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ABSTRAKT

Cilem mé bakalgké prace je shrnuti zakladnich poziatiancni analyzy a nasledné
pouziti pro podnik REXEL CZ s.r.o.

Prace je roz&lena do dvowasti. V teoretick&asti je vymezen pojem finani analyza
a jeji vyznam. Praktické&ast v Uvodu obsahujaqgdstaveni firmy, jeji zasieni a historii.
Dale je provedena samotna fikdan analyza wasoveém useku 2007 az 2010. &&na
cast obsahuje zhodnoceni fikarho zdravi podniku a jsou navrZzena @eai pro jeho

ZlepSeni.

Kli¢ova slova: finatni analyza, &etni vykazy, likvidita, rentabilita, zadluzenosktigita,

Altmanav model, index INO5.

ABSTRACT

The aim of my bachelor thesis is the summary ofolic knowledge of financial analysis
and subsequent use of REXEL CZ s.r.o.

The thesis is divided into two main sections. Theotetical part includes determination
of the term financial analyses and its importantee analytical part of thesis includes
introduction of the company, its focus and histofjen the financial analysis itself is
carried out within the years 2007 — 2010. The fipaft contains evaluation of financial
health of company and proposals and recommendatading towards improved perfor-

mance of the company in future.

Keywords: financial analysis, financial statemehguidity, profitability, indebtedness,
activity, Altman model, index INO5.
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UvoD

Pro podniky pohybujici se na dneSnim trhu neni m@adsgt. Zvysuji se pozadavky na
kvalitu poskytovanych vyrohk a sluzeb, minimalizovani nakkd spol€nosti
a v neposlednfac trvaly hospodgsky rist. Firmy se také &Sinou vyskytuji v silném
konkurergnim prostedi a v nejisté situaci, coZz se tyka statnich ekoko Jednou
z moznosti, ktera fite @ispét klepSimu planovani a fin&nimu fizeni podniku
je finartni analyza. Ta se ime stat efektivnim néastrojem, ktery povede k ¢dsp

chu podniku.

V této préci provedu finami analyzu spolaosti REXEL CZ s.r.0. Spoteost jsem si
vybral predevSim z d@ivodu, Ze jsem M moznost poznat, jak podnik funguje zewnit
Ve spol€nosti jsem gjakou dobu pracovalipzavadni internetového obchodu. Z mého
pohledu je REXEL CZ s.r.o. zajimavou volbou, pretgde o dcg&nou spolénost velké
nadnarodni skupiny.

Prace je rozélena na teoretickou a praktickoast.

V teoretickécasti se bududnovat finagni analyze jako takové, od jejiho vzniku, podstaty
a nejefektivijSi moznosti jejiho pouziti. Dale podrabpopisi jednotlivé zdroje informaci,
ze kterych analyz&erpa i samotném sestavovani. Druha kapitola bude podrpbpiso-

vat jednotlivé metody a techniky, které budou ptuzi

V avodu praktick&asti bude pedstavena spalaost, jeji historie a charakteristika. Druha
¢ast se bude zabyvat samotnou fifrdranalyzou podniku REXEL CZ s.r.0., provedenou
za roky 2007 az 2010. Budou vyuzity postupy tvopbgrobri popsané v teoretickisti.
Posledni kapitola je&novana shrnuti dosazenych vyslédia jejich zaklad budou na-

vrhnutyieSeni a postupy, které fisnpomohou zlepSit stavajici finém situaci.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

11

|. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

1 FINAN CNi ANALYZA

1.1 Piredmét a Géel finanéni analyzy

Z ekonomického hlediska je hlavnim cilem podnikautiodoba maximalizace trzni hod-
noty. K dosazeni tohoto cile nam pomaha fémaranalyza. Ta je jednou z oblasti, ktera se
vyznamré podili natizeni podniku. Definic finami analyzy je mnoho. Srozumitélse da
fici, Ze finagni analyza slouzi k ohodnoceni minulosti, &amnosti a dopoteni vhod-
nychieSeni do fedpokladané budoucnosti. (Grinwald, H&tw/a, 2002)

1.1.1 Historie vzniku finan éni analyzy

Kdyz zaneme patrat potwodu finargni analyzy, dojdeme k zém, Ze je tak stara jako
penize samotné. Sanfepre nemiZzeme srovhavat metody a techniky pouzivaredsts-

kymi obchodniky s analyzami sestavenymi pomocitpt a novych poznatk

Za kolébku modernich metod finar analyzy jsou povazovany Spojené staty americke.
Zde bylo napsano nejvice teoretickych praci, &é & nasly své praktické uplatri. Dal-

Sim divodem byla skutaost, Ze ve Spojenych statech byly poprvé sestavdmtvové
piehledy, které slouzily pro porovnani jednotlivycbdpiki (Mrkvi¢ka, Kol&, 2006).
Nejdiive se analyza pouZzivala na zobrazovani rézadiketnich ukazatelich, dale zejména
pro hodnoceni ruschopnosti podnik Ve 30. letech dvacatého stoleti (hospeka kri-

ze) se zabyvala také otazkami likvidity gejiti podniku. Nakonec se obratila pozornost

také na rentabilitu a hospodarnost. (Griinwald, alea, 2002)

1.1.2 Finanéni zdravi podniku

Finartni zdravi nizeme chapat jako schopnost podniku trvale dosalaatnoceni vio-
Zeného kapitalu, které je pod podstoupeniiitémo rizika pozadovano investory. Aby
investor s¥fil podniku swij kapital, jsou zde i dalSi podminky, jako schopgnoasdniku
véas hradit své zavazky a dosahovat dlouhodobé ltgvadrentability. Da seéici, Ze ¢im
lépe ma podnik tyto oblasti pod kontrolou, tim pgs$h je finarkni zdravi podniku.
(Grunwald, Holékova, 2002)
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1.1.3 Ugetnictvi a finanéni analyza

Je dobré si wdomit vzajemny vztah mezi financemi &etnictvim. Finatni analyza
piedstavuje systematicky rozbor Glgiskanych pomocid@tnictvi. To pedklada data
a informace progednictvim finaknich vyka#: rozvahy, vykazu ziska ztrat a pehledu

0 pergznich tocich. DalSimi informacemi, kterymi se amalyabyva, jsou naiklad cel-
kova situace v oboru podnikani, velikost podnilaing postaveni na trhu a kvalita dodava-
teli. Ziskana data slouzi Kiméni spravnych ekonomickych rozhodnuti. (Grinwald; Ho
leckova, 2008)

Finartni analyza pracuje &asového hlediska ve dvou rovinich. Prvni z niclarjalyza
financnich vyka#i, které nam umaiiji sledovat vyvoj podniku z minulosti az do sas-
nosti. Druhou rovinou je schopnost firkamn analyzy potvrdit nebo modifikovat séasnou
financni strategii a to jak kratkodobou, tak i dlouhodoeb@Rickova, 2010)

Za hlavni cile finaéni analyzy tedy povazujeme zjéf finartniho zdravi podniku a odha-
leni jeho silnych aifpadre slabych stranek, které by mohly podnik v budouchrozit.

1.2 Uzivatelé finanéni analyzy

Mnoho subjeld, které gichazi do kontaktu s danym podnikem, maji zajenmformace
tykajici se jeho finaini situace. Analyzu GZeme rozdlit podle toho, kdo ji provadi

a potebuje, na interni a externi. (Kislingerova 2007)
Externi finan¢ni analyza

Jde o finanni analyzu, kterou si mohou zpracovat externi ugléapodle viejré dostup-
nych (etnich vykan. Zjisttné informace slouzi k posouzenivdryhodnosti podniku

a pro zjiséni sneru, kterym se podnik bude wiptich letech ubirat. (Hatkova, 2008)
K externim uzivatéim pati:

- Investadi;

- banky a jini ¥fitelé;

- obchodni partng

- stat a jeho orgéany;

- konkurenti.
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Interni finan éni analyza

Jde o analyzu, kterou si zpracovava podnik sam mabpomoci povolanych osob, rt&ap
klad auditofi nebo ratingovych agentur. Ti maji k dispozici ve&kinterni informace fi-

nartniho, manazerského nebo vnitropodnikovébetnictvi, statistiky, plany atd.
K internim uZivatalm pati:

- manazé;

- odbordi;

- zangstnanci.

VSichni externi i interni uZivatelé finani analyzy maji jedno spaieé - potebuji wdét,
aby mohlitidit. (Holetkovéa, 2008)

Investori

Jde pedevsim o vlastniky a akciateé ktéi do podniku vloZili kapital, nebo o investory,

kteti 0 jeho vloZeni uvazuiji.

Hlavnim cilem akcion@ je sledovani informaci o finani vykonnosti podniku ze dvou
davodi. Prvni z nich je ziskani dostatg&ho mnozstvi informaci pro rozhodovani o bu-
doucich investicich. Z&kladni informace pr& [sou mira rizika a vynos spojeny
s vloZzenym kapitdlem. Druhym cilem je ziskani infaci jak podnik naklada s vlioZzenymi
zdroji. Manazé podniku maji zn&nou volnost i zachazeni s majetkem podniku. Kontro-

lovani jsou prostdnictvim vyr@nich zprav a stavu podniku.

S kontrolni¢innosti je spojena existence specialnich naklag. Agency CostsTyto na-
klady obsahuji veSkeré vynaloZzené pifedky spojené s kontrolou managementu podniku.
(Kislingerovéa 2007)

Banky a jini véritelé

Kdyz podnik Zada o @, jsou to prav veritelé, ktéi poZzaduji co nejvice informaci o stavu
potencionalniho dluznika. Musi se rozhodnout v j@&, za jakych podminek a zdé-v
bec U¥r poskytnout. Banka posuzuje strukturu majetkuispp jeho kryti a stavajici

a budouci vysledky hospadmi. Poskytovani pravidelnych informaci o podnbbance

tvori integralni sosiast uvrovych smluv. (Kislingerova 2007)
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Obchodni partnefi

Mezi obchodni partnery patpredevsim dodavatelé a aglhatelé. Dodavatém jde zejmé-
na o to, zda bude podnik schopen hradit svoje ¥§vazedy o kratkodobou prosperitu.
Sleduji také solventnost, likviditu a zadluZzenasperspektivnich zakaznikde dodavate-

[im také o dlouhodobou stabilitu.

Druhym obchodnim partnerem jsou ¢diielé neboli zakaznici.€im zalezi pedevSim na
zajiseni vlastni vyroby a &ekavaji plkni zavazk od dodavatelského podniku. (Kislinge-
rova 2007)

Konkurenti

Stredem z4jmu konkureijsou informace o podobnych podnicich. Jejich hiavaoilem je
srovnani s vlastnimi vysledky hospoelai. Podnik své informace santepn¢ nemusi zve-
fejnovat, ale tim se sam poskodi, protoZze jsou mu aatioky nabizeny nevyhodjsi
podminky (nap awera). (Holetkova, 2008)

Manazeri

Manazéi vyuZzivaji znalost finagni situace podniku pro spravné rozhodovanziskavani
financnich zdrofi. Dale se zabyvaji zajivanim optimalni majetkové strukturyi pozd-
lovani disponibilniho zisku atd. Z pohledu informacaji manazé nejlepsi pedpoklady
pro zpracovani finami analyzy, protoze majiiistup k informacim v mnohem SirSim

spektru. Znaji pravdivy obraz finam situace podniku a vyuZivaji ho ke své pracis{Ki

lingerova 2007)

Zaméstnanci

Ve stedu jejich zajmu jsou jistoty zafstnani a mzdové a sociélni vyhledy. Maji zajem na
prosperi¥ a jsou motivovani vysledky hospdéai. (Kislingerova 2007)

Stat a jeho organy

Hlavnimi divody statu, kuli kterym se zabyva o fin&ni data, jsou statistika, kontrola
daiovych povinnosti, kontrola podnikz ¢asti vlastgnych statemgi kontrola podnik
vyuZzivajicich statni dotace. (Kislingerova 2007)
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1.3 Zdroje informaci pro finan ¢ni analyzu

Kvalita finartni analyzy je fimo zavisla na kvalit informaci, ze kterychterpame.
Pro zpracovani ptgbujeme velké mnozstvi datiznych inform&nich zdrofi. Tato data
jsou pro nas stavebnimi kameny pro jednotlivé krbkgncni analyzy. Zdroje informaci
muzeme podle Hol&kové (2008) rozdit do tri hlavnich skupin:

1. Zdroje finargnich informaci — vyréni zpravy, detni vykazy, burzovni zpravodaj-

stvi, prospekty cennych papiatd.

2. Kvantifikované nefinaéni informace — podnikové statistiky, cenové kalkela
podnikové plany a dalSi podnikové evidence.

3. Nekvantifikované informace — komeneamanazet, zpravy vedoucich pracovriik

nezavislé prognozy.

Finartni analyza je v podstasoubor nastrdj které slouZzi pro interpretactéétnich vyka-
zt. Pomoci rozborudetnich vykaa dosgjeme k utitym zawram o celkové hospodské

a finartni situaci, na jejichz zaklgadmizeme pijimat rozhodnuti. Pod pojmem finam
situace stoji vykonnost a finémi pozice. Vykonnost se & zejména podle ziskovosti
a rentability. Celkové finami pozice odrazi finami rizika vyvolana zfgsobem financo-
vani.

Souhrnné vystupy obsazené ve fitisich vykazech jako takové postradaji vypovidaci
schopnost, dokud mezi vybrané polozky nevloZinithke — finagni ukazatele. Ty vy-
chazeji z ekonomickych a empirickych pozriatkjejich &inku na finance podniku.

Zakladnim ukazatelem jecétni zavrka, ktera se sklada z rozvahy, vykazu aiskztraty

a pilohy. Tyto vykazy vypovidaji o vyvoji financi poiku a o jeho finaéni situaci.

Kdyz mame dostatek informacitighdzi naradu samotna fin&ni analyza. Ta po#iuje
ziskané udaje mezi sebou navzajem, fopSivypovidaci schopnost a odhaluje také silné
a slabé stranky podniku. (Haleva, 2008)

.Pottebam finagniho fizeni se v naSenxétnictvi podizuje jak clenéni majetku, tak vy-
mezeni naklall vynosi i tvorby vysledku hospodani. Pro Usgsnétizeni finatniho hos-
poddeni firmy je nezbytné rozeznavat nejerg adakladni kategorie majetku (dlouhodoby

majetek a o&Zny majetek), ale i likvidnost jeho slozek — zda jl dlouhodoby majetek
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(s dobou splatnosti nebo drzbou delSi nez jedehmeko o kratkodoby majetek. Jednim
z hlavnich ciih finaneniho fizeni byva zajigni vynosnosti, rentability majetku. Ta roste
s intenzitou vyuzivani majetku, s aktivitou podnikiynosny ovSem ii¥e byt nejen vlast-
ni, ale i cizi kapital, pokud ho podnik dokaze éfei¢ vyuzit, tj. fidit svou zadluZzenost
faktori ovliviujicich trzni hodnotu podniku. Hodnoceni vSesthto strdnek hospotkkeé-

ho procesu fipada finakni analyze.” (Kovanicova, Kovanic, 1995)

Jak jiz byloreceno, standardnimi vykazy, které figowtast &etni zavrky, jsou rozvaha,

vykaz zisku a ztraty aifloha.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha podavaiehled o aktivech, tedy majetku podniku, a zdroj&mo kryti - pasi-
vech. Stav je zachycen v ggnim vyjadeni k utitému datu, ¥tSinou k poslednimu dni
Ucetniho obdobi.

