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ABSTRAKT

Cilem této bakalarské prace je provést finan¢ni analyzu spole¢nosti XY s.r.0. a na zaklad¢
této analyzy doporucit pro spole¢nost navrhy na zlepseni. Finan¢ni analyza se zamétuje na
obdobi 2011-2013, pficemz v nékterych Castech se zaobira i Sir§im ¢asovym rozpétim. Pra-
ce je rozdélena na dveé zékladni ¢asti a to na ¢ast teoretickou a na ¢ast praktickou. Pfi¢emz
vV ramci teoretické prace je provedena literarni reSerse, kterd je zaméfena obecné na financ-
ni analyzu, jeji uzivatele, druhy, zdroje a vybrané ukazatele. Prakticka ¢ast navazuje na tu
teoretickou. Nejprve dojde k piedstaveni spole¢nosti a odvétvi, a nasledné k provedeni

samotn¢ finan¢ni analyzy, na jejimz podkladé budou uvedena doporuceni do budoucna.

Kli¢ova slova:

Finance, finan¢ni analyza, ucetni vykazy, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele, pom¢-

rové ukazatele, EVA

ABSTRACT

The goal of this bachelor thesis is to carry out a financial analysis of the company XY s.r.o0.
and make suggestions for improvement based on this analysis. Financial analysis is fo-
cused on the period between years 2011 and 2013 while in some parts there is a wider time
frame taken into account. This thesis is divided into two main parts namely the theoretical
and practical part. The theoretical part includes literature search which is generally focused
on financial analysis, its users, types, sources and selected indicators. The practical part
follows the theoretical one. The first section introduces the whole company and its
business range describing the industry, then the financial analysis is carried out and based

on its result there are submitted future recommendations.

Keywords:

Finance, financial analysis, financial statements, absolute indicators, differential indicators,
ratio indicators, EVA
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UvVOD

Prace bude rozdélena na dvé hlavni ¢asti a to ¢ast teoretickou a praktickou. Nejprve se pra-
ce bude zabyvat teoretickou ¢asti, kde nejprve bude uvod do finanéni analyzy. V ném bu-
dou predstaveny pojmy finance a nasledn¢ finanéni analyza, dale ¢lenéni financ¢nich analyz

a Vv zaveéru uvodni ¢asti silné a slabé stranky finan¢ni analyzy.

Nasledn¢ budou piedstaveny tcetni vykazy a to jako podklad pro finan¢ni analyzu. Tedy
nebudou zde nikterak dopodrobna rozebirany jednotlivé polozky, ale spiSe jejich taxativni
vycet. Pro ucely této prace nebudou takto predstaveny vSechny ucetni vykazy, ale pouze

rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz o penéznich tocich.

Posléze budou rozebrany vybrané ukazatele finan¢ni analyzy. Nejprve absolutni ukazatele,
kde bude zatazena jak horizontalni tak vertikalni analyza. Poté rozdilové ukazatele, ze kte-
rych bude vybran Cisty pracovni kapital a Cisté pohotové prostiedky. Posledni velka ¢ast
ukazatelli je zamétena na ukazatele pomérové. Zde bude piiblizeno pét vybranych casti.
Prvni bude likvidita, kde bude umistén podil ¢istého pracovniho kapitalu na ob&éznych ak-
tivech, bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita likvidita. Druhou skupinou poméro-
vych ukazateld bude aktivita, ktera bude rozdélena na obratovost a dobu obratu vybranych
polozek. Zadluzenost bude dalsi skupinou a zde bude zafazena celkova zadluZenost, mira
zadluZenosti, trokové kryti a také doba splaceni dluht. Nasledné bude piedstavena rentabi-
lita, kam bude spadat rentabilita celkového kapitalu, trzeb, vlastniho kapitalu a dlouhodo-

bych zdroji. Posledni dil¢i ¢ast bude zamétena na vybrané dalsi pomérové ukazatele.

Posledni usek teoretické ¢asti prace bude vénovan ekonomické ptidané hodnoté, kde bude

ve struénosti uvedena Gprava rozvahy, vykazu zisku a ztraty a také naklady na kapital.

Na teoretickou ¢ast bude navazovat ¢ast prakticka, ktera bude obsahovat vybrané ukazatele
a metody finanéni analyzy aplikovany na spole¢nost XY, s.r.o. a to pfedev$im za obdobi
2011 az 2013. Nejprve dojde k predstaveni spole¢nosti a odvétvi. U spole¢nosti bude vé-
novana pozornost také zaméstnancim — hierarchickému uspofadéani a jejich poctu. Pocet
zamg&stnancl bude umistén i do grafu, kde bude také pouzita predikce jejich vyvoje. Zbyla
¢ast se bude zabyvat vypoCty a komentafi ukazatelll a metod, pficemz Vv n€kterych ¢astech

bude spolecnost porovnavana s odvétvim.
Obe tyto Casti spolecné vyusti v zavérecné navrhy a doporuceni, kde na zaklad¢ provedené
finan¢ni analyzy bude spolecnosti doporucen dal$i mozny postup. Doporuceni budou spo-

¢ivat v mozném zefektivnéni vyroby, penéznich prosttedkl a obchodni politiky.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem préace je analyza a naslednd syntéza poznatkl, ktera vyusti v doporuceni, jez by
mohla piinést zefektivnéni vyroby, penéznich prostiedki a obchodni politiky. A to za po-
moci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy spole¢nosti XY, s.r.o., kterd bude provedena
ptedev§im za obdobi 2011-2013. V praci bude pouzita také metoda analogie (srovnani
s odvétvim) a statisticka funkce forecast pro predikci mozného dalsiho vyvoje vysledku

hospodareni a poctu zaméstnancu.
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. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Finance

Paklize se ma prace zabyvat FA, tak jako prvni by bylo vhodné si definovat pojem finance.
Na pojem finance se lze divat z dvojiho pohledu a to jak z teoretického tak praktického. Za
teoretické vymezeni pojmu finance se povazuji takové penézni vztahy, pii kterych dochézi
k rozd€lovani a pozivani jednotlivych ekonomickych subjekti. Mimo toto vymezeni se
trendem zafazovani anglickych slovi¢ek do ¢eského jazyka. Pficemz se stalo, Ze se pojem
finance zcela ztotoznil s pojmem penize. Jelikoz v angliétiné pojem finance zahrnuje mj.

nejen financovat, ale také penize jako takové. (Cernohorsky a Teply, 2011, s. 13-14)

Podle Jilka (2013, s. 29-30)se obecné za penize povazuje cokoliv co se jako zakonné plati-
dlo pfijima. Penize jsou specifické pohledavky, které mé jeden subjekt viici druhému, pii-
¢emz pro druhy subjekt se stdvaji financnim zavazkem, ktery je v téze velikosti jako po-

hledavka. V uzsim pojeti jsou to ob&zivo a ucetni penize (elektronicka podoba).

Poloucek (2009, s. 39) s Jilkem souhlasi, co se tyce definice skrze dva subjekty, ale dale
ptidava kvili praktické pouZzitelnosti dalsi vlastnosti, které musi vykazovat. Musi mit urci-
tou standardizovanou hodnotu a museji byt homogenni — v uréité struktufe. Dalsi neod-
myslitelnou vlastnosti je, ze si dokazou své vlastnosti uchovat v ¢ase. A v neposledni fadé

je snadné jejich pfemistovani v Case, a Ze se S nimi daji hradit i relativné malé ¢astky.

1.2 Finan¢ni analyza

Financni analyza je siln€ spjata jiz se vznikem penéz. UZ obchodnici si délali jednoduché
propocty. Avsak jeji iroven se postupem Casu zmeénila z jednoduchych propoctl, az dospé-
la do podoby, v jaké ji zname dnes. Naopak divody k jeji tvorbé pretrvavaly, a to mit pie-

hled o svych financich, ekonomickém prospéchu spolecnosti atp. (Doucha, 1996, s. 11)

Ruckova (2011, s. 9) souhlasi s Douchou ohledné vzniku FA spjatym jiz se vznikem pe-
néz. Ale naopak tvrdi, Ze se tehdy jednalo pouze o teoretické prace, které s praktickou ana-
lyzou neméli pranic spolecného. Oba povazuji za velky meznik pfichod pocitac, kdy se
tematicky rozbor dat. Data se ziskavaji ptfevazné z ucetnich vykazi. Co se tyka obdobi,
kterym se finan¢ni analyza zabyva, tak nejde jen o rozbor minulosti a aktualniho déni

ve spolecnosti, ale musime si uvédomit, ze také predpovida budouci finan¢ni podminky.
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Naopak Sedlacek (2011, s. 3) prirovnava finan¢ni analyzu ke stanoveni diagnozy
v 1ékaiském prostiedi. V medicin€, kdyz 1ékar zjisti diagndzu, tak je schopen pacientovi
navrhnout nejvhodnéjsi 1écbu. K tomu, abychom byli schopni zjistit ekonomicky stav spo-
le¢nosti, vyuzivame pravé finan¢ni analyzy. Ta by nam méla dopomoci k odhaleni puisobe-
ni ekonomickych ale také neekonomickych faktort. A také nam dat odpovedi na otazky
ohledné budouciho vyvoje jak jiz vySe zminila Rackova.

vvvvvv

schopnost u¢it se za pochodu (LEE, LEE a LEE, 2009, s. 6).

Ruckova (2011, s. 9) si je védoma izké vazby mezi ucetnictvim a manazerskym rozhodo-
vanim a za timto i¢elem pravé vznikla finanéni analyza. Resi totiZ problém, Ze v uéetnich
vykazech jsou sice pfesna penézni data, ale jsou vzdy vztazena pouze k jednomu okamziku
a proto z nich nelze vy¢ist, co se udalo v mezidobi. Nejprve byly vyuZzivany pouze abso-
lutni zmény, které se v ¢islech udaly, ale pozdéji 1idé zjistili, ze se vykaz zisku a ztraty

spole¢n¢ S rozvahou da vyuzit také pii zjiStovani uvérové schopnosti podnikii.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 17) souhlasi s Rii¢kovou ohledné uéelu vzniku FA
a dopliuji, ze povazuji za tézko predstavitelné, aby kvalitni manaZer spolecnosti nebyl

schopen mit ptehled o rentabilite, o @ dobé& splatnosti pohledavek a dalSich ukazatela FA.

S nimi Sedlacek (2011, s. 3) souhlasi, Ze jsou spjaté S manazerskym rozhodovanim a ma za
to, Ze finan¢ni analyza tvoii podklad pro manazerské rozhodovani. JelikoZ informace, které

jsou ve finan¢ni analyze obsazeny, umoznuji udélat si zavér o celkové situaci firmy.

Zékladnim cilem je pfedev§im dosazeni finanéni stability. Ta se zjistuje pomoci dvou kri-
térii. Prvnim je zhodnoceni penéz a tim i rozsifeni VK. A druhou je zajisténi platebni
treba si uvédomit, Ze kdyZ nebudeme schopni hradit své zavazky, tak nebudeme schopni
nadale fungovat. Ale finanéni fizeni neni jedinou oblasti, kam finan¢ni analyza spada, je
tieba mit na paméti, ze ma hlavné vliv na firmu jako na celek. Poodhaluje nam totiz slabi-
ny firmy, které by nasledn€ mohli vést tfeba ke sniZeni platebni schopnosti, ale také pou-
kazuje na silné stranky, které souviseji S moznym zhodnocenim majetku. Dale je potieba
zdiiraznit, ze vyuziti FA neni jen pro interni zajem, ale také pro externi. Uvnitt firmy se
vyuZziva pro manazerské rozhodovani. KdeZto externi uZivatelé mohou zvazovat uvérovy
nebo investicni potencidl firmy. Nehled¢ na urceni pro koho se finan¢ni analyza zpracova-

va, jsou pouzité nastroje vzdy nebo skoro stejné. (Ruckova, 2011, s. 10)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 15

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 17-18) souhlasi s Ri¢kovou, Ze je FA vyuzivana
jak pro interni tak externi uzivatele ale je potfeba zvazit postup, protoze kazda skupina
uptfednostiuje rozdilné informace. Vice rozvadi externi uzivatele, mezi které fadi nejen
investory, ale také statni instituce, konkurenci a také odbornou vetejnost a spoustu dalSich
zajmovych skupin. Pro vlastniky podniku je hlavni prioritou informace o jejich vlozeném
kapitalu. O ten se zajimaji také investofi, ktefi jsou pro spolecnost mnohdy nepostradatelni.
Tedy by neméla chybét informace o jeho navratnosti a ziskovosti. Naopak pro véfitele bu-
byli schopni jejich dluznici zaplatit, proto je zajima likvidita spolecnosti a také jeji schop-
nost splacet své zavazky. Co se tyka statnich instituct, tak ti preferuji informace predevsim
o zisku, jelikoz ze zisku se odvadi danh do SR. V neposledni fad¢ se o zdravi podniku zaji-
ma také konkurence. Kdyz se totiz konkurentovi dafi, tak se miizou inspirovat a dobré¢ na-
pady také aplikovat. Co se tyka internich zaméstnanct, tak ti maji sviij zajem ohledné vyse

mzdy, ale také jestli se spolecnosti dafi, jelikoz jinak by neméla dlouhého trvani.

Ruckova s Roubitkovou (2012, s. 78-79) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem
spole¢nosti. Finan¢ni analyzu si mize zpracovat kdokoliv, at’ uz interni nebo externi uziva-
tel. Externi uzivatel ji zpracovava dle svych specifickych pozadavki, jak jiz jmenovali
Knéapkova, Pavelkova a Steker. Ale manazefi na rozdil od jinych subjektti pouZivaji ve
velké mife i interni dokumenty. A to hlavné z divodu, aby védéli, jaky dopad méli jejich
rozhodnuti na spole¢nost — ziskani zp&tné vazby. A diky pouziti téchto internich dokumen-
tl, maji presnéjsi a 1épe vypovidajici vysledky FA.

