.o. Jednotliva zavedeni by byla uspornéjsi a
stabiln¢jsi. S cilem antidumpingového procesu by méla spole¢nost spolupracovat s WTO
(Svétova obchodni organizace). V novych rozvojovych ekonomikach jsou odpovidajici

kritéria pro srovnani, podpora antidumpingového procesu je pozitivni jak pro spolecnost,
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tak 1 pro environmentalni stranku. Dilezité je vSak, aby v co nejkrat§im casovém useku
zacala také spolupracovat s dal§imi subjekty véetné spravnich organd. M¢la by navic re-
spektovat jesté vice, nez doposud ekologickou stranku, jelikoz se chystaji opatieni, které
zvysi naklady predev§im na vykonovou spotiebu a nakup kvalitnéjSiho ekologického zbo-

zi. Nejvyssim cilem by mélo byt vSak informovani o emisich a dodrzovani emisnich plan.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 66

ZAVER

Hlavnim cilem bakalafské prace bylo analyzovat jednotlivé ukazatele ve spolec¢nosti, které
m¢ély rozhodnout o hospodatské situaci. Tyto ukazatele poslouzily jako zdroj pro hodnoce-
ni stavajici situace a rozhodnuti o vyvoji v oboru podnikani. Jednotliva rozhodnuti jsem
doplnil o z&vérecné hodnoceni a navrhnuti zlepseni stavajiciho stavu. V teoretické ¢asti
jsem se zaméiil pfedevSim na hlavni myslenku a vysvétleni podstaty finan¢ni analyzy, kte-
rd méla slouzit pro externi uzivatele pro pochopeni problematiky. Zaméfil jsem se na hlav-
ni podstatu finan¢ni analyzy a jeji Gcel a klasifikaci uzivateld. Podrobnéji jsem se zabyval
finanénimi ukazateli, pfedev$im ukazateli pomérovymi, ze kterych jsem vy¢islil hodnoty,

které poslouzili pro stanoveni zavérecnych opatieni.

V praktické ¢asti jsem piedstavil spole¢nost XY, s.r.o. jakozto vyznamny evropsky podnik,
ktery vyrabi chemické latky a ptipravky. Charakterizoval jsem jeji strukturu, kterd ma
dlouholetou tradici a tato tradice pfetrvava i v soucasnosti. Provazanost struktury a vyrob-
niho podniku s dlouholetou tradici znamena piedevsim pro tuzemské spotrebitele kvalitu a
pro spolecnost vysoké trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. VyuZil jsem pomérove,
rozdilové a absolutni ukazatele jako podklad pro zjisténi stavajiciho stavu, na ktery nava-
zuje spider analyza a ukazatel ekonomické ptidané hodnoty. Na zavér jsem uplatnil pyra-

midovy rozklad a udé¢lal zavérecna opatieni pro posouzeni finanéniho zdravi podniku.

Vyuzil jsem piedevsim idaji a informaci, které byly uvefejnény na Ministerstvu primyslu
a obchodu a Ceském statistickém tufadu. Pro interni zkoumani jsem vyuzil pfedev§im vy-
kazy zisku a ztrat a rozvahu za obdobi od roku 2004 do roku 2008. Pro srovnani s odvét-
vovymi praméry jsem si vyhledal z odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti a CZ-
NACE odvétvoveé priméry chemického primyslu. Tyto priméry poslouZily pro srovnani
stavajicich hodnot spole¢nosti. Doporucil jsem snizeni kratkodobych pohledavek a rozdé-
leni vlastniho kapitalu do cizich zdroji financovani, rozsiteni firemni struktury a dodrzo-

vani povolené ekologické zatéze.

Na zaklad¢ vsech zjisténi a skutecnosti hodnotim finan¢ni spolecnost jako financné stabil-

ni, kterd v nésledujicich letech mtze opét konkurovat jednotlivym evropskym firmam.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
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DM
DHM
DNM
DFM
EAT
EBT
EBIT
EVA
FM
KZ
NOPAT

NU

OA
ROA
ROE

ROS

VH
VK

WACC

aktiva

cash flow

Cisty pracovni kapital
dlouhodoby majetek
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
dlouhodoby finan¢ni majetek
Cisty zisk

zisk pied zdanénim

zisk pted zdanénim a Uroky
ekonomické pfidana hodnota
finan¢ni majetek

kratkodobé zavazky

Cisty provozni zisk po zdanéni
nakladové uroky

odpisy

ob€zna aktiva

rentabilita aktiv

rentabilita vlastniho kapitalu
rentabilita trzeb

trzby

vynosy

vysledek hospodaieni

vlastni kapital

vazeny primeér naklada na kapital
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PRILOHA PI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY - XY, S.R.O.

