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ABSTRAKT

Cilem mé bakalatské prace je na zakladé ucetnich vykazi posoudit financ¢ni situaci firmy

Drahomil Klimes za obdobi poslednich péti let, tj. v letech 2006 — 2010.

Zpracovana finan¢ni analyza by mé¢la slouzit k celkovému zhodnoceni vyvoje minulych
let, méla by odhalit ptipadné poruchy ve financnim hospodateni firmy a ukazat na silné

stranky, kterych mtize podnik vyuzit.

V teoretické Casti prace jsem se zabyvala definovanim finanéni analyzy, stanovenim jejich
cili a ukoli. Vymezila jsem uzivatele finan¢ni analyzy a ucetni vykazy nezbytné pro jeji
provedeni. Rovnéz jsem popsala n€které z metod a nastroji financni analyzy. V praktické

¢asti jsem potom provedla analyzu finan¢ni situace firmy Drahomil Klimes.

Klicova slova: finan¢ni analyza, horizontdlni analyza, vertikdlni analyza, analyza
pomérovych ukazateli, pyramidovd soustava ukazatelli, Altmaniv model, index

davéryhodnosti podniku, index IN, Taffleriiv model

ABSTRACT

The goal of my bacheleor thesis is to evaluate financial situation of the company Drahomil

Klimes using account sheets for past five years, which is 2006 - 2010.

The financial analysis should help us evaluate the development of the company for past
few years. It should also reveal eventual mistakes in financial managing of the company

and it should point out at the strong spots, which can be used by the company.

In theoretical part of the thesis | defined financial analysis, specified its goals and tasks.
I also defined users for financial analysis and account sheets necessary for it. | described
some methods and tools for financial analysis. In practical part | evaluated financial

situation of Drahomil Klimes company.

Keywords: financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, analysis of rate
indexes, pyramid set of indexes, Atlman model, index of company credibility, IN index,
Taffler model
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UvVOD

Soucasna slozita ekonomicka situace v narodnim hospodarstvi vede podnikatelské subjekty
K hlub$imu zamysleni nad finan¢nimi problémy podnikt. Nuti k hledani metod a nastroju,
které umozni nalézt optimalni feSeni nejriiznéjSich probléma spojenych s finanénim

hospodatenim firmy.

Finan¢ni fizeni, finan¢ni planovani, finan¢ni analyza, apod., to vSe byly pojmy, které
ekonomické teorie v zemich s centralné pldnovanou ekonomikou, tedy i u nas, do konce
80tych let zcela opomijela. Zavadéni téchto kategorii, metodickych postupi a jejich
prakticka aplikace je dusledkem piechodu ekonomiky téchto zemi na trzni zplsob
hospodareni. S transformaci ekonomiky se zfetelné projevuje snaha a potfeba osvojit si
obsah ekonomickych kategorii s finanénim fizenim spjatych a naucit se vyuzivat
metodicky aparat finan¢niho fizeni.

wev

Nejtypictéjsi vlastnosti kapitalu je jeho schopnost zhodnocovat svou hodnotu v ¢ase. Tato
skutecnost je hnaci silou védeckotechnické revoluce. Vychazi ze samé podstaty prace, kdy
ke dfive vytvofenym zdrojim piidand jednotka prace by méla pfinést novou hodnotu, které

mize souzit k obnové zdroji nebo k jejich modernizaci.

Pro konkrétni podnik to znamena, Ze z investovanych prosttedkii by méla firma vytvofit
pfidanou hodnotu, kterd se obecné nazyva zisk. Miru zhodnoceni kapitdlu oznacuje
vyty¢enych cili. Je jasné, ze ne vzdy se da hospodafit se ziskem, diivodem mohou byt
rizné skuteCnosti, napf. stagnace odvétvi nebo ekonomiky celé zemé. Na celkovou
rentabilitu plisobi fada vlivil, at’ uz vnitinich nebo vnéjsich. Smyslem podrobné;jsi analyzy

je nalezeni faktord, které ptimo ovliviiuji rentabilitu podniku.

Firma Drahomil Klime$ je spole¢nost s jiz dlouhodobou tradici a dobrou klientelou. Mimo
standardnich aplikaci pro regulaci a automatizaci se zabyva rovnéz aplikacemi z oblasti
fizeni technologickych procesii. Zcela novou oblasti jsou aplikace pro népojatsky primysl
arovnéz aplikace pro potravinaisky primysl. Na ¢eském trhu ma dominantni postaveni

a i na zahranic¢nich trzich dovede uspésné konkurovat vyrobctum téchto produkti.

Vysledky finanéni analyzy mohou odkryt oblasti, které podnik zajimaji, anebo v budoucnu
zajimat budou. Zhodnoceni n¢kterych ukazatelti nebude pravdépodobné vzdy lichotivé, ale

kriticky pohled na skute¢nost je prvnim krokem k naprave.
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1 LITERARNI RESERSE

1.1 Finanéni analyza, jeji cile a iikoly

Zakladem kazdého finan¢niho fizeni v podniku je finan¢ni rozhodovani. Kvalitni finan¢ni
rozhodovani vSak vyzaduje dobrou znalost fizen¢ho jevu a jeho souvislosti s ostatnimi
jevy, zhodnoceni dostupnych informaci, zvazeni rizik a nejistot. Studiem souvislosti mezi
ulohami finan¢niho rozhodovéni na strané jedné a potfebou analyz pro napliovani

takovych tloh na strané druhé urcuje a objasiiuje smysl a podstatu finan¢nich analyz.

Finan¢ni analyza je formalizovand metoda, ktera poméfuje mezi sebou navzijem udaje
arozSifuje tak jejich vypovidaci schopnost, umoznuje dospét kurcitym zavérim
0 celkovém hospodateni a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné piijmout
riznd rozhodnuti. Finan¢ni analyza piredstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti

a piredpokladané budoucnosti finan¢niho hospodaieni podniku [1].

Obecné je cilem financni analyzy provést za pomoci specifickych metodickych postupt
diagnozu finanéniho hospodaieni firmy, odhalit piipadné poruchy v dobé, kdy je mozno je
bez vétsich dopadl napravit a ukazat i na silné stranky, kterych mitize podnik naopak
vyuzit [2]. Dané metodické postupy analyzy musime volit s ptihlédnutim na konkrétni

analyzovany podnik a podle cilii, na které ma finan¢ni analyza odpovédeét.
Postup, jimZ Ize dosahnout uvedenych cilll, je moZno rozdélit na tii zékladni kroky:

e zobrazeni minulého vyvoje finan¢ni situace a finanéniho hospodateni podniku,
e urceni pfi€in pozitivnich ¢i negativnich vyvojovych trendd,

e navrh opatfeni pro dal$i vyvoj a ramcové zhodnoceni jejich prednosti a rizik.

Ukolem finan¢ni analyzy je celkové posouzeni finan¢ni situace podniku. Pfesto, Ze je
pohledem do minulosti, je soucasné 1 zdkladem, od n¢hoz se odviji podnikatelské zaméry

do budoucnosti. Tyto zdméry jsou potom dale rozpracovavany ve finan¢nich planech.
Hlavni tkoly finan¢ni analyzy mizeme shrnout do nasledujicich oblasti [2]:

e Verifikace dosazenych vysledkt, kvalifikace pficin, které vysledky ovlivnily
a systematické hodnoceni vzajemnych souvislosti za tucelem odhaleni realného
finan¢niho postaveni podniku, slouzicich pro konkrétni rozhodovani jak v oblasti

podnikovych financi, tak v oblastech vécného rozhodovani.
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e Hledani rezerv v provozni a investi¢ni ¢innosti podniku, moznost hlubsi analyzy
situace podniku Vv oblasti pohybu penéznich prostiedki, vynost, nakladd, vyuziti
majetku podniku i jeho finan¢nich zdroju.

e Vychodisko pro sestaveni kvalitnich realnych kratkodobych i dlouhodobych
finan¢nich plant, které jsou podkladem pro rozhodovani v budoucnu.

e Nastroj kontroly, nebot’ umoziluje zjistovat, do jaké miry jsou opatieni realizovana
V podniku spés$na a zda se projevuji ve zlepSovani ¢i zhorSovani finan¢ni situace

podniku a jeho vykonnosti.

Finan¢ni analyza ma tedy ve finan¢nim fizeni podniku své nezastupitelné misto. Priibézna
znalost finan¢ni situace firmy umoznuje manazerim spravné se rozhodovat pii ziskavani
finan¢nich zdroji, pfi stanoveni optimélni financ¢ni struktury, pifi alokaci volnych
penéznich prostfedkil, pfi poskytovani obchodniho uvéru, pti volbé dividendové politiky

apod.

Pravidelné¢ provadéni finanéni analyzy muze s pfedstihem upozornit na problémy
V hospodareni firmy. UmoZiluje v€as rozpoznat signaly nastupujici finanéni krize. Finan¢ni
analyza je vSak pouze prostiedek k poznani stavu podniku a neni prostiedkem napravy
tohoto stavu. Nelze oc¢ekavat, Ze pouhé pouZiti metod finan¢ni analyzy pfinese ocekavané
vysledky. Bez kvalifikovaného a komplexniho posouzeni a spravné interpretace jsou
vysledky finan¢ni analyzy bezcenné. Diky chybné interpretaci je moZzno pfijmout chybna

rozhodnuti, které finan¢ni problémy jen prohloubi.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy vSak neslouZi pouze podnikovému managementu pro jeho dalsi
rozhodovéni. Osob, zajimajicich se o informace, které se tykaji finan¢ni situace podniku, je
velké mnozstvi. Tyto osoby je mozné identifikovat jak uvnitf, tak vné podniku. Podle toho

je délime na uzivatele interni a externi [2].

1.2.1 Interni uzivatelé

e Manazeti firmy — informace z finan¢éni analyzy jsou pro né podkladem pro
kratkodobé 1 dlouhodobé rozhodovani o podniku. Slouzi zaroven jako kontrolni
prosttedek, pomoci néhoz sleduji plnéni svych plant. Zajimaji se nejen o vyvoj
V podniku, ktery fidi, ale i o vyvoj finan¢ni situace konkurencnich podnikl ¢i

obchodnich partnert.
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1.2.2

Majitelé firmy — ovétuji si financni analyzou, zda jsou prostiedky, které do firmy
investovali, nalezit¢ zhodnocovany a vyuzivany. Zajimaji se predevSim o vyvoj
trzni hodnoty firmy a o ukazatele vynosnosti. Pomoci finan¢ni analyzy si rovnéz
ovetuji fidici schopnosti manazerti podniku. V tomhle pfipadé€ je zajima predevSim
stabilita podniku, likvidita a mira dosahovaného disponibilniho zisku, s nimz
souvisi vyplata dividend.

Zamgéstnanci — maji z4djem na prosperité a uspésnosti podniku z n€kolika duvodu.
Hlavnim divodem je jistota zaméstnani, dale pak mzdové a socidlni aspekty, které

jsou zavislé na financ¢ni situaci podniku.

Interni uzivatelé

Obchodni partnefi — patii sem jak dodavatelé, tak i odbératelé. Dodavatelé se
zajimaji pfedevsim o schopnost podniku dostit svym zdvazkiim, tedy o likviditu
a solventnost. Dlouhodobé dodavatele zajimé rovnéz celkova stabilita podniku
astim spojeni dodavatelsko-odbératelské vztahy. Odbératelé maji zajem na
dlouhodobé stabilit¢ podniku, aby v pfipadé bankrotu neméli problémy se
zajiSténim vlastni vyroby.

Banky a jini vétitelé — zajist'uji financni stabilitu pfedevs§im v situaci, kdy podnik
zada o uvér. Sleduji predevSim solventnost, likviditu podniku, hodnoti vynosnost
podniku v delsim ¢asovém horizontu s cilem zajistit schopnost tvorby penéznich
prostiedkil a uhrady pfijatych zavazkl véetné dohodnutych troki.

Drzitelé dluhopisti podniku — zajimaje se predev§im o financni stabilitu a likviditu
podniku s cilem zjistit, zda jim bude cenny papir v¢as a v dohodnuté vysi splacen.
Investofi — se Vsoucasné dob& stavaji pocetnou skupinou uZzivatelli informaci
ziskanych pomoci finan¢ni analyzy. Zajimaji se jak o stabilitu podniku a jeho dalsi
rozvoj, tak 1 o miru rizika a miru zhodnoceni vlozeného kapitalu.

Stat a jeho organy — hlavnim diivodem zajmu statu o finan¢ni informace je kontrola
plnéni dafiové povinnosti. Dale jsou podkladem pro rozhodovéani o pifidéleni
finan¢ni vypomoci. Stat takto kontroluje podniky, kde ma svou majetkovou ucast
nebo stav podniku, ktery plni statni zakazku. Na zaklad¢ téchto informaci se rovnéz
odviji narodohospodaiskd politika. A v neposledni fadé jsou tyto informace

vyuzivany ke statistickym tcelim.
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e Konkuren¢ni firmy — vyuzivaji ziskanych informaci ke srovnani s vlastnimi
vysledky, odhaleni slabych a silnych stranek konkuren¢nich podnikii a tim
upevnéni vlastniho postaveni na trhu.

e Burzovni makléfi — jsou finan¢nimi informacemi ovlivnéni pii svych nakupech
a prodejich. Na zéklad¢ téchto informaci sestavuji své predpovédi o budoucim
vyvoji kursu. Ovliviuji tak i trzni cenu akcii daného podniku.

e Auditofi, Gcetni a dafovi poradci — prostfednictvim finan¢ni analyzy odhaluji

nedostatky ve finanénim hospodateni podniku a navrhuji ndpravna opatieni.

I kdyz jsou vSechny uvedené skupiny uzivatelli vedeny snahou ziskat rozdilné informace
vyplyvajici z jejich primarnich motivli, pfesto je pro vSechny spole¢né, ze ziskanych

informaci uzivaji pro rozhodovani.

Podnik neni povinen poskytovat externim uzivatelim vSechny pozadované informace.
OvSem firma odmitajici informace poskytnout se sama stavi do nevyhodného postaveni
a vzbuzuje podezieni, ze zamérn¢ zatajuje ¢i zkresluje svou Spatnou finanéni situaci.

Vystavuje se tak riziku ztraty dobré povésti a tim i konkurenceschopnosti.

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

K provedeni finanéni analyzy podniku jsou nezbytné dostatecné kvalitni informace
0 podniku, které poskytnou nezkresleny obraz o jeho financni situaci. Zakladnim
informa¢nim podkladem pro posouzeni finan¢ni situace podniku jsou ucetni vykazy

obsazené v ro¢ni ucetni zaveérce.

Roc¢ni ucetni zavérka je tvofena rozvahou (bilanci), vykazem ziskl a ztrat (vysledovkou)
a prilohou k ucetnim vykazim. Ponévadz jsou tyto vykazy uréeny nejen internim, ale také
externim uzivatelim Uc¢etnich informaci, jsou co do formy i obsahu zavazné upraveny

ministerstvem financi a vyhotovuji se do oficidlné schvéalenych tiskopist.

Hlavnim cilem ucetnich vykazi je podavat vérny obraz o podniku. Informuji o majetkové
a finan¢ni situaci podniku kuréitému casovému okamziku (rozvaha), o vysledku
hospodarské c¢innosti podniku za vykazovany casovy interval (vykaz ziski a ztrat),
0 zménach ve finan¢ni situaci podniku (vykaz o penéznich tocich, ktery je obsahem piilohy

Kk G¢etnim vykazam).

Zakladnimi ucetnimi vykazy pro provedeni finan¢ni analyzy jsou Rozvaha, Vykaz ziskl

a ztrat a Prehled o penéznich tocich (Vykaz cash flow).
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1.3.1 Rozvaha

Zakladni funkci rozvahy je informovat o finan¢ni a majetkové situaci podniku, tzn. o stavu

majetku a zavazku k ur¢itému datu.

