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ABSTRAKT

Tato bakaléafskd prace se zabyva zpracovanim finan¢ni analyzy firmy LAVASTA s.r.o.
v letech 2008-2010. Bakalaiska prace se sestavda ze dvou casti. V teoretické CcCasti
je vysvétlena podstata finanéni analyzy. V navazujici praktické c¢asti je firma
LAVASTA s.r.0. predstavena, zpracovana jeji finanéni analyza a popsany vysledky

finan¢ni analyzy. V zavéru bakalaiské prace jsou uvedena doporuceni do budoucna.

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cetni vykazy, absolutni

ukazatele, rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele.

ABSTRACT

This bachelor thesis is engaged in processing of financial analysis of the LAVASTA, Ltd.
company in 2008-2010. This work is split into two parts. The theoretical part deals about
the essence of financial analysis. In the second, practical part of the thesis, there is the
LAVASTA, Ltd. company introduced and it’s financial analysis processed. Results of the
financial analysis are summarized and described next. The final part of the bachelor thesis

contains recommendations to the future.

Keywords: financial analysis, balance, profit and loss statement, financial statements,

absolute indicators, difential indicators, ratio indicators.
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UvVoD

V minulych letech prodé€lala nejen ceskd ekonomika vyrazné zmény. Hospodarska krize
se diky globalizaci odrazila ve vSech odvétvich podnikani po celém svété, nasledné také
na zivoté mnoha lidi. Pro ekonomické subjekty plsobici na trhu je stale t€zsi obstat mezi
velkou konkurenci a dosahovat zisku. Znalost ekonomickych vztahi v podniku

je pro manazery, kteti chtéji podnik vést efektivné nutnosti.

Finan¢ni analyza je velkym pomocnikem pro kazdého manazera. S jeji pomoci
l1ze zhodnotit aktudlni finan¢ni situaci podniku, posoudit vyvojové tendence a odhadnout
situaci budouci. Finan¢ni analyza také poskytuje manazerim zpétnou vazbu na jejich
rozhodnuti z minulosti. K tomuto neni zapottebi zadny slozity sbér informaci a s nim
souvisejici naklady. Posta¢i udaje zucetnich vykazi, které jsou v podniku vzdy
k dispozici. A praveé diky této jednoduchosti by mélo byt pro kazdého manazera vlastni
finan¢ni analyzu provadét. Spravnym a v€asnym vyhodnocenim vysledkl se mize podnik

vyhnout mnoha problémam.

Svou bakaléafskou praci jsem vénovala finan¢ni analyze. Prvni, teoretickd, ¢ast se zabyva
popisem finan¢ni analyzy. Vychazim zde ze zdroji odborné literatury. V praktické casti
bych vas chtéla seznamit s firmou LAVASTA s.r.o. Déle je zpracovana finan¢ni analyza
této firmy, ktera vychazi z rozvahy a vysledovky za roky 2008-2010. Za¢inam vertikalni
a horizontalni analyzou téchto ucetnich vykazl, dale je zpracovdna analyza rozdilovych
ukazateld, nasleduje analyza pomérovych ukazatelll a rozklad rentability vlastniho kapitalu
za pomoci pyramidového modelu Du Pont. Vysledné hodnoty finan¢ni analyzy
porovnavam s doporuc¢enymi hodnotami odborné literatury a snazim se piijit na okolnosti,
které¢ k vysledkim vedly. Na zavér ptichazi zhodnoceni finan¢ni situaci vybrané firmy

a doporuceni do budoucna.

Pro ptehlednost celé své prace jsem se rozhodla pouzit mnozstvi tabulek a grafi.
Ty vychézi z Gcetnich vykazi a jsou v nich zachyceny pouze hodnoty, které pfimo souvisi

s probiranym problémem.

Pro kazdého manazera je jist¢ vyhodnéjsi, kdyz mtze vysledky provedené finan¢ni analyzy
srovnat s podnikem, ktery ma stejné zameéfeni Cinnosti, srovnatelny pocet zaméstnanct
a pusobi ve stejném regionu. M¢ se, bohuzel, nepodatilo nalézt podnik, kde by byli ochotni

poskytnout ucetni vykazy pro porovnani se mnou vybranou firmou.
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1 FINANCNIi ANALYZA

Kazdy ekonomicky subjekt by mohl provadét svou vlastni finan¢ni analyzu (dale v textu

jen FA). V praxi je ovSem nejcastéji provadéna FA podnika.

V riizné literatufe mizeme nalézt velké mnozstvi definic pro FA. Ja bych uvedla vyrok
z publikace pana Zdenka S. Blahy a pani Ireny Jindfichovské (1996, s. 11): ,, Analyza je

prvni krok k moudrému rozhodovani. “

Z4dny podnik by bez finanéniho fizeni nemohl dlouho existovat. A ke spravnému
finanénimu rozhodovani je potfeba mit vysledky FA. Kvalitné zpracovana FA za minula

vyvoje hospodareni (ex ante)(Vranova, 2008).

Z diavodu, ze FA nemd pifesné¢ dana pravidla, mé pouze obvyklé postupy a metody, mize
finan¢ni analytik vychazet z logiky véci, ze zadani, z vlastnich zkuSenosti a zvyklosti ve
své zemi. Informace ziskané¢ diky FA jsou mnohem objektivnéjsi, nez jen porovnavani
vysledt z Gcetnich vykaza. Dulezitym zdrojem pro kvalitni vysledky jsou ucetni vykazy a

také nefinan¢ni informace.
FA byva obvykle zamétena dvéma sméry:

e analyza finan¢ni pozice podniku — zde je hlavnim ukolem ziskéni informaci
o finan¢nim zdravi , o financ¢ni sile, o odhaleni faktor a pfiCin, které¢ vedly ke

stavu, ve kterém se podnik nachazi,

e analyza spojend s rozhodovacimi tlohami — mize byt zaméfena napf. na ziskani
informaci potiebnych pro sestaveni obchodni strategie, planu pro piisti obdobi,
nebo navrhu uspornych opatieni.

Systémt pro zpracovani FA se pouziva celd tada. I zde plati pfima iiméra. Jednoduché
se manazer bude ve vysledcich FA Spatn¢ orientovat. Pii zpracovavani FA neni ani tak
slozité¢ vybrat spravné ukazatele a provést vypocty, v dnesni dobé jsou k dispozici
nejriuznéjsi  softwary (napt. FAF software), nybrz spravnd interpretace vysledkl

analytikem.

FA tedy pfedstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané budoucnosti

finan¢niho hospodateni podniku (Valach, 1999).
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Finan¢ni vyjadieni se pouziva proto, Ze je mozné porovnavat komodity riznych druht

v Case a prepocet na penize je vSeobecné chapan a uznavan.

1.1 Postup pri finan¢ni analyze

Postup pii FA zahrnuje nckolik fazi. V prvni fazi sbirame podklady. Ve druhé fazi
vypocitame a provedeme rozbor absolutnich a rozdilovych ukazateli (provedeme
horizontalni a vertikalni analyzu). Ve treti fazi provedeme analyzu pomérovych ukazatelt.
Vysledky FA je vhodné srovnat v Case, s primérem v odvétvi piisobeni podniku nebo
s konkuren¢nimi podniky. Vhodné je provést analyzu pomoci pyramidového rozkladu,
ktera nam poskytne souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli. Na zavé€r se provadi

zhodnoceni vysledkli FA, vytvaii se navrhy pro hospodafeni podniku v budoucnosti.
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2 HLAVNI ZDROJE FINANCNI ANALYZY

Zdrojt, ze kterych mtze financni analytik ¢erpat informace pro FA je cela fada. Dulezité
je, aby zdroje byly objektivni, spolehlivé a aby finan¢ni analytik znal vyznam jednotlivych
dat. V opacném pfiipadé hrozi nebezpe¢i, ze zavéry vyvozené z FA budou zkreslené

(Sedlacek, 2001).

Zdroje FA miizeme rozd¢lit na:
e interni financ¢ni informace,
e externi finanéni informace,

e nefinanéni informace.

2.1 Interni finané¢ni informace

FA je spojena s finanénim uéetnictvim. Uetnictvi poskytuje data a informace pro finanéni
rozhodovani prostiednictvim zékladnich finan¢nich vykazl: rozvahy (bilance), vykazu
ziskl a ztrat (vysledovky) a piehledu 0 penéznich tocich
(cash-flow). Tyto vykazy jsou sestaveny na podklad¢ financniho tcetnictvi jako procesu,
ktery shromazd’uje, eviduje, tiidi a dokumentuje tidaje o hospodafeni podniku (Valach,
1999). Financni ucetnictvi je regulovanou soustavu. Strukturu finan¢nich vykazl upravuje
Ministerstvo financi Ceské Republiky v zakoné ¢. 563/1991 Sb., o téetnictvi (Cesko, 1991;
Vréanova, 2008).

2.1.1 Rozvaha

Rozvaha ukazuje finan¢ni situaci podniku — stav jejiho majetku a zavazkl k ur¢itému datu,
vétsSinou k poslednimu dni finanéniho roku podniku (Blaha a Jindfichovska, 1996).
Rozvaha se sestdva ze strany aktiv (majetek podniku) a strany pasiv (zdroje kryti majetku

podniku). Tyto strany se musi ve svém souctu vzdy rovnat.

Aktiva jsou vrozvaze Clenéna dle jejich likvidnosti, to znamena rychlosti pfemény
na penize. Nejméné likvidni, dlouhodoba aktiva, se v jednom reproduk¢énim cyklu méni jen
minimalné¢ a svou hodnotu piesouvaji do hodnoty produkce postupné pomoci odpisii.
Obézna aktiva jsou lépe preménitelna na penize, v jednom reprodukénim cyklu se zméni
nékolikrat a do hodnoty produkce ptechdzeji najednou. Okamzité likvidni jsou penézni

prostiedky (Sekerka, 1996).
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V tivahu je nutné brat také zpiisob odpisovani majetku (zrychlené, rovhomérné). Odpisy
maji vliv na zlstatkovou hodnotu a vstupuji do nékladii, kde ovliviuji vysledek
hospodareni. Odpisy nejsou skutecnymi penéznimi vydaji a pro podnik vytvaii interni

finan¢ni zdroje (Knapkovéa a Pavelkova, 2010).
Mezi aktiva fadime:
e pohledavky za upsany vlastni kapital,
e dlouhodoby majetek (nehmotny, hmotny a finan¢ni),
e obézny majetek (zasoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek),
e cCasové rozliSeni (Vranova, 2008).

Pasiva vyjadiuji zdroje financovani majetku. V rozvaze jsou ¢lenény na vlastni kapitél
acizi zdroje. Kazdy manazer by mél volit optimalni pomér mezi vlastnim a cizim
kapitalem (spravnou kapitalovou strukturu). Tzv. zlaté bilan¢ni pravidlo tikd, Ze struktura
aktiv a pasiv by méla byt cCasové sladénd. Dlouhodoba aktiva by méla byt kryta
dlouhodobymi pasivy (doba splatnosti je delSi nez 1 rok) a kratkodoba aktiva
kratkodobymi pasivy (doba splatnosti je krat$i nez 1 rok) (Sekerka, 1996).

Mezi pasiva fadime:

e vlastni kapital (zakladni kapital, kapitdlové fondy a fondy ze zisku, hospodaisky
vysledek bézného obdobi a minulych let),

e cizi zdroje (zdkonné a ostatni rezervy, zavazky vici dodavateltim, zaméstnanctim,

statu, a bankovni Gvéry a vypomoci),
e Casové rozliseni (Vranova, 2008).