(v tis. K&) 2004 2005 2006 2007 2008
Pohledavky za upsany zakladni kapital 16500 4,1% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Stala aktiva 30117 7,5% 115538 24,8% 81627 19,5% 84183 19,9% 95098 20,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 117 0,0% -28972 -6,2% -41904 -10,0% -29842 -7,1% -14522 -3,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 0 0,0% 89510 19,2% 85091 20,3% 76578 18,1% 72407 15,5%
Dlouhodoby finanéni majetek 30000 7,5% 55000 11,8% 38440 9,2% 37447 8,9% 37213 7,9%
Obézna aktiva 355679 | 88,4% | 350502 | 75,2% | 336463 | 80,5% | 338531 | 80,1% | 373157 | 79,7%
Zasoby 0 0,0% 14438 3,1% 9324 2,2% 5903 1,4% 5194 1,1%
Kratkodobé pohledavky 321450 79,9% 326593 70,1% 21018 5,0% 323960 76,6% 364708 77,9%
Casové rozligeni 0 0,0% 90 0,0% 85 0,0% 5 0,0% 2 0,0%
Vlastni kapital 401182 | 99,7% | 376284 | 80,7% | 373402 | 89,3% | 338428 | 80,1% | 417818 | 89,2%
Zakladni kapital 400000 99,4% 400000 85,8% 400000 95,7% 400000 94,6% 400000 85,4%
Kapitalové fondy 0 0,0% 0 0,0% -16560 -4,0% -17553 -4,2% -17787 -3,8%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 0 0,0% 59 0,0% 59 0,0% 743 0,2% 743 0,2%
Vysledek hospodareni minulych let 0 0,0% 1123 0,2% -23775 -5,7% -10781 -2,6% -44762 -9,6%
Vysledek hospodarfeni bézného u.o. (+/-) 1182 0,3% -24898 -5,3% 13678 3,3% -33981 -8,0% 79624 17,0%
Cizi zdroje 1114 0,3% | 88418 | 19,0% | 44275 | 10,6% | 84223 | 19,9% | 50277 | 10,7%
Rezervy 0 0,0% 0 0,0% 39850 9,5% 79700 18,9% 43320 9,3%
Dlouhodobé zavazky 0 0,0% 592 0,1% 812 0,2% 0 0,0% 1418 0,3%
Kratkodobé zavazky 1114 0,3% 87826 18,8% 3613 0,9% 4523 1,1% 5539 1,2%
Casové rozliseni 0 0,0% 1428 0,3% 498 0,1% 68 0,0% 162 0,0%
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PRILOHA PII: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY — ODVETVI

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008

DNM 380 0,31% 635 0,47% 281 0,19% 256 0,18%
DHM 18671 15,05% 18096 13,33% 19144 12,98% 20015 13,88%
DFM 6531 5,26% 7363 5,42% 7794 5,28% 9140 6,34%
Zasoby 6942 5,60% 5450 4,02% 2480 1,68% 2346 1,63%
Pohledavky 27456 22,13% 32105 23,65% 38538 26,13% 33317 23,11%
Finan¢ni majetek 3942 3,18% 5008 3,69% 6590 4,47% 5637 3,91%
Ostatni aktiva 60136 48,47% 67077 49,42% 72673 49,27% 73440 50,95%
(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008

Pasva | 12405]  10000%| 135734 100.00%[  147500]  t0000%]  14s1s1]  10000%
VK 69290 55,85% 77231 56,90% 80925 54,86% 70781 49,10%
Zavazky 21179 17,07% 21248 15,65% 10087 6,84% 9964 6,91%
Bankovni Gvéry 818 0,66% 433 0,32% 260 0,18% 1195 0,83%
Ostatni pasiva 32771 26,42% 36822 27,13% 56228 38,12% 62211 43,16%
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PRILOHA PIII: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY - XY, S.R.O.