Rozvaha je rozdélena na levou a pravou stranu. Leva ukazuje aktiva podniku, tj. ptehled
toho, co podnik vlastni (napt. hotovost, zdsoby) a co mu dluzi jiné ekonomické subjekty
(pohledavky, majetkové i¢asti). Prava strana obsahuje ptehled o zplisobu financovani aktiv
podniku (bankovni puj¢ky, obligace, zavazky vici dodavatelim) a o vlastnim kapitalu

(majetek akcionait, akcionaisky kapital) [4].

1.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat je vykaz o pohybu penéz za urcité obdobi (vétSinou finan¢ni rok). Jeho
zakladnim ukolem je poskytnout uzivatelim ucetnich informaci obraz o vydélecné
schopnosti podniku, tedy o tom, jak vedeni podniku dokaZe zhodnotit vlozeny kapital.

vvvvvv

hodnoceni uspésnosti podniku.
Vykaz ziskl a ztrat podava prehled o:

e nakladech, tj. kolik penéz firma vydala béhem urcit¢tho obdobi, napt. za platy
zameéstnanci, za material, za dané apod.,
e vynosech, tj. kolik firma ziskala béhem urcitého obdobi z prodeje svych vyrobku

a sluzeb.

Vykaz ziskli a ztrat podniku je ¢asto povazovan za nejdilezitéjs$i ucetni vykaz vzhledem
k tomu, Ze informuje, zda a jak podnik dosahuje sviij zakladni finanéni cil a zda dosahuje

ptiméfeny zisk z vlozeného kapitalu [4].

1.3.3 Prehled o penéZnich tocich

V podniku nelze téméf nikdy dosahnout souladu mezi penéznimi pfijmy a mezi penéznimi
vydaji a ndklady. V Rozvaze ani ve Vykazu ziskli a ztrat tento problém neni podchycen.
Proto byl zaveden vykaz, ktery pohyb penéznich prosttedki a jejich ekvivalenth sleduje.

Jde o Vykaz o penéznich tocich (cash flow).

Penézni toky vtomto vykazu délime na provozni, investicni a finan¢ni dle toho, jaké

¢innosti se tykaji:
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e Provozni ¢innost je zakladni vydéleCnou Cinnosti podniku, kterd nesouvisi
S investi¢ni a ostatni Cinnosti. Patfi sem i mimotfadné ucetni ptipady a splatna dan
zZ piijmu, pokud se nefadi k finan¢ni nebo investi¢ni ¢innosti.

e Investi¢ni Cinnost zahrnuje pofizeni a vyfazeni investiéniho majetku z titulu
prodeje, dale poskytovani uvért, pljcek a vypomoci, které nejsou provozni
¢innosti.

e Financni c¢innosti rozumime zménu velikosti a slozeni vlastniho kapitalu

a dlouhodobych, ptipadné kratkodobych zdvazk.

Penézni tok vyjadfuje zménu penéZnich prostiedkii a penéZnich ekvivalentd. Jde
0 prirtistky a ubytky penéznich prostiedkli a penéznich ekvivalentd. U penézniho toku
(cash flow) nejde pouze o pohyb hotovosti, tedy fyzickych penéz, ale i o pohyb penéznich

ekvivalentl (napt. vysoce likvidni obchodovatelné cenné papiry, sménky apod.)

Pti ur€ovani penézniho toku mizeme postupovat dvéma rozdilnymi zpiisoby, a to metodou

piimou a metodou nepiimou [5].

e Metoda piima — pii ur€ovani penéznich tokli z provozni ¢innosti se vykazi vhodné
zvolené a uspotadané skupiny penéznich piijma a vydaji, napf. v ndvaznosti na
¢lenéni vykazu ziskt a ztrat.

e Metoda nepiima — pfi této metod¢ je hospodaisky vysledek upravovan o nepenézni
operace, o neuhrazené naklady a vynosy z minulych let ¢i budoucich obdobi

a 0 polozky piijmi a vydajii spojenych s finan¢ni a investi¢ni ¢innosti.

1.4 Slabé stranky ucetnich vykaza

Hlavnim nedostatkem pfi vyvozovani zavérii z informaci uvadénych v Gcetnich vykazech
je fakt, Ze Ucetni vykazy vykazuji udaje, které se vzdy vztahuji k minulosti, coz sebou nese
riziko, ze stav, zachyceny ve vykazech a aplikovany na dneSni stav, nemusi jiz byt
aktualni. Proto je v analyzach kladen velky diiraz na odhad vysledki a ptedpoklada
provedenych po datu naposledy publikovanych udaji [2].

Jednim zdrojem odhadli mize byt sama firma nebo také jiné organizace, napf. auditorské

firmy, investi¢ni banky, brokerské domy apod.

Pro moznost srovndni a pro studium vyvoje je proto tteba mit k dispozici takové udaje,

které jsou zpracované alespon ke dvéma riznym casovym okamziktim. V takovém piipadé
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je tfeba dbat na to, aby byla data srovnatelnd, tedy stejna datova baze a zda mezi danymi

casovymi okamziky nedoslo v podniku K vyznamnym reorganizacim a vyrobnim zménam.

14.1

1.4.2

Nedostatky ucetniho vykazu Rozvaha

Rozvaha nevyjadifuje pfesné soucasnou hodnotu aktiv a pasiv. Jako zaklad pro
ocenéni aktiv byva ptivodni pofizovaci cena, ktera, i kdyz je upravovana odpisy,
neodrazi soucasnou hodnotu majetku.
Odpisy, které snizuji hodnotu majetku vzhledem k jeho opotiebeni jsou jen
nepfesnym vyjadfenim skutecného procesu starnuti. Navic mohou podniky volbou
riznych zptusobli odepisovani dosahnout rozdilnych zistatkovych cen, i kdyz
pofizovaci cena prostfedkti mohla byt stejna.
Rozvaha nebere v vahu zhodnocovani nékterych aktiv, napf. uméleckych dél
a sbirek, orné pidy, lest, doli a jinych.
K ru¢eni hodnoty nékterych polozek musi byt pouzit odhad. Jde napt. o:

o pohledavky, odhadnuté a ocisténé z hlediska navratnosti,

o zasoby, jejichZ hodnota by méla byt zaloZena na jejich prodejnosti,

o stala aktiva, jejichz redlna hodnota by se méla zakladat na dobé

pouzitelnosti a Zivotnosti.

Rozvaha zobrazuje stav hodnot a ukazateld staticky k uréitému okamziku, proto
nevypovida nic o dynamice spolecnosti.
Majetek podniku Casto nezahrnuje aktiva, ktera mohou mit velky vliv na fungovani
firmy. Jde ptedevsim o pracovniky firmy, jejich kvalifikaci, zkuSenosti a znalosti.
Patii sem 1 podpora podniku vyznamnym hospodaiskym nebo politickym
subjektem [2].

Nedostatky ucetniho Vykazu ziski a ztrat

Cisty zisk, ktery je vyslednou polozkou vykazu neni roven &isté hotovosti
vytvofené firmou v daném ucetnim obdobi. Nakladové a vynosové polozky se
neopiraji o skutecné penézni toky.

Vykaz je sestavovan na aktualni bazi, tzn., trzby za prodané vyrobky ¢i sluzby
zahrnuji jak trzby okamzité uhrazené v hotovosti, tak i prodej odbérateliim na avér.
Naopak do trzeb neni zahrnuto inkaso plateb z prodeje, ktery byl realizovan na Gveér

Vv ptfedchozich obdobich.
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e Obdobna situace ji 1 u nakladi. Naklady bézného obdobi zahrnuji polozky, které
nebyly skutecné¢ uhrazeny v daném ucetnim obdobi, 1 kdyz s béznym ucetnim
obdobim souviseji. Nekteré nadkladové polozky naopak nejsou vibec hotovostnim
vydajem, napft. odpisy, tvorba rezerv aj.

e Mimotadné polozky uvadéné ve Vykazu ziskli a ztrat nejsou soucasti vysledkl
bézného obdobi, mohou zjisténé vyvojové trendy, uzivané pro dalsi rozhodovéani,

zkreslit. Proto by pii provadéni finan¢ni analyzy nemély byt brany v tivahu [2].

1.4.3 Nedostatky vykazu o cash flow

e Pfi vypoctu nepiimou metodou se ztraceji informace o polozkach vykazovanych
v ndkladech, ale nevykazuji se v aktivech. Jde napt. o vydaje na vyvoj a vyzkum,
propagaci, kvalifikaci apod.

e Data o penéznich tocich jsou statickd, vztahuji se k minulosti. Postradaji tudiz
aktualnost, analytik vytvari odhady do budoucnosti, kde zavadi sviij objektivni
nazor.

e Udaje ve vykazu jsou vztazeny k pfili§ dlouhému &asovému useku (1 rok). Tim se
mohou snadno ztratit informace o platebnich potiZich podniku. Vhodné&jsi by byly
krat$i ¢asové periody.

e Nezohlednuje se inflace, ktera mize mit v nékterych ekonomikach znaény vliv [2].

1.5 Nastroje finan¢ni analyzy

Zakladnim metodickym nastrojem a formou vztahu, do kterého jsou finan¢né&-ucetni
informace 1 ostatni primarni udaje vyuzivané pii finan¢ni analyze uvadény, jsou pomérové
ukazatelé. Tyto ukazatele vznikaji jako pomér dvou absolutnich ukazatell, teda vztah
jednoho ¢isla k druhému. Vyhodou pomérovych ukazatell je, ze redukuji absolutni udaje
lisici se podle velikosti firem na spole¢nou bazi. Je to nejlepsi zpisob srovnani aktualni
finan¢ni informace dané firmy k jejim historickym datim nebo datliim jinych podnikd,

které maji rozdilnou velikost [11].

Finan¢ni pomér je mozno ziskat vydélenim jakékoliv polozky ucetniho vykazu jakoukoliv
jinou polozkou. To samoziejmé neznamend, ze vysledek vzdy povede k lepSimu poznéni
finan¢nich podminek firmy nebo jejiho hospodafeni. Financni analyza se zabyva pouze
témi poméry, které jsou relevantni ke konkrétnimu finanénimu problému nebo vypovidaji

o nékterém ekonomickém jevu, maji tedy logickou vypovidaci schopnost.
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Pomérové ukazatelé ale nejsou jediny typ ukazatelii pouzivany ve finan¢ni analyze, 1 kdyz
jsou nejpouzivanéjsi.
Ukazatelé uzivané ve finanéni analyze zahrnuji [2]:

e Ukazatele absolutni — oznacované téz jako ukazovatele stavové. Jsou vyjadienim
objemu polozek ucetnich vykazli. Znamena to, Ze pfindseji informaci o rozsahu
podnikovych aktiv a pasiv, nakladi a vynost, pficemz mérnou jednotkou jsou
penize.

e Ukazatele rozdilové — oznafované i jako fondy financnich prostfedkii, vyjadiuji
rozdil dvou ukazatelii absolutnich. Jejich typickym ptikladem je zisk nebo Cisty
pracovni kapital.

o Ukazatele pomeérové — vyjadiuji pomér dvou ukazateli absolutnich. Jsou
nejpouzivanéj§im typem. Diivod jejich Sirokého pouziti byl jiz uveden vyse.
Umoznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zakladnich charakteristikach podniku,
umoznuji provadét casové srovnani, prufezové a srovnavaci analyzy a posuzovat
zafazeni podniku do ur¢ité tfidy. Mohou slouzit i jako vstupni udaje do regresnich
a korelacnich analyz, diskriminac¢ni analyzy apod. Lze je aplikovat do soustav,
Z nichZ jsou zfejmé vzdjemné ndvaznosti, pfitom jednotlivé Cleny fetézcli mohou
mit vlastni ekonomickou interpretaci.

e Ukazatele pruznosti — oznaCované i jako ukazatele elasticity. Jsou pomérem
relativnich pfirtstkd. V Citateli ukazatele je relativni pfirastek zavislé veliiny a ve
jmenovateli relativni ptiristek nezavislé veli¢iny. Tyto ukazatele vyjadiuji, o kolik
se zméni zavisla veli€ina, jestlize se nezavisla veli¢ina zméni o 1 %. Pouzivaji se

zpravidla pro analyzu nékterych specifickych jevi.

Ukazateld pouzivanych ve finan¢ni analyze se postupem casu vyvinulo znacné mnozstvi.
Neékdy je navrzeno 1 nékolik riznych ukazateli pro hodnoceni stejné charakteristiky. Je
vSak tfeba zdlraznit, Ze hromadéni velkého poctu ukazatelli nelze jeSté povaZovat za
provedenou finan¢ni analyzu [12]. Hlavni diraz musi byt kladen na vypovidaci schopnost

ukazateltl, jejich vzajemné vazby a zévislosti a zpiisobu jejich hodnoceni a interpretace.

1.6 Metody financ¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy je mozné rozdélit z riiznych pohledd. U vétSiny autort prevlada

rozdéleni na fundamentalni finan¢ni analyzu a technickou finan¢ni analyzu.
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Fundamentalni finan¢ni analyza vétSinou vyhodnocuje kvalitativni tidaje o podniku, kde
zakladni metodou jsou rozbory zalozené na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti.
Tato metoda sice vyuziva i1 kvantitativnich udaju, ale jiz je nezpracovava na zaklad¢

algoritmizovaného postupu [10].

Technickd finanéni analyza zpracovava kvantitativni data na zdkladé danych
matematickych metod, pficemz vysledky jsou vyhodnocovany jak kvantitativng, tak

i kvalitativng.

V mé praci se budu dale zabyvat jiz jen technickou finan¢ni analyzou, kterd je

pouzivangj$i. Tu mizeme jesté délit podle riznych hledisek.
Podle zpiisobu srovnani [6]:

e Prostorova analyza — srovnava vypoctené hodnoty ukazatelti s hodnotami stejnych
ukazateli u jinych podnikd. Tim je umoznéno mezipodnikové srovnani.
Nevyhodou vSak je, Ze jen tézko nalezneme dva podniky, které by byly stejné
atedy i srovnatelné. Krom toho existuje i fada jinych problémt spojenych s timto
zpusobem vyhodnocovani finan¢nich ukazatelli. Tyto problémy vyplyvaji se
zvolené TucCetni metodiky jednotlivych podnikatelskych subjekti (zptisob
odepisovani, ocefiovani zdsob aj.). DalSim problémem je i stdle cast&jsi zplisob
financovani majetku prostfednictvim leasingu, ktery neni zachycen v tGcetnim
vykazu.

e Trendova analyza — porovnava hodnoty ukazatelii v ¢ase. Vyhodou této metody je
moznost zachyceni kladnych a zapornych vyvojovych tendenci uvnitt podniku a na
zéklad¢ jejich poznani vytvaret nebo korigovat jiz piijatd rozhodnuti. Z grafického
znazornéni trendu vyvoje ukazatelli dokaze zkuSeny analytik ucinit velmi rychle
zakladni diagnozu.

e Srovndni splanem — poméfuji se skutecné dosazené hodnoty ukazateld
S hodnotami, které¢ jsou vypocteny na zéklad¢ planovanych vstupnich udaji.

e Srovnani s odhadem experta — odhady jsou provedeny zkusenym analytikem

a ukazuji, jaké by hodnoty ukazatelti v daném podniku mély byt.

Dal$im hlediskem pro rozdéleni metod technické finan¢ni analyzy je rozdéleni dle

pouzivanych ukazatell a podle zplisobu jejich interpretace na:

e horizontalni analyzu,

e vertikdlni analyzu,
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e analyzu pomérovych ukazatelt,
e analyzu pyramidovych soustav ukazatelt,

e predikci finan¢ni tisné podniku.