Vypovidaci schopnost rozvahy ma své slabé stranky zapfi¢inéné napt. odpisy majetku
a oceniovanim zéasob historickymi cenami (jejich trzni cena muze byt zcela rozdilnd).
V rozvaze se déale neodrazi ,,vnitini finan¢ni hodnota®, napt. kvalifikace pracovniki.
Nékteré¢ druhy majetku mohou casem nabyvat na hodnoté, napf. umélecké sbirky
nebo lesy. Dalsi nevyhodu rozvahy je, ze podava staticky pohled (Blaha a Jindfichovska,
1996, Ruckova, 2009; Batfinova a Voznakova, 2005).
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2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztrat ndm poskytuje udaje o vynosech a ndkladech podniku za urcité obdobi,
tedy jak byl zhodnocen kapital podniku. Rozdil mezi vynosy a ndklady oznacujeme jako

zisk, popiipadé ztratu.
Néklady, vynosy i vysledek hospodatreni délime do oblasti:
e provozni,
e financni,
e mimotfadné.
Souctem hospodarského vysledku z provozni a finan¢ni ¢innosti je hospodarsky vysledek
z bézné ¢innosti podniku (Vranova, 2008).

Také vykaz zisku a ztrat ma své slabé stranky. Zde bych uvedla, ze naklady a vynosy
podniku se nerovnaji skutecnym vydajim a piijmim finan¢nich prosttedka (napt. mzdy,
prodej na uver). Zisk proto neni totéz jako hotovost, kterd byla v daném obdobi utrzena

(Rickova, 2009).

2.1.3 Vykaz o penéZnich tocich (Cash flow)

Cash flow podniky mohou, ty které maji povinnost auditu musi, pfikladat jako ptilohu
k ucetni zavérce. V cash flow jsou naklady a vynosy pievedeny do penéznich toki.
Pro manazery je dilezit¢jSi informace o tom, kolik penéZnich prosttedkii ma podnik
k dispozici nez to, jaky byl vysledek hospodafeni. Pokud nebudou podniku uhrazeny
jeho pohledavky, ztrati schopnost splacet své zavazky a miize zbankrotovat. Tato situace

muzZe nastat i u podniku, ktery vykazuje zisk (Ruckova, 2009; Vranova, 2008).
Cash flow ¢lenime dle ¢innosti na:

e provozni,

e financni,

e mimoradné.
2.2 Externi finan¢ni informace

Tyto informace pomohou pochopit celkovou situaci v podniku. Radime zde udaje

ze Statniho statistického tradu, svétového hospodarstvi, udaje o inflaci, vyvoji ménovych
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kurzi, komoditnich trhi a trhit s cennymi papiry, dostupné ucetni vykazy srovnatelnych

podniki, prognozy specialisti, aj.

2.3 Nefinan¢ni informace

Jako nefinanéni informace bych uvedla rizné studie (napt. demografické), hospodarské
plany (napf. nova vystavba infrastruktury) nebo navrhovana legislativni opatieni v zemi

ptsobeni podniku.
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3 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Zajemcu o informace ohledné financni situace podniku je cela fada. Jsou to z4jemci interni
a externi. Z tohoto pohledu délime i FA na interni a externi.
3.1 Interni finan¢ni analyza a jeji uzivatelé

Pii interni FA jsou dostupné veskeré informace, také informace z vnitiniho systému
podniku. Provadi se vétSinou ve stiednich a velkych podnicich jedenkradt meésicné.

Vysledky jsou ptekladany jako tzv. zpravy pro vedeni (Vranova, 2008).
Mezi uzivatele interni FA fadime:

e manazefi,

e zamg¢stnanci.

ManaZefi vyuzivaji vystupy FA pro finan¢ni fizeni podniku (operativni, strategické).
Znalost finan¢ni situace podniku jim umoziuje spravné se rozhodovat (napft. pti ziskavani
finan¢nich prostiedkti nebo alokaci finan¢nich prostiedkl). Z hlediska dostupnosti
informaci maji ty nejlepsi predpoklady pro zpracovani FA, protoZe jsou pro n¢ piistupné i

vnitini informace o podniku (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova, 2008).
Zaméstnanci se zajimaji o financni situaci podniku piedevsim proto, ze jeho prosperita
a stabilita znamena i stabilitu jejich zaméstnani. Mzda zaméstnance se Casto sklada
z prémii, které jsou zavislé na zisku podniku (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova,
2008).
3.2 Externi finan¢ni analyza a jeji uzivatelé
Externi FA vychazi z bézné dostupnych zdrojii, pfedevsim ucetnich vykazu.
Mezi jeji uzivatele fadime:

e investori,

e obchodni partneti (odbératelé, dodavatel¢),

e Dbanky a jini vétitelg,

e statni organy,

e konkurence,
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e vefejnost.

Akcionari a vlastnici vkladaji do podniku své financni prostiedky. Jejich zajem
na vysledcich FA je dtlezity kvili investicnimu a kontrolnimu hledisku. Zajima je
ziskovost a stabilita podniku, likvidita a perspektiva (napf. kvili pfipadnému prodeji

podniku) (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova 2008).

Odbératelé maji zdjem o FA obchodniho partnera zejména v piipadé€, Ze sejedna o
dlouhodoby obchodni vztah a to z divodu zajisténi vlastni vyroby (Griinwald a Holec¢kova,

1997; Vranova 2008).

Dodavatelim jde predevSim o to, aby meéli splaceny své zavazky. Zajimaji se
o solventnost, likviditu, zajisténi odbytu pro své vyrobky (Griinwald a Holeckova, 1997;

Vranova 2008).

Banky a jini véritelé hodnoti hlavné solventnost podniku. Pozaduji pravideln¢ informace
o finan¢ni situaci podniku (nejCastéji rozvahu, vysledovku, popiipadé vlastni piilohy)
a dle podkladl se rozhoduji o vysi a podminkach uvéru (Griinwald a HoleCkova, 1997;

Vranova 2008).
Statni orgiany zajima pifedevSim spravnost odvodu dani a dodrzovani legislativy.
Informace jsou pro né¢ dualezit¢ i z hlediska statistik, ptridélovani statnich zakazek,

poptipad¢ dotaci (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova 2008).

Konkurence srovnavd vlastni vysledky s vysledky ostatnich podnikti. Porovnani
je pro ni dilezité pro udrzeni se na trhu (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova 2008).
Verejnost se zajimd o podnik proto, ze ovliviluje ekonomickou uroveil zemé (Castéji

regionu) a zivotni prostedi (Griinwald a Holeckova, 1997; Vranova 2008).
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4 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

K dispozici je cela fada ukazatell tvoticich zéklad riznych druht metod FA.
Tyto ukazatele délime na:

e absolutni ukazatele,

e rozdilové ukazatele,

e pomérové ukazatele (Vranova 2008).

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele jsou zdkladem pro FA, je to jakdkoli ¢iselnd hodnota, kterd je pifimo
k dispozici z ucetnich vykazii, ale také napf. pocet pracovniki. Rozvahu tvofi udaje
stavové (vyjadiuji stav k urcitému datu) a vykaz zisku a ztrat tdaje tokové (jsou vyjadieny

za urcity ¢asovy interval).

Pfi analyze absolutnich a rozdilovych ukazateli se posuzuji hodnoty z ucetnich vykaza.
Sledujeme jejich zmény a strukturu - pouzivame horizontalni analyzu (srovnéni v Case
a prostoru) a vertikélni analyzu (procentuélni rozbor). Oba druhy analyzy maji své vyhody

i nevyhody.
Vyhody:
e porovnani vykazl za vice obdobi,
e porovnani podniku s jinymi podniky,
e porovnani vnitropodnikovych vykazi.
Nevyhody:
e neukazou pfi¢iny zmén,
e v ruznych ¢asovych obdobich se méni absolutni zakladna.

4.1.1 Horizontalni analyza

Casové srovnani je zikladem pro FA, srovnani v prostoru je pouze doplngk. Sledujeme
zmény absolutni hodnoty (o kolik) i procentudlni zmény (o kolik procent). Aby finan¢ni

analytik doséhl optimalni vypovidaci schopnosti musi porovnavat vice ¢asovych obdobi za
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sebou. Tato analyza ukazuje smér vyvoje. Je vhodné prezentovat vysledky v grafech nebo

tabulkach (Vranova, 2008; Sedlacek, 2001).

Prostorové srovnani mizeme chapat jako porovnavani riznych podnikt, které maji
podobny charakter ¢innosti, podobnou velikost a stejnou formu podnikani. Z divodu,
ze z4dné dva podniky nejsou tak stejné, aby se daly srovnavat, byva tato analyza mnohdy

vynechavana (Vranova, 2008).

Vzorce pro vypocet:

Absolutni zmeéna = ukazatel; - ukazatel,.; (1)
Procentuadlni zména = (absolutni zména / ukazatel, ;) x 100 (2)
Kde t je ptislusny rok.

4.1.2 Vertikalni analyza

Je zamétfena na vnitini strukturu absolutnich ukazatelt. Provadi se nejCastéji z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty. Umoziuje zjistit, jak se dil¢i veli€iny podili na veli¢iné celkové
(kolik procent z celkové sumy tvori). Pfi zpracovani vertikalni analyzy za vice obdobi
jepatrné k jakym zménam dochdzi v majetkové a kapitdlové struktufe. Dale muze
byt pouzita pii sestavé finan¢nich plant (Knapkova a Pavelkova, 2010; Ruckova, 2009;

Sekerka, 1996; Vranova, 2008).

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Orientuje se na likviditu podniku. Rozdilové ukazatele jsou Ciselna hodnota ziskana
rozdilem dvou absolutnich ukazatelli. Néktera literatura je oznacuje jako ,,fondy finan¢nich
prostiedkd* (napf. Cisty pracovni kapital, Cist¢ pohotovostni prostiedky, hospodaisky

vysledek) (Sedlacek, 2001; Sekerka, 1996; Vranova, 2008).

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Ukazatel CPK ma vliv na platebni schopnost podniku. Jeho vypodtem zjistime,
ktera kratkodobd likvidni aktiva zlstanou v podniku, v pfipadé¢ splaceni vSech

kratkodobych zavazk (Sedlacek, 2001; Vranova, 2008).
Vzorec pro vypocet:

CPK = obézna aktiva - kratkodobé cizi zdroje 3)
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Zvypoétu CPK miZe nastat prebytek kratkodobych likvidnich  aktiv
nad kratkodobymi zdroji (tzv. ,,ochranny pol$tai podniku). Je to ta cast majetku,
ktera je financovana z dlouhodobych zdrojii (neboli piekapitalizace podniku). Pokud je
preklapitalizace podniku velkd znamend to, Ze nenastane problém s likviditou,
ale vynosnost je nizka. Proto nékteti manazeti kvili zvyseni zisku riskuji a pohybuji se
v zapornych hodnotach CPK. Tatko podnik disponuje nedostatkem dlouhodobych zdroji
které¢ nesta¢i na pokryti dlouhodobych potieb, ty jsou kryty kratkodobymi zdroji
(podkapitalizaci  podniku). Manazeii tedy necti zlat¢ bilancni  pravidlo

(Bafinova a Voznakova, 2005; Vranova, 2008).

Tuto situaci ndzorn¢€ zachycuje obrazek 1.

aktiva pasiva
dlouhodoby majetek dlouhodobé dlouhodobé
dlouhodobé
obéiny majetek kratkodobé kratlkkodobé
kratkodobé
CPK milovy Kladny Zaporny
Piistup manaZera | zlaté bilanéni pravidlo piekapitalizace podkapitalizace

Obr. 1. Financovani aktiv (Vranova, 2008)

Posuzovat miru likvidity jen dle CPK neni vhodné. CPK mtiZze obsahovat malo nebo zcela
nelikvidni obézné prostiedky (napi. nevymahatelné pohledavky, neprodejny, nebo jen pod
cenou prodejny, materidl a zasoby na skladé (Bafinova a Voznakova, 2005; DluhoSova,

2006).