(v tis. K&) 2004 2005 | 2005/2004 2006 | 2006/2005 2007 | 2007/2006 2008 | 2008/2007 | 2008/2003
Pohledavky za upsany zakladni kapital 16500 0 X 0 X 0 X 0 X 0,0
Stala aktiva 30117 115538 283,6 81627 -29,4 84183 3,1 95098 13,0 3,2
Dlouhodoby nehmotny majetek 117 -28972 -24862,4 -41904 44,6 -29842 -28,8 -14522 -51,3 X
Dlouhodoby hmotny majetek 0 89510 X 85091 -4,9 76578 -10,0 72407 -5,4 X
Dlouhodoby finanéni majetek 30000 | 55000 83,3 38440 -30,1 37447 -2,6 37213 -0,6 1,2
Obézna aktiva 355679 | 350502 -1,5 336463 -4,0 338531 0,6 373157 10,2 1,0
Zasoby 0 14438 X 9324 -35,4 5903 -36,7 5194 -12,0 X
Kratkodobé pohledavky 321450 | 326593 1,6 21018 -93,6 323960 1441,3 364708 12,6 1,1
Casové rozligeni 0 90 X 85 -5,6 5 -94,1 2 -60,0 X
Vlastni kapital 401182 | 376284 -6,2 373402 -0,8 338428 -9,4 417818 23,5 1,0
Zakladni kapital 400000 | 400000 0,0 400000 0,0 400000 0,0 400000 0,0 1,0
Kapitalové fondy 0 0 X -16560 X -17553 6,0 -17787 1,3 X
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 0 59 X 59 0,0 743 1159,3 743 0,0 X
Vysledek hospodareni minulych let 0 1123 X -23775 -2217,1 -10781 -54,7 -44762 315,2 X
) e i 1182 -24898 -2206,4 13678 -154,9 -33981 -348,4 79624 -334,3 67,4
Vysledek hospodareni bézného u.o. (+/-)
Cizi zdroje 1114 88418 7837,0 44275 -49,9 84223 90,2 50277 -40,3 45,1
Rezervy 0 0 X 39850 X 79700 100,0 43320 -45,6 X
Dlouhodobé zavazky 0 592 X 812 37,2 0 -100,0 1418 X X
Kratkodobé zavazky 1114 87826 7783,8 3613 -95,9 4523 25,2 5539 22,5 5,0
Casové rozligeni 0 1428 X 498 -65,1 68 -86,3 162 138,2 X
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PRILOHA PIV: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A FINANCNI STRUKTURY — ODVETVI

(V tis. K¢) 2005 2006 | 2006/2005 2007 | 2007/2006 2008 | 2008/2007 2008/2005

DNM 380 635 67,11% 281 -55,75% 256 -8,90% -32,63%
DHM 18671 18096 -3,08% 19144 5,79% 20015 4,55% 7,20%
DFM 6531 7363 12,74% 7794 5,85% 9140 17,27% 39,95%
Zasoby 6942 5450 -21,49% 2480 -54,50% 2346 -5,40% -66,21%
Pohledavky 27456 32105 16,93% 38538 20,04% 33317 -13,55% 21,35%
Financni majetek 3942 5008 27,04% 6590 31,59% 5637 -14,46% 43,00%
(v tis. K¢) 2005 2006 2006/2005 2007 2007/2006 2008 2008/2007 2008/2005
VK 69290 77231 11,46% 80925 4,78% 70781 -12,54% 2,15%
Zavazky 21179 21248 0,33% 10087 -52,53% 9964 -1,22% -52,95%
Bankovni Uvéry 818 433 -47,07% 260 -39,95% 1195 359,62% 46,09%
Ostatni pasiva 32771 36822 12,36% 56228 52,70% 62211 10,64% 89,84%




PRILOHA V: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A NAKLADU - XY, S.R.O.