Tyto metody budou pouzity v mé bakaldiské praci, proto je jejich blizsi charakteristika

uvedena v metodické ¢asti prace.
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2 METODIKA

Protoze existuje velmi mnoho metod finan¢ni analyzy, vybrala jsem takové finan¢ni
ukazatele, metody a postupy hodnoceni, které¢ nejlépe vystihnou finan¢ni situaci mnou

sledovaného podniku.
Ve své praci jsem proto zvolila nasledujici metody finan¢ni analyzy [10]:

e horizontalni analyzu,

e vertikalni analyzu,

e analyzu pomérovych ukazateld,

e analyzu pyramidovych soustav ukazateli (ukazatele ROA 1 ROE),

e predikci finan¢ni tisné podniku (Altmaniv model, Index divéryhodnosti, Index

EVA a Tafflertv model).

2.1 Horizontalni analyza

Vyuziva absolutnich a rozdilovych ukazatell. ZjiStuje procentni zmény jednotlivych
polozek ucetnich vykazli oproti ptechdzejicimu obdobi. Ze zmén lze odvozovat
I pravdépodobny vyvoj piislusnych ukazateli v budoucnosti. Je vSak tfeba mit k dispozici
dostate¢né dlouhou ¢asovou fadu a v casové fad¢ zajistit i srovnatelnost udaji. Do odhadu
budouciho vyvoje je nutno zahrnout piedpokladané zmény jak uvnitt podniku, tak zmény

ve vnéj$im ekonomickém prostiedi [10].
Procentni zmény jednotlivych polozek vychéazeni z absolutnich zmén, zjisténych jako
rozdil dvou hodnot v ¢ase:

Aboslutni zména (rozdil) = ukazatel, — ukazatel,_;, kde t je prislusny rok

L absolutni zména
Procentni zména (v %) = * 100
ukazatel;_,

2.2 Vertikalni analyza

Je také oznacovana jako strukturdlni analyza. Vyjadiuje procentni podil dané polozky
ucetniho vykazu ze stanoveného zakladu. Uziva se pro vyjadieni struktury aktiv a pasiv
apro rozbor Vykazu ziskll a ztrat. Jeji uziti je vhodné pro srovndni tdaji v Gcetnich
vykazech v delSim casovém horizontu i pro srovnani podniku s jinymi podniky ¢i
odvétvovymi primeéry. Vysledky ziskané touto metodou mohou slouzit pfi sestavovani

finan¢nich pland, pfedev§im projevi-li se v delSim ¢asovém horizontu urcita stabilita
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podilu nekterych polozek na celkovém zvoleném zékladu. Nevyhodou této metody je
zména absolutni zdkladny pro vypocet procentnich podilti v jednotlivych letech i to, ze

neodhadujeme pii¢iny zmén, ale pouze vede ke zkonstatovani zmén [12].

Vzhledem k postupu vypoctu ukazatelti pti horizontalni a vertikalni analyze, byvaji nékdy
obé metody oznacovany souhrnnym nazvem procentni rozbor. Pievadéji ukazatele
Vv absolutnich hodnotach na relativni, tedy procentni vyjadieni. Procentni rozbor mé fadu

vyhod, vedle toho je vSak tfeba vzit v ivahu i jeho nevyhody.

K vyhoddm procentniho rozboru patfi:

je vyhodny pro porovnani vykazii podniku v del§im ¢asovém obdobi,
e slouzi pro porovnani vysledkl podniku v ramci oboru jako celku,

e slouzi pro porovnani vykazt v rdmci vnitropodnikovych tutvart,

je vychodiskem pro komparaci podniku se srovnatelnymi podniky v oboru.
K nevyhodam procentniho rozboru patii:

e neodhalyje pfi¢iny zmén,
e absolutni zakladna pro vypocet ukazatelli se méni,

¢ vykazované udaje mohou byt obsahové nesrovnatelné.

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Je nejuzivanéj§i metodou finan¢ni analyzy. Je zaloZzena na vyuZivani pomérovych
ukazatelli, jejichz pomoci jsou postupné zkoumény jednotlivé oblasti financniho
hospodafeni podniku. Za dlouhodobou dobu jejich pouzivani bylo navrzeno velké
mnozstvi téchto ukazatell. Praktickym uZzivanim se vSak vyclenila skupina ukazateld
vSeobecné akceptovanych, které umoziuji vytvofit si zakladni pfedstavu o finan¢ni situaci

daného podniku.

Ukazatele jsou skruzovany do skupin, pti¢emz kazda skupina se vaze k nékterému aspektu
finan¢niho stavu podniku. Clenéni ukazatelii je odvozeno od cilii finanéni analyzy, ktera by
méla — jak uz jsem vySe uvedla — posoudit globdlni finan¢ni situaci podniku, odhalit

ptipadné poruchy ve financ¢nim hospodateni a ukazat naopak na silné stranky podniku.

Pro posouzeni jednotlivych oblasti financniho hospodafeni podniku jsou wuzivany
ukazatele, které, podle toho, o které oblasti finan¢niho hospodateni podniku vypovidaji,

jsou roz¢lenény do péti zakladnich skupin [2]:
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e Ukazatele zadluZenosti

e Ukazatele platebni schopnosti
e Ukazatele aktivity

o Ukazatele rentability

e Ukazatele trzni hodnoty firmy

2.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti méii rozsah, v jakém je firma financovana cizimi finanénimi zdroji.
Hodnoti v podstaté kapitalovou strukturu podniku a zahrnuji fadu ukazateld, které

porovnavaji vlastni a cizi zdroje [12].

y . . celkové zavazky
Zadluzenost (celkova zadluzenost) = - —— %100
celkova aktiva

Ukazatel ma velky vyznam zejména pro dlouhodobé vétitele. Obecné plati, ze ¢im vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost celkového majetku podniku a tim vyssi
je riziko véfitelti, Ze jejich dluh nebude splacen. Zadluzenost ale nemusi byt negativnim
faktorem vyvoje finan¢ni situace podniku, naopak muze ptispivat ke zvySovani vynosnosti

celkového kapitalu podniku a tim byt pro podnik pfinosna [12].

dlouhodobé zavazky
Dlouhodovi zadluzenost = - - * 100
celkova aktiva

Vypovida o tom, kolik procent majetku je kryto dlouhodobymi zavazky.

kratkodobé zavazky
* 100

Kritkodobi zadluzenost = - -
celkova aktiva

Udava, kolik procent majetku je kryto kratkodobymi zévazky.

, , ., ] . vlastni kapital
Mira samofinancovani = 1 — celkova zadluzenost = - —+ 100
celkova aktiva

Tento ukazatel byva oznaCovan 1 jako koeficient samofinancovani. Vyjadiuje proporci,

Vv jaké jsou aktiva podniku financovana penézi vlastniki.

celkova aktiva

Financni paka = - —
p vlastni kapital

Financni paku je tfeba chéapat jako moznost zvySeni rentability vlastniho kapitalu
v disledku zvyseni zadluzenosti podniku. ZvysSeni zadluzenosti vSak sebou nese nutnost

platit vétsi objem uroki, coz zvySuje finan¢ni naklady podniku. Dasledkem je pokles zisku



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 26

po zdanéni i snizeni ziskového rozpéti. Je tedy tfeba posuzovat zvySeni zadluzenosti
v Sir§ich souvislostech. Je-li urok placeny za poziti ciziho kapitalu niz$i nez je rentabilita
celkového kapitalu, roste rentabilita vlastniho kapitalu a je zadouci rozsah ciziho kapitalu
ve financ¢ni struktufe podniku zvySovat. Neboli pokud je podil hodnot rentability vlastniho
kapitalu a rentability celkového kapitalu vétsi nez 1, pak rist zadluzenosti ptispiva k rastu

rentability vlastniho kapitalu [11].

Ukazatel vypovida o tom, kolik K¢ majetku pfipada na 1 K¢ vlastniho kapitalu. Ma velky
vyznam pii hodnoceni vynosnosti podniku prostiednictvim pyramidovych soustav

ukazatela.

Vysoky podil vlastniho kapitalu mize vyjadiovat ptekapitalizovani podniku, coz znamena,
ze firma z divodu pfilisSné opatrnosti nedostate¢né vyuzivd cizich finan¢nich zdroji.
Opakem ptekapitalizovani je odkapitalizovani podniku, kterd je pro podnik daleko

nepiiméfena rozsahu provoni ¢innosti podniku [10].

(dlouhodobé zavazky + vlastni kapital)

Podkapitalizovani = 7 -
stala aktiva

Hodnota ukazatele by rozhodné meéla byt vétsi nez 1, nebot’ podle zasad spravného
financovani by firma méla dlouhodoby majetek kryt dlouhodobym kapitalem, ktery by mél
byt dostate¢né vysoky, aby nejen umoziioval financovéni stalych aktiv, ale vytvarel
V pottebné vysi 1 dostatecny pracovni kapital, nezbytné pro zajisténi bézného chodu

podniku.

Hodnota mensi nez 1 piedstavuje nedostatek dlouhodobych zdrojii kryti k financovani
stalych aktiv. Podnik by mél zvazovat moznost dlouhodobého bankovniho uvéru, nebo
napiiklad zvySeni vlastniho kapitdlu dodatecnym vkladem ¢i fuzi s kapitalové silnym

podnikem.
K ptiznakiim odkapitalizovani podniku patii zejména:

¢ nizka hodnota ukazatele miry samofinancovani,
e nepiizniva vyse ukazatell platebni schopnosti,
e rust doby obratu pohledéavek,

e zkraceni doby obratu zasob,

e vysoké dlouhodobé tivéry podniku,

e rist zisku ve vztahu k vlastnimu kapitalu.
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celkové zavazky

Dluh na vlastni kapital = - —
vlastni kapital

Oznacuje se 1 jako dlouhodoba zadluzenost a vyjadfuje, kolik dlouhodobych zavazkt
podniku piipada na 1 K¢ kapitalu vlozeného vlastniky podniku. Je jednou z forem

vyjadieni zadluzenosti a souvisi opét s hledanim optimalni finanéni struktury podniku [12].

(zisk pted zdanénim + Groky)

Urokové kryti =
rokove kryti troky

Udava, kolikrat zisk pted zdanénim a uroky prevysuje placené uroky. Hodnota ukazatele je
dillezita pro véfitele. Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim je relativné vy3si ochota véfitele
poskytnout uvér, nebot’ ma vétsi zaruku splaceni [12].

2.3.2 Ukazatele likvidity (platebni schopnosti)

Platebni schopnosti obecné je chdpana jako schopnost podniku hradit své zavazky.

S obéind aktiva
Celkovi likvidita =

kratkodobé zavazky

Ukazuje, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véftitele v ptipade, Ze by v daném
okamziku proménil veskera sva ob&zna aktiva v hotovost. Cim vy33i je hodnota ukazatele,
tim je obecné pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku. Tato
charakteristika je vSak velmi hrubou mirou, nebot’ vypovidaci schopnost ukazatele je
zavisld 1 na struktufe obéznych aktiv. Tzn. na mife obtiznosti jejich transformace do
hotovostni formy, na struktufe kratkodobych cizich zdrojii 1 na typu odvétvi, v némz

podnik operuje [11].

obézny majetek — zasob
Pohotova likvidita = ( y mdj Y)

kratkodobé zavazky

Pti vypoctu likvidity druhého stupné se z kratkodobého majetku vylucuje méné likvidni
sloZka, tj. zasoby. Vypovida o tom, kolik rychle likvidniho majetku (penéz a likvidnich
CP) pfipada na 1 K¢ kratkodobych zavazkt, tedy zda je schopen podnik dostat svym

zavazkam [11].

e pey s ys finantni majetek
Okamzita likvidita =

okamzité splatné zavazky
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Jelikoz hodnotu okamzité splatnych zavazkii lze ziskat pouze z vnitropodnikovych udajii
(vnitropodnikové finanéni analyzy), pocitala jsem tento ukazatel pomoci kratkodobych
zavazku [10].

2.3.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vypovidaji o zplsobu vyuziti aktiv (majetku podniku), tj. jak efektivné

S nim podnik naklada.

trzby

Obrat celkovych aktiv = ——————7—

Kolikrat za 1 rok se aktiva pfeméni na penize (zhodnoti v trzbach). Je snaha
0 maximalizaci tohoto obratu. Ukazatel, oznaCovany téZ jako produktivnost vloZeného
kapitalu, méfi efektivnost vyuziti veSkerych aktiv v podniku. Ukazuje, jak se zhodnocuji
stala 1 obézna aktiva ve vyrobni ¢innosti podniku bez ohledu na zdroje kryti téchto aktiv.
Vyse ukazatele se podstatné méni podle oboru ¢innosti.

360 (365)

Doba obratu =
obrat

Udava dobu (ve dnech), za kterou se aktiva pfeméni na penize.

trzby

Obrat dl. hmotnéh ethku =
ra MONeRo MAJetit = 4l majetek (pramérny stav za rok)

Ukazatel, oznaovany i jako ukazatel relativni vazanosti DHM, je ukazatelem efektivnosti
a intenzity vyuzivani DHM v podniku. Hodnota ukazatele byva srovnavana s odvétvovymi
primé&ry. Niz§i hodnota nez je odvétvovy pramér signalizuje nizké vyuZziti a je
upozornénim pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich kapacit i upozornénim pro finan¢ni

manazery, aby omezili podnikové investice.

trzby

Obrat obéinych aktiv = ———; -
obézni aktiva

Obrat zasob udava, kolikrat za rok se zasoby pfeméni v ostatni formy obéZzného majetku az
po opétovny nakup zasob. Je-li tento ukazatel ve srovnani s odvétvovym primérem vyssi,
znamena to, Ze podnik nema zbytecné nelikvidni zésoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né
financovani.

360 (365)

Doba obratu zisob = ————
obrat zasob
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Pomoci tohoto ukazatele 1ze zjistit, jak dlouho jsou obéZznd aktiva vazana ve formé¢ zasob.
Ukazuje tedy intenzitu vyuziti zasob. Obecné plati, ¢im vySsi obratovost zasob a ¢im kratsi

doba obratu zasob, tim 1épe.

trzby

Obrat pohledivek = prumérny stav pohledavek

Udava pocet obratek, tedy transformaci pohledavek v hotové penize. Cim rychlejsi je obrat
pohledavek, tim rychleji podnik inkasuje své pohledavky a ziskané penize mize pouzit na
dalsi potieby podniku.

360 (365)
obrat pohledavek

Doba obratu pohledavek =

Ukazatel vyjadiuje dobu, po kterou musi podnik v priméru ¢ekat, nez obdrzi platby od

svych odbérateld.

2.3.4 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Ukazatele rentability zobrazuji kombinovany vliv ukazateli zadluzenosti, platebni
schopnosti a aktivity na vysledky hospodateni podniku. Patéi do tzv. mezivykazovych

pomérovych ukazateltl, nebot’ vyuzivaji udaju jak z rozvahy, tak z vykazu zisku a ztrat.

Rentabilita celkového vlozeného kapitilu (ROA)

_ [zisk po zdanéni + Groky x (1 — datové sazba)]

celkova aktiva

Ukazatel ROA neboli rentabilita hrnu vlozeného kapitalu vyjadiuje celkovou efektivnost
podnikani. Ukazatel respektuje skutecnost, Zze efektem zhodnoceni je nejen odména
vlastniklim podniku, ale 1 jeho véfitelim za ptijeni kapitalu. Ale ani véfitelim neztstane

cely urok, ale je zdanén dani z ptijmu.

zisk po zdanéni

Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE) = - —
vlastni kapital

Vyjadiuje vynosnost kapitdlu vlozeného vlastniky podniku. Zakladem pro srovnani jsou
zpravidla statem garantované dluhopisy (nejméné rizikové). Je-li hodnota ukazatele ROE
trvale niz8i, racionalné¢ uvazujici investor svij kapital bude chtit zhodnotit vyhodnéj$im
zpusobem. Plati, ze vynosnost vlastniho kapitalu by méla byt vysSi nez vynosnost

celkového kapitalu. Zaroven by mélo platit, Ze tento ukazatel bude vétsi nez bézna urokova
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mira. Dle tohoto ukazatele si mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan

s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

[zisk po zdanéni + Uroky * (1 — danova sazba)]

vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

Umoznuje posoudit vynosnost dlouhodobé¢ investovaného kapitalu.