4.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Predstavuji rozdil mezi pohotovymi prostfedky (hotovost, penize na bankovnich uctech a
penézni ekvivalenty) a okamzité splatnymi zdvazky. Jedna se o vyjadieni likvidity prave
splatnych zavazki. Tento ukazatel je vhodngjsi nez CPK zdivodu odstranéni htife

likvidniho obé&zného majetku.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Je to nejobliben¢jsi metoda FA. Pomérové ukazatele predstavuji pomér mezi dvéma nebo

vice absolutnimi ukazateli. Umoziuji ziskat obraz o finan¢ni situaci podniku, vychazi
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pfevazné jen z bézné€ dostupnych zdroji —vykazli financniho ucetnictvi (Griinwald a

Holeckova, 1997; Ruckova, 2009; Sedlacek, 2001).
Tuto analyzu vyuziva fada skupin uzivatelli, napt. management, investofi, banky.

Pomérovych ukazateli se vyvinula celd tada. Odborna literatura rozliSuje skupiny,

kdy se kazda skupina vaze k n€které oblasti financniho stavu podniku:
e ukazatele rentability,
e ukazatele likvidity,
e ukazatele aktivity,
e ukazatele zadluZenosti,

e ukazatele kapitalového trhu (Griinwald a Holeckova, 1997).

4.3.1 Ukazatele rentability

Ptesto, ze podniky maji rtizné cile, ziskovost miizeme oznacit jako zakladni cil. Rentabilitu
chapeme jako schopnost vytvéaiet zisk za pomoci vlozeného kapitalu. Je to forma vyjadieni
miry zisku. Rentabilita vyuziva Gdaje z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pocitd se vzdy
pomér zisku k ur¢itému vstupu (celkova aktiva, kapital, trzby). Pro ucely FA vyuzivame
formy zisku EDBIT (zisk pied odecCtenim odpisti, urokti a dani), EBIT (zisk pied
odeCtenim uroku a dani), EBT (zisk ptfed zdanénim), EAT (Cisty zisk). Kategorii zisku
zvolime podle toho, za jakym ucelem se FA provadi (Griinwald a Holeckova, 1997,

Riickova, 2009; Vranova, 2008).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) poméiuje zisk s celkovymi aktivy vloZzenymi do

podnikani bez ohledu na zdroj financovani (vyuziti investic do podniku).
Vzorec pro vypocet:
ROA = EBIT / aktiva 4)

Ukazatel znazoriiuje rentabilitu, kdyby neexistovala dan ze zisku. Dle R. Gruwalda
a J. Holeckové (1997) se tato modifikace moc nehodi. Dan ze zisku je pfirozenym jevem,
pii kazdé podnikatelské cinnosti. Je vhodné tento vzorec pouzit v piipade,

kdy porovnavame podniky s riznymi daiiovymi podminkami.
Vzorec pro vypoctu s ohledem na danovy §tit, kde t je sazba dané:

ROA = ((EAT + uroky) (1-t)) / aktiva (5)
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Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitilu (ROCE) méfi vynosnost vsech
dlouhodobych zdrojii, tedy vyznam dlouhodobého investovani. Velmi casto se tento

ukazatel pouziva pro mezipodnikové srovnani (DluhoSova, 2006; Vranova, 2008).
Vzorec pro vypocet:
ROCE = EBIT / (vlastni kapital + dlouhodobé dluhy) (6)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky
nebo akcionafi. Je to pomér Cistého zisku a vlastniho jméni (vySe zisku na jednu korunu
investovaného kapitalu). Rentabilita by méla pokryt vynosovou miru i rizikovou prémii
(investofi pozaduji veEtsi vynosnost nez u stitem krytych cennych papiri). Jednd se

o pomeér Cistého zisku a vlastniho jméni.
Vzorec pro vypocet:
ROE = EAT/ VK (7)

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje vysi zisku na jednu korunu trzeb. Tento ukazatel
by mél byt sledovan dlouhodobé, porovnavam v asové fadé a srovnavan mezi podniky

(Valach, 1999; Vranova, 2008).
Vzorec pro vypocet:
ROS = EAT / trzby (8)

Rentabilita nakladi (ROC) vyjadiuje, kolik korun zisku je vyprodukovano na jednu
korunu nakladd. Cim je ukazatel niz§i, tim lépe. Je doplijicim ukazatelem k ROS,
analytici jej pocitaji v ptfipad¢, kdy ma podnik dlouhodobé nizkou ROS (Griinwald
a Holeckova, 1999; Vranova, 2008).

Vzorec pro vypocet:

ROC = EAT / provozni naklady 9)

4.3.2 Ukazatele likvidity

,, Trvala platebni schopnost je jednou ze zakladnich podminek tspésné existence podniku
v podminkdch trhu.* piSou ve své publikaci R. Griinwald a J. Holeckova (1997, s. 64).
Analyza likvidity zkoumda schopnost podniku dostat svym kratkodobym zavazkim.
Ukazatele likvidity porovnavaji zdroje, ze kterych je mozno zaplatit, se zavazky, které je

nutno zaplatit. V souvislosti s platebni schopnosti se setkavame s témito pojmy:
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e likvidnost (vlastnost majetku, vyjadiuje miru obtiznosti jeho pifemény na penize),
e likvidita (momentalni schopnost uhradit své zavazky),

e solventnost (schopnost podniku hradit vcéas své zavazky) (Griinwald

a Holeckova, 1999; Vranova, 2008).

Bézna likvidita (likvidita I1I. stupné) nam ukazuje, kolikrat je schopen podnik uspokojit
sve véfitele, kdyby veskerd obézna aktiva promeénil na penize. Pokud je hodnota mensi
nez jedna znamena to, ze v nutnosti uspokojit véfitele by podnik musel prodavat
dlouhodoby majetek. Tento ukazatel ma velky vyznam pro véfitele podniku (riziko
neuspokojeni pohledavek). Odborna literatura uvadi optimalni vySi ukazatele 2:1.
V piipadé, Ze podnik vlastni zastaraly materidl nebo neprodejné zasoby bude mit
1 pfi optimalni hodnoté ukazatele problém své zdvazky uhradit. Také pro rtzné druhy
odvétvi je optimalni hodnota ukazatele riznd. Jind situace bude v maloobchodé¢, kde je
vSechno zbozi hrazeno v hotovosti a jind situace nastane napi. v automobilovém pramyslu,
kde se bézn¢ fakturuje sdelsi dobou splatnosti (Griinwald a Holeckova, 1999;

Rickova, 2009; Vranova, 2008).

Vzorec pro vypocet:

Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zdavazky (10)
Pohotova likvidita (likvidita I1. stupné) odbourava nejméné likvidnich aktiva (zasoby).
Doporucuje se vyvoj hodnoty ukazatele v ¢ase. Pred vypoctem je vhodné upravit Citatel
o nedobytné pohledavky. Doporu¢end hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 1-1,5.
Vyssi hodnota je pfizniva pro véfitele, naopak pro majitele a akcionaie (dostatek
pohotovych prosttedki, které ale piinasi minimalni nebo zadny trok).

Vzorec pro vypocet:

Pohotova likvidita = (obézna aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky (11)
Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) zahrnuje nejlikvidnéjsi aktiva, penézni
prostiedky v pokladné, na bankovnich uctech a penézni ekvivalenty. Hodnota ukazatele
se doporucuje v rozmezi 0,1-0,2.

Vzorec pro vypocet:

Okamczita likvidita = hotovost / kratkodobé zavazky (12)
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Pfi analyze likvidity je nutné brat v Gvahu, Ze vychazi z rozvahy, ktera je sestavovana
k ur¢itému datu. Vysledky by mély byt brany orientatné. Ukazatel, ktery vychazi
z cash-flow odbourava tento nedostatek, protoze platebni schopnost podniku ve vysoké
mife zadlezi na budoucich penéznich tocich (Bafinovd a Voznakova, 2005; Griinwald

a Holeckova, 1999; Vranova, 2008).
Vzorec pro vypocet:

Cash-flow z provozni ¢innosti / kratkodobé zavazky (13)

4.3.3 Ukazatele aktivity

Jsou oznacované téz jako ukazatele obratovosti (obratu). Méfi schopnost podniku vyuZzivat
vlozené prosttedky. Setkavame se s ukazatelem obratka (kolikrat za urcité obdobi se
zkoumana polozka v podniku vyuzila) aukazatelem doba obratu (za kolik dni se
zkoumana polozka jedenkrat obratila). Pii vypoctech vychdzime ztrzeb, pro lepsi
srovnatelnost v riznych obdobich je dobré vyloucit nepravidelné trzby (napi. z prodeje
dlouhodobého majetku). Hodnoty vysledkii ukazatelli jsou zavislé na odvétvich, za které se
analyza provadi. Obecné plati, Ze manazeti vedou podnik efektivné, kdyz se pocet obratek

zvysuje a doba obratu zkracuje (Griinwald a Holeckova, 1999; Vranova, 2008).

Nejcastéji pouzivané obratky a doby obratu zkoumdme pro celkova aktiva, zasoby,

pohledavky a zavazky.

Vzorce pro vypocet obratky:

Obratka celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva (14)
Obratka zasob = trzby / prumeérné zdasoby (15)
Obratka pohledavek = trzby / priumérné kratkodobé pohledavky (16)
Obratka zavazkii = trzby / primérné kratkodobé zavazky (17)

Vzorce pro vypocet doby obratu:

Doba obratu celk. aktiv = celk. aktiva / prum. trzby za jeden den (18)
Doba obratu zasob = prum. zasoby / prim. trzby za jeden den (19)
Doba obratu pohledavek = prum. kratkodobé pohl. / prim. trzby za jeden den (20)

Doba splatnosti zavazkit = prum. kratkodobé zavazky / priim. trzby za jeden den  (21)
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4.3.4 Ukazatele zadluzZenosti

Aktiva podniku jsou v dneS$ni dobé financovana ve vétSin¢ piipad vlastnimi i cizimi
zdroji. Pouzivani vyhradné cizich zdroji k financovani je zédkonem c¢.513/1991 Sb.,
obchodni zakonik (Cesko, 1991) zakazano. Obecné plati, Ze pouZivani cizich zdrojt
k financovani pfinasi rizika (napf. neschopnost splatit zavazky), ale je pro podnik
vyhodnéjsi. Pro toto tvrzeni existuje nékolik divodd, napt. uroky z ciziho kapitalu
znamenaji pro podnik ndklady, timto snizuji daflovou povinnost — pusobi
tedy jako ,,danovy §tit“. Dale jsou véfitelé uspokojovani pred vlastniky, proto vlastnici
pozaduji vyssi vynos. Pomér mezi vlastnim a cizim kapitdlem zavisi na odvétvi, v jakém
podnik pisobi a také na strategii, kterou zvoli management podniku
(Griinwald a Holeckova, 1999; Knapkova a Pavelkovd, 2010; Valach, 1999;
Vréanova, 2008).