Pred zacatkem kazdé FA by si mél kazdy vymezit cil a pak vymezit metody, které budou
finanéné a ¢asoveé nejvhodnéjsi pro dosazeni vytycencho cile. A jiz tento okamzik je pova-
zovan za meznik, ve kterém se kazda zajmova skupina rozchazi. (Ruckova, 2011, s. 11-12)

Ptehledné schéma, na kterém lze vidét zajmy jednotlivych uzivateld finan¢ni analyzy na-

leznete niZze na obrazku 1.
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| ziskovost = Rizenizdroji | [Trini ukazatelep4=—— Ziskovost | Likvidita

Zadluzenost|

Provozni analyza —| Kapitalové V\'/nosyl

Obr. 1 uzivatelé financni analyzy a jeji zaméreni (Riickovd, 2011, s. 11)

1.3 Druhy finan¢nich analyz

FA miiZeme rozd¢lit podle objektu zkoumdni a to na mezinarodni, ndrodniho hospodatstvi,
odvétvi nebo podniku. Mezinarodni analyza zkoumd aspekty nadnarodniho charakteru.
Jejich zpracovanim se zabyvaji specializované instituce, od kterych je nasledné na nizsi
urovni ptevezmou spolecnosti. Lze se z nich kuptikladu, dozvédét zda je zemé pro investo-

ry atraktivni. Hodnoceni CR, lze nalézt na strankdach MFCR. (Rti¢kova, 2011 s. 13)

Dle Mallya (2007, s. 41) je dulezité, aby se spole¢nosti zabyvali mezinarodni analyzou,

protoze na né muze mit a zpravidla miva pfimy dopad.

CR se t&si velkému zajmu jak zahrani¢nich tak i domacich investort, pfi¢emz je tato sku-
te€nost podpoiena vysokym ratingovym hodnocenim. CR ma ze vSech zemi stfedni a vy-
chodni Evropy nejvyssi celkové ratingové hodnoceni. Ve srovnani S eurozonou se CR delsi

dobu pohybuje nad primérem ¢lenskych zemi. (Lezatka, 2014)

Dalsi je analyza narodniho hospodarstvi. Je taktéZ provadéna specializovanymi institu-
cemi nebo ji mizou provadét i organizaéni slozky spole¢nosti. Ta popisuje celkovou hos-
podaiskou situaci vV daném staté. Jako data jsou zde pouZivany napf. mira inflace, irokova
vyuziva uvérového zdroje financovani. Pro spole¢nosti obchodujici se zahrani¢nimi trhy je

naopak dilezity kuptikladu vyvoj devizovych kurzi. (Ruckova, 2011, s. 14-15)

Dalsim druhem je analyza odvétvi, pficemz jsou za odvétvi brany takové podniky, které
jsou si podobné. At jiz predmétem ¢innosti, nabizenym sortimentem, shodnymi technolo-
gickymi postupy aj. V CR je pouzivana OKEC. Je velmi vyznamna z divodu, Ze kazdé
odvétvi ve stejné dobé reaguje jinak. At je to, Ze v dob¢ krize se naptiklad ptiznivé projevi
na ¢innosti zastavaren, ale negativné na trhu automobild. Tudiz musime pro spravné po-
souzeni spole¢nost porovnavat pouze se spole¢nostmi ve stejném odvétvi. Velkou nevyho-

dou této analyzy je zpozdéni S jakym se data zvefejnuji oproti naSim vlastnim firemnim
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informacim. Druhou nevyhodou je, Ze pro srovnani je nutné mit firmu minimalné se 100

zaméstnanci a neda se tedy pouzit pro srovnani malé firmy. (Ruckova, 2011, s. 14-16)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 64-66) nesouhlasi s Ri¢kovou ohledné OKEC. To
bylo pouzivano do roku 2008 a poté se pieslo na klasifikaci podle CZ-NACE.

Blazkova (2007, s. 57-58) oponuje nazorem, ze za odvétvi jsou povazovany firmy, které
zasobuji urcity trh. Hrozbu v odvétvi predstavuji konkurenti a to tim, Ze si spole¢nost ne-
muze zvysit ceny a tim i zisky. Dalsi kdo nas omezuje, jsou kupujici, ktefi tla¢i ceny doli

a pritom pozaduji vyssi kvalitu nebo ptipadné servis.

Mezi dalsi druhy FA fadime analyzu podniku a spole¢nosti. Je duilezité si zde ptipome-
nout, ze je nutné srovnani jak s analyzou narodniho hospodaistvi, tak s analyzou odvétvi.
V ramci této analyzy se financ¢ni analyza déli na kvalitativni a kvantitativni. Kvalitativni
analyza primarné nevychazi z ucetnich informaci, ale vztahuje se kuptikladu ke struktuie
vlastnictvi, ke kvalité managementu, k image spole¢nosti ¢i k ekologii aj. Naopak kvantita-

tivni analyza vychazi z cetnich vykazi spole¢nosti.(Ruckova, 2011, s. 16)

V neposledni fadé také analyza, pii které se zkouma pouze urcita ¢ast nebo jev z celku.

Kupftikladu analyza odbytu, kapitalového trhu, zaméstnanosti atp. (Ruckova, 2011, s. 16)

1.4 Silné a slabé stranky

Musime si uvédomit, Ze kazda spole¢nost pouZziva rozdilné Gcetni praktiky, tudiz se miZzou
I vyznamné lisit uce vykazy. Dale bychom neméli opomijet mimoiadné udalosti, které se
mizou negativné projevit kupfikladu na VH. V neposledni fad¢ je nutné neustale porovna-
vat, protoze jen vyslednd velikost ukazatele nema dostate¢nou vypovidajici hodnotu. Déle
bychom neméli zapominat, Ze FA nepracuje s naklady ob&tované piilezitosti, S budoucimi
ptinosy podnikatelskych aktivit, s goodwillem aj. Pracujeme s aktivy jako s celkem, a tudiz
zde zahrnujeme mnohdy i neoperativni aktiva, ktera se na provozu spole¢nosti nepodili.
Mnohé tyto vady jsme schopni snizit nebo dokonce odstranit korekcemi (pf. nezahrneme

tam ty neoperativni aktiva viz. EVA). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 139-148)

Rackova (2011, s. 21) dodava, ze neptesnosti od skutecnosti miizeme eliminovat, také po-
uzitim vnitropodnikovych informaci a tim zpiesnit vysledky finan¢ni analyzy. A je to
z toho divodu, ze oproti ucetnim vykazim byvaji sestavovany Castéji nez jednou roc¢né

a proto vice odpovidaji skute¢nému déni v podniku.
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2 UCETNI VYKAZY JAKO PODKLAD PRO FINANCNI ANALYZU

FA je sestavovana predevsim na zakladé vykazu finan¢niho téetnictvi (rozvaha, VZZ, CF)
a vykazl vnitropodnikového ucetnictvi (druhové a kalkulacni ¢lenéni nakladi, rozdéleni N
podle stedisek, aj.). Pfi¢emz pro externisty jsou pfistupné pouze vykazy finan¢niho ucet-
nictvi a proto jim bude vénovana vétsi pozornost. Naopak vykazy vnitropodnikového tcet-
nictvi ma ve své kompetenci sama UJ (vybere si, co chce presné sledovat a zvoli si také

strukturu), a proto se jim nebudu vice vénovat. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 72)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 18-19) souhlasi s Dluhosovou a Kolektivem oh-
ledné nezbytnosti ucetnich vykazii. Dale mezi vykazy finan¢niho ucetnictvi fadi také pte-
hled o zménach vlastniho kapitalu a ptilohu k UZ. Dilezité informace mizeme nalézt také
ve vyro¢ni zpravé a z mnohych dalSich zdroji (oficialni ekonomické statistiky, rizné fi-
remni statistiky, v komentatich odborného tisku, prognéz apod.). Je dualezité si uvédomit,
ze interni analytik ma pfistup k mnohym internim dokumentiim a také vlastni znalost pod-
niku. Externi analytik se naopak v praxi Casto setkava s problémem, Ze jsou néktera data
nelplné ¢i agregovand a proto nemusi byt schopen sestavit, tak kvalitni FA jako interni

analytik.

Ruckova (2011, s. 41-43) dodava, ze v rozvaze se vyskytuji stavové veli€iny. PficemzZ sta-

vové veli¢iny se vztahuji k uréitému datu — K ur¢itému stavu k danému okamziku. Naopak

veli¢iny vykazu zisku a ztrat jsou povaZzovany za tokové, protoZe se vztahuji k urcitému

intervalu, a tudiz podnikem jen ,,protékaji‘.

2.1 Rozvaha

Museji se nam rovnat netto polozky aktiva celkem a pasiva celkem. Je to z toho divodu, ze

majetek spolecnosti (aktiva) musi byt z né¢eho kryty (pasiva). (Mace, 2013, s. 270)

S timto souhlasi Dluhosova a kolektiv (2010, s. 52) a dodava, ze se jedna o tzv. zakladni

bilan¢ni rovnici rozvahy.

Me¢li bychom dodrzovat i dalsi dulezita pravidla. Prvnim z nich je zlaté bilan¢ni pravidlo,
které nam porovnava DLM s dlouhodobymi zdroji (jak cizi tak vlastni) a tyto dvé slozky
by se nam méli rovnat. Druhym je pravidlo vyrovnani rizika, které stanovuje, Ze vlast-
nich zdroji by mél mit podnik vice nez cizich. A poslednim je pari pravidlo, kdy VK by

meél financovat DLM, ale spolecnost by méla vyuzit na jeho financovani i dlouhodobé CZ.
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Tudiz by v podniku mélo byt VK méné nez DLM nebo se mohou rovnat. (Scholleova,

2012, s. 166)

Aktiva bézného obdobi jsou ve tiech sloupcich — brutto, korekce a netto. Ukazeme si na
piikladu DLM co se v jakych sloupcich bude vykazovat. V brutto hodnoté si vykazeme
hodnotu, za kterou jsme tento majetek nakoupili. Do sloupecku korekce dame souhrn odpi-
st (opravky). A do sloupecku netto dame ocisténé brutto o korekci — neboli si vezmeme
pofizovaci cenu a odecteme opravky. Naopak aktiva minulého obdobi se vykazuji pouze
V netto hodnoté. Pasiva jsou roz¢lenény pouze na bézné a minulé obdobi pficemz je vse

Vv netto hodnoté. (Méace, 2013, s. 281-282)

2.1.1 Aktiva

Aktiva neboli majetek spolecnosti se sklada ze dvou velkych skupin. V prvni je dlouhodo-
by majetek a hospodaiské prostiedky (budovy, pozemky, stroje aj.). A druhou velkou sku-
pinou je obézny majetek, ktery je spjaty S kratkodobym ¢asovym horizontem (zbozi, pla-

tebni prosttedky, vyrobky aj.). (Mace, 2013, s. 270)

S timto rozdélenim souhlasi BokSova (2013, s. 106) a dodéava, Ze se dlouhodobému majet-

ku také fika staly, neob&ézny, nebo fixni. A naopak OM bézna ¢i kratkodoba aktiva.

Bafinova a Voznakova (2005, s. 49) souhlasi s rozdélenim na staly a obézny majetek, ale
pfidavaji jesté tieti skupinu a tou jsou ostatni aktiva.

Struktura aktiv podava informace o tom, do ¢eho je investovany kapital. Pro spolecnost je
obecné vyhodnégjsi investovat do dlouhodobéjsSich aktiv kvili lepSi vynosnosti. Naopak
nejméne vynosné jsou pro spole¢nost penize. Spravny pomér dlouhodobych a obéznych A

nelze presné stanovit, protoZe je vzdycky individuélni. (Sedlacek, 2011, s. 19)

2.1.1.1 Stdla aktiva

Stala aktiva nejsou ur¢ena K podnikani, ale podnik je vyuziva pro zhodnoceni a dlouhodo-
bé ulozeni penéznich prostredkl neboli za ucelem dlouhodobého uzivani. V pribéhu tcet-
niho obdobi pfinasi uzitek postupné. Spadaji sem hmotna aktiva, nehmotna aktiva a dlou-

hodobé investice. (BokSova, 2013, s. 89-106)

vvvvv

také jeho spotieba je postupna ve formé odpisi. Zmifiuje ale, Ze DM miiZe byt také neod-

pisovany. Mezi neodpisované muzeme zafadit: pozemky, dlouhodoby finanéni majetek
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(CP a podily, pujcky se splatnosti delsi nez jeden rok), sbirky ¢i umélecka dila apod. Stejné
jako BokSova rozliSuje stala aktiva na hmeotna (pozemek, budova, uméleckd dila, dalsi

samostatné movité véci apod.) a nehmotna aktiva (ocenitelna prava, software apod.).

Pro spole¢nost jsou vyhodnéjsi z pohledu vynosnosti stald aktiva. Ale spole¢nost pro udr-
zeni likvidity potfebuje urcéitou vysi (vzdy zalezi opét individualné na spolec¢nosti) I ob&z-
nych aktiv. A to alesponn vtakové vysSi, aby se ukazatele likvidity pohybovaly
vV doporucovanych hodnotach. (Rtickova, 2011, s. 105)

2.1.1.2 ObéZina aktiva

Oproti stalym aktiviim je ob&zny majetek spotiebovan jednordzové, pripadné nepiesahne

dobu 1 roku (Sedlacek, 2011, s. 22).
S touto definici Sedlacka souhlasi Dluhosova a kolektiv (2010, s. 52).