2.4 Pyramidova soustava ukazateli

Jednou z cest, které pfispivaji k odhaleni pfi¢in vyvoje finan¢ni situace podniku, jsou
pyramidové soustavy ukazatelli. Jsou vyuZivany k hledani pfic¢in vyvoje finan¢ni situace
konkrétniho podniku. Vychazeji sice z retrospektivniho pohledu, ale vybavuji fidici
pracovniky informacemi, které umoznuji pohled perspektivni a mohou se tak stat

verifikatory uspésnosti podniku [2].

Predpokladem vyuziti pyramidové soustavy ukazateld je, jak vylo jiz dfive uvedeno,
existence syntetického ukazatele, zobrazujiciho komplexné procesy probihajici v podniku
a ovliviiujici jeho finan¢ni situaci. VSeobecné jsou akceptovany ukazatelem rentability,

které tyto pozadavky spliuji.

2.4.1 Analyza rentability celkového vloZeného kapitialu (ROA)

K vyjadieni rentability celkového vlozeného kapitalu (Z/CA) je zpravidla uZivano zisku po

zdanéni.

Rozklad rentability celkového vlozeného kapitalu je vysledkem plsobeni dvou faktort,

ato:

- v i k ’ 7 s o N s aqe
o Ziskovost trzeb = % - prvni ze zakladnich faktort ovliviiujicich rentabilitu

celkového vlozeného kapitalu udava, jak uspé€$né uplatnila firma své produkty na
trhu. Ziskovost trzeb je odrazem hospodarného vynakladani vstupl, jejichz

spotieba se odrazi v nakladech podniku.

e Obrat celkovych aktiv = —2% druhy ze zakladnich faktord

celkova aktiva

ovlivityjicich rentabilitu celkového vlozeného kapitdlu méti efektivnost vyuziti
veskerych aktiv v podniku. V pyramidovych soustavach ukazateli je vhodnéjsi
vyuzivat prevracené hodnoty tohoto ukazatele, tedy dobu obratu celkovych aktiv

(CA/T), nebot doba obratu odrazi jak dobu obratu stalych, tak obéznych aktiv
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a v dalsim rozkladu je moznost posoudit vliv jednotlivych slozek majetku na dobu

obratu celkovych aktiv.
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Obr. 1: Schéma pyramidového rozkladu rentability celkového viozeného kapitdlu
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2.4.2 Analyza rentability vlastniho kapitialu (ROE)
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T ... trzba CA .. celkova aktiva
ZUD ... zisk pted zdanénim a Groky D ... zisk pred zdanénim
OA ... ob¢zna aktiva cz ... Cizi zdroje
DCZ ...... dlouhodobé cizi zdroje Kz ... kratkodobé zavazky
SA ... stala aktiva DNM ...... dl. nehm. majetek
DHM ...... dl. hmotny majetek DFM ...... dl. finanéni majetek
ZAS ... zasoby POH ... pohledavky
FM ... finan¢ni majetek

Obr. 2: Schéma pyramidového rozkladu rentability viastniho kapitdlu
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Rozklad vlastniho kapitalu je vysledkem plsobeni tii faktord, a to:

X s v zisk . , , .
o C(istaziskovost trzeb=% - ma obdobnou vypovidaci schopnost jako

ziskovost trzeb, zisk po zdanéni je pouzit z toho divodu, aby bylo mozno v dal$im
kroku vyjadrfit 1 vliv miry zdanéni podnikovych pfijml na rentabilitu vloZzeného
kapitalu.

celkova aktiva

e Doba obratu celkovych aktiv = - ma obdobnou vypovidaci

trzby
schopnost jako u rentability celkového vlozeného kapitalu a Ize ji dale rozlozit.

v , . ; .y celkova aktiva ,
e Pomér celkovych aktiv k vlastnimu kapitilu =———— - byva
vlastni kapital

oznacovan jako finan¢ni paka. Ve zménach tohoto ukazatele se odrazi zmény
finan¢ni struktury podniku, nebot’ pfi zvySeni podilu cizich zdroji ve finan¢ni

struktuie hodnota roste a naopak.

2.5 Predikce finan¢ni tisné podniku

Tyto systémy slouzi k signalizaci budoucich problémii podniku v oblasti finan¢niho

hospodateni.
Nejpouzivangjsi modely je mozno rozdélit do dvou zakladnich skupin, a to [10]:

e bonitni modely (Kralickiv quicktest, Tamariho model, Argentiho model, aj.)
e bankrotni modely:
o jednorozmérné (rentabilita vlastniho kapitalu, zadluzenost, bézné likvidita,
podil pracovniho kapitalu z celkovych aktiv aj.)
o vicerozmérné (Altmaniv Z-score model, Index IN, Model ZETA, Tafflertiv
model)
2.5.1 Altmaniv model (Z score model)
Altmaniv model = 1,2x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x, + 1,0x5
X1 = pracovni kapital / aktiva celkem
Xz = nerozdéleny zisk / aktiva celkem
X3 = zisk pred zdanénim a tiroky / aktiva celkem

Xa = trzni hodnota vlastniho kapitalu / i¢etni hodnota ciziho kapitalu

Xs = trzby / aktiva celkem
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Z>2,90 firma s dobrou finan¢né-ekonomickou situaci
Z e (1,81-2,99) firma s nevyhranénou finan¢né-ekonomickou situaci
Z<181 firma sméfujici k bankrotu

Altmantv model upraveny pro Ceskou republiku

=1,2x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x,4 + 1,0x5 — 1,0x¢
Xe = zavazky po 1hite splatnosti / vynosy celkem

Kritéria hodnoceni vysledného Z-score se neméni. Hodnota Z-score se pridanim ukazatele
Xe snizi, ale zredlni se tak pohled na finan¢ni situaci podniku. Nevyhodou je to, Ze daj
0 zévazcich po 1hité splatnosti neni externim uzivatelim bézné dostupny. Jedna se o Gdaj
vnitini finanéni analyzy.

2.5.2 Index divéryhodnosti ¢eského podniku

Ukazatel IN je sestaveny I. A I. Neumaierovymi. Vysli pii jeho sestavovani z ¢eskych
Gi¢etnich vykazil a zahrnuli zvlastnosti soucasné ekonomické situace v CR. Model obsahuje
Sest vybranych ukazatelti, kterymi jsou obdobné jako u Altmanova modelu pfifazené vahy.

Tyto vahy se 1isi podle odvétvi, do kterého podnik patii [9].

Index divéryhodnosti v ramci zarazeni podniku do celého nar. hospodarstvi

=0,22x; + 0,11x, + 8,33x3 + 0,52x, + 0,1x5 — 16,8x4
Xi = aktiva celkem / cizi zdroje

Xz = zisk pfed zdanénim a Groky / ndkladové uroky

X3 = zisk pfed zdanénim a uroky / aktiva celkem

X4 = vynosy celkem / aktiva celkem

Xs = obéznd aktiva / kratkodobé cizi zdroje

Xe = zavazky po lhaté€ splatnosti / vynosy

IN>20 firma finan¢né zdrava

IN € (1,0-2,0) firma s finan¢né neutralni situaci

IN<1,0 firma je ve finan¢ni tisni
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25.3 Index IN (EVA)

Vypocet jednotlivych proménnych je stejny jako u Indexu divéryhodnosti ceského
podniku. Index INgva) vznikl jeho upravou. Slouzi ke zjisténi, jestli podnik tvori
ekonomickou ptfidanou hodnotu. Ma velkou vypovidaci schopnost a je dopliikem finan¢ni

analyzy [10].

INgys = 0,017x, + 4,573x5 + 0,481x, + 0,015xs

IN > 2,070 firma tvofi ekonomickou ptidanou hodnotu

IN € (1,420 - 2,070) firma spiSe tvofi ekonomickou ptidanou hodnotu
IN € (1,089 - 1,420) nelze urdit

IN € (0,684 — 1,089) firma spise netvofi ekonomickou ptfidanou hodnotu
IN < 0,684 firma netvoii ekonomickou piidanou hodnotu

2.5.4 Taffleriv model

Z =0,53x; + 0,13x, + 0,18x3 + 0,16x,

Xj = zisk pfed zdanénim / kratkodobé zavazky

X2 = obéznd aktiva / cizi zdroje

Xz = kratkodobé cizi zdroje / celkova aktiva

X4 = (finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky) / (provozni naklady — odpisy)

Tafflerim model je zjednodusenim finan¢ni situace. V ptipad¢, Ze hodnota Z je mensi nez
nula, je finan¢ni situace podniku neptizniva. Opacny vysledek, tedy hodnota Z je vétsi nez

nula, vede ke konstatovani, Ze finan¢ni situace v podniku je pfizniva.



Il PRAKTICKA CAST
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3 CHARAKTERISTIKAFIRMY

3.1 Zakladni udaje

Nézev firmy: Drahomil Klimes

Forma podnikani: fyzicka osoba

Majitel firmy: Ing. Drahomil Klimes

Predmét ¢innosti: vyroba, instalace a opravy stroju a piistroji
Sidlo: Hodoninska 352, 696 21 PruSanky
Provozovna: Hodoninska 328, 696 21 PruSanky

ICO: 49425927

DIC: CZ5708226920

Datum zahajeni ¢innosti: 11. 02. 1994

Ugetnictvi: od roku 2006 povinnost vést podvojné Gcetnictvi
Platce DPH: ano, mesicni platce

3.2 Historie firmy

Firma vznikla v roce 1994 v obci Prusanky a od svého pocatku se orientovala na aplikace
zamétené na regulaci a automatizaci. K piivodné malému pracovnimu tymu se postupné
ptipojovali dalsi specialisté s bohatymi zkuSenostmi z oblasti regulace a automatizace
a prinaseli do firmy dalsi know-how. Jedna se tedy o prosperujici a zab&hlou firmu, jez se
dlouhodobé rozrista.

Pro specidlni aplikace uzavira firma smlouvy rovnéz s externimi spolupracovniky.
Spolecnost se miize pochlubit mnoha tspéSnymi aplikacemi v oblasti spojitého 1 limitniho
meéteni hladin a teplot sypkych materialii 1 kapalin v tancich a silech.

V soucasné dobé& nabizi firma dodavky aplikaci na kli¢, které se snazi pokryvat svymi
vyrobnimi a montaznimi kapacitami. Diky vlastni vyrob¢€, vyvoji i montazi se snazi pruzné
reagovat na vSechny pozadavky zdkaznikli a vyhovét v kazdém sméru. Dokaze budovat
samostatné fidici systémy, ale 1 zaclenit vyrdbéna meéfidla do existujicich ftidicich
a regulacnich systému.

Vsechny vyrobky jsou testovany a prochdzeji neustdlym vyvojem. Na veskeré vyrobky je
poskytovana zaruka 24 mésicti a po zarucni dob¢ je garantovan pozarucni servis 10 let po

ukonceni vyroby daného typu. Starsi typy méfidel 1ze za zvyhodnénych podminek nahradit

novym typem.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

3.3 Informace o pouzivanych ucetnich metodach, obecnych tcetnich

zasadach a zpusobech ocenovani v podniku

Ugetni zavérka je sestavena v souladu s G&etnimi predpisy platnymi v Ceské republice.
Ugetnictvi je vedeno V historickych cenach. Castky v uéetni zavérce jsou zaokrouhleny na

tisice ¢eskych korun, neni-li uvedeno jinak.
Dlouhodoby hmotny majetek

Nakoupeny dlouhodoby hmotny majetek je vykazan v potizovacich cenach, které zahrnuji
cenu, za kterou byl majetek potizen, a naklady s jeho pofizenim souvisejici. Dlouhodoby
hmotny majetek vytvoreny vlastni ¢innosti se ocenuje vlastnimi ndklady. Majetkova aktiva
ziskand formou daru jsou vykdzana v reprodukéni cené k datu prevzeti ptislusného
majetku. Vstupni cena dlouhodobého hmotného majetku, na jehoz potfizeni byla
poskytnuta dotace, je sniZena o tuto dotaci. Odpisy dlouhodobého hmotného majetku jsou

vypocteny metodou shodnou pro vypocet odpist pro dafiové ucely.
Spolecnost uplatiiuje tyto predpokladané doby zivotnosti:
Pocitace a kancelarské vybaveni — zpravidla do 3 let

Néklady na opravy a udrzbu dlouhodobého hmotného majetku se uctuji pfimo do naklada.
Technické zhodnoceni dlouhodobého hmotného majetku piresahujici 40 tis. K& za rok je
aktivovano k pfislusnému majetku. Hmotny majetek (s vyjimkou pocitacii a zafizeni
k pocita¢iim), jehoz doba pouzitelnosti je delsi nez 1 rok a pofizovaci cena nepievysuje

40 tis. K¢ za polozku, je pln€ odepsan v okamziku zahajeni jeho pouzivani.
Pohledavky

Pohledavky jsou vykdzany v nominalni hodnoté€ snizené o opravnou polozku k pohybnym

pohledavkam. Nedobytné pohledavky se odepisuji
Prepocet cizich mén

Transakce provadéné v cizich ménéch jsou piepocteny a zauctovany devizovym kurzem,
ktery se stanovuje vzdy na dany kalenddini mésic a ktery se odviji od kurzu Ceské narodni

banky vyhlaSené¢ho k prvnimu pracovnimu dni daného mésice.

Vsechna penézni aktiva a pasiva vedenad v cizich ménach byla pfepoctena devizovym
kurzem zvetejnénym Ceskou narodni bankou k rozvahovému dni. VSechny kurzové zisky

a ztraty z piepoctu pohledavek a zavazki jsou uctovany do vykazu ziskl a ztrat.
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Zasoby

Uctovani zasob je provadéno zplisobem B evidence zdsob. Ocenovani nakupovanych

zasob je provadeéno pofizovacimi cenami.
Leasing

Pofizovaci cena majetku, ziskaného formou finanéniho leasingu, je uctovdna do néakladii
rovnomérné po celou dobu trvani leasingu. Budouci leasingové splatky, které nejsou k datu

ucetni zavérky splatné, jsou vykazany v rozvaze jako ostatni dlouhodobé zavazky.
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4  APLIKACE UKAZATELU NA FIRMU DRAHOMIL KLIMES

4.1 Analyza majetkové a finan¢ni zakladny

4.1.1 Horizontalni analyza Vykazu ziski a ztrat

Tab. 1. Horizontdlni analyza Vykazu ziskii a ztrat

Provozni HV -196 | -3,24 | 556,00 9,49 -2418 | -37,70 1327 33,22
Finan¢ni HV -7| -1,71 | 157,00 | 37,65 -83|-31,92 12| 3,50
Mimoradny HV 0 X 0,00 X 0 X 0 X

HV pred zdanénim -244 | -3,79 459 7,41 -2921|-43,92 1492 | 40,00
HV za ucetni obdobi -203| -3,60 | 713,00 | 13,11 -2 501 | -40,65 1339 | 36,66

Hospodaisky vysledek za tcetni obdobi byl ve vSech sledovanych letech kladny. V roce
2009 prudce klesl o 40,65%. Bylo to zpisobeno velkym poklesem provozniho
hospodarského vysledku. Také finan¢ni hospodaisky vysledek klesl, ale jelikoz finan¢ni

naklady a vynosy se pohybuji v zanedbatelné vysi oproti trzbam a ndkladim provoznim,

nemusime toto ¢islo brat v avahu.
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Graf 1. Clenéni hospodaiského vysledku podle ¢innosti

Graf ndm znazornuje vyvoj jednotlivych hospodaiskych vysledki v letech 2006 — 2010.
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Tab. 2. Horizontdlni analyza provozniho hospodarského vysledku

Trzby za prodej zbozi 0 X 0 X 0 X 0 X
Trzby za prodej vlastnich

vyrobkl a sluzeb 2097 | 10,65 -830 | -3,81 652 3,11 -838 -3,88
Trzby z prodeje dl.

majetku a materialu -2 | -16,67 95| 950,00 1395| 1328,57 -1450| -96,67
Ostatni provozni vynosy 9| 9,47 7| 6,73 39 35,14 -43 | -28,67
Naklady vynaloZené na

prodané zbozi 0 X 0 X 0 X 0 X
Vykonova spotieba 330 3,22 -238 | -2,25 2 824 27,27 -3659| -27,76
Osobni naklady 164 3,77 420| 9,30 160 3,24 -841 -16,51
Dané a poplatky 2| 8,33 3| 11,54 71| 244,83 -79 | -79,00
Odpisy dl. nehmotného

a hmotného majetku 48| 7,68 46| 6,84 75 10,43 280 35,26
ZC prodaného dl.

majetku a materialu -3 | -100,00 1 X 856 | 85 600,00 -857 | -100,00
ZSrezerva OP v

provozni oblasti 0 X 0 X 0 X 0 X
Ostatni provozni

naklady 23| 20,54 55| 40,74 221 116,32 264 64,23
Provozni HV -196| -3,24 556 | 9,49 -2418| -37,70 1327 33,22

Vyse provozniho hospodarského vysledku byla v jednotlivych letech proménliva. Ve vSech
sledovanych letech dosahl podnik zisku. Jeho vySe vsak kolisala. V roce 2007 se mirné
snizil o 3,24%. V roce 2008 doséhl nejvyssi, stoupl o 9,49%. Rok 2009 byl nejslabsi,
provozni hospodatsky vysledek klesl o 37,70%. V poslednim sledovaném roce se situace

op¢t zacala zlepSovat.