Ukazatele zadluzenosti méii v jakém rozsahu je podnik financovén z cizich zdroji.
Pan J. Valach (1999, s. 105) ve své publikaci uvadi: “Zakladnim ukazatelem zadluzenosti
je pomér celkovych zavazka (kratkodobych a i1 dlouhodobych) k celkovym aktiviim

(debet ratio), nazyvany téz ukazatel vétitelského rizika.“

Celkova zadluZenost je zakladnim ukazatelem a vyjadiuje nakolik je podnik zavisly
na cizich zdrojich. Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim je vyssi financni
riziko. Hodnotu ukazatele je nutno posuzovat s vynosnosti celkového vlozeného kapitalu
(pokud je hodnota vynosnosti vyssi nez uroky placené za cizi kapital je to pro podnik
vyhodné a naopak) a se strukturou cizich zdroji. Odborna literatura proto neuvadi

optimalni hodnotu ukazatele (Knapkova a Pavelkova, 2010; Valach, 1999; Vranova, 2008).
Vzorec pro vypocet:
Zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiva (22)

Koeficient samofinancovani je doplikovym ukazatelem k celkové zadluZzenosti.
Vyjadifuje miru finanni nezévislosti podniku (kolik procent aktiv je financovano
z vlastnich zdroji). Vysokd hodnota ukazatele mlze znamenat nizkou rentabilitu.
Pievracenou hodnotou ukazatele je finanéni paka. Cim vy$§i je hodnota ukazatele,
tim je vétsi podil cizich zdroji na celkovych zdrojich podniku. Cizi zdroje mohou mit
pozitivni vliv na vynosnost vlastniho kapitalu v pfipadé, kdy je podnik schopen zhodnotit

korunu dluhu vice, nez je trokova sazba dluhu.
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Vzorec pro vypocet:
Koeficient samofinancovani = vilastni kapital / celkova aktiva (23)
Financni paka = celkova aktiva / viastni kapital (24)

Mira zadluZenosti vyjadiuje, jak je zadluzeny je vlastni kapitdl. Hodnota ukazatele
je tim vétsi, ¢im vétsi je podil zavazkd podniku. Prevradcenim vzorce dostaneme miru

finan¢ni samostatnosti.

Vzorec pro vypocet:

Mira zadluzenosti = cizi zdroje / viastni kapital (25)
Mira financni samostatnosti = vilastni kapital / cizi zdroje (26)

Ukazatel urokového kryti se pocitd v piipadé, kdy chce vedeni podniku zjistit,
zda je pro podnik jest€¢ unosné splaceni urokii. Ukazatel pocitaji banky pii posuzovani
bonity klienta. Vypoctem zjistime, kolikrat zisk pied zdanénim a uroky dokaze pokryt

uroky z avért, které podnik Cerpa.
Vzorec pro vypocet:
Urokové kryti = EBIT / celkovy placeny tirok (27)

Ukazatele trzni hodnoty jsou diilezit¢ predevSim pro akcionare podniku, s jehoz akciemi
se obchoduje na kapitalovém trhu. Pomoci ukazatell 1ze zjistit, jak velky je zisk na akeii,

dividendovy vynos apod.

4.4 Pyramidova soustava ukazateli

Mezi pomérovymi ukazateli existuji souvislosti, které mizeme ziskat diky pyramidovému
propojeni ukazatelli. Pyramidovy rozklad také poméha urcit pfi¢iny hodnot nékterych
pomérovych ukazatela. Jestlize se néktery ukazatel zméni, vysledek se promitne v celé
pyramidé. Pti pyramidovém rozkladu ukazatel se postupuje tak, Zze vrcholovy ukazatel se
rozklada na dil¢i ukazatele, které se déle rozkladaji v nizSich vrstvach pyramidy.

Nejznaméjsi je rozklad rentability kapitdlu Du Pont (Griinwalda Holeckova, 1999;
Ruackova, 2009; Valach, 1999; Vranova, 2008).



II PRAKTICKA CAST
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5 ZAKLADNI INFORMACE O FIRME LAVASTA S.R.O.

Firma LAVASTA s.r.0. byla zaloZena v prosinci roku 2004. Jedna se tedy o firmu pomérné
mladou, ktera si ziskdva své postaveni na trhu. O vedeni firmy se d€li dva jendatelé.
Vnitini smérnici firmy je stanoveno, Ze jeden z jednatell se stard o financni, personalni
a ekonomickou stranku, druhy z jednateltt mé na starosti stranku obchodu, vyroby a sluzeb.
V soucasné dob¢ firma LAVASTA s.r.o. zaméstnava dvanact kmenovych zaméstnancil,

jedna se predevsim o projektanty, ucetni, rozpoctare, fidice a strojniky.

Hlavnim pfedmétem podnikani je provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani
(CZ-NACE-41-43). Firma provadi sluzby na kli¢ voblasti praci zednickych
a obkladacskych, zemnich, malifskych a natéracskych, montazi sadrokartonti a mineralnich
podhledt, zateplovani budov, vySkové a projektantské prace. Tyto prace
provadi u konecného spotiebitele - v tomto piipadé se jednd predevSim o vystavbu
rodinnych domti. Pracovnici firmy dokazi pro zdkaznika pfipravit veSkeré podklady
pro Cerpani dotaci z programu Zelena usporam. Stavebni prace jsou také ve velké miie
provadény jako subdodavka pro velké stavebni firmy - v tomto pfipad¢ se jedna predevsim

stavebni prace provadéné stroji.

Dale se firma zabyva dievovyrobou, interné rozliSeno jako stiedisko pila. Vlastni thlovou
a pasovou pilu pro poiez kulatiny na stavebni fezivo. Tato pila je pomérn¢ malé a pracuje
na ni jen jeden staly pracovnik, proto firma provadi poiez feziva v nejvétsi mife
jen pro vlastni pottebu. Tato skutecnost piispiva k lepsi konkurenceschopnosti firmy,
protoze pti provadeéni staveb neni odkdzana na subdodavatele s fezivem. Diky moznosti
vlastniho potfezu kulatiny odpadé starost s nakupem feziva a jeho potieba je zajiStovéana
plynule dle potfeb firmy. Tato varianta je pro firmu také ekonomictéjsi nez varianta, kdy
by musela stavebni fezivo nakupovat, protoze cena kulatiny (tim padem i feziva) na trhu

velmi kolisa a v aredlu pily je moZnost kulatinu skladovat.

Sidlo firmy LAVASTA s.r.o. se nachazi v Uble. Zde je soustfedén ekonomicky tusek, pila
pro pofez feziva a ubytovna, kterou mohou vyuzit zaméstnanci firmy za zvyhodnénou cenu
ubytovani. Dal§im kontaktnim mistem firmy LAVASTA s.r.o. je Vidce, kde se nachazi

usek projekce, rozpoctil a realizace.

Firma LAVASTA s.r.o. se fadi mezi malé podniky, které, aby obstily ve velkém

konkuren¢nim prostiedi musi mit jinou strategii nez velké firmy. Mezi vyhody této firmy
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patii rychly, osobni a kvalifikovany pfistup k zdkaznikovi, kvalitné odvedena prace

a prizniva cena (Lavasta s.r.0.).
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6 FINANCNI ANALYZA FIRMY A ANALYZA UCETNICH VYKAZU

6.1 Financni analyza firmy

V této Casti bakalaiské prace se budu zabyvat provedenim FA firmy LAVASTA s.r.o0.
Pii vypoctech je vychazeno z Ucetnich vykazii firmy, rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Srovnavany jsou roky 2008, 2009 a 2010, a to z divodu, aby data pouzita v této praci byla
co nejvice aktualni. Ugetni vykazy pro rok 2011 jesté nejsou k dispozici v koneéné podobé.
Firma LAVASTA s.r.0. spolupracuje trvale od svého zalozeni s dafiovym poradcem, ktery
zpracovava danové pfiznani pro dan z pfijmu pravnickych osob (ostatni daflova piiznani
zpracovava ucetni firmy). Lhita pro podani tohoto danového piiznani a piislusnych

ucetnich vykazl firmy na Finan¢ni Gfad je prodlouzena do 30.6. 2012.

Rozvaha i vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu jsou vzhledem ke své velikosti uvedeny
v ptilohach (P I, P II) na konci prace, do textu jsou vklddany pouze tabulky a grafy

se srovnavanymi daty.
6.2 Analyza rozvahy

6.2.1 Horizontalni analyza rozvahy

Za pomoci analyzy vyvojovych trendi, tedy horizontalni analyzy, sledujeme zmény oproti
pfedchazejicim obdobim. Zmény muzeme vyjadiit jako absolutni irelativni (%).
Horizontalni analyzu vybranych polozek rozvahy zobrazuje tabulka (Tab. 1.) a graf

(Obr. 5.). Vyvojovy trend firmy LAVASTA s.r.0. bych zhodnotila jako nestaly.

Jiz na prvni pohled je ziejmy velky vykyv v aktivech i pasivech firmy ve vSech

sledovanych obdobich.

Dlouhodoby majetek vlivem odpisii klesd rovnomérné. Firma LAVASTA s.r.o. v letech
2006-2007 nakoupila techniku potiebnou pro vykon Cinnosti firmy. Jedna se predevs§im
o strojové vybaveni parku, které se sklada ze zemniho valce, rypadla, nakladace, smykem
fizeného nakladace, vibrac¢ni desky a bouraciho kladiva. V nasledujicich letech nebylo
potieba dalsi stroje dokupovat. Techniku, kterou firma momentalné nevyuzivéa ke své praci

je mozné si po dohodé¢ pronajmout za smluvni cenu.

Obézna aktiva, predevSim kratkodoby financni majetek a kratkodobé pohledavky,
zaznamenaly v roce 2009, oproti roku 2008, velky narast. U kratkodobych pohledavek

jeto narist o 50%, u kratkodobého finanéniho majetku dokonce o 307%. Nartst
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pohledavek koresponduje s vysSim vysledkem hospodareni za rok 2009 oproti roku 2008
(P II) a svySsim objemem zakazek, které byly nasmlouvany a které firma provedla.
V roce 2009 sice nastala, nejen v Ceské ekonomice, hospodaiska krize, ale ve stavebnictvi
je obvyklé, Ze smlouvy vétSiny velkych zakazek jsou podepsany ve velkém casovém
predstihu. Nasmlouvané prace musi byt provedeny v terminu, v opaéném piipad¢ hrozi
vysoké finan¢éni pokuty za nedodrzeni smluvnich podminek. Proto se dopad této krize

odrazil v objemu provedenych a zakézek firmou az v roce 2010.

2008/2009 2009/2010

Rozvaha k 31.12. (tis. K¢) Absolutni % | Absolutni %
Aktiva celkem 2846 | 24,00 -2888 | -19,64
Dlouhodoby majetek -667 | -15,16 -603| -16,15
Dlouhodoby nehmotny majetek -19| -30,16 -7 -1591
Dlouhodoby hmotny majetek -648 | -14,94 -596| -16,15
ObéZna aktiva 3579| 48,88 -2322| -21,30
Zasoby -23| -9,39 636| 286,49
Dlouhodobé pohledavky 0] 0,00 -2 -6,67
Kratkodobé pohledavky 3510 50,02 -4872| -46,28
Kratkodoby finan¢ni majetek 921 306,67 1916 1570,49
Casové rozliseni -66 | -49,25 37| 54,41
Pasiva celkem 2846 | 24,00 -2888 | -19,64
Vlastni kapital 257 17,47 -1 -0,06
Zakladni kapital 0| 0,00 0 0,00
Rez., nedél. fond a ost. fondy ze

zisku 0| 0,00 0 0,00
Vysledek hospodateni minulych let 70| 5,93 244 19,50
Vysl. Hosp. bézného tcetniho obdobi 187 267,14 -245] -95,33
Cizi zdroje 2589 | 24,93 -2920| -22,50
Dlouhodobé zavazky -492 | -21,88 -434| -24,70
Kratkodobé zavazky 3322 | 68,89 -2392| -29,37
Bankovni Givéry a vypomoci 241 -7,27 -94 -3,06
Casové rozliseni 0 0 33 X

Tab. 1. Horizontalni analyza rozvahy (vlastni zpracovani)
Nartist kratkodobého financniho majetku je pouze relativni. Jedna se o tuhradu drobnych

faktur v hotovosti.