PfinaSeji spole¢nosti uzitek tim, Ze jsou soucdsti hospodaiského cyklu. Patii sem: zasoby
(zbozi, vyrobky, material a nedokoncena vyroba), pohledavky, kratkodoba finan¢ni aktiva
a penézni prostiedky. (Boksova, 2013, s. 90-91)

2.1.1.3 Casové rozliSeni

Do ¢asového rozliseni spadaji prechodna aktiva a ptipadné i ztrata z hospodafeni (Sedla-

gek, 2011, s. 22).

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 29) sem naopak spadaji naklady p¥istich
obdobi a prijmy priStich obdobi. Typickym predstavitelem néakladi pfistich obdobi je
pfedem placené najemné. A naopak typickym predstavitelem piijmi pfiStich obdobi jsou to

provedené, ale dosud nevyuctované prace.

Dluhosova a kolektiv (2010, s. 52) nebere Casové rozliSeni jako soucast zjednoduSené
struktury rozvahy. Ve zjednodusSené struktufe rozvahy nalezneme pouze dlouhodoby maje-
tek a ob&zna aktiva. Oviem v detailni struktuie rozvahy spadd CRO pod ostatni aktiva.

A ptidavaji jesté na prvni misto v detailni struktufe rozvahy pohledavky za upsany ZK.

Stejné tak Bafinova a Voziidkova (2005, s. 49) rozliSuje jen ostatni aktiva a ne pifimo ¢aso-

vé rozliSeni. A oproti DluhoSové a kolektivu se nezminiuje o pohledavkach za upsany ZK.

Oproti tomu Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 23) rozli$uji aktiva na pohledavky za

upsany ZK, dlouhodoby majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliseni.
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2.1.2 Pasiva

V této druhé ¢asti rozvahy nalezneme penézni vyjadieni souhrnu prostiedkd neboli zdroje
kryti. A to jak vlastni tak cizi kapital. VK je takovy kapital, ktery byl v UJ k dispozici.
Oproti tomu CK je takovy kapital, ktery poskytli UJ tfeti osoby. (Méce, 2013, s. 270).

Sedlacek (2011, s. 19) souhlasi s rozdélenim na cizi a vlastni zdroje. A dodava, Ze je pro
firmu levngjsi pouziti kratkodobych CZ, ale je to pro ni zaroven rizikoveéj$i a mohou se

objevit problémy s likviditou.

Cizi zdroje jsou levn&jsi kvili tzv. daovému §titu neboli dafiovému efektu. Uroky z CZ
jsou totiz soucasti N, a tudiz nam snizuji VH, a tedy méme mensi zaklad dan¢, tudiz odva-

dime niz§i dai. CoZ je pro podnik vyhodné. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 85)

Musime si ale uvédomit, ze je to pro podnik vyhodné jen do urcit¢ého momentu. Protoze
kdyz bude spolecnost siln¢ zadluZena, tak tato situace miize vygradovat do finan¢ni tisné,

coz jiz pro spolecnost pfiznivé neni. (Bafinova a Voziiakova, 2005, s. 52)

Rackova (2011, s. 105) souhlasi se Sedlackem ohledné dodatku. A ptidava novy dodatek,
ze finan¢ni struktura souvisi také s rentabilitou. Rentabilita by méla rist s optimalnim na-
stavenim struktury. Ale je vzdy dulezité z jakého pohledu rentabilitu zkoumame, kdo je tou

cilovou skupinou (viz rentabilita).

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 125) souhlasi s propojenim rentability a zadluze-
nosti a dodavaji, Ze to lze zkoumat pomoci multiplikatoru vlastniho kapitalu. Kdy jde
o soucin finan¢ni paky (viz pozdéji u rentability) a urokové redukce zisku (EBT/EBIT).
Tento ukazatel ndm vypovidd o tom kolikrat je investovany kapital vlastnikd zndsoben
pouzitim cizich zdroji. Doporucuje se hodnota vyssi nez 1, protoze pii prekroceni této

hranice se objevuje pozitivni vliv ROE (rentabilita VK).

Pro spole¢nost neni dobré byt ani podkapitalizovana ani ptekapitalizovana. Protoze kdyz je
spolecnost piekapitalizovand, tak neefektivné vyuziva svij kapital a tak je dlouhodobym
kapitalem kryty i ob&ézny majetek. Naopak u podkapitalizované spole¢nosti se miizou vy-
skytnout problémy S financovanim bézné Cinnosti, coz je oznacovano jako agresivni zpu-
sob financovani. VZdy tedy musi byt takova struktura, aby spole¢nost vynalozila co nejniz-
$i pofizovaci N, ale pfi tom pfindSeli maximalizaci trzeb a VH. A v neposledni fadé je da-

lezité respektovat majetkovou strukturu. (Ruckova, 2011, s. 104-105)
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2.1.2.1 Vlastni zdroje

Do vlastnich zdrojt spada zakladni kapital, VH z bézného obdobi i minulych let, fondy ze
zisku a také kapitalové fondy (dary, dotace, emisni azio, aj.). (Bafinova a Voznakova,

2005, s. 50)

Boksova (2013, s. 91-92) souhlasi se strukturou vlastnich zdroji. Déle dodava, ze hlavni
a nejobsahlejsi casti je zakladni kapital, ktery je tvofeny vklady spolecnikl pii zakladani,
ale i v priab&éhu fungovani spole¢nosti. Muze dojit i ke sniZeni vlastnich zdroju a to pokud

bude podnik tvofit ztratu nebo pokud si vlastnici budou vybirat penize ze spolecnosti.

Dluhosova a kolektiv (2010, s. 55) souhlasi s BokSovou, co se tykéd zakladniho kapitalu.

Déle dodavaji, Ze ten mize byt tvofen jak penézitymi tak nepenézitymi vklady spole¢nik.

2.1.2.2 Cizi zdroje

Do cizich zdroju fadime dlouhodobé i kratkodobé zavazky, dlouhodobé a kratkodobé ban-

kovni Gvéry a v neposledni fad¢ rezervy (Bafinova a Vozinakova, 2005, s. 50).

Jiz podle fazeni Bafinové a Vozinakové vypliva, Ze zde je pro podnik nejdilezitéjsi casovy
interval, ve kterém bude nucen své zavazky splnit. Zavazky kratkodobé (dodavatelé, za-
méstnanci, stat, apod.) by mély byt uhrazeny nejpozdéji do 12 mésicii. Jejich hlavnim tko-
lem je ptfedevS§im financovani béZzného chodu podniku. Naopak zavazky dlouhodobé
(dlouhodobé piijcky a uvery, dlouhodobé zavazky viici spole¢nikiim aj.) maji splatnost nad
12 mésici a jejich ukolem je dlouhodobé financovani podniku (na rozsifeni vyroby, na
strojni vybaveni, apod.). (BokSova, 2013, s. 93)

Dluhos$ova a kolektiv (2010, s. 56) souhlasi s BokSovou ohledné vymezeni a pouziti krat-

kodobych ale i dlouhodobych zavazka.

Dalsim druhem jsou rezervy. Podnik je tvofi sam ze své podnikatelské ¢innosti pro piipad
rizika. Je to zavazek, ale nemusi zde byt jasn¢ definovana ¢astka ani obdobi, kdy jich pod-

nik vyuzije. Typicky pfedstavitel je rezerva na zarucni opravy. (Boksova, 2013, s. 93)

Dulezité je zminit, ze nékteré rezervy si podnik musi tvofit dle zdkona a nékteré rezervy si

tvori sam dle svého uvazeni (Dluhosova a kolektiv, 2010, s. 56).
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2.1.2.3 Casové rozliseni

Spadaji sem vydaje ptistich obdobi a vynosy pfistich obdobi. Typickym ptikladem vydajt
prisStiho obdobi je najemné placené pozadu. A typickym piikladem vynost ptistich obdobi

je piedplatné. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 57)

S timto rozd¢lenim souhlasi také Sedlacek (2011, s. 25).

2.1.3 Nevyhody

Hlavni nevyhodou rozvahy je, ze obsahuje stavové ukazatele. Tudiz zndme vzdy hodnotu
pouze K jednomu okamziku. Coz pro finanéni analyzu, neni Gplné¢ vhodné. (Bafinova

a Voznakova, 2005, s. 18)

Dalsi velkou nevyhodou je nevykazovani urcitych polozek. Kuptikladu leasing. Ten je
veden pouze na podrozvahovych Gétech. Tudiz pokud bude spole¢nost vyuzivat formu
financovani prostfednictvim leasingu, tak dojde ke zkresleni mnoha ukazatelti. (Knapkova,

Pavelkova a Steker, 2013, s. 61)

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty ndm dava piehled o vynosech, nakladech ale také o vysledku hospo-
dateni (Rackova, 2011, s. 114).

Pravé diky zachycovani vynost a nakladi jej mnozi povazuji za nejdilezitéjsi ucetni vy-
kaz. Protoze tyto naklady a vynosy jsou zachyceny v uréité struktute, a proto jsme schopni

zjistit z jakych aktivit jaké naklady a vynosy plynou. (Boksova, 2013, s. 59)

Crosson (2014, s. 477) souhlasi s BokSovou, Ze VZZ nam pftiblizuje, jak je firma Gsp&sna
Vv ziskavani vynosu z operativnich aktivit. Musime si ale uvédomit, ze vykaz je postaven na
akrualni bazi, takze tim padem i kdyz mame ur€ity vynos, tak k nému nemusi byt zachycen
ptislusny piijem nebo naopak k nakladu vydaj. Protoze pokud bychom zachycovaly G¢etni

situace podle pfijmi a vydaji, tak by se jednalo o tzv. cash bazi.

2.2.1 Vynosy

O vynosy se jednd, pokud dojde ke zvySeni ekonomického prospéchu (snizeni zévazkl
nebo na druhé strané zvyseni A), a to jinak nez vklady vlastniky (BokSova, 2013, s. 53).
RozliSujeme vynosy z béznych Cinnosti (trzby za zbozi, vyrobky a sluzby, dotace, ptijaté

uroky aj.) a dale ostatni vynosy (prodej DLM, materidlu aj.). (Mace, 2013, s. 274)
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Naopak Steker a Otrusinové (2013, s. 205) rozliduji vynosy a néklady z provozni, finanéni

a mimoradné ¢innosti.
2.2.2 Naklady

Jsou to vstupy, které davame do hospodarské ¢innosti tcetni jednotky. Je dulezité, ze po-
kud podnik vykazuje urcité vynosy, tak by k nim méli vzdy byt pfifazeny ptisluSné nakla-

dy. A to z toho divodu, abychom vykazaly spravny VH. (Boksova, 2013, s. 128)

S Boksovou souhlasi i Steker a Otrusinova (2013, s. 205) a dodavaji, Ze pfifazovani pti-

slusnych naklada k vynosum je zasada piifazovani naklada k souvisejicim vynostm.

Naopak Dluhosova a kolektiv (2010, s. 57) vymezuji ndklady jako ,,penézni vyjadieni spo-

tieby vyrobnich Cinitelt“.

2.2.3 Struktura

Do provozni oblasti fadime trzby za prodej zboZi a k nim ptislusné naklady vynalozené na
prodané zbozi. Déle trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, zménu stavu zasob vlastni
¢innosti, aktivaci (doprava ve vlastni rezii atp.), spotfeba materialu a energie, sluzby,
mzdové N, odmény ¢leniim organii spolecnosti a druzstva, N na socidlni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi, socialni N, dan¢ a poplatky. Dale co se tyka DM, tak odpisy DHM
a DNM a naopak trzby z prodeje DM a materialu, ZC prodaného DM a materialu, zména
stavu rezerv a OP v provozni oblasti a komplexnich nékladi. A v neposledni fadé ostatni

provozni vynosy a ostatni provozni naklady. (Steker a Otrusinova, 2013, s. 210)

S timto rozdélenim souhlasi také BokSova (2013, s. 154) a pfiblizuje nam obdobn¢ také
finan¢ni oblast. Do které tadi trzby z prodeje CP a k nim pfislusné naklady na prodané
CP. Dale se zde objevuji troky a to jak ndkladové, tak vynosové. A v neposledni fad¢ kur-
zové ztraty a kurzové zisky. Déle dodava, ze do mimoradné oblasti spadaji vynosy a na-

klady tykajici se prodeje podniku.

Steker a Otrusinova (2013, s. 223) souhlasi s Bok3ovou, Ze do mimoiadné oblasti spada
prodej podniku, ale dale dodavaji, ze sem muzou spadat i dalsi vyjime¢né udalosti. A to
naptiklad povoden, blesk, poZar aj.