Aktiva ¢lenime doiti hlavnich¢asti na dlouhodoby majetek, kratkodoby majeteksove
rozliSeni. Dlouhodoby majetek si zachovavéquni podobu a svou hodnotu \ap&hu
¢asu postuph pienasi do hodnoty produkce. Doba vyuZitelnosti jBideez jeden rok.
Kratkodoby, neboli okzny majetek, je wen ke spdeb: nebo k prodeji. Doba jeho vyuZzi-
telnosti je kratSi nez jeden rokktivnim ¢asovym rozliSenim jsou naklady #jmy pristi-
ho obdobi.

Pasivatlenime na vlastni kapital, cizi zdroj&asoveé rozliSeni. Vlastni kapital jsou vlastni
zdroje, které byly do podnikani vliozeny, nebo byygvoireny hospod&koucinnosti. Cizi
zdroje podnik ziskal od jinych subjékba ugitou dobu a za éitou cenu. Z hlediskdasu
muzeme i pasiva @it na dlouhodoba, se splatnosti vysSi nez jeddqn aokratkodoba,
se splatnosti nizSi nez jeden rok. Pastadgové rozliSeni twd vydaje a vynosy ifStich
obdobi. (Kislingerova 2007)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Smyslem vykazu zisku a ztraty je informovat o &smwsti prace podniku. Ve vyoi

zZpraw je prisuzovan ¥tsi vyznam vykazu zisku a ztraty nez rozvaze. Tewi@z zobra-
zuje néklady a vynosy roZ@né do tech oblasti (provozni, fingni a mimdadné),
na zaklad akrualniho principu (tedy v tom obdobi, s kteryéené a ¢asow¥ souvisi). Jeho



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 18

tlohou je konkretizovat, které naklady a vynosyedmnotlivé¢innosti se podilely na tvor-
b¢ vysledku hospodani EZného obdobi. Vysledek slouzi k posouzeni schoppodhiku
zhodnocovat vloZzeny kapital. Fina®@ zdravy podnik musi vykazovat dosiaig zisk,
tedy pgebytek vynog nad naklady. Pomoci zisku v hodnotovéem vigdd sice mizeme
posuzovat kvalitu prace podniku, neni ale vzdy alplolym ukazatelem. (Kislingerova
2007)

1.3.3 P¥riloha k Uéetni zawrce

Priloha k &etni za¥rce je nedilnou sa@asti &etni zaerky. Obsahuje informace, které
v ostatnich vykazech nenalezneme. Jejim cilem péndca ugesnit informace vyznamné
pro externi uzivatele. Vifloze nalezneme obecné Udaje o podniku, pouZgéniimetody,
obecné Getni zasady a Zigob océovani majetku. Dale doplijici informace k Getnim

vykazim a v neposledriiadt prehled o pe&nich tocich.

V Gcetni za¥rce je také obsazena kazda vyznamna polozka podgpad analyzu a hod-
noceni finadni vykonnosti a pozice firmy, ktera nevyplyva z ayki. (Hol€kova, 2008)

1.3.3.1 Piehled pewZznich toki

Prehled peaznich toki, nazyvany také Cash flow, zachycuje pomdgimi a vydaj ves-
keré finakni toky probihajici v podniku. iBhled cash flow je pro nasilézity hlavre
z toho divodu, Ze na rozdil od rozvahy zachycuje skobel vySi finagnich prostedki
podniku. Vykaz cash flow je moZzné sestavitnpu nebo nefdmou metodou. ® pouZiti
piimé metody &tdme a od&tame skuténé perzni operace a jednotliv&ipny a vydaje
se seskupuji dofpdem vymezenych polozek. U iigpé metody upravujeme hosposidy

vysledek o nepeifini operace. (Hotd&ova, 2008)
Perezni toky ctlime na:
1. Provoznicinnost — jde o pefini toky spojené sdinou ¢innosti podniku. Jde
o vysledek hospodeni z EZnécinnosti, ged Gpravami o nepéani operace.

2. Investeni ¢innost — souvisi i@devsim s pazovanim a prodejem dlouhodobého

majetku.

3. Finartni ¢innost — sleduje peéani toky dlouhodobého kapitalu a &ny ve struktu-

e vlastniho kapitalu.
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1.3.4 Vyroéni zprava

Povinné nalezitosti vykmi zpravy jsou upraveny Zakonam563/1991 SB., odetnictvi
a Zakonent. 591/1992 SB., o cennych papirech v aktualnigmizn

Hlavnim ukolem vyréni zpravy je vyvazeha komplexg informovat o vyvoji vykonnosti,
¢innosti a stavajicim hospag&ém postaveni podniku. Obsahem ¥fiiazpravy je rozva-
ha, vykaz zisku a ztraty &ifpha k (Eetni za¥rce. Business centdonline]. [cit. 2012-05-

05]. Zakon o getnictvi).

1.4 Silné a slabé stranky finakni analyzy

Na trhu se vyskytuje mnohdipuéek a p@itacovych produki, které nam umozni sestrojit
finanéni analyzu snadno a rychle. Problém je ovSem v #@me i spolehli& (Mrkvicka,
Koléar 2006)

Podle Knapkové a Pavelkové (2010) se daji #lizgroblematické okruhy do &kolika
bodi:

» Vypovidaci schopnost detnich vykaai, se kterou souvisi i rozdilnost &etnich
praktik. Problém vznika také z nejednotnosti pravidel vyketi v miznych ze-
mich.

* VIiv mimo¥radnych udalosti a sezonnich faktar na vysledky hospodéeni.
Zde lze rkteré polozky identifikovat a z analyzy vyl&itt Ty maji podobu mimo-
fadnych vynodé a naklad. Nekteré ovSsem vylotit nelze, jako nafiklad prodej
dlouhodobého majetku.

» Zavislost tradiénich ukazateh finanéni analyzy na (etnich Gdajich. Zde je di-
lezité si ue¥domit, Ze k mnoha skutrostem uvedenych \étnich vykazech
je nutné doplnit dalsi informace.

* Nutnost srovnani tradiénich ukazateli finanéni analyzy s jinymi subjekty.
Problémem byva ndjklad nalézt dva stejné podnikatelské subjektyonjen ne-
mame k &mto Udafm pristup.

» Zanedbavani rizika, nakladi obétované prilezitosti.
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2 METODY A TECHNIKY FINAN CNi ANALYZY

Existuje mnoho metod, pomoci kteryclizeme finatini analyzu vypracovat. Setkdme se
také s tim, Zetzni autdi pouzivaji stejné pojmy siznym obsahem, nebo naopdizmé
pojmy se stejnouipdstavou o jejich obsahu. Tenhle fakt jésagben tim, Ze na rozdil od
Ucetnich standafdneni finagni analyza podobnym ogahim upravena. (Mrkika, Ko-
laF, 2006)

Nicmeére urcité metodické prvky se snazi zavhdMinisterstvo pémyslu a obchodu na
svych strankéch prastdnictvim narodohospotikych analyz.Business infgonline]. [cit.
2012-05-05]. Techniky a metody finar analyzy).

Podle Knapkové a Pavelkové k zakladnim metodame lde pi financni analyze vyuZziva-

ji, pati zejména:

- Analyza stavovych (absolutnich) ukazat@l. Jedn& se o analyzu majetkové a fiman
struktury; uzit€nym nastrojem je analyza trandghorizontalni analyza) a procentni

rozbor jednotlivych ddich polozek rozvahy (vertikalni analyza).

- Analyza tokovych ukazateli. Tyk& se pedevSim analyzy vyn@snékladi, zisku cash

flow; opét je vhodné vyuZiti horizontalni i vertikalni anajyy
- Analyza rozdilovych ukazateli. NejvyrazmjSim ukazatelem j&isty pracovni kapital.

- Analyza pomérovych ukazateli. Jde pedevSim o analyzu ukazatdlkvidity, renta-
bility, aktivity, zadluZzenosti, produktivity, ukatedi kapitdlového trhu, analyza ukaza-
teld na bazi cash flow a dalSich ukazatel

- Analyza soustav ukazatai.

- Souhrnné ukazatele hospodé&eni.
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2.1 Analyza absolutnich ukazateh

Jde o ukazatele, ktergquistavuji absolutni rozdily mezi jednotlivymi pdtaini finart-
nich vyka#i. Princip spe¢iva v porovnani fislusného roku s rokem minulym. Zakladem
finantni analyzy je analyza trefidhorizontélni analyza) a procentni analyza (véttik
analyza). Ob metody ndm znézduji absolutni ddaje z fin&nich vyka# v uritych vza-
jemnych souvislostech. (Mrktka, Kol&, 2006)

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava &ny jednotlivych poloZek vykaezv ¢asové posloupnos-
ti, vétSinou ve vztahu kipdchozimu &etnimu obdobi. Zéchto znén |ze odvozovat prav-
dépodobny dalSi vyvoj ukazatel budoucnosti. Pro&sSi presnost ziskanych vysleille
nutné vychazet z dostéte dlouhécasovérady udaj. Pro dosaZzeni dostéted vypovidaci
schopnosti je @lezZité také zajistit srovnatelnost Gdlajvylowit z nich ndhodné vlivy
a objektivié predpokladat budouci vyvoj ekonomické situace v zdivirkvicka, Kol&,
2006)

absolutni zména = ukazatel, — ukazatel;_, (D

absolutni zmena x 100

(2)

rocentni zména =
p ukazatel, - 1

2.1.2 Vertikdlni analyza

Prostednictvim vertikalni analyzy se posuzuji jednotlstézky majetku, neboli struktura
aktiv a pasiv podniku. Ze struktury majetku je j@sigké prosedky podnik vyuZiva
a z jakych zdrdj byly patizeny.

Pti sestavovani postupujeme odshoraidokboli vertikalg. Jako zakladnu zvolime v roz-
vaze hodnotu celkovych aktiv podniku a u vykazikiia ztraty velikost trzeb. Vertikalni
analyza nezohleaalje raini inflaci, z toho dvodu ji miZzeme pouZivat ke srovnaniase

a v prostoru (srovnaniznych podnik). (Sedl&ek 2011)
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2.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Slouzi k analyze finaimi situace podniku se zarenim na likviditu. Rozdilové ukazatele
ziskame jako rozdil dvou absolutnich ukazatélsi nejdilezit¢jSim ukazatelem jeisty
pracovni kapital (PK), ten vyjaduje rozdil mezi o&Zznym majetkem a kratkodobymi za-
vazky. CPK predstavujesast olszného majetku, ktery je kryt dlouhodobymi zdrojedly
pokud ma byt podnik likvidni, musi mit vice kratkdych likvidnich aktiv nez kratkodo-

bych zdroji. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Cisty pracovni kapital = O#Zna aktiva — Kratkodoba pasiva 3)

Jestlize nabyva ukazatel zaporné hodnoty, jedrmatagzvany ,nekryty dluh“. Mezi pou-
Zivané ponroveé ukazatele patpodil mezicistym pracovnik kapitalem a hodnotou celko-

vych aktiv podniku.

Daldim ukazatelem jsatisté pewzni prostedky CPP), které upravujigkteré nedostatky
CPK. Musime si uydomit, zeCPK zahrnuje i mélo likvidni, nebo dokonce nelikviigho-
lozky. Nagiklad nedobytné pohledavky nebo neprodejné vyrolakkiohoto divodu se
pouzivajiCPP, které vychazeji pouze z nejlikvigiich aktiv. (Mrkvika, Kol&, 2006)

Cisté pohotové prostdky = Pohotové finaimi prostedky — Okamztsplatné zavazky4)

2.3 Analyza pomérovych ukazatek

Analyza pondrovych ukazatél je zakladnim nastrojem fina&mi analyzy. Tato metoda
umoziuje ziskat rychlou jfedstavu o situaci podniku. Podstatou posmého ukazatele je,
Ze dava do powmu rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztratyippdré cash flow.

V praxi je vyuzivano &kolik zakladnich ukazatel Jsou to zejména ukazatele zadluZenos-
ti, likvidity, rentability a aktivity.

Hlavnimi divody, které vedly k Sirokému pouzivani pomovych ukazatel, jsou moznost
provadt analyzucasového vyvoje firmy, moznost porovnavat podobn@yimezi sebou

a moznost pouzivani vstupnich Udaro matematické modely. (Knapkova, Pavelkova,
2010)
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2.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti slouzi Kimni, v jakém rozsahu podnik vyuZiva k financovani
dluhy. Tento porér mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji nam slojako indikator vysSe
rizika. Cim vy3Si je zadluZenost, tim je vy3Si riziko, Zemik nebude schopen splacet svo-

je zavazky. Bez ohledu na to, jak se mii.da

Nicmére, zadluzenost nemusi byt pouze negativni charakiteyu. Ugit4 zadluZenost je
Zeni podniku (tzvdaiiovy efekinebodaiiovy Stij. Cizi kapital se tedy stava leygi, nez
vlastni. Rist zadluZenosti Ze také fispét k celkové rentabilit a tedy k celkové hodnot
podniku. Jak jsme $ikli, jednim z dvodu, prct je cizi kapital obvykle lew)si, je dao-
vy §tit. DalSim dvodem je fakt, z&im vySSi riziko podstupuje investor, tim vySSi ceau
prislusny kapital poZzaduje. Musime bréat v Uvahu tekézecim delSi je doba splatnosti

ur¢itého druhu kapitélu, tim vyssi je jeho cena.

Hlavnimi vyhodami vlastniho kapitalu je fakt, Zenegimér riskantnim kapitalem, protoze

nevyzaduje splaceni ani stale uroky. (Seeka2011)

Analyza zadluzenosti tedy slouzi k dosazeni optimfaharcni struktury. Jde o co nejlepsi
pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem, abychom docddi nejmensSich naklacha kapi-
tal. (Knapkov4, Pavelkova, 2010)

Mezi zakladni ukazatele gat
Celkova zadluzenost

Je hlavnim ukazatelem zadluZenosti. \@jip@me ji jako podil ciziho kapitélu k celkovym
aktivam. Veiitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti, vi&stspiSe hledaji &tsSi finare-
ni paku. Doportena hodnota, kterou saige da&ist u mnoho autdr, je 30—60 %. V UGvahu

musime brat i fislusSnost k odétvi a schopnost splacet Uroky z diuSedl&ek 2011)

Cellcova zadlu . Cizi zdroje .
erkova zaatuzenost = Aktiva celkem ()




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 24

Mira zadluZzenosti

Mira zadluZzenosti po#tiuje cizi a vlastni kapital. Ukazatel zn&age, do jaké miry by
mohly byt ohroZzeny narokyetiteli. Celkova zadluzenost roste linegrtedy az do 100 %.