Nartst zasob na sklad¢ v roce 2010 oproti roku 2009 je podrobnéji vysvétlen ve vertikalni

analyze rozvahy, ktera je zpracovana nize. Kratkodobé pohledavky v roce 2010 oproti roku



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

2009 klesaji, opét vidime spojitost s vysledkem hospodatreni (P II) a objemem zakazek,
které firma v roce 2010 provedla. Kratkodoby finan¢ni majetek, v tomto pifipad¢é penize
v pokladné, je velmi vysoky. Jedna se opét o tthrady faktur v hotovosti pied koncem roku,

kdy se trzba nestihla odvést do banky.

wrwe

doplatila dle splatkového kalendatre roce 2011. Dodrzeni splatek splatkového kalendaie
jepro firmu LAVASTA s.r.o. velmi dilezité, leasingova spoleCnost ma na zakladé
podepsané smlouvy pravomoc fadné nesplacenou techniku zabavit. NarGst casového
rozliSeni v roce 2010 je ztoho divodu, ze firma uzaviela nové pojistné smlouvy
na strojové vybaveni parku. Firma LAVASTA s.r.o. spolupracuje pouze s jednou velkou
pojistovnou pusobici na naSem trhu. Diky pojisténi veskeré techniky ,,na jednom misté*

jsou pojistné smlouvy vyhodné;jsi.

Horizontalni analyza majetkové a finan€ni

struktury
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Obr. 2. Horizontalni analyza majetkové a financni struktury (vlastni

zpracovani)

Vlastni kapital firmy se v roce 2009 oproti roku 2008 zvysil o témét 17,50%. V tomto
roce firma vykazovala nejvyssi vysledek hospodateni za sledovana obdobi, ale zaroven
nejvice kratkodobych pohledavek. Jak jiz bylo uvedeno vyse, velky objem zakazek
jenasmlouvan dopfedu a do konce roku byly tyto zakdzky také provedeny
a vyfakturovany. Odbératelim ale jiz s nejvétsi pravdépodobnosti nezbyvaly penézni
prostitedky pro zaplaceni, proto uhrady téchto faktur probihaly aZ v roce 2010. Uroky
za nezaplacené faktury v terminu si firma LAVASTA s.r.o. (a také fada dalSich firem)

neuctuje z divodu obavy ztraty odbérateltl.
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Objem zakladniho kapitilu ani rezervniho fondu se ve sledovanych letech nezménil.
Jejich zédkonem stanovené minimdlni hodnoty byly vloZeny jiz v ptfedchozich letech.
U spolec¢nosti s ru¢enim omezenym je minimalni hodnota zakladniho kapitalu stanovena
zakonem &. 513/1991 Sb., obchodni zakonik (Cesko, 1991) v § 108 na ¢astku 200 000K&
a hodnota rezervniho fondu dle § 124 téhoz zdkona na ¢astku 20 000K¢.

Dlouhodobé zavazky a bankovni uvéry a vypomoci ve sledovanych letech klesaji. Firma
fadné splaci splatky uvéru na stroje. Narist cizich zdroji (kratkodobych zavazki)
v roce 2009 ma spojitost s nezaplacenymi kratkodobymi pohleddvkami. Tato skute¢nost je

bliZze rozvedena v Casti bakaléiské prace, ktera se zabyva analyzou aktivity.

6.2.2 Vertikalni analyza rozvahy

Pomoci vertikalni analyzy rozvahy bych chtéla pfiblizit strukturu aktiv (pasiv) firmy.
K celkovym aktivim (pasiviim) je v tabulce (Tab. 2.) procentualné¢ vyjadieny pomeér

jednotlivych druhi aktiv (pasiv). NejvyznamnéjSimi poloZkami rozvahy se budu zabyvat
dale.

Struktura obézného majetku
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O Kratkodobé pohledawky O Kratkodoby finanéni majetek

Obr. 3. Struktura obézného majetku (vlastni zpracovani)

Na aktivech firmy je z tabulky (Tab. 2.) zfejmé, ze nejvétsi podil nesou obézna aktiva.
Ve sledovanych letech se pomér obéznych aktiv na celkovych aktivech firmy pohybuje
od 61,75%-74,14%. Jejich blizsi strukturu znazoriiuje vySe uvedeny graf (Obr. 3.).

Nejvyznamnéjs$i polozku obéznych aktiv tvoii kratkodobé pohledavky. Tato skutecnost
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je dana predevSim tim, ze doba splatnosti faktur ve stavebnictvi je 1 90 dnd a déle.
V minulych letech jsem pracovala jako odborny pracovnik v jedné nadndrodni lesnické
firmé. I odtud je ma zkusenost s dlouhou dobou splatnosti faktur nejen ¢eskych odbératelt,
proto usuzuji, ze podobna platebni moréalka panuje i v okolnich statech. Divodem muze
byt napt. to, Ze pro odbératele je levnéjsi a tedy i1 vyhodnéjsi odsunout dobu splatnosti
ptijatych faktur, nez si pjovat penize u banky. Odbératelska firma si dlouhou dobou
splatnosti zajist'uje vlastni likvidni prostfedky, za které nemusi platit urok, ktery by musela

zaplatit v ptipad¢ Cerpani uvéru u banky.

PoloZka rozvahy k 31.12. 2008 | 2009 2010

Aktiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | %
Dlouhodoby majetek 37,12 25,40 26,50|%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,53 0,30 0,31]%
Dlouhodoby hmotny majetek 36,59 | 25,10 26,19|%
ObéZna aktiva 61,75| 74,14 72,61|%
Zasoby 2,07 1,51 7,26 | %
Dlouhodobé pohledavky 0,25 0,20 0,24 (%
Kratkodobé pohledavky 59,18 71,60| 47,86|%
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,25 0,83| 17,25(%
Casové rozligeni L,13| 046 089(%
Pasiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | %
Vlastni kapital 12,41 11,75| 14,62|%
Zéakladni kapital 1,69 1,36 1,69 | %
Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni fondy ze

zisku 0,17 0,14| 0,17(%
Vysledek hospodateni minulych let 9,96 851 | 12,65|%
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 0,59 1,75 0,10 %
Cizi zdroje 87,59 | 88,25| 85,10]%
Dlouhodobé zavazky 18,97 11,95 11,20|%
Kratkodobé zavazky 40,67 | 55,39| 48,68|%
Bankovni tivéry a vypomoci 27,96 2091| 28,11|%
Casové rozligeni 0,00/ 0,00 028]%

Tab. 2. Vertikalni analyza rozvahy (vlastni zpracovani)

V roce 2010 sledujeme nérast kratkodobého finanéniho majetku a narGst zasob. Firma
LAVASTA s.r.0. uctuje stfedisko pila metodou A (ostatni stfediska metodou B), jedna
se tedy pouze o zéasoby kulatiny a feziva. Vlivem navrhovaného sjednoceni sazby DPH

od podzimu roku 2011 vzrostla jiz vroce 2010 poptavka po novostavbach rodinnych
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domt. Z divodu vyrobni kapacity na pile se provadél potez kulatiny na sklad.
Tato varianta nepfinasi firm¢ zadné vedlejsi ndklady spojené se skladovanim a ostrahou
zasob, ztohoto divodu byla varianta drzeni velkého objemu zasob ekonomictejsi
nez varianta, kdy by firma LAVASTA s.r.0. musela stavebni fezivo nakupovat. Areal pily,

ktera je ve vlastnictvi firmy, je fadné zajistén proti ptipadné kradezi zasob.

Dalsi vyznamnou polozkou je dlouhodoby majetek, jeho nejvétsi slozku tvoii dlouhodoby
hmotny majetek. Struktura dlouhodobého majetku je znazornéna graficky (Obr. 4.).
Klesajici tendence majetku je dana vlivem odpisti. RGzné druhy majetku maji také riznou
formu odpisovani, kterd vychéazela z aktualnich potfeb firmy. Jsou zaznamenany odpisy
rovnomérné, zrychlené, z divodu poskytnuti dotaci na vybaveni strojového parku
jsou uplatiovany také odpisy zvySené. Odpisy jsou uplatiovany do nakladi kazdy rok.
Firma financuje vybaveni strojového parku pfedevSim formou uvérh, proto sledujeme

vysoky podil na samostatnych movitych vécech. V hodnoté staveb je pouze sidlo firmy.

Struktura dlouhodobého hmotného majetku
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Obr. 4. Struktura dlouhodobého hmotného majetku (viastni zpracovani)

V pasivech firmy zaujme z tabulky (Tab. 2.) velky podil cizich zdroja, ktery se
ve sledovanych letech pohybuje od 85,10% do 88,25%. Pomér vlastnich a cizich zdroja
je velmi nevyvéazeny. Bankovni Givéry a dlouhodobé zdvazky maji rovnomérnou klesajici
tendenci, zde je patrné, ze firma tyto své zavazky tfadné splaci. Kratkodobé zavazky
(Obr. 5.), 1 kratkodobé pohledavky (Obr. 3.) v roce 2009 narostly. Tento fakt je spojen
s vétSim objemem nasmlouvanych zakéazek, které firma LAVASTA s.r.o. vroce 2009
provedla. Jak jiz bylo uvedeno vySe, splatnost faktur nejen ve stavebnictvi je dlouha

a v roce 2009 se v Ceské republice naplno projevila hospodaiské krize. Pesto porovnanim
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obou grafti (Obr. 3 a obr. 5) vidime, Ze hodnota kratkodobych pohledavek a zavazkl
je velmi podobnd. Tento tidaj bude dale potvrzen v Casti prace, kterd se zabyva ukazateli

aktivity.

Struktura cizich zdroju
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Obr. 5. Struktura cizich zdroju (vlastni zpracovani)
6.3 Analyza vykazu zisku a ztraty

6.3.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z ptilozené tabulky (Tab. 3.) a grafu (Obr. 6.) je zfejmé, Ze po roce 2009, kdy byl vykazan
mimotadné vysoky vysledek hospodafeni je zaznamenéan velky Ubytek trzeb za prodej
zbozi 1 sluzeb. Naklady firmy v této souvislosti rovnéz klesaji, proto blize objasnim

pouze nejvetsi vykyvy.

V roce 2008 se firm¢ podafilo prodat nepotiebny stroj, proto v tabulce (Tab. 3.) vidime
v roce 2009 velky pokles za trzby dlouhodobého majetku a materialu. V roce 2010 nastala
podobna situace s prodejem materialu. Ostatni finanéni vynosy v roce 2010 stouply
z divodu, ze zavazky firmy po splatnosti poskytli vétitelé teti osobé, kterd nabidla

vyhodné finan¢ni podminky pii dodrzeni splatkového kalendafte.

V roce 2009 klesly naklady vynalozené na prodané zbozi, tento jev je ale pouze relativni.

Doslo k prodeji ¢asti zbozi, které bylo nakoupeno jiz v roce 2008.

I ptes velky pokles hospodaiského vysledku zaznamenaného v roce 2010 se firmé¢ podatilo

nevykazat ztratu. Z grafu (Obr. 6.) je ziejmé, ze firma neni “mrtvou firmou”. Vykazuje
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pomérné vysoky obrat a po splaceni uvérli na vybaveni strojového parku v roce 2011

se predpoklada zlepSeni finan¢ni situace firmy.