Déle mizeme z VZZ vy¢ist tzv. pridanou hodnotu, coz je takova hodnota, ktera je ptida-

na k hodnoté vstupli zpracovanim té spolecnosti. Spocita se tak, Ze k obchodni marZzi

pricteme vykony a odecteme vykonovou spotiebu. Pridand hodnota = OM + vykony — vyk.
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spotreba. Piicemz vykony jsou témi vystupy ¢innosti podniku (trzby a nedokoncena vyro-
ba). Naopak vykonova spoti‘eba je to, co nam do toho vstupuje (spotifeba materialu, slu-
zeb). (Dluhosova a kolektiv, 2010, s. 58)

2.2.4 Vysledek hospodareni

Vysledek hospodaieni se vypocita jako rozdil pocatecniho stavu kapitalového tétu a kon-
cového zlstatku kapitdlového uctu. Nebo jako rozdil mezi V a N. A podle druhi V a N
rozliSujeme zisk z hlavni (bézné V a N) a z ukonéovanych ¢innosti (z téch ostatnich V

aN). (Mage, 2013, s. 270-274)

Boksova (2013, s. 122-124) souhlasi s Macem ohledné vypoctu VH jako rozdilu mezi V
a N, ptficemz dodava, ze jde o VH na akrudlni bazi. Pokud jsou V vétsi jak N, tak se jedna
0 zisk a pokud naopak pievysuji N, tak podnik hospodaii se ztratou. Kdybychom, ale zjis-
tovali VH ne na akrudlni ale na penézni bazi, tak by se jednalo o rozdil mezi pfijmy a vy-
daji.

Pokud firma dosahne zisku, tak neni zisk jako zisk. Jelikoz rozliSujeme tfi druhy zisku.
Jednim z nich je EBIT, neboli zisk pfed zdanénim a troky. EBIT odpovida provoznimu
VH. Jako dalsi se zde objevuje EAT, neboli ¢isty zisk, ktery nalezneme v rozvaze nebo ve
VZZ jako VH za bézné ucetni obdobi. A Vv neposledni fadé EBT neboli zisk pied zdang-
nim. Je vyuzivany piedevsim pokud srovnavame spolecnosti S riiznymi dafiovymi sazbami.

(Riickovd, 2011, s. 52)

DluhoSova a kolektiv (2010, s. 59) jesté rozliSuji tzv. EBITDA, ten vznikne, kdyz k EBIT
pfi¢teme jesté¢ odpisy. Tento druh VH je fazen na prvni misto, jelikoZ obsahuje nejvice
polozek. A déle vymezuje EAR, coz je naopak na pomyslném poslednim misté, jelikoz jej
zjistime, kdyz od EAT odecteme dividendy. CozZ je tedy nésledné vlastni zdroj pro finan-

covani podniku.

2.3 Cash flow

Neboli vykaz o penéZnich tocich zaznamenava penézni piijmy a vydaje. Diky nému mi-
zeme analyzovat vztah mezi ziskovosti a penéznimi toky. Dochazi ke zjednoduseni pfi
porovnavani provozni vykonnosti, protoze nedoslo ke zkresleni dat z divodu rozdilnosti
ucetnich metod a pfistupt. A V neposledni fadé¢ muzeme posuzovat schopnost podniku

generovat penézni toky a to i do budoucna. (Mace, 2013, s. 276)
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S Macem souhlasi Ruckova (2011, s. 44-45) a dodava, ze dulezitou prednosti vykazu Cash
flow je, ze pracuje S redlnym finan¢nimi toky, proto je velmi dilezity pro zptesnéni vykazu
zisku a ztraty. Jelikoz ve VZZ pouze pozorujeme pohyb vynost a nakladt a ne realného

presunu financ¢nich toku.

S nimi souhlasi Sedlacek (2010, s. 64) a dodava, ze miuzeme diky cash flow fidit i likviditu

spole¢nosti.

Na Maceho navazuje Ruckova (2011, s. 118) ohledn¢ toho, Zze kdyZ jsou zaznamenavany
penézni piijmy a vydaje, tak si musime uvédomit, ze se cash flow velmi rychle a zasadné
meéni v priabéhu ¢asu. Proto sestavovani jednou roéné¢ mnohdy nesta¢i k tomu, abychom

byli schopni si ud¢lat realnou predstavu o penéznich prostiedcich v podniku.

Cash flow je rozdelen do tii €asti — operativni (provozni), investi¢ni a z financovani.
A z kazdé této oblasti mame piehled, kolik bylo penéznich ptirdstki, a kolik bylo naopak
penéznich ubytka v prubéhu sledovaného obdobi. Prvni ¢asti vykazu CF je CF z provozni
¢innosti. Patfi sem naptiklad pfijmy a vydaje spojené s prodejem zbozi a sluzeb. Do cash
flow z investovani patii napiiklad investice do dlouhodobého majetku, nemovitosti, anebo
naopak jejich prodej. Do cash flow z financovani patii napfiklad oblast cennych papird,
dividend. (Crosson, 2014, s. 471-472)

Dluhosova a kolektiv (2010, s. 60) souhlasi S Crossonem, ze cash flow rozliSujeme na CF

z provozni ¢innosti, Z investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innosti.

Mame dvé metody pro sestaveni CF. A to metodu pfimou a nepfimou. Pfimé& metoda pou-
ziva ptevod z akrualni baze na cash bazi. TudiZ byva v praxi velmi naro¢na, protoZe malo-
ktera spole¢nost si vede evidenci v§eho, co pro tuto metodu potiebujeme. Oproti tomu ne-
pfima metoda pouze upravuje Cisty zisk. V obou piipadech bychom méli dojit ke stejnému
vysledku. Analytici preferuji nepfimou metodu, protoze vychazi pravé z ¢istého VH. Stej-
né tak spole¢nosti upfednostituji nepfimou metodu, protoze neni tak naro¢na (¢asové i fi-

nan¢né€) jako metoda piima. (Crosson, 2014, s. 474-475)

Sedlacek (2011, s. 52-53) souhlasi s Crossonem, ze nepiima metoda je snadna a neni pfilis
naro¢na na vstupy. Velkou nevyhodou nepfimé metody je, Ze skrze ni nelze presné identi-

fikovat jednotlivé piijmy a vydaje. Ale i tak jsme schopni urcit zdroj a uziti podle oblasti.
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ukazatele FA jsou dle Ruckové (2011, s. 40-41) zakladem ruznych metod FA. Ukazatele
jsou definovany jako: ,, formalizované zobrazeni hospodarskych procest®. Jedna se o ¢i-
selnou charakteristiku, kterd vyjadfuje ekonomické zdravi spolecnosti. Mliizeme se setkat
jak s ukazateli v penéznim vyjadieni, tak 1 Vv jinych jednotkach (Cas, procenta, aj.). Typ

finan¢niho ukazatele si volime podle cile, kterého chceme dosdhnout.

3.1 Absolutni ukazatele

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 67) jsou vyuzivany zvlasté pro vyuziti hori-

zontalni a vertikdlni analyzy.

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je nazyvana analyzou vyvojovych trendi a jde o srovnani v ¢ase. Vy-

podet zni=((20X1-20X0)*100)/20X0. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 67-68)

Scholleova (2012, s. 166) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem s uvedenym vy-
pocétem. Vzapéti dodava, Ze je horizontalni analyza pouzivana pro odpovéd’ na to o kolik %

se nam jednotlivé polozky v ¢ase zménily.

Sedlacek (2011, s. 13-15) se vSemi souhlasi ohledné vypoctu horizontalni analyzy a doda-
va, Ze nazev ,horizontalni ma kvili tomu, Ze se jednotlivé polozky v Gcetnich vykazech
sleduji po fadcich — horizontalng. Povazuje za velmi plsobivé, kdyz se vysledky dil¢ich

polozek vykazl interpretuji nazorn¢ prostfednictvim grafického zobrazeni.

Rickova (2011, s. 109-111) souhlasi se Scholleovou ohledné stanoveni otazky na to o ko-
lik % se nam jednotlivé polozky v ¢ase zménily. Procentualni vyjadieni je lepsi pro celko-
vou orientaci v ¢islech a 1épe nam umoznuje srovnani s odvétvim. V praxi to nasledné vy-
pada tak, ze se nejvice budeme vénovat polozkam, které se vyrazné¢ zménily. OvSem kdyby
se jich radikalné zménilo piili§ mnoho, tak by se to mohlo stat nepiehlednym a proto vybe-
reme pouze ty, jejichz zména je podstatna a tuto zménu okomentujeme. Jelikoz se mize
stat, Ze procentualni zména je velika, ale pii bliz§im zkoumani objevime, Ze se nam napfi-
klad z 1 tisice v pribéhu dalsiho roku navysilo na 3 tisice a tim padem je procentualni
zmena navyseni 200 %. TakZe se sice jedna o velikou procentualni zménu, ale ta neni pod-
statnd svou vysi. A dale souhlasi se Sedlackem, ze je vhodné zvolit i grafické znazornéni

a preferuje sloupcovy graf.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 28

3.1.2 Vertikilni analyza

Naopak o vertikalni analyzu se dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 67-82) jedna,
kdyz se jednotlivé polozky vykazt vyjadii jako procentni podily. U této analyzy si nejprve
ur¢ime zdkladnu a nasledné procentni podily na ni. TudiZ zékladna ma vzdy 100 %. Vypo-
cet tedy vypada jako pomér dil¢i polozky vykazu k zakladné a nasledné se nasobi 100, aby
vySel vysledek v procentualnim vyjadieni ((Polozka/zdkladna)*100). Pii analyze rozvahy
se vétSinou za zakladnu povazuji celkova aktiva (pasiva). VétSinou se déla zvlast analyza
majetkové struktury (aktiv) a financ¢ni struktury (pasiv). Pti analyze VZZ se za zakladnu
voli celkové vynosy nebo néaklady. Vétsinou byva vhodné udélat i analyzu vyvoje ptidané

hodnoty, vysledku hospodaieni, ptipadné cash flow.

Ani zde Sedlacek (2011, s. 17-18) nic nenamita proti vypoctu dle Knapkové, Pavelkové
a Stekera. Jen pidava, ze se diky vertikalni analyze mizeme dozvédét slozeni hospodat-
skych prosttedkt a také odkud byly pofizeny. Vertikélni je nazyvana, protoze pifi vypoctu
pracujeme ve sloupcich. Co se tyka volby zakladny pro rozvahu, tak souhlasi S Knapko-
vou, Pavelkovou a Stekerem. Ale oproti nim se domniva, ze ve vykazu zisku

a ztrat se obvykle za zékladnu voli velikost trzeb a ne celkové vynosy.

Scholleova (2012, s. 166) jesté piipomina, ze je vhodné udé€lat nejen vertikalni a horizon-
talni analyzu, ale také je rozbor, jestli se podnik fidi bilanénimi pravidly. A to pfesnéji zla-

tym bilan¢nim pravidlem, pravidlem pro vyrovnani rizika a také pari pravidlem.

3.2 Rozdilové ukazatele

3.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Dle Kralové (2009, s. 23) nelze dodrzet zakladni zasadu financovani. A tou je pravidlo,
aby byl ob&zny majetek kryt kratkodobymi zdroji a dlouhodoby majetek dlouhodobymi
zdroji a proto vznikla problematika CPK.

Sedlacek (2011, s. 35-36) naopak vnima Cisty pracovni kapital jako nejhojnéji pouzivany
rozdilovy ukazatel. Je to takovy fond finan¢nich prostiedki, ktery ma byt co nejlépe vyu-
zivan. Vypocita se jako rozdil celkovych obéznych aktiv a celkovych kratkodobych zavaz-
kit (CPK = OA - kr. CZ). CPK ma uzkou vazbu na solventnost. Je to z toho diivodu, Ze jde
o takové penézni prostiedky, které kdyby se udala néjaka neptizniva udalost, mize podnik

pouzit na vétsi vydaj penéznich prostiedki.
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Kralova (2009, s. 24) souhlasi se Sedlackem ohledné vypoétu CPK, ale udava jej pouze
jako jednu z dvou variant vypoctu. Tou druhou je dle ni rozdil dlouhodobého kapitalu
a dlouhodobého majetku (CPK = (viastni kapitdl + dl. Zavazky) — stald aktiva). Cim vy$§i
hodnota CPK, tim pro spole¢nost 1épe. Miize se oviem stat, ze¢ nam vyjde zaporné

a Vv tom pripad¢ by se jednalo o nekryty dluh.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 83) souhlasi se Sedlackem s vyrokem, ze je CPK
nejhojnéji pouzivany a také se zptisobem jeho vypoétu. Dale nazyvaji CPK také provoznim
kapitalem. Souhlasi se Sedla¢kem s uzkou vazbou CPK na solventnost. A dilezité je po-

znamenat, ze CPK je takova ¢ast OM, ktera je financovana dlouhodobymi cizimi zdroji.

Dilezité je sledovat i zménu CPK, ktera se vypo¢ita jako rozdil CPK na konci sledovaného
obdobi a CPK na pocatku sledovaného obdobi. A to z pozice aktiv: miizeme mit piirtistek
vyvolany ristem kr. aktiv nebo snizenim kr. zavazki spolecnosti. Nebo naopak negativni
zménu CPK, kterd je vyvolana snizenim kr. aktiv nebo zvysenim kr. zavazkil. Nebo pfiris-
tek z pozice pasiv: je nutné si uvédomit, ktera polozka byla zdrojem pro ten finan¢ni fond
a ktera ho naopak spotiebovavala. Za zdroj se povazuje rust dlouhodobého kapitalu a zis-
ku, nebo naopak pokles na stran¢ stalych aktiv. Uziti je proces opacny jak zdroj tedy na-

piiklad vytvoteni ztraty spole¢nosti atp. (Sedlacek, 2011, s. 36-38)

3.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)
Slozky CPK nejsou dostateéné likvidni a proto se vyuziva CPP (Sedlacek, 2011, s. 38).

Dle Knapkové, Pavelkové a Stekera (2013, s. 84) CPP uréuji: ,,okamzitou likviditu pravé
splatnych kr. zavazki“. Vypocitaji se, kdyZ od pohotovych penéznich prostfedkl odecteme
okamzité splatné zavazky (CPP = pohotové pen. prostiedky — okamzité splatné zav.). Po-

hotové penézni prostiedky zahrnuji hotovost, bézny tcet, kr. terminované vklady a kr. CP.