Na druhou stranu mira zadluzenosti roste exponeicideomezeh (Sedl&ek 2011)

Musime ¥novat pozornost strukiter zdroji z hlediska splatnosti. Kratkodobé zdroje zna-
menaji pro podnik vysSi riziko, protoze je musimadit brzy. Dlouhodobé jsou ménizi-

kové, ale za vysSi cenu. (Knapkova, Pavelkova, 010

Mi dl oo Cizi zdroje 6
ira zadluzenosti = Viastni kapital (6)

Urokové kryti

Urokové kryti charakterizuje vy3i zadluZenosti painschopnosti podniku splacet Groky.
Pokud spoéitame ukazatel s hodnotou 1, znamena to, Zze pagtikril zisk, ktery je do-
statény akorat pro splaceni urbketitelim. V odborné literatte se setkAme s dopoeu

nim vySe ukazatele 5 a vice. (Knapkova, Pavelke0#0)

Urokové kryti = EBIT 7
roROvE KTV = Nakladové aroky ™

Doba splaceni dlufi

Ukazatel vyjaduje dobu v letech, za kterou je podnik schopenoxquniho cash flow
splatit své dluhy. Optimalni je klesajici trend p&eele. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Cizi zdroje - rezervy

(8)

Doba spléceni dluhii =
0oaq splacenl aiunhu Provozni cash flow

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Plati zde zlaté pravidlo financovani. Dlouhodobyjetek by n&l byt kryt dlouhodobymi
zdroji. Pokud se dostaneme na vysledek mensi naZainena to, Ze podnik musi kgst
dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji éza mit tedy problémy s likviditou. V tom-
to pripadt hovarime o podkapitalizaci podniku a o takzvané agréstnategii financovani.
V opaném gipact je podnik sice finatmé stabilni, ale dlouhodobymi (drahymi) zdroji
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financujecast kratkodobého majetku. Podnik jekeapitalizovan a jedna se o konzervativ-
ni strategii financovani. Poslednimigmdem je volba fiméreného kryti a v tomifpact

mluvime o neutralni strategii financovani. (Knap&oRavelkova, 2010)

Vlastni kapital + dlou.cizi zdroje

Kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji = Dlouhodoby majetek 9

2.3.2 Ukazatele likvidity

Analytici povaZzuji ukazatele kratkodobé likvidita fedny z rozhodujicich indikatopla-
tebni schopnosti. Zjednodu$ereceno, likvidita vyjaduje schopnost podniku hradit své
zavazky. Ukazatele likvidity po#huji to, ¢im je mozZno platit to, co je nutno zaplatit. Roz-

liSuji se ti urovre ukazatel kratkodobé likvidity:

Ukazatel bézné likvidity

Nekdy byva tento ukazatel nazyvan také ukazatelemesthosti nebo pracovniho kapita-
lu. Vychazi z faktu, Ze pro kryti kratkodobych pagiou v podniku uteny polozky obz-
nych aktiv, nikoliv napiklad dlouhodoby majetek. Ukazatel Ize interpretpjako kolikrat
pokryvaji olgzna aktiva kratkodoba pasiva podniku, nebo kolikeukami olsznych aktiv
je kryta jedna koruna kratkodobych pasiv. (M4, Kol& 2006)

BesmA likvidita = Obéina aktiva 0
CANA HRVIERE = Kratkodoba pasiva (10)

Ukazatel pohotové likvidity

Lo Financni majetek + Kratkodobé pohledavky
Pohotova likvidita = ; : - (11)
Kratkodoba pasiva

V tomto ukazateli je odstrén vliv nejmér likvidni ¢asti majetku, tj. zasob. V Gvahu
se berou jen tzv. pohotovéima aktiva. Ukazatel je povazovan za tvrdsi krit@rplatebni

schopnosti nez ukazatetzmé likvidity. Pro ¢fitele je vySSi hodnota ukazatel&zmiva,
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nemusi to vSak platit pro vlastniky. Znamena tiZtcte znana ¢ast oldzného majetku
je v podniku vazana v poddlprostedka, které ginaseji nizky nebo Zzadny urok. Obécn
se doporduje, aby hodnota pohotove likvidity neklesla podv§soké hodnoty sameej-
m¢ nemusi byt vyhodné z hlediska rentability. (M«isa, Kol& 2006)

Ukazatel okamzité likvidity

o Financni majetek
Okamzita likvidita = — — (12)
Okamzité splatné zavazky

Tento ukazatel i schopnost podniku hradit své splatné dluhy. Poahfnim majetkem
se skryvaji penize v hotovosti¢ty v bankach a kratkodoby finémi majetek. Hodnota

ukazatele by gla dosahovat alespdiodnoty 0,2. (Kovanicova, Kovanic, 1995)

2.3.3 Ukazatele rentability

Zakladnim kritériem pro hodnoceni rentability nebginosnosti je rentabilita viozeného
kapitalu. Rentabilita viozeného kapitalu je obedefinovana jako pown zisku a vlozené-
ho kapitalu.

V praxi se pouZzivaji modifikace ukazdigkentability, které se |iSi podle pouzitého zisku.
NejbéznejSimi jsou:
EBIT — (earnings efore interest and taxes) zigdgdagnim

EBT — (earnings efore taxes) zisk po z&tdn

EAT — (earning after taxes) zisk po zéanzvySeny o nakladové uroky

ROA (Return of Assets) — rentabilita aktiv

Ukazatel ROA se pouziva proéteni souhrnné efektivnosti podnikatelsténosti. Odrazi
celkovou vynosnost s celkovymi aktivy viozenymiglodnikani bez ohledu na to, z jakych
zdroja jsou financovany. (DluhoSova, 2008)

EBIT
aktiva

Rentabilita aktiv =

(13)
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ROE (Return on Equity) — rentabilita viastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjage celkovou vynosnost viastnich zdr@ jejich zhod-
noceni. Podle tohoto ukazatele se inviestizhoduji, zda se jim vyplati podstoupené rizi-
ko. K ristu ROE nize vést Bkolik duvoda. Nagiklad vySsi zisk, pokles urokové miry
ciziho kapitalu nebo sniZzeni podilu vlastniho kapitha celkovém. Vysledek by sesim
pohybovat alespon¢kolik procent nad dlouhodobym jpmérem ar@eni cennych papir
garantovanych statem. (DluhoSova, 2008)

EAT
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu = (14)

ROS (Return on Sales) — rentabilita trzeb
Rentabilita trzeb naniika, jaky je podil ziskovéipazky na trzbach. Jeho nizka Uréve
napovida o chybnértizeni firmy, naopak vysoka ukazuje naiipérnou Uroveé firmy.

Tento ukazatel jéasto pouzivan pro mezipodnikoveé srovnanase. (DluhoSova, 2008)

EAT
trzby

(15)

Rentabilita trzeb =

ROCE (Return on Capital Employed)

Timto ukazatelem hodnotime vyznam dlouhodobého stov@ni. Vyuziti je zejména
k mezipodnikovému porovnani nebo u monopolnidlejm prosgsnych spolénosti, jako
jsou vodarny a telekomunikace. (DluhoSova, 2008)

EBIT
vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Rentabilita dlouhodobych zdroji = (16)

2.3.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele wii, jak efektivie podnik hospodd se svymi aktivy. Pomoci ukazaiel
aktivity mazeme zjistit, zda je velikost jednotlivych diulaktiv v pongru k sogasnym

nebo budoucim hospoigkym aktivitam podniku jimétena. Ma-li jich podnik vice, nez
je primérené, vznikaji mu zbyt@é naklady. Ma-li jich nedostatek, nébe se podnik zu-

¢astnit vSech potenci&lrvyhodnych podnikatelskychijpezitosti.
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Obvykle se uvat]i v podol# ukazatel vyjadiujicich vazanost kapitalu ve vybranych po-
loZkach aktiv a pasiv. Bfi tedy rychlost obratu jednotlivych poloZek, nebkdlikrat
se utité druhy majetku obrati v jednom kokdtu v ukitém obdobi. (Knapkova, Pavelko-
va, 2010)

Obrat aktiv

Ukazatel nam podava informaci o tom, jak podnik ziya aktiv k dosazeni trzeb. &
celkovou produéni efektivnost podniku. VSeobetmlati, Ze¢im je hodnota ukazatele
vétsi, tim 1épe. Minimélni dopotena hodnota ukazatele je 1, nickaedlezi také na od-
vétvi. P nizké hodnat hrozi neinirna majetkova vybavenost podniku a jeho neefektivni

vyuziti. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Triby

Obrat aktiv =
rat artty Aktiva

(17)

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku je obdobrtgdqrhozimu ukazateli, ale omezuje se pouze na
investiéni majetek. Ukazatel je ovli¢gn mirou odepsanosti majetku. (Knapkova, Pavelko-
va, 2010)

Obrat DM = Trzby 18
ra ~ Dlouhodoby majetek (18)

Doba obratu zasob

Ukazatel znazdaiuje dobu nutnou k tomu, aby pgmi fondy gesly ges vyrobni a zbozni
formy zpet do perzni formy. Dobu obratu zasob sledujenitedevsim v postupném vyvo-

ji v casov&adk a porovnavame s odtwim. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

i Primérny stav zasob
Doba obratu zasob = - x 360 (19)
Triby
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Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek vypovida o dokhzanosti majetku ve forpohledavek. Ro-
tame ji jako podil pimérného stavu pohledavek aupwérnych dennich trzeb. Podnik
se snazi o co nejmensi hodnotu tohoto ukazateteozm delSi doba inkasa pohledavek

znamena §si potebu G¥ru. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

) Primérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = Triby x 360 (20)

Doba obratu zavazki

Tento ukazatel vyjadje dobu od vzniku zavazku do doby jeho UhradgloMby byt sna-
hou podniku, aby dosahl alespleodnoty doby obratu pohledavek.

Pripadny nesoulad mezi dobou obratu pohledavek awdobmtu zavazkpiimo ovliviiuje
likviditu podniku. Pokud je doba obratu zavazaktsi, nez doba obratu zadsob a pohledéa-
vek, dodavatelské @w financuji pohledavky i zdsoby. Coz je pro podmifhodné.
Nicmeére se to niZe projevit v nizké likvidi, proto mezi nimi hledame &ity kompromis.
(Knapkova, Pavelkova, 2010)

) . Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkl = — x 360 (21)
Trziby

2.4 Analyza souhrnnych ukazatet

Pro posouzeni celkové situace podniku, zejménackepmosti pezit, nam ,klasicka“ fi-
nartni analyza pomoci jednotlivych ukazdgiteiebude stat. Jednotlivé ukazatele totiz
monitoruji pouze déli aspekty finatniho zdravi podniku. Musime proto pouzit velké
mnoZzstvi ukazatélsowasreé. Snaha o vytvieni jednoho syntetického ukazatele, ktery by
v sol# obsahoval vSechny silné a slabé stranky finéro zdravi, vedla k mnoha studiim,

které se jeho nalezenim zabyvaly.
Tento fakt vedl ke konstrukci mnoha souhrnnych akelr. MySlenka sousedit celou
financni analyzu do jednoho vystupu je velmi lakava. Batzadny z dosud uignénych

modeli nema dostatemou vypovidaci schopnost. Souhrnné ukazatele prot@ivame
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spiSe k rychlému a globalnimu porovnani podnikedy jako podklad pro dalSi hodnoceni.
Podle Mrkviky (2006) je mozno modely roglit do dvou skupin:

Bankrotni modely - odpovidaji na otazku, zda podnik d&aké doby zbankrotuje. Rat

sem nafiklad Z-skore (Altmativ model) nebo indexy IN.

Bonitni modely - odpovidaji na otazku, zda je podnik dobry nebdr§paati sem nafi-
klad Tamariho model nebo Kralitk Quicktest.

Typy ukazatelovych soustav:

Paralelni soustava ukazatdl — jednotlivé ukazatele jsotazeny vedle sebe. Neexistuje
zde jeden synteticky ukazatel, ze kterého by ostadmozovaly. Jednotlivé ukazatele tak

mohou mit stejnoutdezitost.

Pyramidova soustava ukazatdl — zde vrcholovy synteticky ukazatel existuje a rodila
se na dili analytické ukazatele. Mezi ukazateli existuji p&vmatematicky definované
vztahy. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

2.4.1 Altmanovo Z-skore

Tento model ma za cil rozliSit podniky s velkou yagpodobnosti Upadku od podiik
kterym tohle nebezgénehrozi. K jeho sestrojeni pouZzil profesor EAltman tzv. diskri-
minani metodu. Vysledkem jeho préce je takzvana rovdisgryhodnosti, nazyvana také

Z-skore.
Z =1,2X, + 14X, + 3,3X5 + 0,6X, + 1,0X5 (22)
kde
X1 = Pracovni kapital/Aktiva;
X, = Neroza@lené zisky/Aktiva,
X3 = EBIT/Aktiva,;
X4 = Trzni hodnota VK/CZ,

Xs = Trzby/Aktiva.
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Vysledné Z-skore je celkovym indexeriim wtsi je index Z, tim je podnik fin&ng
zdrawjSi. Altman empiricky zjistil, Ze podniky, které fhandex WtSi nez 2,99, jsou fi-
nartné stabilni. Zatimco podniky s mensim indexem ne 1a& na vyjimky zbankrotova-
ly.

VySe uvedeny model je pouzitelny u podnikétovanych na kapitalovém trhu. Podniky
neobchodované na trhu hodnotime podle nasledujitdelu.

Z — skére = 0,717X, + 0,847X, + 3,10X5 + 0,420X, + 0,998X: (23)

Proménné jsou totozné se zakladnim modelem az pa:zakladni kapital / Celkové dlu-
hy. Ménime také hodnoceni kritérii, kdy zdravé podnikyjinm@dnotu indexu &sSi nez
2,70 a podniky slabé hodnotu mensi nez 1,20. (MkieyiKol&, 2006)

2.4.2 Index IN

Prvnim ¢eskym pokusem byl v roce 1995 indebvéryhodnosti IN95, ktery vymysleli
Inka a lvan Neumaierovi. B8 za Ukol posoudit finami riziko ¢eskych podnik z pohledu
swtovych ratingovych agentur. Vahy ukazatel modelu byly stanoveny jako podil vy-
znamnosti ukazatele darétnosti vyskytu daného ukazatele a jehocbawé hodnoty

v roce jeho vzniku.