Nejveétsi podil na provoznich vynosech mély trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZeb.
Tyto vykazovaly v jednotlivych letech pouze malé vykyvy. Pov§imnéme si ale, Ze snizeni
téchto trzeb nastalo v letech 2008 a 2010, tedy tehdy, kdy provozni hospodarsky vysledek
dosahoval ristu. Na provoznich nadkladech méli nejvétsi podil vykonova spotieba a osobni
naklady. Vykonova spotieba ptesné kopiruje vyvoj provozniho hospodaiského vysledku -
Vv letech, kdy se provozni hospodatsky vysledek snizoval, vykonova spotieba se zvySovala
a naopak. Osobni néklady mély vzriistajici tendenci, pouze v poslednim sledovaném roce

klesly 0 16,51%.
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Tab. 3. Horizontdlni analyza hospoddrského vysledku z financnich operaci

Trzby z prodeje CP a podilQ 0 X 0 X 0 X 0 X
Vynosové uroky 0 X 0 X 0 X 0 X
Ostatni finan¢ni vynosy 9 150,00 -14 | -93,33 9| 900,00 6| 60,00
Prodané CP a podily 0 X 0 X 0 X 0 X

ZS rezerv a OP ve finanéni

oblasti 0 X 0 X 0 X 0 X
Nakladové uroky 21| 5,87 -170 | -44,85 -55| -26,32 69| 44,81
Ostatni financni naklady -5| -8,62 -1 -1,89 147 | 282,69 -75| -37,69
Finan¢ni HV -7 -1,71 157 | 37,65 -83| -31,92 12 3,50

Hospodaisky vysledek z finanénich operaci byl ve vSech letech zaporny. Mél kolisavy
vyvoj. Oproti roku 2006 se ztrata v roce 2007 zvysila o 1,71%, avSak v roce 2008 opét
klesla 0 37,65% a byla tento rok nejnizsi. Dalsi rok byla ztrata vyssi a to o0 31,92%.

Nejveétsi podil na finanéni ztraté¢ maji ndkladové uroky, ale také ostatni finan¢ni naklady,
mezi které patfi pfedev§im bankovni poplatky a kurzové ztraty. Finan¢ni vynosy jsou
zanedbatelné. Firma nedisponuje Zadnymi cennymi papiry, ani nevlastni vétsi mnozstvi
penéz, ze kterych by firmé plynuly vynosové turoky. Ostatni finan¢ni vynosy jsou prevazné

kurzové zisky.

Tab. 4. Horizontdlni analyza mimorddného hospodarského vysledku

Mimoradné vynosy 0| x 0| x 0| x 0| x
Mimoradné naklady 0| x 0| x 0| x 0| x
Mimoradny HV 0| x 0| x 0| x 0| x

Mimotadny hospodaisky vysledek byl ve vSech sledovanych letech nulovy, tudiz Zadny

rok neovlivnil celkovy hospodaisky vysledek.
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4.1.2 Horizontalni analyza Rozvahy

Tab. 5. Horizontdlni analyza aktiv

AKTIVA CELKEM 4095| 53,11 6593 | 55,85 -5 641 | -30,66 2676 | 20,98
Dl.majetek 3791|157,43 -465 | -7,50 -745 | -12,99 -77 | -1,54
Dl.nehmotny majetek 0 X 0 X 0 X 0| x
Dl.hmotny majetek 3791|157,43 -465| -7,50 -745| -12,99 -77 | -1,54
Dl. finan€ni majetek 0 X 0 X 0 X 0| x
ObéZna aktiva 414| 8,44 6622 |124,43 -4 584 | -38,38 2365 (32,13
Zasoby -811 | -64,21 2813|622,35 -171| -5,24 -811| -2,62
DI. pohledavky 0 X 0 X 0 X 0| x
Kr. pohledavky 1162 | 32,05 3868 | 80,79 -4 562 | -52,70 2522 61,60
Kr. finanéni majetek 63 | 331,58 -59 | -71,95 149 | 647,83 -76 44,19
Ostatni aktiva -

prechodné ucty aktiv -110 | -27,92 436 | 153,52 -312 | -43,33 388 | 95,10

Vyvoj aktiv v letech 2006 az 2010 ukazuje, ze stav majetku postupné rok od roku naristal,
pouze V roce 2009 se snizily. Zmény aktiv byly pomérné vysoké. V roce 2007 se zvysily
0 53,11%, coz bylo zpisobeno zejména vysokym nartistem dlouhodobého majetku. Firma
Vv tomto roce koupila rozestavénou dvoupatrovou budovu, kterou svépomoci dostavovala.
V roce 2008 byla tato budova zkolaudovéana a zafazena do majetku. ZvySeni aktiv v roce
2008 byla naopak zptisobena prudkym zvysenim ob&znych aktiv. Diky dostavéni budovy
ziskala firma nové skladové prostory a mohla zvysit své zasoby. V roce 2009, kromé
kratkodobého finan¢niho majetku, klesly vSechny slozky aktiv. Nejprudsi skok nastal
u kratkodobych pohledavek. Celkové klesly aktiva o 30,66%. V poslednim roce aktiva
opét narostla, ale jak miiZeme vidét, opét na zménu mély vliv pohleddvky. Firma témér

piestala investovat do dlouhodobého majetku.

Co se tykd dlouhodobého majetku, firma nema zadny dlouhodoby nehmotny majetek ani
dlouhodoby finan¢ni majetek. Tudiz veSkeré zmény jsou zavislé pouze na dlouhodobém
hmotném majetku. Jeho vyvoj byl popsan jiz vyse. Na zméné tohoto typu majetku méla
vyrazny vliv jen koupé¢ stavby. Samostatné movité véci a soubory movitych véci mély jen

mirné vykyvy. Az v poslednim roce klesly méné€ nez na polovinu.
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V prvnich dvou letech firma disponovala s pomérné¢ malymi zdsobami, jelikoz neméla
skladovaci prostory. V roce 2008 prudce narostla vyse kratkodobych pohledavek, coz bylo
zpusobeno vydanim velké faktury na konci roku. V roce 2009 pohledavky opét klesly.

U ostatnich aktiv byla situace rovnéz nestabilni. Kazdoro¢né tu dochdzelo k velkym
vykyviim. To vSak mizeme povazovat za normalni jev, protoze velké vykyvy byly

zpuisobeny nizkou hodnotou druhu majetku.
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Graf 2. Ucetni hodnota jednotlivych slozek aktiv

Na grafu mizeme sledovat podily slozek aktiv. VSimnéme si, Ze az na rok 2007 vétsi ¢ast
aktiv tvoii ob&zna aktiva. Dlouhodoby majetek mél pomérné stabilni vysi. Vykyvy
obéZznych aktiv byly viditelné;si.

Tab. 6. Horizontdlni analyza pasiv

PASIVA CELKEM 4095 | 53,11 6593 | 55,85 -5641 | -30,66 2676 20,98
Vlastni kapital -203 | -3,59 2891 | 53,01 153 | 1,83 2962 34,86
Zakladni kapital -41| -5,08 1924 | 251,17 2234 | 83,05 1776 36,07
Kapitalové fondy 0 X 0 X 0 X 0 X
Fondy ze zisku 0 X 0 X 0 X 0 X
HV minulych let 0 X 0 X 0 X 0 X
Cizi zdroje 4296 | 210,07 3668 | 57,85 -5756 | -57,51 -308 -7,24
Rezervy 0 X 0 X 0 X 0 X
Dlouhodobé zavazky 0 X 0 X 674 X -127 -18,84
Kratkodobé zavazky 800 | 55,44 6527 | 290,99 -5215-59,46 -1 092 -30,72
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Bankovni Gvéry a
vypomoci 3496 | 580,73 | -2859| -69,77 -1215 | -98,06 911 | 3795,83
Ostatni pasiva 2| 25,00 34| 340,00 -38 | -86,36 22| 366,67

Situace u celkovych pasiv je stejna jako u celkovych aktiv. Dochazelo k jejich zménam

pfedevsim diky zméndm cizich zdroji na financovani majetku

Zakladni kapital se kazdy rok zvySoval diky ziskim, jejichz velk4 ¢ast zistavala ve firme.

Kapitalové fondy ani fondy ze zisku firma nevytvari.

Cizi zdroje v prvnich tfech letech mély dynamicky rist, vroce 2007 dokonce az
0 210,07 %. Tento nartst byl zpsoben velkym bankovnim uvérem. Firma uspéla v zadosti
0 dotace z Evropské unie na nakup novych technologii, proto si vzala velky uvér, aby
mohla realizovat sviij zdmér. V roce 2008 pfisly pfislibené dotace, proto se bankovni uvér
sniZil, ale vzrostly kratkodobé pfijaté zalohy a to téméf o 291%. Divodem bylo, Ze diky
noveé zakoupenym strojium firma ziskala velké zakazky, které vSak nemohla zcela sama
financovat, proto vybrala od odbérateli zalohy. V roce 2009 klesaji cizi zdroje o 57,51%,
coz je zpusobeno jak poklesem kratkodobych piijatych zaloh, tak také zrusenim

dlouhodobych bankovnich avért.

Ostatni pasiva vykazovaly stejné jako ostatni aktiva velké vykyvy, které vSak byly

zpuisobené predevsim jejich nizkou hodnotou.
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Graf 3. Ucetni hodnota jednotlivych slozek pasiv

Na grafu miizeme sledovat podily slozek pasiv. V roce 2006, 2009 a 2010 mély cizi zdroje
vyrazné nizsi podil na celkovych pasivech, pouze v letech 2007 a 2008 byl pomér opacny,

kvtli jiz vySe vysvétlenym skuteCnostem.
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4.2 Vertikalni analyza

4.2.1 Vertikalni analyza Vykazu zisku a ztrat

Tab. 7. Vertikalni analyza Vykazu ziski a ztrat (v %)

Provozni HV 30,56 26,73 30,28 17,17 25,42
Finanéni HV -2,07 -1,90 -1,23 -1,47 -1,58
Mimoradny HV 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
HV pfed zdanénim 28,49 24,83 29,05 15,70 23,84
HV za ucetni obdobi 24,49 21,40 26,70 15,36 22,74

Z vypoctenych vysledkt vidime, ze podil hospodatského vysledku za ucetni obdobi na
celkovych trzbach byl s vyjimkou roku 2009, kdy byl podil 15,36 % ve srovnani
s ostatnimi lety podprimérny, jen mirné kolisavy (pohyboval se v rozmezi od 21,4 % do

26,70 %).

Podil provozniho hospodaiského vysledku na celkovych trzbach byl také celkem stabilni.
Nejvyssiho podilu dosahl v letech 2006 (30,56 %) a 2008 (30,28 %). Naopak nejnizsi byl
v roce 2009 ato 17,17 %.

Nejhorsi vliv na trzbach mél bezesporu podil finanéniho hospodaiského vysledku. Jelikoz
dosahoval financni hospodaisky vysledek kazdy rok ztratu, je také jeho podil ve vSech

sledovanych letech zaporny. Pohybuje se v rozmezi od -2,07 % (rok 2006) do -1,23 % (rok
2008).

Podil mimotadného hospodéiského vysledku na celkovych trzbach byl nulovy, jelikoz

firma nevykazovala mimotadny hospodaisky vysledek.

Miizeme si vSimnout, Ze na snizeni podilu hospodaiského vysledku za ucetni obdobi méla

nemaly vliv také dan, kterou musela firma zaplatit.

Tab. 8. Vertikdlni analyza provozniho hospodarského vysledku (v %)

Trzby za prodej zbozi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Trzby za prodej vlastnich vyrobk( a sluzeb 99,46 99,48 98,98 92,91 99,25
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 0,06 0,05 0,50 6,45 0,24
Ostatni provozni vynosy 0,48 0,47 0,52 0,64 0,51
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Vykonova spotieba 51,83 48,36 48,90 56,65 45,48
Osobni naklady 21,97 20,61 23,30 21,90| 20,32
Dané a poplatky 0,12 0,12 0,14 0,43 0,10
Odpisy dl. nehmotného a hmotného

majetku 3,16 3,07 3,39 3,41 5,13
ZUstatkova cena prodaného dl. majetku a

materialu 0,02 0,00 0,00 3,68 0,00
Zména stavu rezerv a OP v provozni

oblasti 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni provozni naklady 0,57 0,62 0,90 1,77 3,22
Provozni vysledek hospodareni 30,56 26,73 30,28 17,17 25,42

Nejvyssi podil na celkovych trzbach mély trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb. Ve
vSech sledovanych letech to bylo nad 99 %. Pouze v roce 2009 klesl podil na 92,91 %,
jelikoz tento rok vyrazné vzrostl podil trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
na 6,45 %. Ostatni podily jsou zanedbatelné. Ostatni provozni vynosy se pohybuji kolem

pul procenta.

Z nakladt méla nejvétsi podil na celkovych trzbach vykonova spotieba (spotieba materialu
a energie a spotieba sluzeb). Tento podil se pohyboval okolo 50ti %. Dale mzdové
naklady, které se pohybovaly v rozmezi od 20,32 % do 23,30 %. Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku mély stabilni podil, ktery se pohyboval kolem 3 %,
pouze Vv poslednim roce stoupl na 5,13 %. Muzeme fict, ze vSechny slozky nékladi mély

Vv pribehu vSech péti let zhruba konstantni vysi.

Tab. 9. Vertikalni analyza financniho vysledku hospodareni (v %)

Ostatni financ¢ni vynosy 0,03 0,07 0,00 0,04 0,08
Nakladové uroky 1,81 1,73 0,99 0,66 1,07
Ostatni financ¢ni naklady 0,29 0,24 0,25 0,86 0,59
Financni HV -2,07 -1,90 -1,23 -1,47 -1,58

Hospodatsky vysledek dosdhl ve vSech letech ztraty, proto i podil na celkovych trzbéch je
zaporny. Nejhorsi to bylo v roce 2006, kdy podil ptedstavoval -2,07 %. Rok na to se mirné
zvysil na -1,9 %, vroce 2008 pak byl nejnizsi a to -1,23 %. Dalsi roky se pak opét
zvySoval (rok 2009 -1,47 % a 2010 -1,58 %).