Sedlaéek (2011, s. 38)je s nimi v souladu, co se tyka zptisobu vypoétu CPP.

3.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patii mezi ty nejCastéji pouzivané. Jsou vyuzitelné hlavné diky tomu,
ze jdou vycist ze zakladnich ucetnich vykazl, ke kterym ma pfistup i externista. Vypocet
probihd jako pomér jedné veli€iny k druhé veli¢iné. Neda se ani vyloucit to, Ze si miZeme
obecné vzorce libovolné pozméiovat, pro dosazeni nami stanoveného cile, jen si musime

poté dat pozor na spravnou interpretaci. (Ruckova, 2011, s. 47-48)
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Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 84) souhlasi s oblibenosti a vypoétem. A fadi po-
mérové ukazatele jako zakladni nastroj FA. Na rozdil od Ruckové se ale piiklani k verzi,
7e v praxi se osvéd¢ilo pouzivani jen nékolika zakladnich ukazatelti. Musime byt ale velmi

obezfetni pti pocinani si S doporucenymi hodnotami, jelikoz kazdé spolecnost je ojedinéla.

Dle Ruckové (2011, s. 69) Ize témét vyloucit, Ze podnik bude mit v§echny pomérové uka-
zatele na mimofadné dobré tGrovni. Jelikoz pokud se mu dafi v jedné oblasti, tak na druhou

oblast to ma vétsinou negativni dopad.

Pro lepsi ptehled o vzajemnych vlivech pomérovych ukazatell 1ze vyuzit spider analyzu.
Kde spole¢nost porovnavame S podobnymi podniky (odvétvim), a to pomoci paprskového

grafu. Cim dale od stfedu tim lépe. (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 117-119)

3.3.1 Likvidita

Schopnost spole¢nosti hradit své vzniklé zavazky. Vypocet je stanoven tak, ze v Citateli je
uvedeno ¢im je mozné platit a ve jmenovateli co je potieba zaplatit. Druh likvidity je uréen
Citatelem, jelikoz dosazujeme rtizné polozky S riznou dobou likvidnosti. Ptfi pouziti za-
kladnich ukazatelli dosazujeme do jmenovatele krdtkodobé cizi zdroje = kr. zavazky + fi-

nancni vypomoci + kr. bankovni 1véry. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91)

Rickova (2011, s. 50) souhlasi s dosazenim do jmenovatele a piidava i divod. Praxe totiz
ukazuje, Ze kazda spole¢nost ma vlastni ¢lenéni aktiv a proto doch4dzi mnohdy k odchyl-
kam a tedy se zkresluje moznost srovnani mezi spole¢nostmi navzajem. Proto bylo nutné

vymezit, co v§e spada do kratkodobych cizich zdrojt.

Sedlagek (2011, s. 66) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem s definici a vypo-
¢tem. A dodava, ze je dillezité brat stile v potaz také solventnost spolecnosti, protoze je
velmi Uzce spjata prave S likviditou. Tento vztah spociva predevsim v tom, ze kdyz ma byt
podnik solventni, tak ¢ast ob&znych aktiv musi byt penize. Velkou nevyhodu ukazatelti
likvidity spatfuje v tom, ze ukazatele pracuji S ob&éznymi aktivy a pfitom vétsi vypovidajici

schopnost o likvidit¢ ma budouci cash flow.

Ruckova (2011, s. 48) souhlasi se Sedlackem ohledné uzké vazby mezi likviditou a sol-
ventnosti. A V rdmci této problematiky upozoriiuje na to, Ze pokud by podnik nebyl dosta-
te¢né solventni, tak by se mohlo stat, Ze by nebyl schopen hradit své zavazky, coZ se zajis-

té projevi na bézném chodu podniku a v nejhors$im mize vyustit v bankrot spole¢nosti.
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3.3.1.1 Podil CPK na obé&nych aktivech

CPK vypovida o kr. finanéni stabilité spoleénosti. Vypodet je dan nasledujicim vztahem:
(OA —kr. CZ) / OA. Vysledek by se mél pohybovat v rozmezi 30-50 %. Nestac¢i vypocitat
pouze tento ukazatel, ale doporucuje se spocitat i dalsi ukazatele likvidity pro lepsi pie-
hlednost. Je to z toho divodu, ze kazda ze slozek OA ma jinou likvidnost, a proto se likvi-
dita déli na 3 druhy. A to béznou likviditu, pohotovou likviditu a okamzitou likviditu.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91-92)

3.3.1.2 BéZnad likvidita

Bézna likvidita je také bézné oznacovana jako likvidita II1. stupné. Vypocet je nasledujici:
Beézna likvidita = obézna aktiva/kratkodobé cizi zdroje. Pro nazornost ukazatele bychom
ale z ob&znych aktiv mé¢li vyloucit neprodejné zasoby, protoze ty nam k likvidité spolec-
nosti neptispivaji. Ze stejného divodu je tieba dat pozor také na skladbu pohledavek, pro-
toze nedobytné pohledavky opét nikterak neptispivaji. Diky tomuto ukazateli se dozvime:

,kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kr.CZ*.(Knapkov4, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91)

I kdyz vypoctend vyse likvidity bude dostatecné vysoka, tak to nemusi nutn€ znamenat, ze

kym mnoZstvim nesplacenych pohledavek. (Rackova 2011, s. 69)

S touto filosofii Ruckové souhlasi i Sedlacek (2011, s. 66), protoze je dle n&j vyse bézné

likvidity pfimo zavisla na strukture OA.

Ruckova (2011, s. 50) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem o vypovidajici
schopnosti tohoto ukazatele. Zaroven ale dodava, Ze se dozvime také to: ,,kolika jednotka-

mi ob&znych aktiv je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazka®. (Ruckova, 2011, s. 50)

Doporu¢ena hodnota by se méla pohybovat mezi 1,5-2,5. Je to z toho dtvodu, Ze kdyby
byla hodnota mensi, tak by spolecnost vyuzivala ¢ast kratkodobych cizich zdroju
k financovani dlouhodobého majetku, coz je pro spolecnost velmi rizikové. Kdyby naopak
byla hodnota vyssi (nez 2.5), tak by se jednalo o drahy druh financovani a CPK by byl na
zbyte&nd vysoké urovni. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91-92)

Sedlacek (2011, s. 66) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem se spodni hranici

1,5. OvSem na rozdil od nich neuddvéa vymezovaci horni hranici.

Ruckova (2011, s. 50-51) souhlasi se vSemi vySe zminénymi se spodni hranici 1,5. A také

souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem s uvedenim i horni hranice 2,5. Vzapéti ale
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dodava, Ze je mnohdy uvadéna i pouze hodnota 2. Dale dodava, Ze pro véfitele je vyhod-
né&jsi, kdyz spolecnost dosahuje horni hranice — tudiz je v podniku velké mnozstvi OA,
a tim padem je mensi riziko nemoznosti hradit své zavazky. Naopak pro vlastniky je vhod-
néjsi dosazeni niz§i hranice, protoze v podniku nejsou ,,mrtvé penize®, ale naopak vlozené

prostiedky jsou efektivné vyuzivany.

Kralova (2009, s. 28) taktéz stanovuje horni i dolni hranici. Ma za to, ze ¢im vys$$i hodnota
ukazatele, tim je to pro firmu piinosnéjsi, ale prave jen do urcité miry. A to Z toho divodu,
ze tyto vysoké hodnoty nam nepfinesou zadné vynosy. Uvedeme si to na piikladu penéz
Vv pokladné — i kdyz jsme bezproblémové schopni hradit své zavazky, tak tyto penize pouze
»lezi® a nikterak se nezhodnocuji. Oproti tomu penize na bézném Uctu se sice zhodnocuji

urokem, ale ten je pouze minimalni.

3.3.1.3 Pohotova likvidita

Jinak nazyvéna také rychly test, acid test, test kyselinou ¢i quick ratio. Od bézné likvidity
se lisi tim, Ze neobsahuje zasoby. Musime je tedy vyloucit i ze vzorce a ten tedy po upraveé
vypada: Pohotova likvidita = (OA-zdasoby) / kr. zavazky. V praxi je vhodné porovnat uka-
zatele pohotové a bézné likvidity, protoze pokud zjistime, Ze je pohotova likvidita vyrazné
niz$i, tak nam to svéd¢i o tom, Ze je ve spolecnosti velké az nadmérné mnozstvi zasob.

Doporucuje se, ze by hodnota ukazatele neméla byt niZsi nez 1. (Sedlacek, 2011, s. 67)

Knépkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) souhlasi se Sedla¢kem ohledné vypodtu. Déle
se shoduji ve stanoveni dolni hranice, ale dale opét vymezuji i hranici horni. Tedy doporu-
¢ena hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 1-1,5. Déale dodavaji, ze pokud by hodnota
ukazatele nabyvala nizs$i hodnoty nez 1, tak by podnik mohl byt pfipadné nucen prodavat

své zasoby. A na rozdil od Sedlacka oznacuji pohotovou likviditu jako likviditu II. stupné.

Stejné oznaceni jako Knapkova, Pavelkova a Steker pouziva také Ruckova (2011, s. 50),
ktera také pouziva oznaceni ,,acid test”, které pouzil Sedlac¢ek. Souhlasi S vymezenim do-

poruc¢enych hodnot, a to jak se stanovenim minimalni tak i maximalni hranice.

Se zptisobem vypoctu souhlasi i Kralova (2009, s. 29). A dale dodava, Ze je i mozny druhy
zpusob vypoctu: Pohotova likvidita = (kr. financni majetek + pohledavky) /kr. zavazky.
Souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem ohledné doporu¢enych hodnot a tudiz také
na rozdil od Sedlacka vymezuje i horni hranici. Stejn¢ jako Sedlacek upozorfiuje na porov-

nani pohotové a bézné likvidity, které mizou indikovat nadmérné mnoZzstvi zasob.
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3.3.1.4 OkamZita likvidita

Neboli likvidita I. stupné ¢i cash ratio. Jsou zde v ¢itateli zahrnuty jen ty nejlikvidné;si
slozky obé&znych aktiv — pohotové platebni prostifedky. Doporucovana hodnota je
vrozmezi 0,9-1,1. Uvadi zde také kritickou hodnotu 0,2 uvadénou v metodice MPO.
Ovsem nizka velikost ukazatele nemusi hned znacit problémy pro spole¢nost, jelikoz pod-

niky maji vétsinou k dispozici naptiklad moznost kontokorentu. (Ruckova, 2011, s. 49-50)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) nesouhlasi se stanovenymi doporudovanymi
hodnotami. Naopak udavaji, ze by se velikost ukazatele méla pohybovat v rozmezi 0,2-0,5.
Tedy dle Rickové nad kritickou hranici. Vysoka hodnota ukazatele indikuje neefektivni
vyuziti finan¢nich prosttedku. Plati zde vztah: okamzitd likvidita = kr. FM [ kr. CZ.

Sedlacek (2011, s. 67) souhlasi s Riickovou S ozna¢enim pohotové likvidity jako cash ratio.
Ale nesouhlasi se zptisobem vypoétu, ktery uvadéji Knapkova, Pavelkova a Steker. Udava
vztah: Okamzita likvidita = (penézni prostiedky + ekvivalenty) / okamzité splatné zdvazky.

Naopak stejné jako Knapkova, Pavelkova a Steker udava dolni doporuéenou hranici 0,2.

Kralova (2009, s. 30) souhlasi se zplisobem vypoctu uvedenym Kndpkovou, Pavelkovou
a Stekerem, ale také se zptisobem vypoétu, ktery uvadi Sedlacek. Co se tyka doporuéenych
hodnot, tak pokud postupuje zptisobem uvedenym podle Knapkové, Pavelkové a Stekera,
tak se doporuc¢ené hodnoty neudavaji. Pokud ovSem budeme pocitat dle postupu navrhova-

ného Sedlackem, tak jsou dany doporuc¢ené hodnoty v rozmezi 0,6-1.

3.3.2 Aktivita

,»S pomoci téchto ukazatell lze zjistit, zda je velikost jednotlivych druht aktiv v rozvaze
Vv poméru k sou¢asnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitdm podniku pfemétena, tj.
zda ukazatele aktivity méfi schopnost podniku vyuzivat vlozené prostiedky* (Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 103).

Rackova (2011, s. 60) s definici souhlasi.

Ukazatele aktivity mizeme rozc¢lenit do dvou skupin. Tou prvni jsou ukazatele obratovosti,
které nam udavaji pocet obratek téch sledovanych slozek za rok. A ukazuji nam, jestli
efektivné hospodatime se sledovanymi polozkami. Ukazatele obratu by méli dosahovat
nejlépe co nejvyssich hodnot. Tou druhou je doba obratu, ktera nam vyjadiuje pocet dnd,
které trva, nez se kupiikladu ze zasob stanou opét zasoby. Pro podnik je nejlepsi, kdyz je

doba obratu co nejkratsi. (Kralova, 2009, s. 33-36)
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3.3.2.1 Obratovost
AKTIV

Minimalni doporu¢ena hodnota je 1, ale ¢im vyssi hodnota ukazatele, tak je to pro podnik
lepsi. Pokud je hodnota ukazatele nizka, tak to zna¢i neefektivni vyuzivani majetku. Uka-
zatel obratovosti aktiv se vypocita: Trzby/A. Ale je mozné do vzorce dosadit misto trzeb
vynosy. Tedy: V/A. Zde si ale musime uvédomit, ze mame vice druhd vynosu a jejich vli-
vem muze dojit ke zkresleni toho ukazatele. Pozor na dosazovani hodnoty A, protoze zde

se bere jejich netto hodnota. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 103-104)

Kralova (2009, s 33) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou a Stekerem, ohledné vypoctu
a také toho, ze ¢im vyssi hodnota ukazatele, tim 1épe. Pokud nam vyjde hodnota nizka, tak
to miiZze spolecnost fesit kuptikladu zbavenim se ¢asti svého majetku nebo navysenim tr-

v

zeb.