S postupendasu se model @&al nekolika Uprav. V roce 1999 vznikl index IN99, kterym
chtli tvurci postihnout vazbu na tvorbu hodnoty. V roce 20@8ikl model INO1, ktery
meél za kol spojit oba f@dchozi indexy. Své posledni podoby se modékalov roce
2005, kdy vznikl index INO5 a je aktualizaci indetNO1. Zde se z®nilo predevsim vy-
hodnoceni tohoto ukazatele.

INOS = 0.13 Aktiva N EBIT +397 EBIT N Vynosy
~ T Cizizdroje = " Nakladové Groky = 7" Aktiva = ' Aktiva

0,09 Obéina aktiva 24
""" kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry (24
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Plati, Ze pokud je IN > 1,6, podnik t¥fdnodnotu. Pokud je hodnota < 0,9 podnik hodnotu
netvai. Je-li index mezi hodnotami 0,9 — 1,6, vyskytagv takzvané Sedé z6r(Neu-

maierova, Neumaier, 2002)

2.4.3 Du Pont pyramidovy rozklad ukazatek

Du Pont pyramidovy rozklad je typickymiigladem pyramidovych soustav ukazéatel
Souhrni na jednom grafu zobrazuje stnd a nazora nékolik charakteristickych znak
finanéniho zdravi firmy. Diagram znazasje zavislost rentability vlastniho kapitalu na

ziskovém rozpti, obratu celkovych aktiv a pafru celkovych aktiv k viastnimu kapitalu.

Leva strana znaziwje tvorbu ziskového rozfi a prava strana pracuje s rozvahovymi
polozkami. (Mrkvika, Kol&, 2006)

Zakladni myslenka rozkladu vychazi z rovnice.

¢z €z cA CZ T ¢cA

=VK ~CA' VK- T ‘CA'VK (25)

2.4.4 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

~ 7 e

Je povazovan za moderni ukazatel, protoZe bereluikiziko a pracuje s naklady na ka-
pital.
Ukazatel vznikl v roce 1991, kdy jeho atit&tern a Steward identifikovali 164 jehtzr

nych Gprav.

Podstatou ukazatele je, Ze je zaloZzen na ekonomiakeku a respektuje naklady na vlast-

ni i cizi kapital. (Knapkova, Pavelkova, 2010)
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NejcastjSi vyjadeni ukazatele:

EVA = NOPAT — WACC  C (26)

kde
NOPAT (Net Operating Profit after Taxes) = zisklavmi ¢innosti po zdaéni;
WACC (Weighted Average Costs of Capital) fum&rné vazené naklady na kapital,

C = kapitél vazany v aktivech, ktera jsou vyuZivaridavnicinnosti.

Pro orientani vypaiet EVA Ize pouzit:
EVA=CZ - 1,xVK 27)
Kde
CZ = ¢isty zisk
re= naklady na vlastni kapital

VK = vlastni kapital

2.5 Shrnuti teoretické ¢asti

V teoretickécasti jsem zpracoval literarni zdroje tykajici seafitni analyzy. Popsal jsem
predntt finantni analyzy, jeji uzivatele a zdroje informaci zerlgth ¢erpa. Dale jsem

podrobré vyswtlil a uved! jednotlivé ukazatele, které budou akdickécasti pouzity.
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3 PROFIL SPOLECNOSTI

3.1 ZA&kladni informace o spol€nosti

Obchodni jméno: REXEL CZ s.r.o.

Datum zapisu: 19. prosince 1991

Sidlo: Brno, Skrobarenskéa 10, %17 00
1C: 452 41 317

Pravni forma: Spole&nost s rdéenim omezenym

Piredmét podnikani: Koupe zbozi za telem dalSiho prodeje a prodej

3.2 Charakteristika spole¢nosti
Historie

Spole&nost vznikla v roce 1991 pod ndzvem B.L.I.K. spot.o., ktera byla v roce 1995
koupena spolmosti INTERKONTAKT-TECHNO, a.s., ktera sidlila va3gjové. Ta na-
vazala na podnikatelsky zé&mspole&nosti INTERKONTAKT export — import, a.s.
v oblasti velkoobchodniho prodeje technickych soetifi, zejména elektroinstalaiho

materialu.

Vroce 1998 doSlo ke zme¢ vlastnika, kterym se stala slovenska spubst
HAGARD:HAL, a.s. Rednttem ¢innosti je gedevSim velkoobchod s elektroinstalan

materialem. Také bylo dohodnuttepmenovani na HAGARD CZ, a.s.

Posledni zreny nazvu se dikala spolénost v roce 2002, kdy se vlastnikem ze 100 % sta-
la spol€énost REXEL CZ s.r.o. Timto se sp&tost HAGARD CZ stal&lenem nadnérod-

ni skupiny REXEL, zastoupenou jeji centradlou proasb stedni Evropy REXEL
AUSTRIA & CE se sidlem ve Vidni.

V roce 2005 se spaiaost REXEL CZ s.r.o. spojila se spat@sti ELVO a.s. Vznikla tak
nejsilnjSi spolénost na ¢eském trhu zabyvajici se elektroinstalan materidlem
a osvtlovaci technikou. ELVO a.s. nejprve s REXEL CZ.s.rfungovali sotasre

a pozdaji v roce 2009 doslo ke sléani pod jeden pravni subjekt.
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Posledni dlezity meznik se udal vroce 2010, kdy pibla fize se spolosti
HAGEMAYER Czech Republik s.r.o. HAGEMAER byl v télk treti nejwtsi spolé-
nosti voboru WR. Kvili antimonopolnimu tadu do$lo kjeho rozteni mezi
SONEPAR Ceska republika spol. sr.o. (drund r#i spolénost na trhu
s elektroinstaknim materidlem) a REXEL CZ s.r.dréxel CZonling]. [cit. 2012-05-05].

Historie spolénosti)

Soutasnost

Dnes je nadnarodni spotest REXEL nejétSim swtovym distributorem elektrdfstroja
a elektroinstalkéniho materialu. Celéd skupina v minulém roc&arobrat 12,7 mid. EUR.

A je pod nazvem RXL kotovana na burze v New YoiKyge) a v P&zi (Euronext Paris).

V ceské republice v roce 201%*epstavoval celkovy obrat REXEL CZ s.r.o. 1,3 mld. K
(Rexel CZonline]. [cit. 2012-05-05]. Firemni profil)

Vyvoj poétu zaméstnanai
Nasledujici tabulka zobrazuje vyvojdto zangéstnand za vybrané obdobi:

Tab. 1: Vyvoj pétu zangstnana [vlastni zpracovani]

rok 2007 2008 2009 2010
zaméstnanci 114 93 279 271

Clenové fidicich
organt 1 1 2 2
celkem 115 94 281 273

Z tabulky jsou patrné velké zmy v paitu zangstnand. Mezi roky 2008 a 2009 je to @p
sobeno slotenim spolénosti REXEL CZ s.r.o. a ELVO a.s. pod jeden prasubjekt.
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4  FINAN CNi ANALYZA PODNIKU

Nasledujici finatini analyza firmy REXEL CZ s.r.0. je provedena zdaii 2007 — 2010.
Pouzité informace jserderpal z detnich vyka#n, které jsou obsazeny ¥étnich zawur-
kach. Tyto Udaje jsou vejné pristupné v Obchodnim rejitu. V praci jsou nadale pouzity
i interni informace ziskané konzultacemi s prackynie vedeni firmy, konkréthJanem
Skiickou, feditelem nakupu. Dale jsem vychazel z informackaigch pi mé praci

ve firme.

V néasledujici kapitole budou pouzity metody a tekhrepracované v teoretick&asti.
Na jejich zaklad budou navrhnuta dopafeni pro zlepSeni nebo optimalizaci fidan

situace firmy. VSechnyastky jsou uvéaghy v tisicich K. Vysledné Udaje jsou porovnany

s odwtvim.

4.1 Analyza absolutnich ukazatei

Analyza absolutnich ukazateVychazi z rozvahy, vykazu zisku a ztraty arehpedu CF.

DalSi udaje jsoderpany z vertikélni a horizontalni analyzy (Tak¥)2-

Tab. 2: Horizontalni analyza aktiv [vlastni zpra&on

08/07 08/07 09/08 09/08 10/09 10/09
absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni
zména zména zména zména zména zména
Aktiva celkem -75733 | -11.7% 12 357 2.2% 126 060 | 21.6%
Dlouhodoby majetek -23 011 -7.7% | -247 786 | -89.9% 24 566 87.9%
Dlouhodoby nehmotny
majetek -2 092 -37.8% 10967 | 318.4% -4 830 -33.5%
Dlouhodoby hmotny maje-
tek -4 117 -26.4% 2083 18.2% 2939% | 217.2%
Dlouhodoby financni maje-
tek -16 802 -6.1% | -260 836 | -100.0% 0 0.0%
Obézna aktiva -50039 | -14.6% | 260202 | 88.8% 100 535 18.2%
Zasoby -39171 | -33.8% | 134821 | 175.5% 20 222 9.6%
Kratkodobé pohledavky -35859 | -16.4% | 108 512 59.4% 22 095 7.6%
Finan¢ni majetek 25013 287.4% 16 849 50.0% 58 218 115.1%
Casové rozliseni 25013 | 517.4% -39 -1.8% 959 45.8%
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Tab. 3: VertikaIni analyza aktiv [vlastni zpracovian

2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Dlouhodoby majetek 46.0% 48.3% 4.8% 7.4%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0.9% 0.6% 2.5% 1.4%
Dlouhodoby hmotny majetek 2.4% 2.0% 2.3% 6.1%
Dlouhodoby financni majetek 42.9% 45.7% 0.0% 0.0%
Obézna aktiva 53.1% 51.3% 94.9% 92.2%
Zasoby 17.9% 13.5% 36.3% 32.7%
Kratkodobé pohledavky 33.8% 32.0% 49.9% 44.1%
Finan¢ni majetek 1.3% 5.9% 8.7% 15.3%
Casové rozliseni 0.7% 0.4% 0.4% 0.4%
Dohadné ucty aktivni 1.6% 2.2% 4.7% 4.3%
Tab. 4: Horizontalni analyza pasiv [vlastni zpraéoi]
08/07 08/07 09/08 09/08 10/09 10/09
absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni

zména zména zména zména zména zména
Pasiva celkem -75733 | -11.7% 12 357 2.2% 126 330 21.7%
Vlastni kapital 101 046 52.2% -67 254 -34.7% -64 489 -51.1%
Zakladni kapital 0 0.0% 0 0.0% -68 000 -40.5%
Kapitalové fondy 158 220 29.2% | -257 236 | -36.8% | 335975 75.9%
Hospodarsky vysledek mi-
nulych let -41 490 7.2% 200060 | -32.4% |-316313 | 75.9%
Hospodarsky vysledek
ucetniho obdobi -15 684 37.8% | -10078 17.6% -26 138 | 38.9%
Cizi zdroje -176 779 | -31.9% 79 611 21.1% 190 549 41.7%
Rezervy 401 6.7% 9 316 146.8% 3918 25.0%
Kratkodobé zavazky -131701 | -26.2% 70 295 18.9% 186 631 42.3%
Bankovni Gvéry a vypomo-
ci -45 479 | -100.0% 0 0.0% 0 0.0%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 39

Tab. 5: Vertikalni analyza pasiv [vlastni zpracoijan

2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Vlastni kapital 14.3% 33.9% 21.7% 8.7%
Zakladni kapital 26.0% 29.4% 28.8% 14.1%
Kapitalové fondy 83.7% 122.6% 75.9% 109.7%
Hospodarsky vysledek minulych let -89.0% -108.1% -71.5% -103.3%
Hospodarsky vysledek ucetniho ob-
dobi -6.4% -10.0% -11.5% -13.2%
Cizi zdroje 85.7% 66.1% 78.3% 91.2%
Rezervy 0.9% 1.1% 2.7% 2.8%
Kratkodobé zavazky 77.7% 65.0% 75.7% 88.5%
Bankovni Uvéry a vypomoci 7.0% 0.0% 0.0% 0.0%

4.1.1 Majetkova finanéni struktura podniku

Vyvoj bilancni sumy podniku doséhl minima v roce 2008 a to adnbt 570 949 tis.
V dalSich letech se jiz biléni suma zvySuje. Mezito¢ 2008/2009 je to 0 2,2 % a mezi
roky 2009/2010 o 21,6 %.

U obchodnich spotmosti se obeeénpreferuje ¥tSi objem obznych aktiv nez aktiv sta-
lych. KdyZz se podivame na rozvahu spalesti (priloha 1), vidime, Ze v letech 2007
a 2008 se na celkovych aktivech aktiva stala ppdéext z poloviny (46 % 2007, 48,3 %
2008). To je zppsobeno tim, Ze v roce 2005 doslo ke koupi spmisti ELVO. Ol spo-
le¢nosti do roku 2009 fungovaly stasré. To se projevuje v dlouhodobém firkafim ma-

jetku jako podilové cenné papiry s podstatnym wiive

V roce 2009 se uskutrilo sloweni obou firem. Podil @éinych aktiv v roce 2009 byl 94,9
% a v roce 201@inil 92,2 %. Tyto hodnoty jiZ odpovidajiébné spolénosti zabyvajici
se ndkupem a prodejemétdina majetku je tedy alokovana v kratkodobych pdélkach
(49,9 % v roce 2009, 44,1 % za rok 2010) a zasotZ®3 % v roce 2009, 32,7 % za rok
2010).

Politika firmy je takova, aby firma nevlastnila zé&dstavby a pozemky, coz by ji umoznilo
kdykoliv bez ¥tSich problém z naSeho trhu odejit. Pomoci horizontalni anakjigyme,
Ze v roce 2010 doslo na dlouhodobém hmotném maletianstu o 217.2 %. Zjsobila to
fuze se spolmosti HAGEMAYER, diky které spoteost ziskala budovu s pozemkem

v Prostjoveé. Ta slouzi jako centralni sklad. VSechny ostatmidyy, Wetrné osmnacti
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pobaiek a sidla firmy v Br&, ma firma pouze v najmu. Tento majetek ma spaiet
najaty dlouhodobéformou operativniho leasingu a rtuje se na rozvahovychkiech.

V casovém rozliSeni aktiv v podstatelé castky obsahuji nakladyftigtich obdobi.
Ty zahrnuji splatky najemného z finamho leasingu. Ten vipvazné ¥tSiné zahrnuje

osobni automobily. Pognk celkovym aktivim je v piméru 0,5 %.
Dohadné dty aktivni zahrnuji zejména dohady na dodavatelsk@usy.