Z financ¢nich vynost se na celkovych trzbach podilely pouze ostatni finanéni vynosy a to

opravdu velmi zanedbatelnym podilem (od 0 po 0,08%). Jednalo se piredevsim o kurzové

vynosy.
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Z finan¢nich naklada se na celkovych trzbach nejvice podilely nakladové uroky a ostatni

finan¢ni naklady.

4.2.2 Vertikalni analyza Rozvahy

Tab. 10. Vertikalni analyza Rozvahy (v %) — aktiva

AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 31,23 52,51 31,17 39,11 31,83
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 31,23 52,51 31,17 39,11 31,83
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 63,66 45,08 64,92 57,69 63,01
Zasoby 16,38 3,83 17,75 24,25 19,52
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 47,03 40,56 47,05 32,09 42,87
Kratkodobé finan¢ni majetek 0,25 0,69 0,13 1,35 0,62
Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 5,11 2,41 3,91 3,20 5,16

Z vysledkt vertikalni analyzy aktiv vyplyva, ze na celkovych aktivech mél vétsi podil
ob¢éZzny majetek, aZ na vyjimku v roce 2007. Zde se projevila velka investice do nakupu
budovy a dlouhodoby majetek mél vétsi podil na aktivech. Podil ostatnich aktiv je
minimalni.

Na stalych aktivech se ve vSech letech podilel pouze dlouhodoby hmotny majetek.
Dlouhodobym nehmotnym majetkem a dlouhodobym finanénim majetkem firma

nedisponuje.

Na obéznych aktivech se nejvice podilely kratkodobé pohledavky, které, kromé roku 2009,
kdy dosahly nejnizSiho podilu a to 32,09 % ve vSech ostatnich letech piesahovaly 40 %
celkovych aktiv. Dale mély vyznamny podil zasoby. Nejvyssi podil dosahly v roce 2009
a to 24,25 %, nejmensi naopak v roce 2007 (3,83 %).
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Graf 4. Podil jednotlivych slozek aktiv na celkovych aktivech

Na grafu mizeme vidét, jaky podil maji jednotlivé slozky aktiv na celkovych aktivech. Jak
jsem psala jiz vySe, obéznd aktiva maji ve vSech letech, az na vyjimku v roce 2007,

nadpolovicni vétsinu.

Tab. 11. Vertikalni analyza Rozvahy (v %) — pasiva

PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 73,37 46,20 45,36 66,61 74,26
Zakladni kapital 10,47 6,49 14,62 38,60 43,41
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
HV minulych let 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni bézného

ucetniho obdobi 62,91 39,71 30,74 28,02 30,84
Cizi zdroje 26,52 53,71 54,40 33,34 25,56
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 0,00 0,00 0,00 5,28 3,54
Kratkodobé zavazky 18,72 19,00 47,67 27,87 15,96
Bankovni Gvéry a vypomoci 7,81 34,71 6,73 0,19 6,06
Ostatni pasiva - prechodné ucty pasiv 0,10 0,08 0,24 0,05 0,18

Z vysledku vertikdlni analyzy pasiv muzeme vypozorovat vyvoj u poméru cizich
a vlastnich zdroji. V roce 2006 piedstavoval vlastni kapital témét % celkovych pasiv.
V roce 2007 se podil cizich zdroji zvysil o 27,19 %, tedy az na 53,71 %, coz bylo

zpusobeno velkym bankovnim tuvérem na dlouhodoby majetek. Také v roce 2008 si cizi
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zdroje drzely nadpolovi¢ni podil a to 54,40 %, ptestoze byl bankovni uvér z velké ¢asti
splacen. V tomto roce se rapidné zvysily kratkodobé zavazky v podob¢ vybranych zaloh.
Dalsi roky jiz zase ziskal dominantni podil vlastni kapital (66,61 % a 74,26 %). Tento
pfiznivy vliv byl zplsoben neustidlym zvySovanim zdkladniho kapitdlu tim, ze vétSina
zisku byla ponechana ve firm¢ a také snizovanim cizich zdrojii. Vliv ostatnich pasiv na

celkova pasiva byl minimalni.

Na vlastnim kapitalu spole¢nosti mél prvni tii roky nejvetsi podil vysledek hospodateni
béZného Ucetniho obdobi. Ve zbylych dvou letech to pak zékladni kapital, jelikoz vétSina
zisku byla ponechéavana ve firmé, ¢imz se zakladni kapital navySoval. Kapitalové fondy ani

fondy ze zisku firma nevytvarela.

Na cizich zdrojich se nejvice podilely kratkodobé zavazky, pouze v roce 2007 to byly
bankovni iv€ry a vypomoci. Dlivod jsem uvadéla jiz vySe. Rezervy firma netvofila viibec
a dlouhodobé zdvazky méla firma az v poslednich dvou sledovanych letech. Jedna se

0 dlouhodoby finan¢ni leasing.
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Graf 5. Podil jednotlivych slozek pasiv na celkovych pasivech
Graf znazornuje podil vlastniho kapitalu, cizich zdroji a ostatnich pasiv na celkovych
pasivech. Jak jsem zminila jiz vySe, vlastni kapitdl mél vzdy dominantni podil, s vyjimkou

let 2007 a 2008.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Tab. 12. Ukazatele zadluzenosti (v %)

Celkova zadluZenost 26,524 53,715 54,403 33,339 25,562
Dlouhodoba zadluZzenost 1,933 28,403 3,761 5,283 3,544
Kratkodobd zadluZenost 24,591 25,311 50,641 28,055 22,018
Mira samofinancovani 73,476 46,285 45,597 66,661 74,438
Finan¢ni paka 1,363 2,164 2,205 1,501 1,347
Podkapitalizovani 2,411 1,421 1,576 1,838 2,444
Dluh na vlastnim kapitalu 0,361 1,163 1,199 0,500 0,344
Urokové kryti 16,763 15,354 30,440 24,714 23,381

Firma pouziva k financovani svych aktiv ptedev§im vlastnich zdroju (s vyjimkou let 2007
a 2008). Je to zpusobeno tim, ze diky formé podnikani (fyzicka osoba), jsou banky vice
skeptické a méné ochotné ptjcovat podnikatelim penize. Také vlastnik firmy se snazi byt
opatrny a snaZzi se moc nezadluZovat, protoZe za firmu ru¢i celym svym majetkem
a Vv piipadé nezdaru a Spatné investice by mohl pfijit o vSe, co vlastni. V roce 2006 ¢inila
celkova zadluZenost 26,524 %. V roce 2007 se zvysila na 53,715 % a v roce 2008 dosahla
nejvyssi hodnoty a to az 54,403 %. V dalSich letech se sniZzovala na 33,339 % a v roce
2010 dosahla nejnizsi hodnoty, a to 25,562 %. Teoretické pravidlo vertikalni kapitalové
struktury uvadi, Ze podil vlastnich a cizich zdroji by mél byt 1:1, nebot’ vlastnici podniku
by méli piispivat alesponi stejnym dilem k financovani jako véfitelé, coz firma Drahomil

Klimes splnila.

Z doplnkového rozboru ukazateld mizeme vidét, dlouhodoba zadluzenost byla ve vsech
letech pomérné nizkd (v intervalu od 1,933 % do 5,282 %). Vyjimecny je pouze hodnota
v roce 2008. Podil dlouhodobych zavazkl na celkovych aktivech stoupl az na 28,403 %,
jelikoZ firma v tomto roce dostala velky bankovni ivér na nédkup technologii, na ktery méla
pfislibenou dotaci z EU. Jak mizeme vidét, v dalSim roce dlouhodobé zadluZenost zase
klesla, protoze velka cast tohoto tivéru byla splacena dotaci, kterou firma v nasledujicim

roce dostala.

Kratkodoba zadluzenost méla také pomérné stabilni podil a to v rozmezi od 22,018 % do

28,055 %. Velka odchylka nastala v roce 2008, kdy se podil kratkodobych zévazkl na
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celkovych aktivech zvysil na 50,641 %, coz bylo zptisobeno vybranim velkych zaloh od

odbératelti (popsano jiz viz vyse).

Na vyvoji zadluzenosti nepifimo umérné zavisi i vyvoj ukazatele miry samofinancovani.
Ukazuje nam fakt, ze firma na kryti majetku spolecnosti pouziva po vétSinu sledovanych
let z vétsi Casti vlastni zdroje kapitalu. V letech 2007 a 2008 je ukazatel mirné pod 50ti %,
ale jelikoz tohle firma planovala a predem se védélo, ze jde jen o doCasny vykyv,

neptikladala bych tomu velkou vahu.

Jak vyplyva z ukazatele finan¢ni péaka, v roce 2006 ptfipadlo na 1 K¢ vlastniho kapitalu
1,363 K¢ celkovych aktiv, v roce 2007 2,164 K¢, dalsi rok 2,205 K¢, v roce 2009 1,501 K¢

a posledni rok 1,347 K¢. Tento ukazatel kopiruje vyvoj celkové zadluzenosti.

Ukazatel podkapitalizovani byl ve vSech letech vétsi nez 1. To znamena, ze dlouhodoby
majetek firmy byl kryty dlouhodobym kapitalem a spliioval tzv. ,,zlaté bilan¢ni pravidlo®.
Firma pouziva dlouhodoby kapital i na financovani obéznych aktiv. Tento pfistup znamena

sice vys$i stabilitu pro firmu, ale také snizuje celkovou efektivitu podnikani.

Ukazatel dluhu na vlastnim kapitalu ndm kopiruje stejné jako ukazatel zadluZenosti a miry

samofinancovani, jak se vyvijel podil celkovych zavazki ku vlastnimu kapitalu.

Za bezproblémovou uroven pro ukazatele urokového kryti se povazuje hodnota okolo 8.
Jak vidime, firma v kazdém roce tuhle hodnotu mnohonédsobné piekrocila. Nejlepsi
hodnoty dosahuje v roce 2008 a to 30,440. To znamend, Ze podnik byl schopen zaplatit
nakladové uroky 30,44 krat.
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Graf 6. Grafické znazornéni ukazatelii zadluzenosti
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Z grafu mUzeme vypozorovat, ze firma spiSe pouziva kratkodobych zévazki. Muzeme

vSak fici, Ze firma nema nikterak vysoké dluhy a financuje aktiva spiSe z vlastnich zdroju.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Tab. 13. Ukazatele likvidity

BéZna likvidita 2,589 1,781 1,282 2,056 2,862
Pohotova likvidita 1,922 1,630 0,932 1,192 1,975
Hotovostni likvidita 0,010 0,027 0,002 0,048 0,028

Vypovidaci schopnost téchto charakteristik je zavisla na typu odvétvi, ve kterém firma
podnikd a stim souvisejici struktufe obéznych aktiv a likvidnosti jednotlivych druhii

obéznych aktiv.

Za optimalni jsou pro béznou likviditu povazovany hodnoty v intervalu 2 — 2,5. Do tohoto
rozhrani se firma vlezla pouze v roce 2009 a to hodnotou 2,056. Znamena to tedy, Ze
kdyby podnik v daném roce proménil vSechny sva ob&zna aktiva na hotovost, ziskal by
2,056 krat vice penéznich prostfedkii, nez by potieboval na uhradu svych kratkodobych
zavazku. V letech 2006 a 2010 firma interval mirné piekroc¢ila. Hodnoty dosahovaly vyse
2,589 a 2,862. V letech 2007 a 2008 na tom byla firma, co se bézné likvidity ty¢e pod
doporuc¢ovanymi hodnotami (1,781 a v roce 2008 dokonce jen 1,282). Avsak i tyto nizké
hodnoty musime brat s rezervou, protoze nékteré zasoby v podniku mohou byt neprodejné
¢1 nerealné ocenéné.

K tomu, abychom odstranily ztohoto ukazatele nejméné likvidni slozku (zasoby),
sestavujeme ukazatel pohotové likvidity. Optimalni vyse tohoto ukazatele je od 1 do 1,5.
Do tohoto intervalu se firma také vlezla pouze jedenkrat a to opét v roce 2009 hodnotou
1,192. V roce 2008 klesla vypoctena hodnota mirn€¢ pod spodni hranici intervalu, nicméné

pouze velmi tésné. Po zbylé roky byla hodnota opét nad horni hranici intervalu.

Optimalni penézni likvidita, kterd zahrnuje do ukazatele jen ty nejlikvidnéjSi aktiva
(okamzité dostupné penézni prostiedky), by méla byt v intervalu od 0,2 do 0,5. Dle naSich
vypoctenych hodnot vidime, Ze firma ani z daleka nedosahla spodni hranice intervalu.
Skute¢nost odhaluje, Ze i pfesto, ze se likvidita firmy v pfedchozich dvou ukazatelich zdala
dobra, ve skutecnosti firma disponuje velmi malou ¢asti penéznich prosttedkd. Tedy

vétsina obéznych aktiv se nachazi v podobé pohledavek, které v nékterych piipadech miize
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byt dost slozité pfeménit na penize, obzvlasté pokud se jednd o pohledavky nedobytné.
Zjisténé hodnoty ndm ftikaji, ze v roce, kdy firma dosahla nejlepsich hodnot, tedy v roce
2009, bylo na tthradu 1 K¢ kratkodobych zévazka pii pteméné nejlikvidnéjSich aktiv pouze

4,8 halére, coz je velmi malo.
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Graf 7. Grafické znazorneéni ukazatelu likvidity

4.3.3 Ukazatele aktivity

Tab. 14. Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv 2,569 1,856 1,151 1,824 1,357
Obrat DHM 8,224 3,534 3,694 4,663 4,262
Obrat obéznych aktiv 4,035 4,116 1,773 3,161 2,153
Obrat zasob 15,680 48,469 6,487 7,520 6,948
Doba obratu zdsob 23,278 7,531 56,267 48,539 52,531
Obrat pohledavek 5,462 4,576 2,447 5,683 3,164
Doba obratu pohledavek 66,829 79,771 | 149,171 64,227 | 115,349

v

Obrat celkovych aktiv byl pomérné kolisavy nejvyssich a tudiZ i nejptiznivéjSich hodnot
dosahl v roce 2006, a to 2,569. Znamena to, Ze firma za jeden rok pfeméni aktiva na penize
2,569 krat. Nejnizsi, presto uspokojivy vysledek méla firma v roce 2008, jen 1,151. Ptesto

I V tomto roce byly trzby vétsi nez celkova aktiva.

Obrat dlouhodobého hmotného majetku nam ukazuje, ze v roce 2006 se majetek obracel
nejvice, 8,224 krat za rok. V dal$im roce doslo k prudkému snizeni na 3,534, diky nakupu

nemovitosti a vyznamnému snizeni dlouhodobého hmotného majetku. V letech 2008
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a 2009 dochazelo opét k mirnému rustu rychlosti obratu (3,694 a 4,663) a v roce 2010 opét
mirné poklesl na 4,262 obratek za rok.

Obrat obéznych aktiv se pohyboval v rozmezi od 1,773 do 4,116. Tento ukazatel nema

moc velkou vypovidaci hodnotu, proto si obézna aktiva dale podrobnéji rozebereme.

Obrat zasob vykazoval béhem sledovanych péti let velké vykyvy. V prvnim roce se zasoby
V podniku obratily 15,68 krat za rok, coz znamena kazdych 23,278 dni. Dalsi rok firma
svou vyrobu jesté zrychlila a obrat byl 48,469 krat do roka, tedy kazdych 7,531 dne.
V dalsich tfech letech se pak vyrazné sniZila a zdsoby se ménily v priméru asi 7 krat do
sortimentu. Firma se zacala po nakupu novych stroji castecné vénovat vyrob¢ plnicich
linek, u kterych je vyrobni proces vyrazné delsi.