Sedlacek (2011, s. 61) ve své knize uvadi také prvni zplisob vypoctu — stejné jako Kralova.

A s Kralovou také souhlasi i co se tyka mozného feseni nizké hodnoty ukazatele.

Rickova (2011, s. 61) souhlasi se zpisobem vypoctu tim prvnim zpisobem, ktery udava
Knapkova, Pavelkova a Steker. A to kdyz se pro vypocet pouziji trzby. DiileZité je zminit,

Ze obratovost aktiv je jedna ze slozek pyramidového rozkladu rentability (viz ROE).
ZASOB

Obratovost zasob neboli inventory turnover ratio, nebo také ukazatel intenzity vyuziti za-
sob. Jak jiZ bylo zminéno, tak tato polozka ndm udava kolikrat ro¢né, se ze zasob stanou

opét zasoby. (Sedlacek, 2011, s. 61)
Kralova (2009, s. 34) souhlasi se Sedlackem ohledné definice obratovosti zasob.

Zde plati vztah: Trzby / O stav zdsob. Souasnym trendem je pouzivani metody just-in-
time. CoZz vyrazné ovliviiuje velikost zasob ve spolecnosti. Zde si musime opét zopakovat,
ze kazda spolecnost je individudlni, takze pficemz nékteré staci mit minimalni zasoby na
sklad¢, tak jiné se bez nich neobejdou. Proto je opét vhodné srovnavat vzdy v ramci odvét-

vi. (Rackova, 2011, s. 61)

Pokud v ramci odvétvi ma spolecnost vyssi obratovost zasob, tak to vypovida o tom, ze
spole¢nost nemé zbytecné nelikvidni zasoby. Naopak pokud ma ukazatel niz§i hodnotu nez
odvétvi, tak se miize jednat o zastaralé zasoby. Pficemz tyto zdsoby maji realnou hodnotu

niz$i nez je uvedena ve vykazech, tudiz jsou nadhodnocené.(Sedlacek, 2011, s. 62)
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Kralova (2009, s. 34) v zasadé souhlasi se vzorcem Rickové, ale dochazi k jeho upravé.

A to: Obratovost zasob = Trzby / zdasoby.

Sedlacek (2011, s. 61-62) souhlasi s Kralovou ohledné uvedeného vzorce pro vypocet. Ale
dodava, ze uvedeny vzorec se poji S problémy. Prvnim problémem je, ze zasoby jsou uva-
dény v potizovacich cendch, ale trzby se odviji od prodejni ceny. Tento problém se da od-
stranit, kdyz misto trzeb pouzijeme naklady na prodané zbozi. Mozny druhy problém se
podafilo vzorci Ruckové odstranit, ale i tak si jej pfedstavime. Druhym problémem je, Ze
trzby jsou tokovou veli¢inou a tudiZz nam odrazeji co se d€lo po cely rok. Na druhou stranu
zasoby jsou stavovou velic¢inou, takze odrazi stav k jednomu okamziku, proto se pouziva

pramérny stav zasob.
DLOUHODOBEHO MAJETKU

Je dana vztahem: Obratovost DM = Trzby / DM. Je zde dulezité si uvédomit, Ze pisobi ve
velké mife odepsanost majetku. A stejné tak je potieba si uvédomit, ze kdyby tfeba spolec-
nost mela majetek potfizen formou leasingu, tak se nam tento majetek nepromitne do roz-
vahy (do toho DM). Tudiz by byl ukazatel velmi siln€¢ nadhodnocen. (Knapkova, Pavelko-
vé a Steker, 2013, s. 104)

3.3.2.2 Doba obratu
ZASOB

Vzdy je vhodné posuzovat dohromady S obratovosti zasob. Nejidealnéjsi varianta by byla
co nejvyssi obratovost zasob a naopak co nejkrat$i doba obratu zasob. Doba obratu zasob
je dana vztahem: Doba obratu zdsob = 365 / obratovost zdsob. Cislo 365 nam udava pocet
dni v roce. (Rackova, 2011, s. 61)

Pokud do vzorce misto 365 vlozime 360, tak si tim zajistime naprosto srovnatelné hodnoty
s podniky v ramci odvétvi. Cislo 360 neni pouze nahodilé &islo, ale jedna se o zavedenou
bankovni praxi, kdy ke kazdému mésici piifadime 30 dni. Po pro nasobeni 30 dnd * 12

mésicd, se dostaneme na ¢islo 360. (Kralova, 2009, s. 34)

Sedlacek (2011, s. 62) oproti Rackové vymezuje vzorec ne skrze obratovost ale nasledov-

n¢: Doba obratu zasob = (0 zdsoba / denni spotieba) * 360.

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 104) vymezuji vzorec je§té tetim rozdilnym zpi-
sobem: Doba obratu zdasob = (@ stav zasob / Trzby) * 360. A jako jiz ¢tvrtou moznost vy-
poctu tentokrat za pouziti N uvadéji: Doba obratu zasob= (O stav zdsob / Naklady) * 360.
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POHLEDAVEK

Obdobné jako doba obratu zasob je pocitana i doba obratu pohledavek z obratovosti. Vzo-
rec je vyjadien: Doba obratu pohleddavek = 365/ obratovost pohleddvek. Doba obratu po-
hledavek nam udava pocet dnii, neZ jsou pohledavky splaceny. Doporu¢ovana hodnota je
na trovni doby splatnosti faktur. Jeli doba obratu pohledavek delsi nez splatnost faktur, tak
obchodni partnefi nedodrzuji obchodné-tivérovou politiku. Toto mize mit pro malé spo-

le¢nosti doslova devastujici u¢inek v podobé druhotné platebni neschopnosti. (Ruckova,

2011, s. 61)
Se vzorcem Ruckové naprosto souhlasi Kralova (2009, s. 35).

Sedlacek (2011, s. 63) pracuje S jinym vzoreCkem nezli Rickova a Kralova a to opét obec-
né a ne z obratovosti: Doba obratu pohleddavek = obchodni pohledavky / denni T na faktu-

ru. Obdobné¢ jako Rtackova, doporucuje srovnani se splatnosti faktur.

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 105) v zasadé souhlasi se Sedla¢kem s jeho zpi-
sobem vypoctu. Stejné jako Rackova a Sedlacek také doporucuji porovnani se splatnosti

faktur a odvétvim.
ZAVAZKU

Obdobn¢ jako doba obratu zasob je pocitana i doba obratu zavazkt z obratovosti. Tedy:
Doba obratu zdvazkii = 365 / obratovost zavazkii. Ukazatel nam oproti ukazateli doby ob-
ratu pohledavek naopak udava, za kolik dnti hradime své zavazky. Doba obratu pohledavek
by méla byt kratsi nez doba obratu zavazka. (Ruckova, 2011, s. 61)

Sedlacek (2011, s. 63) opét nesouhlasi s vypoctem Rickové a stanovil si vzorec: Doba
obratu zavazkii = zavazky wici dodavateliim / denni trzby na fakturu. A stejn¢ jako Rucko-

va povazuje za dllezité porovnani doby obratu zavazki a doby obratu pohledavek.

Knéapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 105) oproti Ruickové a Sedlackovi stanovuji roz-
dilny zptsob vypoctu: Doba obratu zavazki = (kr. zavazky / T) * 360. Ale souhlasi s dule-
ze kdyz secteme dobu obratu pohledavek a zasob a porovname S dobou obratu zavazk.
Tak jestlize je soucet mensi neZ doba obratu zavazkd, tak je to pro spolenost velmi vy-

hodné, protoze dodavatelsky uvér ptimo financuje zasoby a pohledavky.
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3.3.3 Zadluzenost

Zadluzenost nemusi byt nutné brana jako néco negativniho, protoze pfece neni povinnosti

pouzivat pro financovani pouze vlastni prostfedky (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 78).

Je dulezité si uvédomit, ze CZ se neskladaji pouze z bankovnich Gvér. Protoze témet ke
kazdému okamziku ma spole¢nost neuhrazené dodavatelské faktury, odvody zdravotniho

a socialniho pojisténi, mzdy zaméstnanctim, dan¢. (Kralova, 2009, s. 42)

S Dluho$ovou a kolektivem souhlasi i Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 84-85).
A dodavaji, ze je pro firmu i ¢aste¢né zadluzeni vyhodou a to z titulu danového Stitu, kdy
jsou cizi zdroje levnéjsi nez ty vlastni. Takze se nam nabizi dvoji pohled na tento ukazatel
a to z hlediska veriteli a z hlediska akcionaid jako takové. Z pohledu véfiteli je nejlepsi
mit hodnotu ukazatele co nejnizsi, jelikoZ to pro n€ neptedstavuje takové riziko. Naopak ze
strany akcionafi se vyplati mit vice cizich zdroji, protozZe je to pro n€ efektivni. Efektivni
protoze mizou vyuzit danového S$titu a také neni potieba, aby do spolecnosti vkladali dalsi
vklady. Ale pozor, velké zadluzeni by mohlo vést k platebni neschopnosti, proto ani pro

spole¢nost neni vyhodné mit zadluZenost na vysoké Grovni.

Matik a kolektiv (2011, s. 104-105) souhlasi s DluhoSovou a kolektivem a Knapkovou,

Pavelkovou a Stekerem ohledné pohliZeni na zadluZenost.

Pti analyze zadluzenosti, mame velké spektrum riznych ukazatell a to ptredevsim odvoze-
nych z rozvahy. Mamé nékolik zakladnich ukazateli, ale ty odvozené si upravuje jiz kazda

spole¢nost sama podle svych zvyklosti a pozadavku. (Rickova, 2011, s. 58)

3.3.3.1 Celkova zadluZenost

Pro vypocet je stanoven vztah: celkova zadluzenost = CZ / celkova A. Ptedstavuje nam tak
podil veétiteld na kapitalu spolecnosti. Se zvySovanim hodnoty tohoto ukazatele vzrista

i riziko pro véfitele. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 79)

Matrik a kolektiv (2011, s. 104-105) souhlasi s DluhoSovou a kolektivem ohledné¢ rizika pro
vetitele. Dale ale dodavaji, ze pokud ma spoleCnost stabilni pfijem, tak si miize dovolit
vys$i zadluZenost.

Doporucené hodnoty by se méli pohybovat v rozmezi 0,3-0,6. Ale musime si dat vzdy po-

zor, abychom porovnavali se stejnym odvétvim — Vv riznych odvétvich je rozdilnd bézna

vyse zadluZenosti. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 85-86)
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3.3.3.2 Mira zadluienosti

Jedna se o hojn¢ vyuzivany ukazatel napt. bankami, protoze na zékladé n¢ho se rozhoduji,
jestli spolecnosti poskytnout ¢i neposkytnout Gvér. Neni ale sledovan pouze jeden vysle-
dek, ale spiS se dava prednost jeho vyvoji v Case. Pfi vypoctu se poméiuje vlastni a cizi

kapital, proto: Mira zadluzenosti = CZ/VK. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86)

Pokud podnik vyuziva leasing, tak by ho mél pficist k hodnoté cizich zdroji. A to z toho
divodu, aby byl ukazatel vice objektivni. (Sedlacek, 2011, s. 64)

Dluho$ova a kolektiv (2010, s. 79) doporucuji hodnoty v rozmezi 0,8-1,2. Ale pouze pro

stabilni spole¢nosti, jinak se to vzdy odviji od toho jaky ma ta spole¢nost postoj k riziku.

3.3.3.3 Urokové kryti

Tento ukazatel nam pfiblizuje zadluzenost z pohledu, zda spole¢nost splaci Groky. Je velmi
vyznamny pokud pouZzivame Uro¢ené CZ. Plati zde vztah: urokové kryti = EBIT / Naklado-
vé uiroky. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 87)

Paklize vzorec trokového kryti prevratime, tak dostaneme vzorec pro vypocet urokového
zatizeni. Pokud je ukazatel trokového kryti roven 1, tak podnik vydéla piesné tolik, aby
pokryl uroky. Pokud je niZ§i, tak nestaci ani na pokryti Grokt. Az tehdy pokud je ukazatel
veétsi nez 1, tak podnik tvoii zisk. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 79)

S Dluhos$ovou souhlasi Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 87) a dodavaji, Ze doporu-
¢end hodnota by meéla byt vyssi nez 5. A to z toho diivodu, aby kdyz se odectou dang, jeste

néco zbylo vlastnikovi.

Ruckova (2011, s. 59) oproti Knapkové, Pavelkové a Stekererovi doporuéuje minimalni

hodnotu na irovni minimalné 3.

vvvvv

(2011, s. 64), ktery udava doporucené rozmezi mezi 3-6.