Kdyz se na stranpasiv podivame na vlastni kapital, zjistime, Zel&most je dlouhodo-
b¢ ve ztrak. Tato ztrata se navic kazdym rokem prohlubujeo#ziontalni analyzy vidi-
me, Ze mezi lety 2007 a 2008 se ztraté&tsila o 37,8 %. Mezi roky 2008 a 2009 o0 17,6
% ana pelomu 2009 a 2010 o 38,9 %. Podle hodnot vertikahdlyzy déale vidime,
Ze WtSina neuhrazené ztraty v jednotlivych letech jgt&iz ostatnich kapitalovych fon-

du. Tedy vklady matiské spolénosti.

V praméru 80,3 % pasiv tvio cizi zdroje. Konkrété jsou to kratkodobé zavazky.
Na €ch se tén stejnou ndrou podili zavazky z obchodniho styku, dale zavdakgpo-
le¢nikim a sdruzenim. Diky tomu, Ze REXEL CZ s.r.o. jeioht® spol€nosti, nema
potiebu cerpat klasické bankovni @sy. Spol€nost ¢erpala G¥r od sgiznéné osoby
na konci roku 2009 ve vySi 162 220 tist.KNa konci roku 2010 to bylo 270 636 tis¢.K

Jelikoz je firma dlouhodabve ztrd¥, zavazky wc¢i statu tvdi na celkovych aktivech
pouze 0.53 %. Podle zdkona o danichéipru si spolénost gevadi déovou ztratu
vzniklou v minulych letech do dalSich let. K 31.. PD10¢ini tato ztrata 223 458 tis.&K

Firma by ngla, vzhledem k oboru podnikani, optimalni majetkowtrukturu, pokud by-
chom nebrali v Gvahu vliv dlouhodobého fiafho majetku na rozvahufigspojeni spo-

le¢nosti Rexel a Elvo. ¥Sinu majetku tvi kratkodobé pohledavky a zasoby.

Situace v odstvi je obdobna. Na stréraktiv vidime, Ze se v odwi vyskytuje tSi podil
dlouhodobého majetku kolem 30 %. Zatimco u firmpee 2010 pouze 7,4 %. Na stan
pasiv nizeme vidt velky rozdil ve vlastnim kapitalu. U oélvi ¢ini vlastni kapitél 42,8 %

v roce 2009 a postuprse zvysuje. U spateosti je to pouze 21,7 % v roce 2009 a 8,7 %
v roce 2010.
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4.1.2 Analyza vynosi a ndkladi

Vysledné data vychazeji z vertikalni a horizontaimalyzy vynosd a naklad.

Tab. 6: Vertikalni analyza vyndbs naklad:

(v tis. K €) 2007 2008 2009 2010
Nazev polozky

Vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Trzby za prodej zbozi 97,6% 98,2% 94,1% 93,9%
Vykony 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu 0,3% 0,2% 0,0% 0,1%
Ostatni provozni vynosy 1,4% 1,1% 5,5% 5,6%
Vynosové uroky 0,1% 0,2% 0,0% 0,0%
Ostatni finan €ni vynosy 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Néklady celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Naklady na prodané zbozi 81,4% 77,4% 78,8% 79,6%
Vykonova spot feba 9,3% 9,3% 8,4% 7,7%
Osobni naklady 5,6% 6,1% 9,1% 9,0%

Mzdové naklady 4.1% 4.6% 6,7% 6,7%

Socialni a zdravotni pojiSt éni 1,4% 1,5% 2,2% 2,2%

Ostatni osobni naklady 0,1% 0,1% 0,1% 0,2%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmot-
ného majetku 1,9% 2,1% 1,1% 1,0%
Ostatni provozni naklady 3,3% 1,7% 2,8% 3,5%
Tvorba rezerv na finan €éni naklady -4, 7% 2,3% 0,0% 0,0%
Nakladové troky 1,8% 2,6% 0,7% 0,4%
Ostatni finan €éni naklady 0,2% 0,4% 0,2% 0,3%
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Tab. 7:Horizontalni analyza vyndsa nakladi

(v tis. K €) 08/07 08/07 09/08 09/08 10/09 10/09

absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni

Nazev polozky zZména zména zména zZména zZména zZména
Vynosy celkem -95 109 -12,4% 752 984 112,0% 107 157 7,5%
Trzby za prodej zbozi -89 235 -11,9% 681 759 103,3% 97542 7,3%
Vykony -1 196 -67,2% 1153 197,8% -733 -42,2%

Trzby z prodeje dlouhodobého

majetku a materialu -957 -36,7% -1 354 -82,0% 1238 416,8%
Ostatni provozni vynosy -3 396 -32,2% 70 836 991,1% 7398 0,0%
Vynosové Uroky 23 2,1% -1 064 -93,3% 2 2,6%
Ostatni finan €ni vynosy -348 -15,4% 1654 86,3% 1710 47.9%
Néklady celkem -80 425 -9,9% 763 062 104,6% 133 295 8,9%
Naklady na prodané zbozi -94 465 -14,3% 611 890 108,3% 116908 9,9%
Vykonova spot feba -7 334 -9,7% 57 337 84,1% -681 -0,5%
Osobni naklady -899 -2,0% 90 958 204,4% 11192 8,3%
Mzdové naklady -2 0,0% 67 303 202,7% 8137 8,1%
Socialni a zdravotni pojist éni -829 -7,1% 22 124 205,4% 2325 7,1%
Ostatni osobni naklady -68 -11,3% 1531 287,8% 730 35,4%

Odpisy dlouhodobého nehmot-

ného a hmotného majetku -165 -1,1% 950 6,1% -465 -2,8%
Ostatni provozni naklady -14 838 -54,8% 30 128 246,2% 14345 33,9%
Tvorba rezerv na finan €ni nakl a-

dy 54 986 -144,0% -16 802 -100,0% 0 0,0%

Nakladové troky 4 391 30,9% -8 185 -43,9% -3456 -33 ,1%
Ostatni finan éni naklady 1260 70,2% 231 7,6% 1527 46,5%

Jelikoz je hlavnkinnosti podniku nakup a prodej vyrahkhlavnim zdrojem fjmu jsou
trzby za prodej zboZi. Ty se podileji na celkovyghosech v roce 2007 a 2008 t&m00
%. V roce 2009 a 2010 je to vice nez z 93 %. Zbykmst tvdi predevSim ostatni provozni
vynosy. Ty zahrnuji zejména vynosy z jiz odepsanyohledavek a nahrady od p@p§-
ny. Kdyz se podivame na vyvoj trzeliase, opt je zde velice vyznamny rozdil mezi lety
2008 a 2009, kdy doslo ke spojeni se spradsti ELVO. V roce 2010 rostly trzby o 7,3 %.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty dale pageme, Ze na stramakladi jsou
hlavni slozkou pevazrie naklady spojené s prodejem zbozi. Ty se drzi kdiesmoty 80
%. DalSi vyznamnou slozkou jsou mzdové nakladyrékse ped spojenim spoieosti
vyskytovaly kolem hodnoty 6 %. V roce 2009 a 204@ylo kolem 9 %.
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Posledni sloZkou wy3Sim procentnim astoupenim je vykonova speba. \ roce 2007
a 2008 ngla hodnotu 9,3 %. 'roce 2009 klesla na 8,4 % aoce 201/ na 7,7 %. NejuSi
zastoupeni ve \Wonové spaebs predstavuji sluzby (kolem 90 %)byla cast je spdaeba

energii.
Tab.8: Jednotlivé vysledky hospo@ai[vlastni zpracovan
Nazev polozky 2007 2008 2009 2010
Provozni VH -68029 -21751 -57175 -86954
Finan &ni VH 26539 -35423 -10077 -6436
Mimo fadny VH 0 0 0 0
VH za G&etni obdobi (EAT) -41490 57174 -67252 -93390
VH pied zdan &nim (EBT) -41490 -57174 -67252 -93390
VH pred Uroky a zdan énim (EBIT) -27257 -38550 -56813 -86407

Kdyz se podivame nprovozn vysledek hospodani (tab. 8)yvidime, Ze ' pribéhu po-
slechich 4 let se pohybtL vzapornych hodnotach a nadéale kleStejna situace je
i u ostatnich kategorii zisku. Spot®st nendla Zzadné mimfadné vydaje ani nakladye-
likoz je dlouhodob ve ztrak, neplati Zzadné danproto je EAT a EBT ve stejné vy

V néasledujicim grafu (graf. 1) jefghledre vidét klesajici VH za &Getni obdobi 200
az 2010.

Graf 1. Vysledek hospodeani 2007 az 201[¥lastni zpracovani]
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4.1.3 Analyza cash flow
Tab. 9: Vyvoj pe#Znich tok 2007 az 2010 [vlastni zpracovani]
Oznaceni | Nazev polozky 2007 2008 2009 2010
Cisty provozni pen. tok p fed zménami
prac. Kapitalu, placenymi aroky a mimo-
A * fadnymi poloZkami 43 168 22949 | -58 956 | -96 392
Cisty provozni pen ézni tok p fed zdan é-
nim, placenymi Groky a mimo fadnymi
A. ** poloZkam -9190| 22827| 30316| 26166
A. *x* Cisty pen &Zni tok z provozni &innosti -23 423 20957 | 22874| 20106
B. *** Cisty pen é7ni tok z investi éni &innosti -3432 1525| -3868| -5873
C. xx* Cisty pen éZni tok z finan éni &innosti 28 001 2531| -20000| 22083
F. Cist4 zm éna pen. Prost fedk 1146| 25013 -994 | 42 315
Stav pen. prost fedkd a pen. ekv. na konci
R. obdobi 8704| 33717| 50556| 108 784

Tabulka (Tab. 9) znaztwje vyvoj perznich toki. CF je rozdlen podle¢innosti na pro-

vozni, invesiini a finartni. KdyZz se podivame na CF z provozimnosti tak vidime,

Ze krong roku 2007, je podnik schopen vytitkladny perzni tok.

V roce 2007 pevysily vydaje spojené z provozéinnosti gijmy s touto¢innosti spojené.

Zaporné CF bylo Zisobeno pedevsim zrénou stavu opravnych polozek.

Prevazre zaporné CF z investi cinnosti s¥déi o investéni cinnosti podniku. Vyjimku
tvoii rok 2008, kdy hodnota investiiho CF byla 1 525 tis. & Tyto investice jsou &Si-

nou spojeneé s pizovanim stalych aktiv.

Stav pewZznich prostedki na konci kazdého obdobi byl dostatg. Celkow perézni toky,

aZz na vyjimky, nizeme hodnotit pozitivh
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Typickym rozdilovym ukazatelem jeisty pracovni kapital (PK). Vyjaduje velikost
ob¢znych aktiv, které jsou kryty dlouhodobymi zdrdjasledujici tabulka (Tab. 10) za-
chycuje vyvojCPK v letech 2007 aZ 2010.

Tab. 10: VyvoCPK v letech 2007 az 2010 [vlastni zpracovani]

polozka 2007 2008 2009 2010

CPK (v tis. K¢) -159 628 -77 966 111 941 25 845

Z tabulky je patrné, Zeisty pracovni kapital se od roku 2007 zvySoval.cAa¥ do roku
2009. V roce 2010 doslo ke snizeni, nicehga do zapornych hodnot.

Znamena to, Ze @biny majetek pevySuje kratkodobé zavazky. Pokud se bude ukazatel
CPK drzet v kladnych hodnotéach, n&nby mit podnik problém s likviditou. Na druhou
stranu, pilis vysoké hodnoty by znamenaly zbyné mnozstvi finagniho kapitalu, ktery

by mohl byt investovan.

Druhym rozdilovym ukazatelem jsd@isté pewzni prostedky. Vypatené hodnoty zobra-
zuje tabulka (Tab. 11). Zde vidime, Ze hodnoty jequoznani horsi. Je toigobeno fak-
tem, Ze obzny majetek je @Stén o meért likvidni slozky. Konkrétg jde o zasoby a krat-
kodobé pohledavky. Ve jmenovateli jsou pouzity popohotové finatni prostedky. Po-
kud se podnik rize spolehnout nafipadny rychly prodej zasob a uhrazeni jeho kratkodo

bych pohledavek, nemusi ho nizké hodnoty ohrozit.

Tab. 11 Vyvo{CPP v letech 2007 az 2010 [vlastni zpracovani]

polozka 2007 2008 2009 2010

CPP (v tis. K¢) -539506 | -337030 | -390770 | -519183
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4.3 Analyza ponmgrovych ukazateki

V néasledujicicasti bude provedena analyza zakladnich ggomych ukazateél. Konkrétré

ukazatele zadluzenosti, likvidity, rentability atigky.

4.3.1 Analyza zadluZzenosti

Tab. 12: Ukazatele zadluZenosti [vlastni zpracovani
Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluzenost 85,7% 66,1% 78,3% 91,3%
Mira zadluzenosti 598.9% 195,0% 361,8% 1047,3%
Urokové kryti -1,9 2,1 -5,4 -12,4
Doba splaceni dluh G -23 17,7 19,3 31,2
Kryti dlouh. majetku. dlouh.
zdroji 0,3 0,7 4,5 1,2

Tab. 13: Ukazatele zadluzenosti - eV [vlastni zpracovani]

Ukazatel 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 69,83% 60,11% 55,75%
Mira zadluzenosti 236,5% 152,7% 131,9%
Urokové kryti 13,4 9,3 7,9
Kryti dlouh. majetku. dlouh. zdroji 1,4 1,4 1,5

Jako hlavni ukazatel zadluZzenosti se povaZzuje eélkadluzenost. Obecna mira zadluze-
nosti se doportuje 30-60 %. Z tabulky (tab. 12)ibeme pozorovat, Zze celkova mira za-
dluZzenosti podniku je ve vSech letecteg 60 %, v roce 2010 dokonce 91,3 %tSiha
tohoto zadluzeni plyne z kratkodobych zavazkénei z poloviny jsou to zavazky ke spo-
le¢nikim a sdruzeni. Kdyz se podivame na tabulkwtvvtak vidime, Ze celkova zadlu-

Zenost se v odivi pohybuje kolem 60 %.

Ukazatel miry zadluzenosti zna#aje, do jaké miry by mohly byt ohrozeny narokyite-

lG. V roce 2008 mira zadluzenosti klesla na 195 %lalsich letech tento ukazatel nabyva
extremré vysokych hodnot. V roce 2010 stoupl aZz na 1047,3T@oje zmisobeno hlavé
faktem, Ze podnik mé vzhledem ke své velikosti nizkastni kapital. V odétvi se mira
zadluzenosti postugrsnizuje a v roce 2009 dosahuje hodnoty 131,9 %.
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Urokové kryti charakterizuje schopnost podniku sgl&iroky. Hodnota Grokového kryti
v roce 200%inila -1,9 a dale se snizovala az na -12,4 v rd@H02 Z vysledku je patrné,

Ze podnik neni schopen svoje uroky splacet.