2008/2009 2009/2010
Polozka vykazu zisku a ztraty Absolutni| % [Absolutni| %

Trzby za prodej zbozi 0 0,00 -101| -71,13
Vykony 2013 8,87 -7362| -29,79
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu -179] 100,00 345 X
Ostatni provozni vynosy -47| -36,72 53| 65,43
Vynosové uroky -13 ] 100,00 11 X
Ostatni finan¢ni vynosy 41 400,00 58(1160,00
Vynosy celkem 1778 7,68 -6996 | -28,05
Néklady vynaloZené na prodané zbozi -89 -71,77 4] 11,43
Vykonova spotieba 1251 6,64 -6219| -30,94
Osobni naklady 544| 20,04 -565| -17,34
Dané a poplatky 24| 58,54 -13] -20,00
Odpisy dl. Nehm. a hm. majetku 5 0,75 -65 -9,73
Zust. cena prodaného dl. majetku a mat. -95| 100,00 191 X
Zmeéna st. rezerv a opr. pol. v prov. obl. -

a komplex. nakl. ptistich obd. -2| 100,00 -9 X
Ostatni provozni naklady 2 1,33 -37| -24,34
Nakladové uroky 91 2,41 -34| 9,34
Ostatni finan¢ni naklady -10| -18,18 -13| -28.89
Dan z pfijmu za béznou ¢innost -16| -55,17 -3| -23,08
Naklady celkem 1605 6,95 -6763| -27,38
Vysledek hospodareni za ucetni

obdobi 173 | 243,66 -233| -95,49

Tab. 3. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (vlastni zpracovani)
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Obr. 6. Vyvoj vynosu, nakladii a vysledku hospodareni (vlastni zpracovani)

6.3.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Firma LAVASTA s.r.o. se zabyva predevSim prodejem sluzeb (stavebni Cinnost, ktera

vychézi z hlavniho oboru ¢innosti firmy), ostatni vynosy firmy (napi. vynosy za prodej

materialu nebo zbozi) jsou v poméru k celkovym vynosiim zanedbatelné (Tab. 4.).

V nakladech firmy nejvyznamnéjsi podil zaujimaji vykonova spotieba a osobni naklady

(Tab. 4.). Pomér nejvyznamnéjSich druhii ndkladt k trzbam za prodej vyrobkl a sluzeb

je zobrazen graficky (Obr. 7.).
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Obr. 7. Nejvyznamnéjsi naklady trzeb (vlastni zpracovani)
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Polozky vykazu zisku a ztrat 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 0,61 0,57 0,22 | %
Vykony za prodej vyrobkll a sluzeb 98] 99,09 96,69|%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,77 0 1,92 %
Ostatni provozni vynosy 0,55 0,32 0,75 %
Vynosové troky 0,07 0 0,61|%
Ostatni financni vynosy 0 0,02 0,35 %
Vynosy celkem 100 100 100 | %
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 0,54 0,14 0,22 | %
Vykonova spotieba 81,61 81,37 77,39 | %
Osobni naklady 11,75 13,19 15,02 | %
Dané a poplatky 0,18 0,26 0,29 | %
Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku 0,88 2,7 3,36 | %
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
materialu 0,41 0 1,065 | %
Zm¢éna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 0,01 0 -0,05 [ %
Ostatni provozni naklady 0,65 0,62 0,64 %
Nékladové uroky 1,62 1,47 1,84 (%
Ostatni finan¢ni naklady 0,24 0,18 0,18 (%
Dan z ptijmu za béznou Cinnost 0,13 0,05 0,06 | %
Naklady celkem 100 100 100 | %

Tab. 4. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty (vlastni zpracovani)

Jiz na prvni pohled je patrné (Obr. 7.), ze nejvyznamnéjsi polozku naklada zaujimaji
nakoupené sluzby. Ve sledovanych letech se tato hodnota pohybuje kolem 50%.
Jedna se pfedevS§im o nédklady za rGzné druhy femesel, na které jsou najimani externi
pracovnici, naklady za pfevoz materialu a strojii na stavby, které firma provadi, vyznamny
podil na téchto nakladech také piedstavuji poplatky na recyklaci a ulozeni odpadu. Najimat
pro razné druhy odborych praci Zivnostniky je pro firmu efektivnéjsi nez zaméstnavat
zaméstnance, pro které by nebyla celoro¢né zajiSténa prace (napi. -elektrikar).
Tato skutecnost vychazi také z toho, ze firma uSetii penézni prostfedky za rtizna Skoleni
a zvySovani kvalifikace zaméstnancti. Mzdové néaklady jsou jen kolem 10%, s timto tzce
souvisi odvody na socialni a zdravotni pojiSténi, které jsou pifimo Umérné mzdovym
nakladiim. Pfepocteny ro¢ni pocet zaméstnanct firmy je za vSechna sledovand obdobi 12
(minimalné tento stav zaméstnancll je podminkou pro ¢erpéani dotaci z fondi EU a statniho
rozpoc¢tu na vybaveni strojového parku firmy). Jedna se z 50% o technicko-hospodarské
pracovniky a z 50% o dé€lniky, pfedevsim fidice a strojniky. Spotfeba materidlu a energie

se pohybuje kolem 30%.
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Obr. 8. Struktura vysledku hospodareni (viastni zpracovani)

Provozni vysledek hospodareni v roce 2009 oproti roku 2008 narostl a v roce 2010 jsme
zaznamenali jeho pokles. Divody jsem jiz podrobnéji uvedla v kapitole veénované
horizontalni analyze rozvahy. Finan¢ni vysledek hospodateni je dan pfedevsim rozdilem
z placenych a pfijatych urokt (Obr. 8.). Firma vyuziva kontokorentni uvér a zde placené
uroky se pohybuji kolem 10% z Cerpané cCastky. Oproti tomu zhodnoceni finanénich
prostfedkil na bankovnich Gétech neni nijak vysoké (obvykle se pohybuje pod 1% p.a).
Potfeba nizsiho Cerpani penéz z kontokorentniho uvéru by byla v ptipadé, kdyby firma
vyuzivala platby zaloh. OvSem situace v dneSnim, vysoce konkuren¢nim, prostiedi
toto dovoluje jen u praci, které jsou vykonavany pro konecného spotiebitele. Zde mam na
mysli predev§im stavby rodinnych domku. Naopak velké firmy, pro které jsou vykonavany
rizné subdodavky, si z fakturované Castky strhavaji tzv. zaddrzné (musi byt smluvné
oSetfeno), které je splatné az po prevzeti stavby, ktera nevykazuje nedodélky. Pro plynuly

chod firmy je tedy kontokorentni Gver nutny 1 za cenu placeni vysokych troka.
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7 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Pomoci analyzy rozdilovych ukazatelii zjistime rozdil mezi obéznymi aktivy
a kratkodobymi cizimi zdroji. Vysledkem je €isty pracovni kapital, ktery nam udava kolik

kratkodobych aktiv je kryto dlouhodobymi finan¢nimi zdroji.

Ve vypoctu jsem z obéznych aktiv odstranila dlouhodobé pohledavky, které jsou, dle mého

nazoru, jen té¢zko likvidni.

Z uvedené¢ho grafu (Obr. 9.) vyplyvad vysoky narist obézného majetku (predevsim
pohledavek z obchodnich vztahtl) i kratkodobych zavazki v roce 2009. CPK se v tomto
roce dostal do kladné hodnoty. V roce 2010 se zlepSila platebni schopnost podniku.
Podivame-li se na souvislost Cist¢ho pracovniho kapitdlu s rentabilitou kapitalu ROA
(Obr. 10.), tak je zfejmé, ze ¢im je Cisty pracovni kapital vyssi, tim je rentabilita celkového

kapitalu nizsi.
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Obr. 9. Vyvoj cistého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani)
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8 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

8.1 Ukazatele rentability

PoloZzky rozvahy a vysledovky 2008 2009 2010
EBIT 473 621 351
EAT 71 244 11
Provozni naklady 22636| 24276| 17563
Nakladové uroky 373 364 330
Trzby celkem 22813 | 24962| 17165
Trzby za vyrobky 22492 | 24820 16779
Aktiva celkem 11857 14703 | 11815
Vlastni kapital 1471 1728 1727
Dlouhodob¢ zévazky 2824 2142 3961
ROA 3,99 4,22 2,971 %
ROCE 11,01 16,05 6,17 %
ROE 4,83 14,12 0,64 | %
ROS 0,31 0,98 0,06 [ %
ROC 0,31 1,01 0,06 | %
Nékladovost trzeb 0,99 0,97 1,02 [ %

Tab. 5. Ukazatele rentability (vlastni zpracovani)
Rentabilita celkového kapitalu firmy ndm ukazuje, jak byl vyuzit kapital, ktery byl
do firmy vlozen bez ohledu na to, zda se jednd o kapital vlastni nebo cizi. Po mirném
nartstu v roce 2009 klesla hodnota ROA v roce 2010 na nejniz§i uroven za sledovana
obdobi. Firmé& se zlepSila platebni schopnost (Obr. 9.) na ukor celkové rentability.
V priméru za sledovana obdobi je hodnota ROA 4%, mizeme tedy fici, Ze na 1K¢&
celkovych zdroja ptipadl zisk pied odectenim trokti a dani 0,04K¢. Dle mého nazoru neni

tato hodnota nijak vysoka.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu firmy ndm ukazuje, nakolik byl ziskovy
dlouhodoby kapital bez ohledu, zda se jedna o kapital vlastni nebo cizi. Z grafu (Obr. 10.)
je patrné, ze ROCE vroce 2009 zna¢né narostla (oproti roku 2008 nartst o 5,04%),
avSak vroce 2010 je zaznamendn pokles o 9,88% oproti roku 2009. Kdyz vezmeme
v tvahu, ze celkové uroky placené za cizi zdroje se pohybuji kolem 10%, tak je hodnota

ROCE v letech 2088 a 2009 dobra.

Rentabilita vlastniho Kkapitalu firmy ukazuje vynosnost kapitalu, ktery je ve firmé

vytvofen nebo vloZen z vlastnich zdroji. Zde na rozdil od ukazatele ROA a ROCE
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vychdzim jiz z¢istého zisku. Vroce 2009 hodnota ROE vzrostla na 14,12%
(tzn. Ze na 1K¢& vlastniho kapitalu ptipadd 0,14K¢& &istého zisku), aviak vroce 2010
je rentabilita na 1K¢ vlastniho kapitdlu témét nulova. Zde je spojitost s velmi nizkym

vysledkem hospodareni v roce 2010.
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Obr. 10. Ukazatele rentability firmy (vliastni zpracovani)

Rentabilita trzeb (naklada) firmy ukazuje, kolik K¢ ¢istého zisku je firma schopna
vyprodukovat na 1K¢ trzeb (ndkladf). Dle tabulky (Tab. 5.) je dobfe patrné, Ze trzby
a provozni naklady maji téméf stejnou rentabilitu. Proto bych tuto skute¢nost doplnila
o nakladovost trzeb. Je zfetelné patrné, Ze na 1KC¢ trzeb jsou téméi stejné ndklady,
vroce 2010 dokonce ndklady trzby pfevySuji. V tomto vypoctu jsem vychazela pouze

z provoznich néklada.

8.2 Ukazatele likvidity

Platebni schopnosti podniku se blize zabyva analyza likvidity.

Bézna likvidita firmy vychazi ze stejnych hodnot jako Cisty pracovni kapital. Rozdil
vidime v tom, Ze Cisty pracovni kapital je rozdilem hodnot a bézna likvidita podilem
hodnot. V roce 2009 sledujeme nariist obéznych aktiv o 49% (zejména kratkodobych
pohledavek) oproti roku 2008, nardst kratkodobych zavazkit je jen 43% (Tab. 7.).

V tomto roce by firm¢ nezlistala Zadna kratkodoba aktiva, kdyby musela splatit vSechny



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 46

sveé kratkodobé zavazky. V roce 2010 méa firma nejlepsi vysledek v bézné likvidite,

ovsem stale se drzi pod hrani¢ni doporucenou hodnotou.

Doporucené hodnoty likvidity
II1. stupenn |bézna likvidita 1,5-2,5
II. stupenn | pohotova likvidita 1-1,5

I. stupeni okamzita likvidita 0,1-0,2

Tab. 6. Doporucené hodnoty likvidity (viastni

zpracovani)
Pohotova likvidita firmy se da ohodnotit 1épe nez likvidita bézna. V roce 2009 je firma
tésné pod doporucenou hrani¢ni hodnotou, v roce 2010 se pohybuje v doporuc¢eném
rozmezi. Je to ddno pfedevsim narGstem kratkodobych finanénich prosttedkti. Pohotova
likvidita ma lepsi vypovidaci schopnost nez likvidita bézna, a to z divodu, Ze je oCisténa

o zasoby, které mohou byt neprodejné, nebo prodejné jen pod cenou.