(v tis. K&) 2004 2005 208,5{)500)04 2006 20?\?{%;05 2007 20(0\/7%06 2008 20(0\?%07 20(0\?%04
Vykony 0 26562 X 54209 104,08 30893 -43,01 29527 -4,42 | x
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0 283 X 78296 |27566,43| 7518 -90,40 25169 234,78 | x
Ostatni provozni vynosy 0 20259 X 20766 2,50 14102 -32,09 18529 31,39 | x
Vynosové troky 2675 3175 18,69 5624 77,13 5816 341 11882 104,30 344,19
Ostatni finan¢ni vynosy 0 31 X 1091 3419,35 | 13148 | 1105,13 | 14101 7,25 X
Mimotadné vynosy 0 26 X 0 -100,00 0 X 0 X X

Vykonova spotieba 993 44794 | 4 410,98 | 66590 48,66 23719 -64,38 24837 471 2401,21
Osobni naklady 0 13755 X 21205 54,16 10048 -52,61 5492 -45,34 | x
Dané a poplatky 0 6066 X 656 -89,19 774 17,99 1015 31,14 | x
Odpisy DNM a DHM 23 1466 6 273,91 3657 149,45 3538 -3,25 3114 -11,98 | 13 439,13
iglsltlatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a mate- 0 0 X 6171 X 6581 6,64 1973 80,66 | x
Zména stavu rezerv a OP 0 0 X 41305 X 40340 -2,34 -36575 -190,67 | x
Ostatni provozni naklady 0 8442 X 1758 -79,18 1071 -39,08 6116 471,06 | x
Ostatni finan¢ni naklady 17 183 976,47 4118 2 150,27 | 20199 390,51 12832 -36,47 | 75 382,35
Nakladové aroky 0 31 X 533 1619,35 0 -100,00 0 X X
Dan z ptijmu za béznou ¢innost 460 497 8,04 315 -36,62 -812 -357,78 1480 -282,27 221,74



PRILOHA VI: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK VYNOSU A NAKLADU - ODVETVI

(v tis. Kc¢) 2005 2006 | 2006/2005 2007 | 2007/2006 2008 | 2008/2007 2008/2005
Trzby za vlastni vykony a zbozi 125965 | 122833 -2,49% | 100310 -18,34% | 125277 24,89% -0,55%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobkt a sluzeb 97397 | 104821 7,62% 96507 -7,93% | 121177 25,56% 24,42%
Trzby za prodej zbozi 28568 18012 -36,95% 3804 -78,88% 4100 7,78% -85,65%
(v tis. K¢) 2005 2006 | 2006/2005 2007 | 2007/2006 2008 | 2008/2007 | 2008/2005
Naklady na zbozi a sluzby 107758 | 119019 10,45%| 125129 513%| 127206 1,66% 18,05%
Naklady na zbozi a sluzby prodané v nezménéném stavu 6363 9362 47,13% 17149 83,18% 8732 -49,08% 37,23%
Osobni naklady 1437 1488 3,55% 1466 -1,48% 1588 8,32% 10,51%
Mzdy 1020 1045 2,45% 1032 -1,24% 1137 10,17% 11,47%
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PRILOHA PVIII: ROZVAHA PODNIKU XY, S.R.0. ZA OBDOBI OD 2004 — 2008

(I. CAST AKTIVA)

TEXT radek 2004| 2005| 2006| 2007| 2008
Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 16500 0 0 0 0
Stala aktiva 3 30117 | 115538 | 81627 | 84183 | 95098
Dlouhodoby nehmotny majetek 4 117 | -28972 | -41904 | -29842 | -14522
Ztizovaci vydaje 5 117 89 61 32 5
Nehmotné vysledky vyzkum. a vyvoje 6 0 0 0 0 0
Software 7 0 412 271 0 0
Ocenitelnd prava 8 0 0 0 0 0
Goodwill 9 0] -54598 | -42236 | -29874 | -17513
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0| 25125 0 0| 2986
Nedokonéeny dl. nehmotny majetek 11 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DNM 12 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 13 0| 89510| 85091 | 76578 | 72407
Pozemky 14 0| 4986| 5059| 5064| 4944
Stavby 15 0| 77696 | 74943| 70311 | 65485
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 0| 5774 5089| 1203 978
Péstitelské celky trvalych porostil 17 0 0 0 0 0
Zakladni stado a taznd zvifata 18 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 73 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 20 0 981 0 0 0
Poskytnuté zalohy na DHM 21 0 0 0 0 0
Opravna polozka k nabytému majetku 22 0 0 0 0 0
Dlouhodoby financni majetek 23 30000 | 55000| 38440 | 37447 | 37213
Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 30000 | 30000| 13440 | 12447 | 12213
Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0| 25000| 25000| 25000| 25000
Pijcky a Gvéry-ovladajici a fidici os., podst. Vliv 27 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 0 0 0
Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 29 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. majetek 30 0 0 0 0 0
ObézZna aktiva 31 355679 | 350502 | 336463 | 338531 | 373157
Zasoby 32 0| 14438| 9324| 5903| 5194
Material 33 0| 5153| 3355| 3491| 3597
Nedokonéena vyroba a polotovary 34 0| 4340| 2340| 1398| 1343
Vyrobky 35 0| 4830| 3629| 1014 254
Zvitata 36 0 0 0 0 0
Zbozi 37 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 115 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 39 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztahti 40 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0 0
Pohledéavky za spolecniky, ¢leny druzstva a Gcastni-