Pro posouzeni zadluzenosti podniku dale pouzivakagatel doba splaceni diuhTen
vyjadituje dobu v letech nutnou ke splaceni svych dlpbmoci provozniho cash flow.
V roce 2007 podnik zaznamenal zaporné provozni t@iZe by dluhy nesplatil nikdy.
V dalSich letech jsou hodnoty sice kladnigggpo iliS vysokeé pro realné splaceni. Hodno-

ta ukazatele se navic zvysuje.

Poslednim ukazatelem je kryti dlouhodobého majdtkuhodobymi zdroji. Zde se zkou-
ma, zda je dodrzeno takzvané zlaté pravidlo fineacb Z vysledku vyplyva, Ze v roce

2007 a 2008 je podnik podkapitalizovan.

Nicmeérg, vysledky jsou zkresleny faktem, Ze REXEL CZ s.vlastnil spolénost ELVO

a vklady s rozhodujicim vlivem jsou v rozvaze vederdlouhodobém majetku. V dalSich
letech se hodnota pohybuje nad hodnotou ukazatgledhik tedy dodrzuje zlaté pravidlo
financovani. Vysledek je ovliwim tim, Ze spoknost ma velice nizky dlouhodoby majetek.

Z celkového hlediska, co sefegyzadluZzenosti, je na tom agtvi |épe nez podnik.

Jelikoz je REXEL CZ s.r.o. déi@ou spolénosti, vyuziva cash pooling, cé&Si \&tSinu
jeho probléni se zadluzenosti.

4.3.2 Analyza likvidity

Tab. 14: Ukazatele likvidity [vlastni zpracovani]

Nazev ukazatele 2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita 0,63 0,79 1,25 1,04
Pohotova likvidita 0,41 0,58 0,77 0,67
Okamzita likvidita 0,02 0,09 0,11 0,17

Tab. 15: Ukazatele likvidity - odivi [vlastni zpracovani]

Nazev ukazatele 2007 2008 2009
Bézna likvidita 1,26 1,29 1,47
Pohotova likvidita 0,86 0,88 1,04

Okamzita likvidita 0,09 0,09 0,14
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Ukazatele likvidity slouzi jako zékladni indikatopjatebni schopnosti podniku. Doporu-

¢end hodnotadiné likvidity se uvadi 1,5 - 2,5.

Z tabulky (Tab. 14) izeme v¥yist, Ze v roce 2007 je hodnota 0,63 a v roce 2608-
nota 0,79. Tyto vysledky jsou problematické, pretd&kratkodobé zavazky neni mozné
uhradit z obZnych aktiv. V dalSich dvou letech doSlo ke zlep&emodnoty se pohybuji

nad hranici hodnoty ukazatele 1.

Pohotova likvidita je povaZzovana za tvrdSi ukazaed likvidita EZna. Situace je podobna
jako u &zné likvidity v prvnich dvou letech se postémvysuje, ale dopotenych hodnot

nedosahuje.

V roce 2009 jiz spiuje dopordenou spodni hranici, ktera je 0,7 a v roce 20185e pod
ni. S okamzitou likviditou ma podnik neépéi problém po celé sledované obdobi. V roce

2010 se s hodnotou ukazatele 0,17 pomalu blizirdéeoné minimalni hodneéto,2.

KdyZz porovname jednotlivé ukazatele likvidity s étiim tak zjistime, Ze nizké hodnoty
jsou pro od¥tvi charakteristické. Odsvi ma sice o &co lepSi vysledky, ale dopdarenych

hodnot také nedosahuije.

Graf 2: Vyvoj ukazatele likvidity [vlastni zpracovi
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4.3.3 Rentabilita

Tab. 16: Ukazatele rentability [vlastni zpracovani]

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Rentabilita aktiv (ROA) -4,2% -6,8% -9,7% -12,2%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -44,8% +29,5% -53,2% -151,0%
Rentabilita trzeb (ROS) -5,5% -8,7% -5,0% -6,5%
Rentabilita dlouhodobych zdroj G (ROCE) -29,5% -19,9% -45,0% -139,7%
Tab. 17: Ukazatele rentability — oétvi [vlastni zpracovani]
Ukazatel 2007 2008 2009
Rentabilita aktiv (ROA) 2,7% 2,9% 2,5%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 21,7% 19,9% 10, 4%
Rentabilita trzeb (ROS) 2,6% 2,8% 1,8%
Rentabilita dlouhodobych zdroj
(ROCE) 26,2% 27,3% 14,4%

V Uvodu je nutno poznamenat, Ze vSechny ukazagel@bility se poditaji z réjaké formy
zisku. Sledovany podnik dosahl v poslednitffech letech vzdy ztraty, nelze tedy héivo

o rentabilit.

Ukazatele rentability & vynosnost vioZzeného kapitalu. U rentability akse jedna
o souhrnnou efektivnost podnikani. Spolest dosahuje ve vSech letech zaporny vysledek.
Z tabulky dale mZeme pozorovat, Ze rentabilita aktiv se #lgghu let stéle snizuje.

Podobna situace jako u rentability aktiv je i uatisich ukazatél VSechny signalizuji pro-

blém s rentabilitou, ktery se navic stale zhorsuje.

Velkd zména se udala u ukazatele ROE v roce 2010. Nerdsahena #tSi ztratou, ale ie-
vazre velkym snizenim vlastniho kapitalu. U rentabititpuhodobych zdrdjv roce 2010
je to ze stejnéhotvodu. Vysledek navic neni ovlign dlouhodobymi cizimi zdroji, proto-

Ze ty podnik nevyuziva.

Z analyzy od¥tvi je patrné, Ze odivi se ve ztrat nepohybuje. Ostatni podniky jsou tedy
schopny dosahnout zisku a rentabilita aktiv se pajgymezi 2,5 % — 2,9 %.
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4.3.4 Aktivita
Tab. 18: Ukazatele aktivity [vlastni zpracovani]
Ukazatel 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 1,2 1,2 2,3 2
Obrat DM 2,5 24 48 27,4
Doba obratu zdsob 55,7 41,9 56,8 58
Doba obratu pohledavek 104,9 99,6 78,1 78,3
Doba obratu zavazk G 241,6 202,4 118,4 157,1
Tab. 19: Ukazatele aktivity [vlastni zpracovani]
Ukazatel 2007 2008 2009
Obrat aktiv 2,7 2,9 25
Obrat DM 10,0 9,2 7,3
Doba obratu zasob 34,6 27,8 29,3
Doba obratu pohledavek 65,8 53,3 61,7
Doba obratu zavazk G 64,0 46,6 47,1

Ukazatele aktivity nai, jak efektivié podnik hospodd se svymi aktivy. P&tame

je v podolé ukazatel vyjadtujicich vazanost kapitalu ve vybranych polozkactivek pa-

Siv.

Obrat aktiv ndti celkovou produ&ni silu podniku. Obeense doportiuje hodnota mini-
malre 1. Z tabulky (Tab. 18) je patrné, Ze této hramiosdhl podnik ve vSech letech. Kon-
krétrg hodnota ukazatele v roce 2007 a 2008 byla 1,2eNdasse zvySila az na 2,3 v roce
2009 a v roce 2010 dosahla hodnoty 2. Z vysled&ititz, Ze podnik ma dostateou ma-
jetkovou vybavenost. Odwi je na tom o &co lépe. V roce 2009 dosahl ukazatel obratu
aktiv 2,5.

Obrat dlouhodobého majetku se omezuje pouze natitne majetek. Zde je @ vidét
vliv fuze, kdy je v prvnich dvou letech sledovaného obdmuinota radikakh nizsi nez
v roce 2009 a 2010. V té dbbz v dlouhodobém majetku nefiguruje podnik ELVEpo-

le¢nost ma velmi malo dlouhodobého majetku a ukazagele nabyvaji vysokych hodnot.
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DalSim ukazatel ndm zobrazuje dobu obratu zasobolNéobu ve dnech pigbnou k o-
mu, aby perzni fondy gesly ges vyrobni a zbozni formy &pdo perzni formy. Zde
sesleduje pedevsSim vyvoj case. Vpodniku se hodnoty pohybuji po vSechnedované
roky priblizné kolem stejné hladin Ztabulky zobrazujici oditvi (tab. 19) je patrne
Zedoba obratu zasob j¢ roce 2009 téwt o polovinu kratSi nez siedovanéhpodniku.

Doba obratu pohledavek od roku 2007 postudes:. Tento ukazatel sleceme gevazri
sukazatelem doby obratu zavazk tabulky vidime, Ze doba obratu zavazk dvojra-
sobna proti dobobratu pohledavek. Tento stav je pro podnik vylyogmotoz« dodavatel-
ské U¥ry financuji pohledavky. icmérg, toto se niZe projevit nizkou kviditou.
V odwétvi je situace op@a. Vroce 2008 a 2009 je doba obratu zavakkatSi nez dob

obratu pohledavek. Zdettheme konstatovat, Ze je na tom podnik |

Nasleduji graf (Graf 3)#ighledr znazoiiuje vztah mezi jednotlivymi ukazateli cy obra-

tu.

Graf 3: Vyvoj ukazateél doby obratyvlastni zpracovan
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4.3.5 Spider analyza

Tab. 20: Porovnani po#gnovych ukazateél v roce 2009 [vlastni zpracovani]

Firma Odvétvi
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu -53,2% 10,4%
Rentabilita A.2 Rentabilita aktiv -9,7% 2,5%
A.3 Rentabilita trzeb -5,0% 1,8%
B.1 Bézna likvidita 1,25 1,47
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,77 1,04
B.3 Okamzita likvidita 0,11 0,14
C.1 Vlastni kapital/Aktiva 78,30 55,75
. C.2 Kryti dlouh. majetku dlouh. kapita-
ZadluZenost lem y ) P 4,50 1,50
C.3 Urokové kryti -5,40 7,90
D.1 Obratovost aktiv 2,30 2,50
Obratovost D.2 Obratovost pohledavek 78,10 61,70
D.3 Obratovost zavazku 118,40 47,10

Podstatou Spider analyzy je paprskovy graf, ktedzohuje skupinu porrovych ukaza-
teli. Hodnoty rentability, likvidity, zadluzenosti a mbovosti jsou znazo#my oddlene
pro firmu a pro odd¥tvi. U odwtvi ¢ini hodnota jednotlivych ukazatellO0 %. Hodnoty

sledovaného podniku jsou zobrazeny pomoci prodemimbdilu hodnot z odivi.

Pti sestavovani Spider analyzy byly porovnavany hogima rok 2009.

Kdyz se podivame na tabulku (tab. 20) tak vidineepdwtvi dosahuje lepSich vysledlk

témsi ve vSech ukazatelich.

Nejvétsi rozdil od odstvi, je vidkt v ukazatelich rentability (Al — A3). Ukazatelkvidity
dosahuji jen mirarozdilnych hodnot. Dale je wdvySSi zadluZeni podniku a celkowys-

Si hodnoty obratovosti.
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Graf 4 Pomerové ukazate (Spider analyzalvlastni zpracovan

Obratovost Rentabilita
—&—Firma
D.1
—— Odvétvi
Zadluzenost Likvidita
4.3.6 Dalsi ukazatele
Tab. 21 Ostatni ukazatele [vlastni zpracové

Ukazatel 2007 2008 2009 2010
PFidana hodnota/Po €et zaméstnanc U 139,2 291,3 146,1 79,3
Trzby/Po et zam éstnanc U 6515 7021,2 4774,9 5272,1
Osobni naklady/Po €et zaméstnanc G 394,8 473,5 482,1 537,2
Vykonova spot feba/Vynosy 9,84% 10,14% 8,81% 8,15%
Osobni naklady/Vynosy 5,92% 6,62% 9,50% 9,57%
Odpisy/Vynosy 2,04% 2,30% 1,15% 1,04%
Néakladové Uroky/Vynosy 1,85% 2,77% 0,73% 0,46%
Pridana hodnota/Vynosy 2,09% 4,07% 2,88% 1,41%
Osobni naklady/P Fidana hodnota 283,60% 162,56% 329,89% 677,55%
Odpisy/P fidana hodnota 97,79% 56,58% 40,04% 73,81%
Nakladové uroky/P Ffidana hodnota 88,90% 68,03% 25,42% 32,26%
VH pred zdan énim/ Pfidana hodnota -259,15% | -208,83% | -163,78% | -431,46%
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Tab. 22: Ostatni ukazatele [vlastni zpracovani]

Ukazatel 2007 2008 2009
Pridana hodnota/Po €et zaméstnanc G 1573 1248 1009
Trzby/Po et zam éstnanc U 21 322 22 032 18 827
Osobni naklady/Po éet zaméstnanc G 504 551 567
Vykonova spot feba/Vynosy 8,48% 6,83% 7,13%
Osobni naklady/Vynosy 2,19% 2,41% 2,87%
Nakladové uroky/Vynosy 0,25% 0,42% 0,35%
Pridana hodnota/Vynosy 6,84% 5,45% 5,11%
Osobni naklady/P Fidana hodnota 32,04% 44,17% 56,13%
Nakladové uroky/P Ffidana hodnota 3,71% 7,73% 6,95%
VH pred zdan énim/ Pfidana hodnota 46,18% 64,27% 47,66%

Z tabulky (tab. 21) vidime, Zgigana hodnota na zastnance od roku 2008 klesa. Idedlni
by byl rist. Klesajici tendenci izeme sledovat i u odtvi (tab. 22). Osobni naklady

na zandstnance maji pozvolny, trvalyist totozr s odetvim. KdyZz se podivame na uka-

zatel osobnich naklad pridana hodnota vidime hodnotyr&du stovek %. Nejhorsi situa-

ce je v roce 2010, kde ma ukazatel hodnotu 677,5%&%7e 677,55 % toho, co bylo vy-

tvofeno v provozu, odeberou naklady na Zsmmance.
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4.4 Analyza souhrnnych ukazateti

Nasledujici ukazatele pouzivame ke zhodnoceni &miao zdravi podniku. Dale umdji

rychle a globalé posoudit jeho schopnostgziti.

4.4.1 Z-skore
Tab. 23: Z-skére, vypet [vlastni zpracovani]
Vypo et 2007 2008 2009 2010
(X1 = Pracovni kapital/Aktiva) * 0,717 -0,18 -0,10 0,14 0,03
(X2 = Nerozd élené zisky/Aktiva) * 0,847 -0,75 -0,91 -0,60 -0,91
(X3 = EBIT/Aktiva) * 3,1 -0,12 -0,22 -0,31 -0,37
(X4 =Trzni hodnota VK/CZ) * 0,42 0,07 0,21 0,12 0,0 4
(X5 = TrZzby/Aktiva) * 0,998 1,16 1,16 2,30 2,03
Z-skére 0,17 0,14 1,64 0,81

Kdyz se podivame na vysledkyjieme vidt, Ze podnik dosahl spodni hranice indexu jen
v roce 2009. Kdy byla hodnota ukazatele 1,64. Sphdanice Z-skore je 1,2. V ostatnich
letech se hodnoty ukazatele spodni hraniciib&puji. Idealni hodnoty by byli &Si nez
2,7.