Do doporucenych hodnot u okamzité likvidity se firma dostala jen v roce 2010,

a to diky nérastu kratkodobych finan¢nich prosttedki.

Kdyz se podivame na vyvoj likvidity v Case (Tab. 7.), tak je zfejmé, ze likvidita firmy se

zlepsSuje.

Polozka rozvahy 2008 2009 2010
Obézna aktiva 7292 10871 8551
Zasoby 245 222 858
hotovost 30 122 2038
Kratkodobé

zavazky 7562 10833 6094
Ill. stupen 0,96 1,00 1,40
Il. stupen 0,93 0,98 1,26
I. Stupen 0,00 0,01 0,33

Tab. 7. Likvidita firmy (vlastni zpracovani)

8.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm znazoriiuji, jak podnik hospodaii se svymi aktivy. Optimalni
je co nejkratsi doba obratu, kterd znazornuje jak dlouho trva pfeména sledovaného aktiva,
a co nejvetsi pocet obratek, ktery znazornuje kolikrat se za sledované obdobi aktivum

preméni. Doba, za kterou tyto ukazatele sledujeme miize byt riznd, v mych vypoctech
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je to jeden rok. Ukazatele aktivity maji blizko k ukazatelim rentability. U rentability

je vychozi veli€¢inou zisk v riiznych formach, u aktivity jsou to trzby.

PoloZka rozvahy a

vysledovky 2008 2009 2010
Trzby 22813 | 24962| 17165
Celkova aktiva 11857| 14703 | 11815
Celkové zasoby 245 222 858
Kratkodobé zavazky 7562 | 10833 6094
Kratkodobé pohledavky 7017 10527 5655
Obratka celkovych aktiv 1,92 1,70 1,45
Obratka zasob 93,11 112,44 20,01
Obratka pohledavek 3,25 2,37 3,04
Obratka zavazka 3,02 2,30 2,82
Doba obratu celkovych aktiv 189,71 214,99| 251,24
Doba obratu zasob 3,92 3,25 18,24
Doba obratu pohledavek 112,27 153,93 120,25
Doba obratu zavazka 120,99| 158,40 129,58

Tab. 8. Obratka a doba obratu aktiv (vlastni zpracovani)

Z ptilozené tabulky (Tab. 8.) mizeme vycist, Ze obratka a doba obratu celkovych aktiv
firmy ma opacny trend, nez je doporuceno. Doba obratu se prodluzuje a pocet obratek
za rok klesd. To znamena, ze firma potiebuje vice finan¢nich prostredkii pro financovani
svych aktiv. V roce 2009 doslo jen k mirnému zvySeni trzeb oproti ristu aktiv, v roce 2010

klesaly trzby i aktiva. Pokles trzeb byl o 31%, pokles aktiv 0 19,64%.

Zasoby vychazi ze sledovanych ukazateli nejlépe. K vyraznému zhorseni doslo jen v roce
2010. Tento fakt je ale zavad¢jici, protoze na jaro roku 2011 byla planovana velka spotieba
feziva z divodu planované vystavby nékolika rodinnych domku. Je vidét, ze firma nema
z4dné nepotiebné zasoby na skladé a pofez kulatiny se provadi pouze operativné
k poptavce po fezivu. Firma potiebuje jen mélo finan¢nich zdroji k financovani svych

zasob.

U pohledavek a zavazki vidime, Ze jejich doba obratu i obratka je témét shodné. Tento
fakt ukazuje na to, Ze se firma snazi uspokojovat své véfitele v co nejvetsi miie
z prostfedktl, které ma pravé k dispozici. Uspokojovani vétitelli napt. z kontokorentniho

uvéru by bylo pro firmu LAVASTA s.r.0. zbyte¢né¢ finan¢né nékladné a neefektivni.
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8.4 Ukazatele zadluzZenosti

Analyza zadluzenosti je pro kazdy podnik velmi dilezitd. Mimo vedeni podniku
se o zadluZenost zajimaji také banky a jini véfitelé. Cim je zadluZenost podniku vyssi,

tim je vySsi véfitelské riziko a banky zpravidla pozaduji vyssi urok pifi poskytnuti Gvéru.

PoloZka rozvahy a vysledovky 2008 2009 2010
Vlastni kapital 1471 1728 1727
EBIT 473 621 351
Placené Groky 373 364 330
Celkova aktiva 11857 14703| 11815
Cizi zdroje 10386 12975| 10055
Kratkodobé zavazky 7562 | 10833 6094
Dlouhodobé zavazky 2824 2142 3961
Celkova zadluzenost 87,59 88,25 85,10 (%
Koeficient samofinancovani 12,41 11,75 14,62 | %
Dlouhodoba zadluzenost 23,82 14,57 33,53 | %
Kratkodoba zadluzenost 63,78 73,68 51,58 (%
Mira zadluzenosti vlastniho

kapitalu 7,06 7,51 5,82
Mira finan¢ni samostatnosti 0,14 0,13 0,17
Urokové kryti 1,27 1,71 1,06

Tab. 9. Ukazatele zadluzenosti (viastni zpracovani)

Z tabulky (Tab. 9.) je ziejmé, ze firma dava prednost cizimu kapitalu pted kapitalem
vlastnim. Z hlediska danového S§titu je tato varianta vyhodna, ovSem zadluZenost firmy
je velmi vysokd, proto by bylo vhodnéjsi disponovat vysSim vlastnim kapitalem.
Rentabilita celkového kapitdlu je v priméru 4% za sledovand obdobi (Tab. 5.),

z toho usuzuji, ze zadluZenost podniku by mohla v nasledujicich letech mirn¢ klesat.

Dlouhodoba i kratkodoba zadluZenost v letech kolisd v souvislosti s kolisanim
dlouhodobych a kratkodobych zévazkl. Z analyzy aktivity (Tab. 8.) je patrné, Ze firma
zbytecné “neodtahuje” své véfitele a snazi se kratkodobé zavazky splacet v co nejvétsi
mife z pravé dostupnych penéznich prostiedkli. Dlouhodobd zadluzenost v roce 2010
narostla z divodu poskytnuti Gvéru na nakup stroje. Z hodnoty dlouhodobé zadluzenosti
v letech 2008 a 2009 je patrné, Ze se firma snazi dlouhodobé zévazky také splacet. Toto
jepro firmu velmi dulezité, protoze v cervnu 2011 dle splatkového kalendaie
(Lavasta s.r.0.) budou doplaceny uvéry na vybaveni strojového parku v celkovém

finan¢nim objemu asi 40 000K¢ mésicné. AvSak diky poskytnuti dlouhodobého tvéru
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ptedpokladam, ze v dalSich letech by se zadluzenost firmy méla zlepSovat jen mirng.

Riziko zadluZenosti firmy bych hodnotila jako zna¢né vysoké.

Hodnoty miry zadluZenosti vlastniho kapitalu a miry financni samostatnosti

jsou zavislé na hodnoté celkové zadluzenosti.

Ukazatel urokového kryti poskytuje informaci o tom, kolikrat zisk pted zdanénim a uroky
dokaze pokryt uroky zuvéri, které podnik cerpa, tedy kolikrat zisk uroky prevysuje.
Z hodnot (Tab. 9.) je patrné, ze na zaplaceni urokl je potieba témét celého zisku,
proto bych nehodnotila kladn¢ ani celkovou zadluZenost firmy, kterda je velmi vysoka.
Kdyby se hodnota urokového kryti pohybovala napt. kolem hodnoty 8, byla by celkova

zadluzenost firmy zdravé;si.

8.5 Pyramidovy rozklad ROE

Pomoci pyramidového rozkladu ukazatell, v tomto ptipadé¢ pomoci pyramidového modelu
Du Pont, mizeme sledovat vztahy mezi jednotlivymi ukazateli. Jako nejvySe postaveny
ukazatel je ROE, rentabilita vlastniho kapitalu, ktery dale rozkladame na dil¢i ukazatele.
Vysledky rozkladt v jednotlivych letech (rok 2008 nahote, nasleduje rok 2009 a rok 2010
dole) jsou v procentech. V nékladech jsou zapolitiny pouze provozni naklady,

protoze jejich podil na celkovych nédkladech je nejvyssi.

Z modelu Du Pont (Obr. 11.) vidime, Ze rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2009, oproti
roku 2008, znacné narostla. To je dano rentabilitou celkovych aktiv a trzeb, ktera byla

v roce 2009 nejvyssi. Podivame-li se na nakladovost trzeb, tak je ziejmé, ze tyto naklady

Cv v

vvvvvv

nejen Ceskou Republiku, fada Zivnostnikdi a firem nucena zleviiovat. V roce 2010
rentabilita vlastniho kapitalu poklesla na nejnizs§i hodnotu — 0,64%. Rentabilita aktiv
a trzeb je také velmi nizkd. Provozni ndklady na 1K¢ trzeb dosahuji dokonce hodnoty
1,02K¢. Firma se nedostala v tomto roce do ztraty jen diky nedokonené vyrob¢

a vysokym zasobam na sklad¢ (P I).
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ROE
CZIVK
4,83
14,12
0,64
. |
CLICA CANVK
0.6 606
1,66 851
0,09 G4
|
ROS
wij TICA
0,31 1,92
0.98 1.7
0,06 1,45
|
ROC
NIT CZIN
0,99 0,31
0.97 1,01
1,02 0.06
| | | | | |
Mat. NiT | |Mzd. NIT | |N sluieb/T |T/zasoby | |T/pohl. Tizav.
34,29 .81 48,32 83.11 3.25 3.02
34,42 9,685 46,08 112,44 2,37 2.3
29,65 11,72 51,2 20,01 3.04 2,82

Obr. 11. Pyramidovy rozklad ROE (vlastni zpracovani)
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ZAVER
Cilem mé Dbakalatské prace bylo provést FA  firmy LAVASTA s.r.o.

a vyhodnotit jeji finan¢ni situaci. Ve financni analyze jsem vychdzela z nejpouzivanéjsich

metod a ukazatelu.

Diky horizontalni analyze jsem zjistila, Ze méa ve sledovanych letech velké vykyvy
v aktivech a pasivech, také ve vynosech a nakladech. Jako nejsiln€jsi se ukazal rok 2009,
kde jsem =zaznamenala nejvyS$i hospodaisky vysledek za sledovana obdobi.
Tuto skute¢nost ovlivnil zejména fakt, Ze firma méla nasmlouvané zakazky jesté z doby,
nez se v Ceské Republice zaGala projevovat hospodafska krize. Jejim vlivem jsem

zaznamenala pokles vSech diive zminénych polozek.

Vertikdlni analyza odhalila strukturu aktiv, pasiv, také nakladi a vynost. V aktivech
se ukézalo, ze nejvétsi zastoupeni nesou obézna aktiva, zejména kratkodobé pohledavky.

V pasivech jsou to cizi zdroje, ptedev§im kratkodobé zavazky a poté bankovni Gvery.

Obecné lze fici, ze zadluzenost firmy je vysokd. Minimalni hodnota zadluzenosti firmy
je 85,10%, coz negativné plsobi na Siroké okoli firmy, pifedev§im banky a dodavatele.
Kdyby zadluzenost firmy dale rostla, coz ale nepfedpokladam, tak by se mohlo stat,

ze splaceni urokil se stane velkou zatézi.