3.3.3.4 Doba spldaceni dluhii

vvvvvv

Doba spldaceni dluhii = (CZ — penézni prostiedky) / Provozni CF. (Matik a kolektiv, 2011,
s. 105)

Knapkova, Pavelkové a Steker (2013, s. 87) s uvedenym vzorcem ne zcela souhlasi. Pou-

Zivaji vztah za pouziti rezerv: Doba splaceni dluhti = (CZ — rezervy) / Provozni CF.
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3.3.4 Rentabilita

vvvvvv

skou ¢innost spole¢nosti. Protoze i kdyz kazda spole¢nost ma stanoveny vlastni cil a za-
m¢ér, tak u kazdé spole¢nosti je nutné mist asponl uspokojivou vynosnost z toho vlozené¢ho

kapitalu. (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 79)

K vypoctu rentability nejcastéji vyuzivame dvou Ucetnich vykazl a to rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Pti vypoctu je vzdy do Citatele dana néjaka forma vysledku hospodateni a do
jmenovatele specificky druh kapitalu. Opét je zde davan vice diraz na ¢asovy vyvoj, nez
na jeden vysledek. Postupem casu by ndm méla rentability vzristat. Kromé rostouci ten-

dence nejsou blizsi doporuc¢ené hodnoty uvadény.(Sedlacek, 2011, s. 51-52)

3.3.4.1 Celkového kapitalu (ROA)

Neboli rentabilita aktiv je povazovana za zakladni méftitko rentability. Poméfuje zisk S
celkovymi aktivy, tedy: ROA = EBIT / A. Pouzivame EBIT, protoze se nam do vysledku
nepromitnou rizné danové sazby a mizeme porovnavat i mezi staty. Paklize pouzijeme
tento druh VH, tak se jedna o tzv. nezdanénou rentabilitu. Naopak dosadime-li do Citatele
VH po zdanéni a k nim pfi¢teme zdanéné troky (ndkladové uroky*(1 — sazba dané ze zis-
ku)), tak dostaneme takzvanou zdanénou rentabilitu. A vzorec pro vypocet tedy vypada:
ROA = ((zisk po zdanéni + zdanéné uroky) / A) * 100. To ma svou vyhodu v tom, Ze jiz
odrazi danovy §tit. (Hole¢kova, 2008, s. 65-66)

Batinova a Voznakova (2005, s. 60) souhlasi s Holeckovou, Ze ROA pométuje zisk k cel-
kovym aktivim a upfednostiiuje vypocet za pouziti EBIT, tedy nezdanénou rentabilitu.

Stejné jako Sedlacek (2011, s. 57).

Matik a kolektiv (2011, s. 105-106) souhlasi s Batfinovou a Voziakovou ohledné prvniho
zpusobu vypoctu Holeckové a dale dodavaji, Ze mame dal$i dvoji moznost pojeti vypoctu,
ktery se lisi jmenovatelem. Do citatele v obou pfipadech dame celkové vynosy. A do jme-
novatele podle evropského pojeti celkovy kapital tedy: ROA = Celkové V / celkovy kapital.
Nebo podle amerického pojeti jen dlouhodoby kapital: ROA = Celkové V / dl. kapital.

3.3.4.2 Trieb (ROS)

Zkratka ROS pochazi z anglického Return on Sales. A udava nam, jaky podil na trzbach
ma zisk. Vypocet je tedy: ROS = zisk / trzby. Pro vypocet miizeme do Citatele pouzit vice

druht zisku dle pozadovanych informaci. (Bafinova a Voznakova, 2005, s. 60)
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Dluhosova a kolektiv (2010, s. 81-82) souhlasi se zptisobem vypoctu a pouzitim vice druhti
zisku. A preferuji vyuziti ¢istého zisku. A dale doplnuji, ze ROS nam udava mnozstvi zis-

ku v K& na 1 K& trzeb.

Je nutno poznamenat, Zze do hodnoty ukazatele rentability trzeb se zasadn¢ promitd cenova
politika spole¢nosti, marketingova strategie spole¢nosti, reklama ¢i modni vlivy. Paklize
nam vyjde ukazatel ROS mensi nez je pramér v odvétvi, tak je cena vyrobkil nizka a na-

klady pftilis vysoké. (Sedlacek, 2011, s. 59)

3.3.4.3 Vlastniho kapitilu (ROE)

ROA je povazovan za metodicky spravnéjsi, protoze nikdy nejsme schopni pfesné stanovit
zisk, ktery vznikl pouze pisobenim vlastniho kapitalu. Ale i tak pouzivame ukazatel renta-

bility VK. ROE z anglického Return on Equity. (Bafinova a Voznakova, 2005, s. 60)

Tento ukazatel je totiz velmi vyznamny ptedev§im pro akcionaie a vlastniky spole¢nosti.
Protoze ukazuje efektivnost reprodukce jimi vlozeného kapitalu. Pro vypocet je pouzivan
zisk po zdanéni: ROE = (EAT / VK) *100. Velikost ukazatele by méla byt vyssi nez stejné
rizikova investice. ProtoZze kdyby tomu tak nebylo, tak neni divod drzet penize v podniku
a bylo by logic¢téjsi je pouzit na tu danou investici, pficemz ale musi byt vyse rizika zacho-
véana, nebo riziko musi byt mensi. Casto se porovnava s bezrizikovou mirou, ktera se vy-

skytuje naptiklad u pétiletych statnich dluhopist. (HoleCkova, 2008, s. 67)
S vypoctem souhlasi také DluhoSova a kolektiv (2010, s. 81) a Sedlacek (2011, s. 57).

Tento ukazatel Ize rozlozit za pomoci pyramidového rozkladu na 3 dil¢i analytické ukaza-
tele. A to ziskovou marzi (EAT/V), obrat aktiv (T/A) a finan¢ni paku (A/VK). Jejich vza-
jemny sou¢in nam da hodnotu ROE v piisluiném roce. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 129-130).

3.3.4.4 Dlouhodobych zdrojii (ROCE)

Na zakladé tohoto ukazatele hodnotime vyznam vynosnosti VK spojeného s dl. zdroji.
Tento investovany kapitdl je vztahovany pouze k zpoplatnénému kapitalu. Vypocet ma
nasledujici podobu: ROCE = EBIT / (VK + dlouhodobé dluhy). Je Casto vyuzivan ke srov-
nani mezi podniky. (DluhoSova a kolektiv, 2010, s. 81)
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Naopak Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 101) oznaluji jmenovatele jako Gplatny
kapital. A podle jmenovatele také pojmenovavaji ROCE jako rentabilita tplatného kapita-

lu. Do uplatného kapitéalu tadi cizi zdroje nesouci urok a to jak dlouhodobé tak kratkodobé.

Sedlacek (2011, s. 58) souhlasi s DluhoSovou a kolektivem co se tyka vyuziti ROCE. Vzo-

rec ma jen rozlozeny a tak misto EBIT vyuziva soucet Cistého zisku S uroky.

3.3.5 DalSi pomérové ukazatele

Miuzeme se také blize zaméfit na strukturu piidané hodnoty. Tu nam muze blize charakte-
rizovat nékolik nasledujicich ukazatelli: podil osobnich N na ptfidané hodnoté, podil odpist
na ptidané hodnoté¢, podil EBIT na pfidané hodnot¢ a v neposledni fad¢ podil nakladovych
urokt na ptidané hodnoté. Anebo naopak podil pfidané hodnoty na vykonech. (Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 111-113)

Druhou skupinou pomérovych ukazateld, jsou takové ukazatele, které se tykaji vykonnosti
zameéstnancl. Sem fadime podil trzeb na pocet zaméstnanci, podil vykonti na pocet za-
meéstnanct a V neposledni fadé poméfujeme i podil osobnich nakladi na pocet zaméstnan-
ct. Zde by méla platit zasada, ze osobni naklady na zaméstnance se nam budou zvySovat
jen spole¢né se zvySovanim ptidané hodnotou na zaméstnance. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 111-113)

A posledni tfeti skupinou jsou takové ukazatele, které zahrnuji vzdy podil na vykonech.
Sem muzeme zaradit podil vykonové spotieby na vykonech, osobnich nékladi na vyko-
nech, odpisti na vykonech a v neposledni fad€ podil ndkladovych urokd na vykonech.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 111-113)
Rickova (2011, s. 61-66) uvadi jesté ukazatele trzni hodnoty a ukazatele s vyuzitim CF.

Sedlacek (2011, s. 68-72) stejné jako Ruckova rozliSuje také ukazatele trzni hodnoty
a ukazatele s vyuzitim CF. Ale ukazatel s vyuzitim CF ma slouceny S finan¢nimi fondy,
tudiz mu vznika skupina ukazateli na bazi financnich fondd a CF. Ale jesté pridava dalsi

skupinu, a to provozni neboli vyrobni ukazatele.

Batinova s Vozinakovou (2005, s. 61-) také rozliSuji ukazatele trzni hodnoty, ale fadi je pod
ukazatele kapitdlového trhu. A ptidavaji ukazatele produktivity, tady spadd produktivita

aktiv, produktivita vykona a produktivita prace.

Ukazatele kapitalového trhu vyuzivéa i Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 109).
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4 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Tato zkratka pochazi z anglického ,,Economic Value Added“. DileZitost tohoto ukazatele
spoc¢iva v tom, ze se ekonomicky zisk a zisk, ktery je uveden v ucetnich vykazech velmi
lisi. A je to z toho duvodu, ze uCetni zisk zachycuje jen néklady na cizi kapital a to

Vv podobe¢ uroku, ale nezachycuje naklady na vlastni kapital. Tyto naklady na VK jsou dany

od pozadovaného troku vlastniki. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 152)

Matik a kolektiv (2011, s. 282-283) souhlasi S ozna¢enim a dodavaji, ze autory jsou Ame-
ricané Stewart a Stern. Déle dodavaji rozdil mezi ti¢etnim a ekonomickym ziskem. Spolec-
nost dosahuje ekonomického zisku, jestlize hradi bézné naklady ale také naklady kapitalu.
Ale déle naopak zdlraziuji diileZitost ukazatele vynosnosti EVA z toho diivodu, Ze ukaza-
tele rentability nejsou dostate¢né ptesné a to pravé z duvodu nepiesného ucetniho vysled-

ku. Protoze ucetni zisk muze byt legalné velmi vyrazné snizen. A piedevSim neni brana

V Givahu asova hodnota penéz (CSH) a také riziko investort.

Grant (2003, s. 1-2) souhlasi s tim, ze autory byli Stewart a Stern a dale dodavaji, ze cely-

mi jmény to byli Joern Stern a G. Bennett Stewart I11. A to jiz roku 1982.

Mace (2013, s. 442) souhlasi s Knapkovou, Pavelkovou, Stekerem a Matikem a kolekti-
vem, co se tyka oznaceni a ptivodu zkratky. Paklize nabyva kladnych hodnot, tak se zvysu-
je majetkova podstata UJ. Naopak pokud je zapornd, tak se majetkova podstata snizuje.

EVA je tedy minimélni penézni piijem, ktery UJ potiebuje, aby byla schopna obnovovat

pofizovany majetek z vlastnich zdroju.

Matik a kolektiv (2011, s. 291) souhlasi s tim, ze je pro podnik vyhodné pokud je ukazatel
EVA kladny a dodava, e minimalné musi byt ukazatel EVA roven 0. Cim vy$3i hodnota

ukazatele EVA, tak tim vétsi hodnotu pro vlastniky ta spole¢nost vytvari.

Zakladni vzorec je dan vztahem: EVA = NOPAT — WACC * C. Pticemz NOPAT je Cisty
zisk z provozni ¢innosti po zdanéni, C je celkovy investovany kapital a v neposledni fadé

WACC jsou primérné vazené naklady kapitalu. (Vochozka, 2011, s. 120)

Knapkova, Pavelkové a Steker (2013, s. 152-153) souhlasi s Vochozkou ohledn& zptisobu
vypoctu a dodavaji i vice moznosti pro vypocet. EVA = (RONA - WACC) * C. Kde RONA
je rentabilita Cistych operativnich aktiv (RONA = NOPAT / C). Nebo pro orienta¢ni vypo-
Cet je zde za pouziti nakladt na vlastni kapital (re) vztah: EVA = EAT —re * VK.
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4.1 Uprava rozvahy - NOA

Musime upravit A o polozky, které se v nich vyskytuji a nemaji nebo naopak nevyskytuji
a méli by. Typickym ptikladem je leasing, ktery musime do rozvahy také zatradit. Dale
musime aktivovat N (na reklamu, restrukturalizaci, vyzkum, aj.). U DLM a OM upravit
historické ceny, tak aby odpovidaly skutecnosti. Déle je tfeba zohlednit tzv. tiché rezervy,
které jsou zpisobeny metodou odepisovani nebo tvoienim OP. A v neposledni fadé vylou-
Cit aktiva, ktera ndm nepftispivaji k vykonu hlavni ¢innosti. A jakmile mame snizené A, tak
snizime i pasiva, které nenesou tim padem naklad (kr. zavazky, CRO, rezervy majici cha-

rakter skute&nych zavazku aj.). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 154-155)

Marik a kolektiv (2011, s. 286) souhlasi se zpiisobem vypoctu NOA a dodavaji, Ze pii za-

chycovani aktiv v rozvaze je podstatna kontrola uZzitku a ne vlastnické pravo.

4.2 Uprava VZZ — NOPAT

Pti vypoctu NOPAT musime vychazet z upravenych aktiv — tedy z NOA. Vychazi se z VH
Z bézné Cinnosti, abychom eliminovali mimofadné V a N. Z tohoto VH vylou¢ime napii-
klad placené uroky z fin. N, V z nepotiebnych aktiv, vyloucit N na vyzkum a vyvoj aj. (to
co jsme aktivovali do rozvahy). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 156)

Marik a kolektiv (2011, s. 286) souhlasi se zpiisobem vypoctu NOPAT a dodavaji, ze
NOPAT by mél oproti NOA obsahovat i dopady uprav dat.