Podniky s takto malou hodnotou indexu podle Altmahaaa vyjimky zbankrotovaly.

4.4.2 Index IN
Tab. 24: IN Index, vyp@t [vlastni zpracovani]

Vypo &et 2007 2008 2009 2010
(Aktiva/Cizi zdroje) * 0,13 0,15 0,20 0,17 0,14
(EBIT/N&kladové aroky) * 0,04 -0,08 -0,08 -0,22 -0, 49
(EBIT/Aktiva) * 3,97 -0,17 -0,27 -0,39 -0,48
(Vynosy/Aktiva) * 0,21 0,25 0,25 0,51 0,45
(Obézna aktiva/(kr. zavazky + kr. bankovni

uv éry)) * 0,09 0,06 0,07 0,11 0,09
Index INO5 0,21 0,16 0,19 -0,29
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V tabulce (Tab. 24) je zobrazen vygd indexu IN vjeho posledni aktualizaci
INO5. Vidime, Ze index marpvazrié klesajici charakter a jeho hodnoty jsou velicek@iz

V roce 2010 dokonce zaporné.

Plati, Ze pokud je hodnota index&tdi nez 1,6 bail podnik tvdi hodnotu. Spodni hranice
indexu je 0,9 bodl pod kterou podnik jizZ hodnotu net¥oSledovany podnik se v Zadném
roce ke spodni hranici indexu rtdgiZil. Lze tedy konstatovat, Ze podnikifink bankrotu.

4.4.3 Du Pont pyramidovy rozklad ukazatek

Du Pont rozklad je nejzna$i metodou pouziti poénovych ukazatel v pyramidové po-
doke.

KdyZ se podivame na diagrgip¥iloha Ill) piehledr vidime jednotlivé ukazatele a jejich
vzajemnou souvislost. V naSerfigact je pouzit zisk ped uroky a zdamim (EBIT). Mi-
Zeme nafiklad konstatovat, Ze spd@leost prodlala z jedné koruny trzeb 0,06k celko-
va aktiva se obratila v trzbach 2,03krat. Du Poatmwnice naniik4, Ze spokénost dosah-
la rentability aktiv (ROA) -12%.
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5 ZHODNOCENI HOSPODARENI PODNIKU

5.1 Souhrn vysledki finanéni analyzy

Na zaklad provedené finami analyzy Ize nyni dit slabé a silné strdnky hospdeai

podniku.

V hodnoceni firmy se neustale odrazi fakt, Ze fimeasledovanych letech zaznamenala
fazi se dema spolénostmi. Konkrétd v roce 2005 se spaleosti ELVO a.s. a v roce
2010 se spotmosti HAGEMAYER Czech Republik s.r.o. JdleZité si ué¢domit,

Ze &tSinu pouzitych ukazatelovliviiuje skuténost, Ze spolaost je dc&nou spole-
nosti nadnarodni skupiny Rexel. Hlawmnosti firmy je ndkup a prodej elektidgtroji

a elektroinstaleniho materialu.

Jako prvni byla analyzovana majetkova strukturanpad Z analyzy vyplyva, Zetrpvaz-
nou WtSinu majetku tvii obézna aktiva elektrafistroju a elektroinstakniho materialu.
VétSina majetku je tedy alokovana v zasobach a kdatkpch pohledavkach. To je pro
spole&nost zabyvajici se ndkupem a prod&jr#®. Pro skupinu Rexel je vyhodné nevlastnit
mnoho dlouhodobych aktiv wipads, Ze by chila ¢esky trh opustit.

Kdyz se zardtime na vysledek hospadsi, vidime, Ze podnik je za celé sledované obdobi
ve ztrat. Tato ztrata se navic kazdym rokem prohlubujetd @kt je hlavnim problémem
spole&nosti. Z analyzy vykazu ziska ztraty plyne, Ze téth vSechny vynosy jsou tveny
trzbami za prodej zboZzi. Na stéanakladi jsou to pevazré naklady spojené s prodejem
zbozi. Nezanedbatelnou s@sti jsou ale mzdové naklady. Po skeni spolénosti v roce
2008 se skokayzvysil paet zandstnand@ ténet trojnasobm. Tato situace se v podniku

vyrazreji nepromitla.

Z analyzy pe&znich toki je zZejmé, Ze podnik je schopen vytitokladny perZzni tok.
Stav pe#gznich progtedki na konci jednotlivych obdobii@ieme hodnotit pozitivh

Jednim z hlavnich problénje velka zadluzenost spéheosti. V roce 2010 celkova zadlu-
Zenost dosahuje 90 %. Z ukazateldluzenosti dale vyplyva, Zze podnik neni schopen
splacet aroky. Také vidime, Ze pokud byétipodnik splatit svoje dluhy pomoci provoz-
niho CF, trvalo by mu to 31 let od roku 2010.

Podnik ma také nezanedbatelné potize s likvidiktmdnoty vSech ukazatelikvidity na-

zn&uji, 2e je velice ohrozena platebni schopnost padnNizké hodnoty likvidity
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by mohly byt vyhodné jedihz divodu, Ze spoknost nevdze mnoho p&mich prostedki
na svych bankovnichitech a v pokladh

Vzhledem k tomu, Ze sledovany podnik dosahl v pbskh ctyiech letech vzdy ztraty,
nelze hovdait o rentabili€. Z analyzy rentability tedy fizeme spiSe zhodnotit vyvoj. Ten
se postupendasu stale zhorSuje. Nejhorsi situace je v posledihdsiovaném roce. Renta-
bilita aktiv zde dosahuje hodnoty -12,2 %t&wddu prohlubujici se ztraty.

Z pohledu aktivity je na tom podnik o poznani |€geanalyzy vyplyva, Zze podnik ma do-
staténou majetkovou vybavenost. Z ukazatele doby obradsob nizeme sledovat, Ze
doba patebnd k prodeji zboZi je kolem 55 dni. Dale se zahver dobou obratu zavark
a pohledavek. Zde je doba obratu zavazkojnasobna proti débobratu pohledavek.
To je pro podnik vyhodné. Nicmé&njak jsme zjistili u analyzy likvidity, tak to fize byt
jeden z dvoda, které ji negativa ovliviuji. Diky faktu, Ze dodavatelské &y financuji

pohledavky.

Zanetime-li se na souhrnné ukazatele, dojdeme Rrz@Ze potvrzuji Spatny vyhled spo-
le¢nosti. KdyZz se podivame na Z-skore, zjistime, zdngose dostal na spodni hranici
ukazatele pouze v roce 2009. Podle Altmana podsiiakto malou hodnotou indexu az na
vyjimky zbankrotovaly. Z indexu INO5 vychazi, Zedmik podle hodnoticich kritérii ne-

tvori hodnotu.

Z celé finagni analyzy plyne, Ze podnik mik jistému bankrotu. Lép&teno, podnik je
zcela zavisly na matské spolénosti neboli skupiét Rexel. Pokud by skupina podnik ne-
podporovala, nejspiSe by zbankrotoval. Hodno#simy ukazatel jsou tak negativni,
Ze by podnik nejspiSe neziskal Zadny bankovgif.(REXEL CZ s.r.0. nevykazuje Zadné

zmeny, které by nmily vést ke zlepSeni situace.
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5.1.1 Cile skupiny Rexel
Materska spolénost mize ztratovy podnik nadale podporovatékalika davodu.

PredevSim jde o to, Ze se jedna o spobst, ktera je neftSim sw¥tovym distributorem
elektrogristroji a elektroinstakniho materialu. Je otazkou prestize mit zastoupenit-
Sing vysgElych zemi.

Z hlediska celé skupiny, kter&fa v roce 2010 obrat 12,7 mld. EUR, nejsou ztratgskeée
republice nijak zasadni. Hlavnim cilem skupirtyystupu na triteské republiky bylo zis-
kat co nej¢tSi podil na trhu. Skupina chce docilit podobnéiasie jako naijklad
v Némecku, kde jsou pouze 3 hlavni velkoobchody s eeidtal@&nim materidlem
a Rexel je jednim z nich. Zatimcaeské republice je jichiiblizn¢ 12. Z chto divodi je

skupina ochotna i dlouhod®financovat ztraty vzniklé na naSem trhu.

5.2 Navrhy a opatreni pro zlepSeni finakni situace podniku

Pavodnim cilem prace bylo analyzovat fikantizeni ve firnt REXEL CZ s.r.0. a na za-
kladk vysledki dosazenych pomoci fin&mi analyzy navrhnout opa&ni pro zlepsSeni fi-

nareni situace firmy.

Spole&nost se delSi dobu pohybuje ve ztrdV roce 2010 réla firma 18 pobdek po celé
Ceské republice. Navrhoval bych posuzovat jednotliebaky samostaté podle dosaze-
ného zisku/ztraty fed uroky a zdamim. Odhalily by se tim slab&8lanky spolénosti

a problémy by se mohligsit individual@ s vedenim jednotlivych pobek.

Ve spolénosti se aktuakh zkouSi na vybranych poblkach zavaeéhi pultového prodeje.
Podle prvnich vysledk se zda, Ze je o tyto sluzby zajem. Navrhoval bgokratovat
v tétocinnosti i v dalSich pohidkach. Vyhodou jsou nizké pozadavky na personaléBak

tim rozStuje okruh odbrateli o drobné zakazniky.

NejvetSi trzby zabezpelji obchodnimi zastupci spaéleosti prostednictvim velkych zaka-
zek. Zde bych se snazil vice je motivovat. Nidpad ¢ast jejich odmin uskuténit podle

dojednanych marzi na zakazkach.

Jednim z dvodi financnich probléni jsou celko¥ vysoké naklady. NejtSi podil obsa-
huji naklady na prodané zboZi. Hlavni problém vidifogistice. Spolénost vyuziva pou-

ze centralni sklad v Pragdve, odkud rozvazi zbozi do dalSich sedmnacti peko
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Doporuil bych Zizeni rekolika mezisklad na strategickych mistech mezi pokami

s velkym obratem. Druhou moZnosti je réesi skladovacich prostor na jednotlivych po-
bockach. Z osobni zkuSenosti vim, Ze spotest vyuziva mnohaiznych doprave, vcetrg
vlastnich. Sjednoceni pod jednoho dopravtesjpdnani dobrych cen by takeé&lm vést ke
snizeni néklaitl

Podnik ¥nuje také nemalé zdroje na marketing, ffldad sponzoring Komety Brno.
Vzhledem k tomu, Ze podnik je z&fan jako velkoobchod agt8inu trzeb zprosedkuji
obchodni zéastupci, spiSe bych marketingové nak&mbfoval na drobné zakazniky. Na-

piiklad prostednictvim dérk za nakupy nad ditou hodnotu.

JelikoZ spolénost provozuje mnoho sluZzebnich automgbdopor@oval bych pisngjSi
kontrolu sluzebnich a soukromych cest. Konk¥atahrazeni saasnych knih jizd moder-

nim GPS systémem. To byl vést ke snizeni provoznich nakiad

Vzhledem k velikosti podniku a diky jeho postaveai trhu, ma podnik velké mnozstvi
dodavatel. Navrhoval bych jejich sjednoceni a vybrarkaelika hlavnich dodavatél

Tim by vznikla silna pozice pro vyjednavani lepsieim (diky ¥tSim zakazkam).

Podnik by ngl také zvazit, zda opravdu gebuje tolik zamistnand a nel by se podrob&

ji zabyvat jejich finanim ohodnocenim. Bmérna mzda v podniku dosahuje 33 163 K
coz je nateské pondry velmi slusné ohodnoceni. Celkové snizovani rdikladim jako
jednu z hlavnich cest, kter4 povede podnik ze z8jpbrhospod&kych vysledk.

Problémy s likviditou jsou Zjsobeny pevazre velkym podilem kratkodobych zavagzk
viiéi obéznému majetkuReSenim by bylo drzenitsich olkznych aktiv, pevazm finand-
niho majetku. V fipadt akutni poteby financi by fispélo zpomaleni plateb dodavaiel.
Zde je nutné si wdomit, Ze tohle je wezitym konkurenim nastrojem a neuvazené kro-
ky by mohly vézt k problédm. Navic akutni péeba financi se dé&sit kratkodoboug¢-

kou ze skupiny (cash pooling).

Z pohledu aktivity by rlo byt dlouhodobym cilem podniku sniZeni doby obraésob.
U odwtvi jsou hodnoty o poznani nizSi.tleme toho dosadhnoutquevsim spravnym
nakupem zasob. Snazit se drzet minimalni mnozswbratkového zbozi. \fipact dlou-
hodobé neprodejnosti zboZi se ho pokusit prodaieseu, jelikoz musime brat v Gvahu

skladovaci naklady.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 61

ZAVER
Hlavnim cilem mé bakaigké prace bylo zpracovat poznatky tykajici se #namnalyzy

a jejich aplikace na konkrétni podnik. Dale zhodtreiskané vysledky a navrhnout mozné

kroky ke zlepSeni finami situace spotosti v budoucnu.

V teoretickéc¢asti jsem rozebral podstatu firgu analyzy pomoci uznavanych literarnich
zdroji. Déale jsem vysétlil princip jednotlivych ukazatél a uvedl jejich doportené hod-
noty.

Praktickoucast jsem zahdjil igdstavenim spataosti a jejim popisem. V dalSi kapitole
jsem se podrolinvénoval absolutnim ukazafeh, tedy vertikdlni a horizontalni analyze
rozvahy a vykazu ziska ztrat. Navazal jsem analyzou rozdilovych a growych ukazate-

la. Ke zhodnoceni finamiho zdravi jsem nakonec pouzil souhrnné ukazatele.

V zawre¢né ¢asti jsem shrnul dosazené vysledky a navrhl konkggbstupy aeSeni pro
zlepSeni finaéni situace podniku.

Prace pro mne bylafimosem. Redevsim diky tomu, Ze jsem si ragdsve znalosti tykajici
se finagni analyzy, ale také jsem ziskal lepSi pohled w@geni teorie s praxi. Jserrep

swdcen o tom, Ze finami analyza je uzitanym pomocnikemifp hodnoceni finaéni situ-

ace podniku aipvolbé dalSich krok ve vedeni spolmosti.