Ukazatel obratu pohledavek se Vv jednotlivych letech pohybuje v rozmezi od 2,447 do
5,683. Coz znamend, Ze pii nejpiiznivéjsi hodnoté vroce 2009 byla doba obratu
pohledavek 64 dnt. To znamena, ze firm¢ trva 64 dnll, nez inkasuje penize za dodané
zbozi, coZ je pomérné dlouhd doba. V roce 2008 to bylo dokonce az 149 dnli. BohuZzel ne
vzdy je v moci firmy tento ukazatel ovlivnit a pfinutit odbératele k zaplaceni. Rovnéz je
nutno brat ohled na to, co nabizi odbératelim konkurence. V ptipadé sledovaného podniku
musime zohlednit i to, Ze firma hodné vyvazi do cizich zemi, kde jsou platebni podminky

daleko del$i nez u tuzemskych odbératelti.
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Graf 8. Grafické zndazornéni ukazatelii aktivit
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4.3.4 Ukazatele rentability

Tab. 15. Ukazatele rentability

ROA 0,669 0,424 0,317 0,290 0,321
ROE 0,857 0,860 0,678 0,421 0,415
ROCE 0,888 0,569 0,645 0,404 0,412

Spoctené hodnoty ukazatele rentability celkového vlozeného kapitalu vypovidaji o tom,
jaky zisk vytvofila firma na 1 K¢ vlozeného kapitalu. V roce 2006 to bylo 66,9 haléte,
dalsi roky se rentabilita snizovala na 42,4 haléit, dale pak na 31,7 haléfe a v roce 2009
tvofil 31,1 haléfi na korunu vlozeného kapitalu. Situace se zhorSovala predevsim

rychlej$im rastem aktiv oproti hospodaiskému vysledku.

Hodnoty rentability vlastniho kapitalu mély klesajici tendenci. V prvnich dvou letech byla
vynosnost témeét stejnd. Na 1 K& vlozeného vlastniho kapitidlu vytvofila spolecnost
86 halétu zisku. Majitel sice stale zvySoval vlastni kapital, ale firma jiz v ostatnich letech
nezvySovala pfimo umérné své zisky, proto 1 ziskovost na 1 K¢ vlozeného vlastniho

kapitalu klesala a to takto: v roce 2008 byla rentabilita 67,8 haléie, v roce 2009 42,1 haléie

v

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitdlu méla téméf stejné hodnoty i vyvoj jako
rentabilita vlastniho kapitalu, az na odchylku v roce 2007, kdy se firmé zvysily dlouhodobé

zavazky v podobé bankovniho uvéru.
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Graf 9. Grafické zndazorneéni ukazatelii rentability
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4.4 Pyramidova soustava ukazateli

4.4.1 Analyza rentability celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Tab. 16. Rozklad rentability celkového vioZeného kapitdlu

Rentabilita celkového kapitélu 0,6291 0,3971 0,3074 0,2802 0,3084
Ziskovost trzeb 0,2449 0,2140 0,2670 0,1536 0,2274
Obrat celkovych aktiv 0,3893 0,5388 0,8686 0,5483 0,7372

Rentabilita celkového vlozeného kapitdlu byla ve vSech letech kladnd, protoze podnik
Vv téchto letech vytvarel kladny hospodaisky vysledek z provozni ¢innosti pred zdanénim
a uroky. V letech 2008, 2009 a 2010 dosahovala rentabilita hodnot v praméru 0,2987, tzn.,
ze na 1 K¢ celkového kapitalu piipadlo primérné 30 haléti zisku z provozni ¢innosti pied
zdanénim a uroky. Nejlepsi rentability bylo dosaZeno v roce 2006, kdy na 1 K¢ celkového

kapitalu doséhl podnik 62,91 haléti zisku.

Tab. 17. Leva strana pyramidy — rozklad ziskovosti trzeb

Naklady/trzby 0,7764 0,7277 0,7662 0,8416 0,7425
Spotfeba materialu a energie/trzby 0,4106 0,3840 0,3885 0,4650 0,3705
Spotfeba sluzeb/triby 0,1077 0,0996 0,1005 0,1015 0,0843
Naklady na prodané zbozi/triby 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Osobni naklady/trzby 0,2197 0,2061 0,2330 0,2190 0,2032
Dané a poplatky/trzby 0,0012 0,0012 0,0014 0,0043 0,0010
Odpisy/trzby 0,0316 0,0307 0,0339 0,0341 0,0513
Ostatni naklady/trzby 0,0057 0,0062 0,0090 0,0177 0,0322

Jelikoz rentabilita celkového vlozeného kapitalu byla ve vSech letech kladna, znamena to,
Ze nékladovost trzeb musela byt ve vSech letech mensi neZ jedna, €ili podnik mél kladny
hospodarsky vysledek. V roce 2007 méla firma nejvyssi zisky z prodanych vyrobkd, na
1 K¢ trzeb ptipadlo 72,77 haléii nakladd. Nejhife na tom byla firma v roce 2009, kdy na

1 K¢ trzeb ptipadlo 84,16 halétt nakladd. V priméru na 1 K¢ trzeb ptipadlo 77,09 haléti

naklad, coZ znamena, ze firma méla na vyrobcich zisk asi 23%.

Na celkové nakladovosti se nejvice podilela podle o¢ekavani spotieba materidlu a energie

a dale pak osobni naklady. Naopak nejmensi podil mély dané a poplatky a ostatni naklady.
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Néklady na prodané zbozi neméla firma vibec. Tato struktura zlstala stejnd po vSechny

sledované roky.

Tab. 18. Prava strana pyramidy — rozklad obratu celkovych zdsob

Stala aktiva/trzby 0,1216 0,2830 0,2707 0,2144 0,2346
DI. nehmotny majetek/trzby 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
DI. hmotny majetek/trzby 0,1216 0,2830 0,2707 0,2144 0,2346
Dl. finanéni majetek/trzby 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Obézna aktiva/trzby 0,2478 0,2429 0,5639 0,3163 0,4645
Zasoby/trzby 0,0638 0,0206 0,1542 0,1330 0,1439
Pohledavky/trzby 0,1831 0,2186 0,4087 0,1760 0,3160
Kr. financni majetek/trzby 0,0010 0,0037 0,0011 0,0074 0,0046
Ostatni aktiva/trzby 0,0199 0,0130 0,0340 0,0175 0,0380

Doba obratu celkovych aktiv méla kolisavy vyvoj. Nejlépe na tom byla firma v prvnim
sledovaném roce, kdy ptipadlo na 1 K¢ trzeb 38,93 haléit celkovych aktiv. V roce 2007 si
situace mirn¢ zhorsila, na 1 K¢ trzeb bylo zapotiebi 53,88 haléit celkovych aktiv. Rok
2008 byl ze vSech sledovanych let nejhor$i - 86,86 haléii. Dalsi rok se situace zase
zlepsila, na 1 K¢ trZzeb bylo potieba 54,83 halétli a v poslednim roce se potfebovalo

73,72 haléra.
Ze stalych aktiv se na trzbach podilel jen dlouhodoby hmotny majetek.

Na obé&znych aktivech mély nejvétsi podil pohledavky.

4.4.2 Analyza rentability celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Tab. 19. Rozklad rentability viastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu 0,8573 0,8596 0,6777 0,4206 0,4154
Cistd ziskovost trieb 0,2449 0,2140 0,2670 0,1536 0,2274
Doba obratu celkovych aktiv 0,3893 0,5388 0,8686 0,5483 0,7372
Finanéni paka 1,3629 2,1645 2,2047 1,5012 1,3467

Ve vSech letech dosahl podnik kladné rentability vlastniho kapitélu, tzn., Ze vytvatel zisk
Z bézné Cinnosti. Prvni dva roky dosahl ukazatel t¢émét stejnych hodnot. Na 1 K¢ vlastniho

kapitalu vytvoftila firma zisk 85,73 halét a dalsi rok jesté o néco malo vice 85,96 haléit.
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Dalsi roky méla rentabilita vlastniho kapitalu klesajici tendenci — v roce 2008 klesl zisk na
67,77 haléit, v roce 2009 na 42,06 a v roce 2010 byl nejnizsi za vsechny sledované roky
a to pouhych 41,54 halétt.

Pti podrobnéjSim rozboru rentability vlastniho kapitalu jsme zjistili, ze nejde jednoznacné
fict, ktery znasledujicich tii ukazateli mé&l zasadni vliv na zménu rentability. Cista

ziskovost trzeb, doba obratu celkovych aktiv i finan¢ni paka byly nestabilni a méli kolisavy

Vyvoj.
Tab. 20. Leva strana pyramidy — rozklad cisté ziskovosti trzeb
Cista ziskovost 0,2449 0,2140 0,2670 0,1536 0,2274
Darnové zatizeni podniku 0,8595 0,8618 0,9191 0,9786 0,9537
Urokové zatizeni podniku 0,9403 0,9349 0,9671 0,9595 0,9572
Ziskovost trzeb 0,3030 0,2656 0,3004 0,1636 0,2491

Jelikoz podnik dosahoval ve vSech sledovanych letech zisku, promitlo se také datové
zatizeni do Cisté ziskovosti trzeb. Nejvyrazngjsi to bylo v roce 2006, kdo firma z 1 K¢
zisku zaplatila 14,05 haléfe na dani. V roce 2008, piestoze byl zisky firmy nejveEtsi,
zaplatila na dani pouze 8,09 haléte. Bylo to zptisobeno tim, ze firma od tohoto roku zacala
uplatiiovat jako odcitatelnou polozku odpocet ndkladl na védu a vyzkum, ¢imz rocné
usetiila zhruba pul milionu na danich. Neméné pak zaplatila v roce 2009 (2,14 haléfe na

1 K¢ zisku).

Urokové zatizeni podniku mélo pomé&mé stabilni hodnoty. V priméru firma zaplatila za
1 K¢ zisku pted zdanénim 4,82 haléte uroku. PfiCemz nejvice na trocich zaplatila v roce

2007 (6,51 haléte) a nejméne v roce 2008 (3,29 haléte).

Ziskovost trzeb byla pomérné dost kolisava. Zatimco v roce 2006 z 1 K¢ trzeb méla firma
30,30 haléit zisku, v roce 2009 to bylo jen 16,36 haléfia. V roce 2010 se nastésti situace

op¢t zlepsila a firma dosahovala na 1 K¢ trzeb 24,91 haléfe zisku.

Tab. 21. Prostredni cast pyramidy — rozklad obratu celkovych aktiv

Stala aktiva/trzby 0,1216 0,2830 0,2707 0,2144 0,2346
DI. nehmotny majetek/trzby 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
DI. hmotny majetek/trzby 0,1216 0,2830 0,2707 0,2144 0,2346
Dl. finan¢ni majetek/trzby 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
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ObéZna aktiva/trzby 0,2478 0,2429 0,5639 0,3163 0,4645
Zéasoby/triby 0,0638 0,0206 0,1542 0,1330 0,1439
Pohledavky/trzby 0,1831 0,2186 0,4087 0,1760 0,3160
Kratkodoby finanéni majetek/trzby 0,0010 0,0037 0,0011 0,0074 0,0046
Ostatni aktiva/trzby 0,0199 0,0130 0,0340 0,0175 0,0380

Hodnoceni rozkladu obratu celkovych aktiv bylo jiz provedeno pii pyramidovém rozkladu

rentability celkového vlozeného kapitalu.

Tab. 22. Prava strana pyramidy — rozklad financni pdky

Finan¢ni paka 1,3629 2,1645 2,2047 1,5012 1,3467
Cizi zdroje/obézna aktiva 0,4167 1,1915 0,8380 0,5779 0,4057
Obézna aktiva/kr. zavazky 2,5886 1,7811 1,2820 2,0564 2,8620
Kr. zavazky/dl. cizi zdroje 12,7248 0,8911| 13,4639 5,3101 6,2121
Dl. cizi zdroje/vlastni kapital 0,0263 0,6148 0,0829 0,0793 0,0477

Hodnoty ukazatele financni paka se v jednotlivych letech ménily. Bylo to zpisobeno

predevsim ménicim se pomérem kratkodobych a dlouhodobych cizich zdroj.

4.5 Predikce finan¢ni tisn¢ podniku

451 Altmantav model (Z-skore model)

Tab. 23. Altmaniiv Z-score model

X1 0,3907 0,1977 0,1428 0,2964 0,4100
Xy 0,6291 0,3971 0,3074 0,2802 0,3084
X3 0,7783 0,4929 0,3458 0,2983 0,3378
Xa 2,7663 0,8601 0,8337 1,9981 2,9049
Xs 2,5686 1,8558 1,1512 1,8238 1,3565
VA 8,1464 4,7918 3,3943 4,7551 5,1381

Z vysledkli Altmanova modelu vyplyva, ze se firma ve vSech sledovanych letech nachazela

ve velmi dobré ekonomické situaci. Nejvetsi podil na tomto vysledku mély ukazatelé x4 a

X5, cOZ znamena, ze firma vyuziva spiSe vlastni kapitdl nez cizi zdroje a trzby jsou vétsi

nez vyse aktiv.
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Tab. 24. Altmanitv model pro ceské podniky

X1 0,3907 0,1977 0,1428 0,2964 0,4100
Xz 0,6291 0,3971 0,3074 0,2802 0,3084
X3 0,7783 0,4929 0,3458 0,2983 0,3378
Xg 2,7663 0,8601 0,8337 1,9981 2,9049
Xs 2,5686 1,8558 1,1512 1,8238 1,3565
X 0,0149 0,0221 0,0395 0,0092 0,0382
VA 8,1314 4,7696 3,3547 4,7458 5,0999

Altmantiv model pro ¢eské podniky, ktery jsme dostali Gpravou pivodniho Altmanova
modelu o ukazatele Xg, vykazuje zhruba stejné vysledky jako ptivodni model. Vyse
uvedené hodnoceni se proto vztahuje i k tomuto upravenému modelu.

45.2 Index duvéryhodnosti ¢eského podniku

Tab. 25. Index ditvéryhodnosti ceského podniku

X1 3,7702 1,8617 1,8381 2,9995 3,9120
Xy 16,7626 | 15,3536 | 30,4402 | 24,7143| 23,3812
X3 0,7783 0,4929 0,3458 0,2983 0,3378
X4 2,5686 1,8558 1,1512 1,8238 1,3565
Xs 2,5886 1,7811 1,2820 2,0564 2,8620
Xg 0,0149 0,0221 0,0395 0,0092 0,0382
IN 10,5008 6,9758 6,6962 6,8625 6,5964

Hodnoty indexu duvéryhodnosti ceského podniku se pohybuji vysoko nad
doporuc¢ovanymi hodnotami, podnik je tedy finan¢né zdravy. NejvysSich hodnot dosahoval
ukazatel x,, tedy firma plati velmi nizké iroky, v porovnani s vykazovanym hospodaiskym

vysledkem.

453 Index IN &va)

Tab. 26. Index INEgva)

X1 3,7702 1,8617 1,8381 2,9995 3,9120

X3 0,7783 0,4929 0,3458 0,2983 0,3378
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Xg 2,5686 1,8558 1,1512 1,8238 1,3565
Xs 2,5886 1,7811 1,2820 2,0564 2,8620
Index (ya) 4,8978 3,2052 2,1855 2,3234 2,3069

I hodnoty tohoto indexu ukazuji na dobrou situaci podniku, pokud jde o tvorbu
ekonomické pfidané hodnoty. Podle teorie ve vSech sledovanych letech podnik tvofi
ekonomickou piidanou hodnotu.