Kratkodoba zadluzenost firmy je znaéné vysoka, coz se negativné odrazi na cistém
pracovnim kapitalu. Podivdme—li se na analyzu aktivity, tak zjistime, ze doba obratu
pohledavek a zavazki je ve firmé¢ téméf totozna. Tento fakt svéd¢i o tom, ze se firma snazi
své kratkodobé zdvazky (své dodavatele) uspokojovat v co nejvétsi mife a za pouziti
kratkodobych zdrojii, timto nevznika zbytecné¢ dlouhodoba zadluzenost, ktera by nebyla

vyuzita pro financovani dlouhodobych aktiv.

Réada bych dale podotkla, Zze firma hradi v€as a fadné své zavazky vaci statu

a zaméstnancum.

Dlouhodoba zadluzenost firmy se vyviji dobife. Dlouhodobé zavazky, coz znamena
splaceni uvert na vybaveni strojového parku, se kazdym rokem snizuji a dle splatkového
kalendare jsou v polovin¢ roku 2011 splatky doplaceny. Zde bych podotkla, ze vSechny
splatky dle splatkového kalendare firma hradi v terminu. Diky tomu by se v nasledujicich
letech mohl zvySovat hospodaisky vysledek a tim rGst rentabilita kapitalu,

coz by se pozitivné odrazilo také na zadluzenosti.
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Jako doporuceni do budoucna bych uvedla, ze by bylo vhodné pouzivani zalohovych
faktur pro odbératele. Tomuto kroku by ale bylo potieba vénovat ¢as a pozornost.
Pfi jednani s odbérateli by byla vhodna dohoda takové zalohové platby, aby firma pokryla
naklady na nakup materialu (prace vstupuje do hodnoty zakazky postupné v Case), zaroven
by platba zilohy neméla odbératele odradit od poskytnuti zakazky této firmé.
V kratkodobych pohledavkach jsou v fadu statisicti zahrnuty také nedobytné pohledavky,
které¢ firma eviduje uz od roku 2005, kdy s podnikanim teprve zacinala. Vymahani téchto
pohledéavek je financné a ¢asove dosti naro¢né. DalSim problémem je, Ze tyto pohledavky
uz byly v minulych letech zahrnuty do vysledku hospodafeni a byla znich odvedena
dan z pfijmu a také zaplacena dan z ptfidané¢ hodnoty. Mezi Gcetni zasady patii Zasada
veérného a poctivého zobrazeni. Pokud by firma s nedobytnymi pohledavkami nepracovala,
tak by tuto zasadu porusila. V ucetnictvi Ize feSit problém s nedobytnymi pohledavkami
dvéma zplisoby. Vytvofenim opravné polozky k pohledavce nebo odpisem pohledavky

do nakladu.

Opravné polozky se vytvaii k pohledavkam, které byly zjistény v inventute. Uétuji se jako
vznik ndkladid v uctové skupin€ 55, souvztazné jako vznik opravné polozky v uctové
skupin¢ 39. Rozezndvame opravné polozky zakonné a ucetni. Opravné polozky ucetni
jsou feseny ve smeérnici firmy a firma si je tvofi dle vlastniho uvazeni. Zdkonné opravné
polozky jsou feSeny zdkonem ¢. 593/1992 Sb., o rezervach pro zjisténi zékladu dané
z piijmu, (Cesko, 1992) konkrétné v §8, §8a, §8b a §8c. Tyto opravné polozky snizuji

vysledek hospodaieni firmy.

Odpis pohledavky do nakladii se provadi u pohledavek, u kterych firma sama rozhodne
otom, e se jedna o pohledavky nedobytné. Uétujeme na uétech 546/311. P¥i odpisu
ve vysi 100 % hodnoty pohledavky dochdzi k jejimu u€etnimu vytazeni z Gcetnictvi firmy.
Takto odepsané pohledavky nemaji vliv na stanoveni danového zakladu firmy. Danové
uznatelné odpisy pohledavek jsou feSeny v zdkoné ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu

(Cesko, 1992) v §24 pism. y.
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SEZNAM PRILOH
PI Rozvaha i v letech 2008—2010

P II Vykaz zisku a ztraty v letech 2008-2010



PRILOHA P1: ROZVAHA V LETECH 2008-2010

Rozvaha k 31.12. (tis. K¢) 2008 2009| 2010
Aktiva celkem 11857 | 14703 | 11815
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 4401 | 3734| 3131
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 63 44 37
B. 1. 1. [Zftizovaci vydaje 0 0 0
2. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
3. [Software 63 44 37
4. | Ocenitelna prava 0 0 0
5. [ Goodwill 0 0 0
6. [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
7. |Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B. 1L Dlouhodoby hmotny majetek 4338| 3690| 3094
B. 1II. 1. [Pozemky 211 211 211
2. [Stavby 1599 1500| 1403
3. [Samostatné movité véci a soubory movitych véci 2528 | 1979| 1480
4. | Péstitelské celky trvalych porosta 0 0 0
5. | Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0
6. [Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
9. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0
B. IL Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
1. |Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0
2. |Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0
Pijcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny
4. |vliv 0 0 0
5. [Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
6. |Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
C. ObéZna aktiva 7322110901 | 8579
C. L Zasoby 245| 222 858
1. [Material 41 126| 189
2. |Nedokoncena vyroba a polotovary 19 0| 283
3. | Vyrobky 185 96| 386
4. |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0
5. |Zbozi 0 0 0
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0




I1. Dlouhodobé pohledavky 30 30 28
1. |Pohledavky z obchodnich vztahli 28 28 28

2. [Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. [Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0

4. | Pohl. za spole¢niky, Cl. druZstva a castniky sdruzeni 0 0 0

5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 2 2 0

6. |Dohadné ucty aktivni 0 0 0

7. |Jiné pohledavky 0 0 0

8. [Odlozena danova pohledavka 0 0 0

I11. Kratkodobé pohledavky 7017 | 10527 | 5655
1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 6891 | 10494 | 5600

2. [Pohledéavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0

3. | Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0

4. |Pohl. za spole¢niky, €l. druZstva a ucastniky sdruzeni 0 0 0

5. [Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0

6. |Stat - daitové pohledavky 107 0 0

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 19 20 55

8. [Dohadné ucty aktivni 0 13 0

9. |Jiné pohledavky 0 0 0

IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 30 122 2038
1. |Penize 26| 119] 2035

2. | Uéty v bankach 4 3 3

3. | Kratkobobé cenné papiry a podily 0 0 0

4. | Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0

L. Casové rozliseni 134 68 105
1. [Naklady pftisStich obdobi 134 68 38

2. | Komplexni néklady ptiStich obdobi 0 0 0

3. | Pfijmy pfistich obdobi 0 0 67
Pasiva celkem 11857 | 14703 | 11815

Vlastni kapital 1471 1728 1727

L. Zakladni kapital 200 200| 200
1. |Zakladni kapital 200 200| 200

2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0

II. Kapitalové fondy 0 0 0
1. | Emisni aZio 0 0 0

2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0

3. | Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkt 0 0 0

4. | Ocenovaci rozdily z precenéni pii preménach 0 0 0

5. |Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0

11 Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 20 20 20




1. | Zdkonny rezervni fond 20 20 20
2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
A. 1V. Vysledek hospodateni minulych let 1181 1251| 1495
1. |Nerozdé€leny zisk minulych let 1181 | 1251| 1495
2. [Neuhrazend ztradta minulych let 0 0 0
A. V. Vysledek hospodatreni bézného icetniho obdobi 70| 257 12
B. Cizi zdroje 10386 | 12975 | 10055
B. L Rezervy 0 0 0
1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 0 0 0
2. [Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0
3. |Rezerva na dan z pfijma 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 0 0 0
B. 1L Dlouhodobé zavazky 22491 1757| 1323
1. | Zavazky z obchodnich vztaha 0 0 0
2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
3. | Zéavazky - podstatny vliv 0 0 0
4. | Zav. ke spol., €l. druzstva a k ucastniktim sdruzeni 0 0 0
5. [Dlouhodobé ptijaté zalohy 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0
7. | Dlouhodob¢ sménky k tthradé 0 0 0
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0
9. |[Jiné zavazky 22491 1757| 1323
10. | OdloZeny danovy zavazek 0 0 0
B. Il Kratkodobé zavazky 4822 | 8144| 5752
1. [Zéavazky z obchodnich vztahti 4220 7427| 5093
2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0
3. |Zéavazky - podstatny vliv 0 0 0
4. | Zav. ke spol., €l. druzstva a k ucastniktim sdruzeni 196 196 196
5. |Zévazky k zaméstnanclim 107 179 150
6. |Zav. ze soc. zabezpeceni a zdr. pojisténi 60 72 71
7. | Stat - dailové zédvazky a dotace 206 241 198
8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0
9. |Vydané dluhopisy 0 0 0
10. | Dohadné ucty pasivni 30 26 27
11.[Jiné zavazky 3 3 17
B. IV. Bankovni uvéry a vypomoci 3315| 3074| 2980
1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 575 385| 2638
2. [Bakovni avéry kratkodobé 2740 2689| 342
3. |Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0
C. L Casové rozliseni 0 0, 33
1. [ Vydaje ptistich obdobi 0 0 33




Vynosy piistich obdobi




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY V LETECH 2008-2010

Vykaz zisku a ztrat k 31.12. (tis. K¢) 2008 2009| 2010
L. Trzby za prodej zbozi 142 142 41
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 124 35 39
+ Obchodni marze 18 107 2
1L Vykony 22701 | 24714 | 17352
1. | Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 22492 | 24820| 16779
2.| Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 209 -106 573
3.| Aktivace 0 0 0
B. Vykonova spotieba 18847| 20098 | 13879
B. 1. [ Spotieba materidlu a energie 7823 8592| 5090
2.|Sluzby 11024| 11506| 8789
+ Ptidana hodnota 3872 4723| 3475
C. Osobni naklady 2714 3258| 2693
C. 1.|Mzdové naklady 2010 2467| 2011
2. [Odmény ¢lentim orgénu spolecnosti a druzstva 0 0 0
3. | Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 704 791 682
4. [ Sociélni naklady 0 0 0
D. Dané a poplatky 41 65 52
E. Odpisy dlouhodobého nehm. a hm. majetku 663 668 603
111 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlti 179 0 345
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 150 0 0
2. | Trzby z prodeje materialu 29 0 345
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodob. maj. a mat. 95 0 191
1. [ Ztistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 75 0 0
2.| Prodany materiél 20 0 191
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni

G. oblasti a komplexnich nakladi ptistich obdobi 2 0 -9
IV. Ostatni provozni vynosy 128 81 134
H. Ostatni provozni néklady 150 152 115
V. Ptevod provoznich vynost 0 0 0
I. Ptevod provoznich nakladt 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 514 661 309
VI Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0
VIIL Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0

Vynosy z podili v ovladanych a fizenych osobach a v
1. | Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
2.| Vynosy z ost. dlouhodobych cennych papirii a podilii 0 0 0
3.] Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0




VIIL Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0

K. Naklady z financniho majetku 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivati 0 0 0

L. Naklady z precenéni cennych papirti a derivati 0 0 0
M. Zm¢éna stavu rezerv a opr. pol. ve financni oblasti 0 0 0
X. Vynosové uroky 13 0 11

N. Nékladové uroky 373 364 330
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 1 5 63

0. Ostatni finan¢ni naklady 55 45 32
XIL Ptevod finan¢nich vynosi 0 0 0

P. Ptevod finan¢nich naklada 0 0 0
* Financni vysledek hospodareni -414| -404| -288

Q. Dan z ptijmu za béznou Cinnost 29 13 10
.| Splatna 29 13 10

.1 Odlozena 0 0 0

ok Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 71 244 11
XI1II. Mimotadné vynosy 0 0 0

R. Mimoftadné néklady 0 0 0
S. Dan z pfijmu z mimotédné ¢innosti 0 0 0
.| Splatna 0 0 0

.1 OdloZena 0 0 0

* Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0

T. Ptevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikiim 0 0 0
ok Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 71 244 11
oAk Vysledek hospodateni pfed zdanénim 100 257 21