Myslim si, Ze se mi hlavni cile mé bakalé prace pod#o splnit. Vétim, Ze dosazené

vysledky a navrhnutéeSeni budou pro podnik uzite.
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PRILOHA P I: U CETNIi VYKAZY PODNIKU ZA OBDOBI 2007 - 2010

Rozvaha:

Text (v tis. K €) 2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 646 682 570 949 583 306 709 366

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0

B. Stala aktiva 298 745 275734 27 948 52 514

B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 5536 3444 14 411 9581

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software 3 804 877 13670 8 838

Ocenitelna prava 0 0

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 3 39 21

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 1729 2 567 702 722

NoohrobdbpR

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 15571 11 454 13 537 42 933

Pozemky 6216

Stavby 2907 2795 2264 19 066

Samostatné movité véci a soubory movitych véci 9 024 5 387 8431 10812

Péstitelské celky trvalych porostl

Zakladni staddo a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 81 72 4 356

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek

©CENGOAODNPE

Opravna polozka k nabytému majetku 3 559 3200 2 842 2 483

B. Il Dlouhodoby finan €ni majetek 277 638 260 836

Podilové cenné papiry a vklady s rozhodujicim vli-
vem 277 638 260 836

Podilové cenné papiry a vklady s podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady

Pujcky podnikiim ve skupiné

g krwbdPR

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

C. Obézna aktiva 343 103 293 064 553 266 653 801

C. L Zasoby 115981 76 810 211 631 231 853

Material

Nedokonéena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

Zbozi 115981 76 810 211631 231 853

o gakrwbhPE

Poskytnuté zalohy na zasoby

C. Il Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodniho styku

Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruzeni

Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem

Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem

agkrwndPE

Jiné pohledavky

C. Il Kratkodobé pohledavky 218 416 182 557 291 069 313 164

Pohledavky z obchodniho styku 186 463 148 623 257 417 266 210

Pohledavky ke spole¢nikiim a sdruzeni 20 000 20 000

Socialni zabezpedeni

Stat - danové pohledavky 7 2472 7 333

o wbdhPRE

OdloZena dariova pohledavka 1362 1072 2147 5381
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6. Pohledavky v podnicich s rozhodujicim vlivem
7. Pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem
8. Jiné pohledavky 308 384 1335 3524
C.IV. Finan éni majetek 8704 33717 50 566 108 784
1. Penize 682 459 872 1283
2. Uty v bankéach 8 022 33 258 49 683 107 490
3. Kratkodoby finanéni majetek 11 11
. Ostatni aktiva - p fechodné U &ty aktiv 4834 2131 2 092 3051
D. I Casové rozliseni 4834 2131 2092 3051
1. Naklady pfistich obdobi 4 334 2131 2092 3051
2. PFijmy pfiStich obdobi 500
3. Kursové rozdily aktivni
D. Il Dohadné U &ty aktivni 10 278 12 488 27 698 30 716
Text (v tis. K €) 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 646 682 570 949 583 306 709 636
A. Vlastni kapitdl 92 527 193 573 126 319 61 830
Al Zakladni kapitél 168 000 168 000 168 000 100 000
1. Zéakladni kapitél 168 000 168 000 168 000 100 000
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
Al Kapitalové fondy 541 500 699 720 442 484 778 459
1. Emisni 4Zio
2. Ostatni kapitalové fondy 541 500 699 720 442 484 778 459
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku
ALlllL. Fondy ze zisku 13 13 13 10 000
1. Zakonny rezervni fond 13 13 13 10 000
2. Nedélitelny fond
3. Statutarni a ostatni fondy
A V. Hospoda fsky vysledek minulych let -575 496 -616 986 -416 926 -733 239
1. Nerozdéleny zisk minulych let 29 559
2. Neuhrazena ztrata minulych let -575 496 -616 986 -416 926 -762 798
A. V. HV béZného U €etni obdobi (+/-) -41 490 -57 174 -67 252 -93 390
B. Cizi zdroje 554 155 377 376 456 987 647 536
B. I Rezervy 5945 6 346 15 662 19 580
1. Rezervy zakonné
2. Rezerva na kursové ztraty
3. Rezerva na dan z pfijmu
4. Ostatni rezervy 5 945 6 346 15 662 19 580
B. II. Dlouhodobé zavazky
1. Zavazky k podnikiim s rozhodujicim vlivem
2. Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem
3. Dlouhodobé pfijaté zalohy
4. Emitované dluhopisy
5. Zavazky z obchodnich vztahu
6. Dlouhodobé sménky k Ghradé
7. Jiné dlouhodobé zavazky
8. QOdlozZeny dafovy zavazek
B.1II. Kratkodobé zavazky 502 731 371 030 441 325 627 956
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1. Zéavazky z obchodniho styku 221 666 198 923 250 650 328 341
2. Zavazky ke spole¢nikim a sdruzeni 273 000 162 790 162 220 270 637
3. Zavazky k zaméstnancim 2234 2 154 7561 6 331
4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni 1321 1294 3719 3582
5. Stat - danové zavazky a dotace 2764 2 007 8 040 3801
6. QOdlozeny darovy zavazek
7. Zavazky k podnikdim s rozhodujicim vlivem
8. Zavazky k podnikiim s podstatnym vlivem 70 336 413 639
9. Jiné zavazky 107 76 193 7
B.IV. Bankovni Uv éry a vypomoci 45 479
1. Bankovni Uvéry dlouhodobé
2. Bé&zné bankovni Gvéry
3. Kratkodobé finanéni vypomoci 45 479
B. V. Dohadné u &ty pasivni 1571 3 450 8 529 14 618
C. Ostatni pasiva - €asové rozliseni
1. Vydaje pFiStich obdobi
2. Vynosy pfiStich obdobi
3. Kursové rozdily pasivni
Vykaz zisku a ztraty:
Text (v tis. K €) 2007 2008 2009 2010
. Trzby za prodej zbozi 749 228 659993 | 1341752| 1439294
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 659 462 564997 | 1176887 | 1293795
+ Obchodni marze 89 766 94 996 164 865 145 499
1. Vykony 1779 583 1736 1003
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 1779 583 1736 1003
2. Zmeéna stavu vnitropodnikovych zdsob vlastni vyroby
3. Aktivace
. Vykonova spot feba 75 535 68 201 125 538 124 857
1. Spotfeba materidlu a energie 6 561 6141 15795 16 988
2. Sluzby 68 974 62 060 109 743 107 869
+ PFidana hodnota 16 010 27 378 41 063 21 645
. Osobni naklady 45 405 44 506 135 464 146 656
1. Mzdové naklady 33 204 33 202 100 505 108 642
2. Odmeény ¢lendm organd spolecnosti a druzstva
3. Naklady na socialni zabezpeceni 11601 10772 32 896 35221
4. Socialni naklady 600 532 2 063 2793
Dané a poplatky 282 186 478 543
. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 15 656 15 491 16 441 15 976
1. Trzby z prodeje dlohodobého majetku a materialu 2608 1651 297 1535
1. Trzby z prodeje dlohodobého majetku 2 608 1651 297 1513
2. Trzby z prodeje materialu 22
Zustatkova cena prodaného dlohodobého majetku a ma-
. terialu 878 1868 594 3135
1. Zustatkova cena prodaného dlohodobého majetku 878 1868 594 3135
2. Prodany material
V. Zuctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynosl
Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladua
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Zuctovani opravnych polozek do provoznich vynost

Zuctovani opravnych polozek do provoznich nakladd

Zména stavu rezerv a opravnych polozek

7895

-16 360

-18 823

-27 504

Ostatni provozni vynosy

10 543

7147

77 983

85 381

Ostatni provozni naklady

27074

12 236

42 364

56 709

Prevod provoznich vynosu

Prevod provoznich nakladl

Provozni hospoda fFsky vysledek

-68 029

-21 751

-57 175

-86 954

Trzby z prodeje cennych papirll a vkladi

Prodané cenné papiry a vklady

Vynosy z dlouhodobého finan €éniho majetku

Vynosy z cennych papirll a vkladll v podnicich ve skupiné

Vynosy z ostatnich dlohodobych cennych papirt a vkladu

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Naklady z finanéniho majetku

Vynosy z pfecenéni majetkovych cennych papirll

Naklady k pfeceneni majetkovych cennych papirQ

Zuctovani rezerv do finanénich vynosu

Tvorba rezerv na finanéni naklady

-38
184

16 802

Zuctovani opravnych polozek do finanénich vynosu

Zuctovani opravnych polozek do finanénich nakladu

Vynosové uroky

1118

1141

77

79

Nakladové aroky

14 233

18 624

10 439

6 983

Ostatni finanéni vynosy

2 265

1917

3571

5281

Ostatni finanéni naklady

1795

3 055

3 286

4813

Pfevod finanénich vynosl

Prevod finan¢nich nakladl

Hospoda Fsky vysledek z finan €nich operaci

26 539

-35 423

-10 077

-6 436

Dan z pfijmu za béZnou €innost

- splatna

- odlozena

*%

Hospoda fsky vysledek za b éZnou €innost

-41 490

-57 174

-67 252

-93 390

XV

Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pF¥ijm & z mimo fadné éinnosti

- splatna

- odlozena

Mimo Fadny hospoda Fsky vysledek

Prevod podilli na hospodarském vysledku spoleénikiim

*kk

Hospoda Fsky vysledek za i ¢etni obdobi +/-

-41 490

-57 174

-67 252

-93 390

Hospoda fsky vysledek p fed zdan énim +/-

-41 490

-57 174

-67 252

-93 390
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PRILOHAP II: U CETNI VYKAZY ZA OBDOBI 2007-2009 A
VERTIKALNIi ANALYZA - ODV ETVi

Rozvaha:

2007 2008 2009
Aktiva 216 224 046 213 733 450 207 719 699
Dlouhodoby majetek 53494943 65 394 446 67 925 120
Hmotny a nehmotny majetek 5434513 7 452 341 6 672 890
Finan¢ni majetek dlouhodoby 20 369 465 32 279 227 35 199 045
Obézna aktiva 160994 576 145 989 372 137 545 651
Zasoby 51 678 352 46 299 358 40 118 636
Pohledavky 98 195 232 88 951 248 84 584 076
Kratkodoby financni majetek 11120992 10 738 766 12 842 939
Casové rozliseni 1734527 2349 632 2248928
Pasiva 216 224 046 213 733 450 207 719 699
Vlastni kapital 63 846 938 84 154 617 87 831192
Zakladni kapital 27 958 909 31704 267 32492 353
Nerozdéleny zisk + fondy ze zisku 22 016 902 35696516 46 251 597
HV bézné ucetni obdobi 13871127 16 753 834 9087 243
Cizi zdroje 150 993 652 128 475 599 115 813 485
Rezervy 2469 236 2442 512 2532676
Dlouhodobé zavazky 11501 446 5406 185 12 795 749

Vykaz zisku a ztréaty:
2007 2008 2009
Trzby 537 279174 600 617 735 493 332 356
Naklady na prodané zbozi 490 453 260 547 064 696 454 361 350
Obchodni marze 46 825914 53 553 039 38 971 006
Vykony 41 906 395 23067 161 24 414 827
Vykonova spotieba 49 091 892 42 609 367 36934 129
Pfidana hodnota 39 640 417 34 010 833 26 451704
Osobni naklady 12 700 423 15 023 863 14 847 770
Mzdy 9 203 152 10863 773 10 832479
Socialni a zdrav. Pojisténi 3221103 3803189 3791368
Ostatni osobni naklady 276 167 356 901 223 923
Provozni VH 18 861 196 17 532 895 10 865 332
Nakladové uroky 1471610 2628 339 1837 777
Financni VH -556 834 4 324 438 1742 282
HV pfed zdanénim 18 304 362 21857 334 12 607 614
HV 13 871 127 16 753 834 9 087 243
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Vertikalni analyza

Aktiva:
2007 2008 2009
Aktiva celkem 100.0% 100.0% 100.0%
Dlouhodoby majetek 24,7% 30,6% 32,7%
Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek 15.32% 15.49% 15.75%
Dlouhodoby financni majetek 9.42% 15.10% 16.95%
Obézna aktiva 74.46% 68.30% 66.22%
Zasoby 23.90% 21.66% 19.31%
Pohledavky 45.41% 41.62% 40.72%
Financni majetek 5.14% 5.02% 6.18%
Casové rozliseni 0.80% 1.10% 1.08%
Pasiva:
2007 2008 2009
Pasiva celkem 100.0% 100.0% 100.0%
Vlastni kapital 29.53% 39.37% 42.28%
Zakladni kapital 12.93% 14.83% 15.64%
Hospodarsky vysledek minulych let + fondy 10.18% 16.70% 22.27%
Hospodarsky vysledek ticetniho obdobi 6.42% 7.84% 4.37%
Cizi zdroje 69.83% 60.11% 55.75%
Rezervy 1.14% 1.14% 1.22%
Kratkodobé zavazky 44.18% 36.36% 31.09%
Bankovni Gvéry a vypomoci 19.19% 20.08% 17.29%
Vykaz zisku a ztraty:
(v tis. Kc) 2007 2008 2009
Nazev polozky
Vynosy celkem 100,0% 100,0% 100,0%
Trzby za prodej zbozi 92.76% 96.30% 95.28%
Vykony 7.24% 3.70% 4.72%
Naklady celkem 100,0% 100,0% 100,0%
Naklady na prodané zbozi 84.68% 87.71% 87.76%
Vykonova spotieba 8.48% 6.83% 7.13%
Osobni naklady 2.19% 2.41% 2.87%
Mzdové naklady 1.59% 1.74% 2.09%
Socidlni a zdravotni pojisténi 0.56% 0.61% 0.73%
Ostatni osobni naklady 0.05% 0.06% 0.04%
Nakladové uroky 0.25% 0.42% 0.35%
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PRILOHA P Ill: DU PONT PYRAMIDOVY ROZKLAD UKAZATEL U

ROE Ukazatel
-0,45 2007
-0,30 2008
-0,53 20:09
-1,51 2010
I |
ROA Celk. aktiva/Vlastni kapital
-0,04 6,99
-0,07 2,95
-0,10 4,62
-0,12 11,47
I | |
Ziskove rozpéti Obrat celkowych aktiv Cizi zdrujn?,l"?flastnf
kapital
-0,06 1,16 1 5,99
-0,09 X 1,16 1 + 1,95
-0,05 2.3 1 3,62
-0,06 2,03 1 10,47
l
Cizi Vlastni
zdroje kapital
| 554 155 92 527
- . Obrat obéinych
Obrat stalych aktiv aktiv 377 376 193 573
2,51 2,18 456 987 126 3149
2,39 2,25 647 536 61830
48.01 2,43
27,41 2,20
| | |
Triby Stala aktivd tribyy Ob&ina aktiva
749228 208754 749228 343103
659993 / 275734 659993 293064
1341752 27948 1341752 553266
1439294 52514 1439294 653801
Zisk Triby
-41 490 749228
-57 174 ! 659993
-67 252 1341752
-93 390 1439294