45.4 Taffleruv model

Tab. 27. Taffleruv model

X1 2,9763 1,8206 0,6604 1,0204 1,4688
Xz 2,4000 0,8393 1,1933 1,7305 2,4651
X3 0,2459 0,2531 0,5064 0,2806 0,2202
X4 -0,1272 -0,1903 -0,5992 -0,1814 -0,2282
VA 1,9133 1,0891 0,5004 0,7873 1,1021

Hodnoty Tafflerova modelu vedou ke konstatovani, ze ve vSech letech se podnik nachazel
V pfiznivé financni situaci. NejhorSich vysledkd dosdhla firma v roce 2008, pfesto tyto

hodnoty jsou nad hranici, ktera oddé€luje pfiznivou finanéni situaci od nepfiznivé.
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Graf 10. Grafické zndzorneéni ukazatelii predikce financni tisné podniku



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 64

Na grafickém zndzornéni ukazatelti predikce finan¢ni tisné mizeme krasné vyvoj kazdého
ukazatele v pribéhu péti let. VSichni ukazatelé dosahovali nejlepsich hodnot v roce 2006,
pak méli klesajici tendenci, kdy v roce 2008 dosahovali nejhorSich vysledkl. Presto po
celou sledovanou dobu se drzeli nad hranici, kdy by se podnik mohl dostat do financni

tisné.
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ZAVER
Cilem této bakalatské prace bylo posouzeni financni situace firmy Drahomil Klimes za

obdobi poslednich péti let, tj. v letech 2006 — 2010, prostfednictvim modernich metod

finan¢ni analyzy.

Pfi prvnim nahlédnuti do ucetnich vykazd firmy Drahomil Klime§ zjistime, ze firma po
vSechny sledované roky dosahovala pomérné vysokych ziskli. Pojd'me si ale podrobné&;ji
rozebrat vSechny vypoctené ukazatele, abychom zjistili, jak si vlastné firma skutecné vede

a zda ji nehrozi néktera, na prvni pohled neviditelna rizika.

Z vysledkl horizontalni a vertikalni analyzy vyplyva, Ze na aktivech ma vétsi podil obézny
majetek (okolo 63%), az na vyjimku v roce 2007, kdy firma investovala témeéf Ctyfi
miliony do nakupu rozestavéné nemovitosti. Tato okolnost neni pro firmu moc dobra,
protoze vice jak 40% aktiv je drzeno v podobé kratkodobych pohledavek. Co se tyka pasiv,
tak zde byl vyvoj dost kolisavy a nestabilni. Firma zac¢inala s velmi nizkym podilem cizich
zdroji. V pribéhu sledovanych let, konkrétné v roce 2007, usilovala firma o dotace
z Evropské unie na nakup novych technologii, které také ziskala. Prvni si ovSem firma
musela vzit v bance uvér na nakup novych stroji (proto v roce 2007 vzrostly cizi zdroje),
teprve zpétné€ v nasledujicim roce dostala firma dotaci a dlouhodoby dluh splatila. ZvySeni
cizich zdrojii vroce 2007 proto hodnotim jako pfiznivé. V roce 2008, prestoze firma
splatila svilj dlouhodoby tvér v bance, se hodnota cizich zdroji zvedla jesté vyse, diky
obrovskému nartstu kratkodobych pfijatych zaloh. Diky nové zakoupenym technologiim
se firma mohla pustit do vyroby novych vyrobku, jejichz vyroba vSak byla mnohem
materidlu vyfteSila piijetim zaloh od odbérateli. Tento krok byl také pomérné chytry,
jelikoz tahle forma cizich zdroji nestoji firmu témét zadné penize. 1 kdyz vzala na sebe
velké riziko, protoze se také mohlo stat, ze by nestihla pfislibené zbozi dodat a pak by

firma mohla mit velké problémy pfi vraceni téchto zaloh.

Z vertikalni analyzy Vykazu ziski a ztrat miiZzeme rovnéZ vypozorovat, Ze na kazdoro¢nim
kladném hospodaiském vysledku se podili pouze hospodaisky vysledek z provozni
¢innosti, finan¢ni hospodaisky vysledek dosahuje kazdy rok ztraty a mimotadny

hospodartsky vysledek nevykazuje firma vibec.
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O zadluZenosti firmy jsem jiz mluvila. Firma pouziva pfevazné vlastni zdroje, pouze
Vv letech 2007 a 2008 mély cizi zdroje mirné nadpoloviéni podil. Coz je ovSsem stéle

Vv poradku, nebot’ doporucovany podil cizich a vlastnich zdroja je 1:1.

Dle vypoctenych ukazateli mé firma velké problémy s likviditou. BéZzna likvidita se pod
interval doporuc¢enych hodnot dostala dvakrat a pohotova likvidita jen jednou. Nejhorsi je
na tom firma s nejlikvidnéj§imi aktivy, tedy S penézi v hotovosti a na bankovnim uctu.
Moznost, jak firma Drahomil Klimes miize docilit lepsi arovné likvidity, spoc¢iva v lepSim
fizeni svych pohleddvek, protoze velkd cast je po splatnosti. Pro co nejveétsi
pravdépodobnost splaceni pohledavek by méla firma zvolit néktery ze zajiStovacich
instrumentd (bankovni zaruky, sménky, akreditiv) nebo vyuzit platby za zbozi pii dodani
nebo predem. Obzvlasté u novych zdkaznikil, nebo u téch, o kterych jiz firma vi, Ze jsou

Vv placeni nespolehlivi.

Rovnéz u ukazatelii aktivity nedosahoval podnik dobrych vysledkl. Zasoby predstavuji
¢ast obéznych aktiv, které musi podnik bedlivé sledovat a snazit se jejich stav fidit.
Firemni zasoby by méli dostatecné zajisSt'ovat plynulou vyrobu, ale na druhé stran¢ nesmi
byt piiliS vysoké, protoze zédsoby, které lezi na sklad€, nepifinds$i Zadny vynos. Firmé
predev§im zménou vyrobniho sortimentu. Po nakupu novych technologii se firma zacala
veénovat také vyrobé plnicek pet-lahvi, jejichZ vyrobni proces je znacné del§i a materidlove
firma nejlepsi vysledky, trvalo 64 dni, nez firma dostala za vyrobky zaplacené.
V nejhors$im roce to bylo dokonce az 149 dni. To je opravdu velice dlouha doba a jak jsem

psala jiz diive, firma by se méla snaZzit zapracovat na lepSim zplisobu vymahani dluhd.

Rentabilita celkovych aktiv vypovida o mife zhodnocovani vlozenych prostiedkli. Hodnoty
tohoto ukazatele se obvykle srovnavaji s troky z ciziho kapitalu, které musi podnik platit.
Ve sledovanych letech je rentabilita celkového kapitalu vyS$i nez trokova mira ciziho

kapitalu. Takze tyto ukazatelé jsou v potradku.

PrestoZe nic nenasvédCovalo, Ze by firma Spatné hospodafila nebo snad dokonce ji hrozil
bankrot, provedla jsem také predikci financni tisné podniku. Jak se dalo ocekavat,

vysledky téchto ukazatelti dopadly dobfe.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

Souhrnné bych financni situaci podniku hodnotila velmi pozitivné. Firma se stale rozrasta

a zvySuje svij majetek. Cela firma stale pracuje na zkvalitnéni vyroby. V souladu s cilem

mé bakalatské prace bych chtéla navrhnout nékolik opatieni a doporuceni do budoucna:

Znovu zduraziuji nutnost pfijmout opatfeni vedouci ke zkraceni doby obratu
pohledavek. Podnik by se mohl dostat do problému s likvidnosti v ptipadech, kdy
musi hradit své splatné zavazky. Proto je nutné¢ sledovat objem a splatnost
pohledavek a snazit se pfimét odbératele, aby platily vcas.

V dalsi fadé bych firmé viele doporucovala, aby zménila svou formu podnikéni.
S tak velkymi obraty si myslim, ze neni vhodné podnikat jako fyzickd osoba,
jelikoz majitel ruéi za zavazky firmy celym svym majetkem, tedy i soukromym.
Ing. Drahomil Klime$ na sebe bere nesmirné rizika, které by se daly velmi snizit,
kdyby ptreménil svou firmu naptiklad na spole¢nost s ru¢enim omezenym.

Dale firma mé velmi vysokou miru samofinancovani. Stdlo by za zamysleni, jestli
by pro firmu nebylo levnéjsi vice vyuzivat cizi kapital u kterého mize uplatnovat
danovy §tit, nez financovat firmu vlastnim kapitadlem, ktery patii mezi nejdrazsi
pasiva. Idedlni pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji je 1:1.

Také bych doporucila vice investovat do dlouhodobého hmotného majetku,
pfedevSim do movitosti, jelikoZ se mi zd4, Ze v poslednim roce ma firma tuto
slozku aktiv velmi nizkou a miZe se stat, Ze bude technologicky zaostavat za

konkurenci.
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RESUME

The goal of my bacheleor thesis was to evaluate financial situation of the company

Drahomil Klimes using account sheets for past five years, which is 2006 - 2010.

The theoretical section | devided into two parts. First is literature research, where | am
describing financial analysis, its goals and tasks, users of financial analysis, sources of
informations for financial analysis, weak spots of account sheets, tools of financial analysis
and methods of financial analysis. Second part is about methodology, where | am going
into more details about horizontal analysis, vertical analysis, analysis of rate indexes,
pyramid set of indexes and prediction of financial crisis of the company.

Practical section is also divided into two parts. In the first part | introduced and
characterized the company Drahomil Klimes. I wrote a few words about the company
history and | described accounting methods used by them. The second part is dedicated to
the actual computation of various indexes of finacial analysis, witch | describe in first

section.

In the conclusion | compared the result of analysis with recommended values and |

proposed the changes to improve the company flow.
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DI. hmotny majetek Dlouhodoby hmotny majetek
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DI. finan¢ni majetek ~ Dlouhodoby finan¢ni majetek
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SEZNAM PRILOH
Pl Vykaz ziskt a ztrat (v tis. K¢)
Pl Rozvaha — aktiva (v tis. K¢&)

P Il Rozvaha — pasiva (v tis. K¢)



PRILOHA PI: VYKAZ ZISKU A ZTRAT (V TIS. KC)

Triby za prodej zbozi 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 0 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0 0
Vykony 21325| 21686 | 22427| 22782| 20710
Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb 19697 | 21794| 20964| 21616| 20778
Zména stavu zasob vlastni vyroby 1628 -108 1463 1166 -68
Aktivace 0 0 0 0 0
Vykonova spotieba 10264 10594 10356 13180 9521
Spotifeba materidlu a energie 8132 8413 8228 | 10819 7 757
Sluzby 2132 2181 2128 2361 1764
Ptidana hodnota 11061| 11092| 12071 9602 | 11189
Osobni naklady 4351 4515 4935 5095 4254
Dané a poplatky 24 26 29 100 21
Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 625 673 719 794 1074
Triby z prodeje dl. majetku a materialu 12 10 105 1500 50
ZUstatkova cena prodaného dl. majetku a

materialu 3 0 1 857 0
Zména stavu rezerv a opr. pol. v provozni obl. 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 95 104 111 150 107
Ostatni provozni naklady 112 135 190 411 675
Pfevod provoznich vynosU 0 0 0 0 0
Pfevod provoznich nakladd 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 6 053 5857 6413 3995 5322
Trzby z prodeje cennych papirl a podild 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
Naklady z financniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivatd 0 0 0 0 0
Naklady z pfecenénych cennych papird a

derivatl

Zména stavu rezerv a opr. pol. ve fin. oblasti

Vynosové uroky

Nakladové uroky 358 379 209 154 223
Ostatni financ¢ni vynosy 6 15 1 10 16
Ostatni finan¢ni ndklady 58 53 52 199 124
Prevod financnich vynosa 0 0 0 0 0
Pfevod financnich nakladd 0 0 0 0 0
Financni vysledek hospodareni -410 -417 -260 -343 -331
Dan z pfijm0( za béZnou ¢innost 793 752 498 78 231
- splatnd 793 752 498 78 231

- odlozena 0 0 0 0 0




Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pfijm0 z mimofadné cinnosti

- splatna

- odloZena

Pfevod podilu na vysledku hospodareni
spoleénikdim

o O |O |O |O

o O |O |O |Oo

o |O [0 |O (O

o |O |[O |O |O

o |O [0 |O |O




PRILOHA P I1: ROZVAHA - AKTIVA (V TIS. KC)

AKTIVA CELKEM 7710 11805| 18398| 12757| 15433
Pohledavky za upsanym vlastnim kapitalem 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 2 408 6 199 5734 4 989 4912
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 2 408 6199 5734 4989 4912
Pozemky 0 0 0 0 0
Stavby 894 894 4593 3699 3569
Samostatné movité véci a soubory

movitych véci 1514 1717 1141 1290 520
Péstitelské celky trvalych porostl 0 0 0 0

Zakladni stado a taznd zvifata 0 0 0 0

Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 3588 0 0 823
Poskytnuté zalohy na dl. hm. majetek 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Podily v ovladacich a fizenych osobach 0 0 0 0 0
Podily v Ucetnich jednotkach pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
Pujcky a avéry - ovladaci a fidici osoba,

podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Porizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni

majetek 0 0 0 0 0
Obéznd aktiva 4908 5322 | 11944 7 360 9725
Zasoby 1263 452 3265 3094 3013
Material 0 0 0 13 0
Nedokoncena vyroba a polotovary 396 452 1915 2391 2323
Vyrobky 867 0 1350 690 690
Zvifata 0 0 0 0 0
Zboizi 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztaha 0 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a

za Ucastniky sdruzeni 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy




Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Odlozend danova pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 3626 4788 8 656 4 094 6616
Pohledavky z obchodnich vztaha 2516 3671 7 336 2378 4756
Pohledavky za ovladanymi a fizenymi

osobami 0 0 0 0 0
Pohledavky za ucetnimi jednotkami pod

podstatnym vlivem 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a

za Ucastniky sdruzeni 0 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0
Stat - darfiové pohledavky 962 1012 1055 1295 1379
Kratkodobé poskytnuté zalohy 148 105 265 421 481
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé financ¢ni majetek 19 82 23 172 96
Penize 12 77 4 172 96
Uéty v bankach 19

Kratkodobé cenné papiry a podily 0

Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0
Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv 394 284 720 408 796
Casové rozlideni 394 284 720 408 796
Ndklady pfistich obdobi 382 255 720 408 796
Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0
PFijmy pfistich obdobi 12 29 0 0 0




PRILOHA P I11: ROZVAHA - PASIVA (V TIS. KC)

PASIVA CELKEM 7710 11805 18398 12757 15433
Vlastni kapital 5657 5454 8345 8498 11460
Zakladni kapital 807 766 2690 4924 6700
Zakladni kapital 807 766 2690 4924 6700
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0
Zmény zdakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Emisni aZio 0 0 0 0 0
Ostatni kapitdlové fondy 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a

zavazkl 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi

pfeménach 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny

fond 0 0 0 0 0
Statutdrni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
Nerozdéleny zisk minulych let 0 0 0 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni béZzného

Ucetniho obdobi 4 850 4 688 5655 3574 4760
Cizi zdroje 2045 6341 10009 4253 3945
Rezervy 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpist 0 0 0 0 0
Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmQ 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 674 547
Zavazky z obchodnich vztah( 0 0 0 0 0
Zavazky - ovladaci a fidici osoby 0 0 0

Zavazky - podstatny vliv 0 0 0

Zavazky ke spolecnikiim, ¢lenlim

druZstva a k ucastnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 674 547
OdloZeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 1443 2243 8770 3555 2463
Zavazky z obchodnich vztah( 591 970 1674 430 1600




Zavazky - ovladaci a fidici osoby

Z3avazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikiim, ¢lenim

druzstva a k ucastnikliim sdruzeni 0 0 0 0 0
Zavazky k zaméstnanciim 198 220 259 234 201
Z3avazky ze socialniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 149 251 133 215 102
Stat - danové zavazky a dotace 271 392 6 3 556
Kratkodobé pfrijaté zalohy 153 281 5140 2621

Vydané dluhopisy 0 0 0 0

Dohadné ucty pasivni 81 129 99 52

Jiné zavazky 0 0 1459 0 0
Bankovni Gvéry a vypomoci 602 4098 1239 24 935
Bankovni Gvéry dlouhodobé 149 3353 692 0 0
Kratkodobé bankovni Uvéry 453 745 547 24 935
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
Ostatni pasiva - prechodné Ucty pasiv 8 10 44 6 28
Casové rozliseni 8 10 44 6 28
Vydaje pfistich obdobi 8 10 44 6 28
Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0