ky sdruzeni 43 0 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 45 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 46 0 0 0 0 0
Odlozena dnova pohledavka 47 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 48 321450 | 326593 | 21018 | 323960 | 364708
Pohledavky z obchodnich vztahi 49 131450 | 87456 | 10683 | 12831 | 20558




Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a Gcastni-

ky sdruzeni 52 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53 0 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 54 0| 4629 668 550 120
Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 0 0 182 | 25076 | 32987
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 56 0 0 0 0 5
Jiné pohledavky 57 190000 | 234508 | 9485| 60503 |311038
Krdtkodoby finanéni majetek 58 34229 | 9471|306121| 8668| 3255
Penize 59 4138 595 561 469 307
Uty v bankach 60 30091 | 8876)305560| 8199| 2948
Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0 0 0 0 0
Potizovany kratkodoby financni majetek 62 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni 63 0 90 85 5 2
Naklady ptistich obdobi 64 0 0 1 0 0
Komplexni naklady pfistich obdobi 65 0 0 0 0 0
Pfijmy piistich obdobi 66 0 0 84 5 2

PRILOHA PIX: ROZVAHA PODNIKU XY, S.R.0. ZA OBDOBIi OD 2004 — 2008

(IL. CAST PASIVA)

TEXT 2004 | 2005| 2006| 2007| 2008
Vlastni kapital 67 |401182 | 376284 | 373402 | 338428 | 417818
Zdkladni kapital 68 | 400000 | 400000 | 400000 | 400000 | 400000
Zakladni kapital 69 |400000 | 400000 | 400000 | 400000 | 400000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 70 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 71 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 72 0 0] -16560 | -17553 | -17787
Emisni 4zio 73 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 74 0 0 0 0 0
Oceinovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 75 0 0] -16560 | -17553 | -17787
Oceiiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 76 0 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku | 77 0 59 59 743 743
Zakonny rezervni fond / nedélitelny fond 78 0 59 59 743 743
Statutarni a ostatni fondy 79 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 80 0| 1123|-23775| -10781| -44762
Nerozdéleny zisk minulych let 81 0| 1123| 1123 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let 82 0 0] -24898 | -10781 | -44762
Vysledek hospodareni bézného u.o. (+/-) 83 1182 | -24898 | 13678 | -33981 | 79624
Cizi zdroje 84 1114 | 88418 | 44275| 84223 | 50277
Rezervy 85 0 0| 39850| 79700| 43320
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi 86 0 0| 39850| 79700| 43320
Rezerva na diichody a podobné zavazky 87 0 0 0 0 0
Rezerva na dai z piijmt 88 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 89 0 0 0 0 0




Dlouhodobé zavazky 90 0 592 812 0| 1418
Zavazky z obchodnich vztahti 91 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 92 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 93 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleéniklim, ¢lenim druzstva a k ucastni-

kiim sdruzeni 94 0 0 0 0 0
Ptijaté zalohy 95 0 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 96 0 0 0 0
Sménky k tthradé 97 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni (nevyfakt. dodavky) 98 0 95 0 0 0
Jiné zévazky 99 0 0 0 0 0
OdloZeny danovy zavazek 100 0 497 812 0| 1418
Kratkodobé zavazky 101 1114 | 87826| 3613| 4523| 5539
Zavazky z obchodnich vztahi 102 654 | 23407| 2555| 3465| 1595
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 103 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 104 0 0 0 0 0
Zavazky ke spoleéniktim, ¢lenim druzstva a k ucastni-

kim sdruzeni 105 0] 17500 0 0 0
Zavazky k zaméstnancim 106 0| 1511 653 351 224
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a ZP 107 0 798 310 128 90
Stat - danové zavazky a dotace 108 460 | 18608 94 47| 3071
Ptijaté zalohy 109 0 0 0 532 539
Vydané dluhopisy 110 0 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni (nevyfakt. dodavky) 111 0 0 0 0 20
Jiné zavazky 112 0| 26002 1 0 0
Bankovni uvery a vypomoci 113 0 0 0 0 0
Bankovni tvéry dlouhodobé 114 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni uvéry 115 0 0 0 0 0
Kratkodobé¢ finan¢ni vypomoci 116 0 0 0 0 0
Casové rozlisent 117 0] 1428 498 68 162
Vydaje piistich obdobi 118 0 8 89 68 162
Vynosy piiStich obdobi 119 0| 1340 409 0 0




PRILOHA PX: VYKAZ ZISKU A ZTRATY PODNIKU XY, S.R.0. ZA OBDOBI

2004 — 2008

TEXT 2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0 0
Vykony 0 26562 54209 30893 29527
Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 0 21028 57410 32520 30342
Zména stavu zdsob vlastni innosti 0 5534 -3201 -3557 -815
Aktivace 0 0 0 1930 0
Vykonnd spotieba 993 44794 66590 23719 24837
Spotfeba materialu a energie 436 34275 59108 21062 22727
Sluzby 557 10519 7482 2657 2110
Pridand hodnota -993 -18232 -12381 7174 4690
Osobni ndklady 0 13755 21205 10048 5492
Mzdové néklady 0 10222 16088 7712 4032
Odmény ¢lentim orgdni spol. a druzstva 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a ZP 0 3484 5018 2256 1386
Socialni néklady 0 49 99 80 74
Dané a poplatky 0 6066 656 774 1015
Odpisy DHM a DNM 23 1466 3657 3538 3114
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 0 283 78296 7518 25169
Trzby z prodeje dl. majetku 0 0 71477 4369 24540
Trzby z prodeje materidlu 0 283 6819 3149 629
Zustatkova cena prod. dl. majetku a materidlu 0 0 6171 6581 1273
Zustatkova cena prodaného dl. majetku 0 0 0 5136 1249
Prodany material 0 0 6171 1445 21
Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni ob-

lasti a komplexnich nakladi pfistich obdobi 0 0 41305 40340 -36575
Ostatni provozni vynosy 0 20259 20766 14102 18529
Ostatni provozni naklady 0 8442 1758 1071 6116
Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0
Pfevod provoznich nakladi 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni -1016 -27419 11929 -33558 67953
Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a vklady 0 0 0 0 0
Vynosy z dl. financniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a

v uCetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dl. CP a podili 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z piecenéni CP a derivati 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenéni CP a derivati 0 0 0 0 0
Zmena stavu rezerv a opr. polozek ve finan¢ni

oblasti 0 0 0 0 0
Vynosové troky 2675 3175 5624 5816 11882
Nakladové uroky 0 31 533 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 0 31 1091 13148 14101
Ostatni finan¢ni naklady 17 183 4118 20199 12832
Prevod finan¢nich vynost 0 0 0 0 0
Pfevod finanénich naklada 0 0 0 0 0
Finan¢ni vysledek hospodai‘eni 2658 2992 2064 -1235 13151
Dari z prijmu za béZnou cinnost 460 497 315 -812 1480




- splatna 460 0 0 0 62
- odlozena 0 497 315 -812 1418

Mimoiadné vynosy 0 6 0 0 0
Mimoiadné naklady 0 0 0 0 0
Dan z prijmu z mimordadné ¢innosti 0 0 0 0 0
- splatna 0 0 0 0 0
- odlozena 0 0 0 0 0

Prevod podilu na hosp. vysledku spole¢nikim | 0] 0] 0] 0] 0]