4.3 Naklady na kapital - WACC

Vazeny priumer ndkladii = Nek * (CK/C) + Nw * (VK/C). CK je zde trzni hodnotou troce-
ného ciziho kapitalu. Naopak VK je trzni hodnotou vlastniho kapitalu. C zde oznacuje cel-
kovy kapital. A naklady vzdy piisluiny naklad kapitalu. (Kndpkova, Pavelkova a Steker,
2013, s. 157)

Vochozka (2011, s. 122) souhlasi se zpisobem vypoctu, ale u naklada na cizi kapital rozsi-

fuje vzorec o danovy Stit.

Pro vypocet Nw mlzeme vyuzit stavebnicové metody. Tedy soucet bezrizikové urokové

miry a rizikové piirazky. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 232)
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II. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

5 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI A ODVETVI

5.1 Spolecnost

V této praci budu zpracovavat spole¢nost XY, s.r.o. (dale jen spole¢nost). Toto oznaceni je
fiktivni a je z toho duvodu, Ze si spole¢nost nepieje byt jmenovana, anebo jinak identifiko-
vana, proto nebude v mé praci nikde figurovat nazev ani jména. Budeme sledovat prede-
v§im obdobi 2011-2013 (dale jen obdobi). V ramci tohoto obdobi budou c¢astky uvedeny
Vv tisicich a to z toho divodu piehlednosti, protoze vykazy spolecnosti jsou vykazovany
Vv tisicich K¢. Tato spolecnost svym piredmétem podnikani spada do odvétvi CZ NACE 25
(vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vyrobk, kromé stroji a zatizeni). Mimo jiné
ma V soucasnosti 50% podil v jiné spolecnosti. Se svymi témét 140 zaméstnanci se vyraz-
né podili a pfispiva k rozvoji Zlinského kraji, ve kterém ma také své sidlo. Spolecnost dis-
ponuje svym zakladnim kapitalem v hodnoté 3 miliont, pficemz jsou v této chvili vSechny
vklady spolec¢nikti splaceny. Spole¢nost ma Vv soucasné dobé pouze jednoho spole¢nika
(tedy vlastnika), ktery vlastni 100 % podilu ve firmé. OvSem pted rokem 2010 (2009
a mén¢) byli ve spolecnosti tfi vlastnici, kteti se délili rovaym dilem (33,3 %). Déale ma
dva statutarni organy, pfi¢emz oba vykonavaji funkci jednatele. Zadné dali dozor&i orga-
ny nejsou ve firmé zastoupeny. Je nutné zminit, Ze spolecnost je Setrnd k Zivotnimu pro-

stfedi a dba na ekologii, a to prevazné dislednym dodrzovanim platné legislativy.

Jak mizeme z VZZ vidét, tak trzby za vlastni vyrobky a sluzby (241 miliontd K¢) nékoli-
kasetnasobn¢ prevysuji trzby za zbozi (5 milionti K¢). Dalo by se dokonce fici, ze trzby za
zboZi jsou v porovnani S trzbami za vlastni vyrobky a sluzby zanedbatelné. Je tomu tak

zZ toho dtvodu, Ze se jedna o vyrobni firmu.

Co se tyka dlouhodobého majetku, tak vidime, ze spolecnost v roce 2013 disponovala
s velkym mnozstvim majetku a to za cca 60 miliont K¢, ale jak mizeme vidét v rozvaze,
tak jiz se jedna o majetek opotiebeny, jelikoZ je velmi vyznamné odepsany (korekce — 90

miliont K¢). Nejvice dlouhodobého majetku tvoti vyrobni zafizeni.

Spolecnost nevyuziva pouze vlastnich zdroju, ale pouziva také arocené cizi zdroje v podo-
be uveért. Na nakladovych trocich v roce 2013 spole¢nost vykazala cca 2,8 milionu K¢. Za
posledni tfi roky (2010-2013) spole¢nost vykazuje témét srovnatelny objem nakladovych

urokd. A dale také vyuzivé financovani formou finanéniho leasingu (viz pozdé&ji).
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5.1.1 Vyvoj zaméstnanci

Tab. 1 Pocet zaméstnancii ve spolecnosti XY, s.r.o. v letech 2000-2013 + predikce do roku

2015 (zdroj: viastni zpracovani na zdklade vyrocnich zprav spolecnosti XY, s.r.o.)

() [°) () () ) ) ) ) () () () () () () () ()
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o = o ) o o o o o o = = = = = =
o = o @ = ol > < © 1% o [N [\ w ~ o1
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(_% 152 | 183|180 | 164 | 153 | 152 | 152 | 163 | 155 | 98 | 127 | 129 | 133 | 138
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E 131 | 157 | 154 | 138 | 128 | 127 | 127 | 137 | 128 | 72 | 98 | 100 | 103 | 107

(<)

_|

% 21 | 26 | 26 | 26 | 25 | 25| 25| 26 | 27 | 26 | 29 | 29 | 30 | 31

Jak muzeme v tabulce ¢islo 1 vidét, tak spole¢nost od roku 2000 téméef neménila pocty
zaméstnancl. A to predevsim technicko hospodaiské pracovniky, kdy jejich pocet v roce
2000 zacinal na 21, ale jiz v roce 2001 se vyhoupl o pét pracovnich pozic vys na 26. A na
tomto poctu pozic témét setrval az do roku 2010, kdy se zmeénila pozice spole¢nikt. A tu-
diz s ptichodem pouze jednoho vlastnika vzrostl po¢et THP pracovniki na 29 pracovnich
pozic, pficemz se v roce 2012 nepatrné o jednu pracovni pozici navysil. Obdobna situace
jako v roce 2012 nastala i v roce 2013, kdy opét doslo k navyseni o jednu pracovni pozici.

Podle predikce na roky 2014 a 2015 by nemélo dochazet k zadnému razantnimu vykyvu.

Oproti tomu délnici se nam v prib&hu existence spole¢nosti ménili daleko vyraznéji. Nej-
vyssi pocet délnikt nastal v roce 2001, kdy podnik zaméstnaval az 157 lidi na téchto pozi-
zameéstnavala pouze 72 délnikii. OvSem jiz o rok pozdé&ji v roce 2010 pfislo opét navysSo-
vani, ovSem na poCty zaméstnanct pred krizi se jeSté spolecnost nedostala. Kdyz se podi-
vame na predikci na roky 2014 a 2015, tak je poc€itano opét se snizovanim a to v roce 2015
az na pouze 86 d¢lnikl. Pro lepsi nazornost vyvoje poctu zaméstnancii jsme si jejich pri-
béh od roku 2000 az do roku 2015 zanesli do piehledného grafu ¢islo 1.

V tomto grafu ¢islo 1 ndzorn€ vidime, Ze opravdu pocet THP pracovniki je téméet nemén-
ny a celkovy pocet zaméstnancli se pfevazné odviji od poctu delnikd, protoze vyrazné ko-

piruje stejny vyvojovy trend.
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Graf 1 Pocet zaméstnancii ve spolecnosti XY, s.r.o. v letech 2000-2013 + predikce do roku

2015 (Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti XY, s.r.o0.)

5.1.2 Organizacni struktura

K lepSimu pochopeni rozloZzeni pracovnikl poslouzi obrazek ¢islo 2., na kterém je vyobra-
zena organizaéni struktura spole¢nosti. Jak mizeme vidét, tak nejvyssi pozice ve spolec-
nosti je funkce feditele. Tuto pozici obstarava jiz fadu let jedna a tatdz osoba, stejné na tom
jsou i lidé na pozici vedouciho planovani a vedouci vyrobné technického tseku (VTU),

kteti se jiz dlouhodobé podili na ¢innosti spole¢nosti.

Jednim z usekl je usek materidlné technického zabezpeceni (MTZ), pod ktery spada ve-
douci MTZ a také referent MTZ. DalSim usekem je usek planovani, kde je jiZ zmifovana

funkce vedouciho planovani a také referenta planovani.

Dale ve spolecnosti nalezneme ekonomické oddéleni, do kterého spada nejen tcetni (hlav-
ni @ mzdova ucetni), ale také controlling. Spolecnost ma tedy vlastniho controllera, ale do
jejiho (funkci vykonava Zena) okruhu Cinnosti spada nejen funkce controllera, ale mnohdy
fesi | véci spjaté s cetnictvim. Dokonce ma spole¢nou kancelai s hlavni Gcetni (v podniku
je i mzdova ucetni, ktera ma samostatnou kancelar) a diky tomuto spojeni v jedné kancelari

si mnohdy navzijem vypomahaji, a tedy se okruhy jejich Cinnosti vzdjemné prolinaji.

Déle zde mame obchodni usek, ktery zaméstnava nejvice THP pracovnikl ze vSech usek.
Nebot’ jsou zde vSichni obchodni zéstupci, ale i referenti odbytu. Musime si uvédomit, ze
kazdy z obchodnich zastupci ma také svého asistenta, coz je také THP pracovnik. Dokon-
ce nektefi obchodni z&stupci maji vice asistentl, vzdy se to odviji od velikosti jejich kon-

covych zakazniki (oblast, pocet zakaznikl, velikost objemu zakazek aj.).
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AV neposledni fadé vyrobné technicky tsek (VTU), ktery naopak zaméstnava nejvice dél-
nickych pozic. Nejvyssim &lankem je zde, jiz zminovany vedouci VTU. Pod nim jsou pii-
mo podiizeni vedouci kontroly a metrologie, konstruktér, technolog a vrchni mistr. Tito
jeho podfizeni pracovnici obyvaji spole¢nou kancelaf, ktera je umisténa ve vyrobni hale.
Zatimco konstruktér a technolog jiz pfimé podtizené nemé. Tak vedouci kontroly ma pod
sebou jesté svého referenta. A nejvice podiizenych ma praveé vrchni mistr, ktery dohlizi na
chod celé vyrobni dilny i pfilehlé expedice (je ve vedlejsi budové). Plni zde funkci, tako-
Vou, Ze se snazi vyhovét vsem svym nadiizenym a zaroven naslouché potfebam svych pod-
fizenych. Napftiklad je naprosto bézné, ze vedouci expedice se na néj obrati ohledné zajis-
téni vyrobku na urcity datum a on s touto informaci dale naklada a tidi ostatni, aby se vse
do tohoto vyty¢eného datu stihlo. Jak Ize z ptikladu vypozorovat, tak ve spole¢nosti fungu-
je velka soundleZzitost a troufdm si fict, Ze je to diky velmi dobrym vztahiim mezi THP na

pracovisti, kde si lidé snazi vyjit vstiic a nehazet si tzv. klacky pod nohy.

Jelikoz je organizacni struktura pomérné roz¢lenénd, tak mnohdy dochazi ke koliznim in-
formacim pro dé€lniky. Jako ptiklad se da uvést délnik expedice, ke kterému ptichdzi lidé
z OU a ,tlaci* na n& aby preferoval jejich dodavky. To se samoziejm¢ snazi korigovat
vedouci expedice, ale to byva mnohdy problém, jelikoz i na n¢ho je tlaceno z obchodniho
useku. Mnohdy je ovSem OU pod tlakem zakaznika, kterému se snazi vyhovét a proto tlaci
na expedici, ktera jesté nema ani vyrobek k dispozici. A v tomto momentu piijde pracovnik

expedice za svym vedoucim a ten se pravé obraci na jiz zminéného vrchniho mistra.

| l | | |
A T e T
| | | |

‘ Vedouei MTZ | ‘ Vedouci plin. -I Controlling H Vedouci VTU ‘ Obchodni
zastupei
[

‘ Referent MTZ H Referent plin. ‘ Uetni | Konstruktér |_ Referenti
odbytu

Vedouci

Referent e

—1  kontroly +
kontroly ol
metrologie

| Délnici exp. H Expedice
Technolog

| Délnici H Mistr SK
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1
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Délnici I

Obr. 2 Organizacni struktura spolecnosti XY, s.r.o. (Zdroj: vlastni zpracovani na zdklade

internich dokumentii spolecnosti XY, s.r.0.)
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5.2 Odvétvi

CZ NACE 25 ma dlouhodobou tradici a vychazi z CZ NACE 24, kde se zpracovavaji ko-
vové polotovary. Do CZ NACE 25 spada vyroba konstrukcnich kovovych vyrobkt, vyroba
nozitskych vyrobki, nastroji a zelezaiskych vyrobkl a nové i vyroba zbrani a stieliva, ale
nespadaji sem vyroba stroju a zafizeni. Abychom si trochu blize mohli pfedstavit, co vSe
do tohoto odvétvi spada, tak by se dalo fici, ze sem spada od vyroby Spendlika az po vyro-

bu jadernych reaktort. (Analytické materialy a statistiky, ©2005)

Odvétvi jako celek se umistilo na druhém misté, co se tyka trzeb za vlastni vyrobky a sluz-
by za cely zpracovatelsky pramysl v roce 2013. Jak to ale vypadalo uvnité odvétvi, nam
pfiblizuje niZe uvedeny graf 2. Jak miZeme z grafu vycist, tak nejvétsi podil na trzbach
odvétvi maji hned dvé skupiny a to 25.6 a 25.7, které maji shodné po 21,2 %. Naopak nej-
mén¢ piispiva vyroba zbrani a stieliva a to pouze 1,8 %. Je tieba zminit, ze nejde o chybu,

ale ¢islu 25.8 neni ptifazeny zadny pododdil. (Analytické materialy a statistiky, ©2005)

H 25.1 Vyroba

B 25.9 Vyroba konstrukénich
ostatnich kovovych vyrobki;

20,4%

H 25.2 Vyroba
radiatord a kotll k
ustfednimu topeni,
kovovych nadrzi a

zasobnikd; 6,5%

kovodélnych
vyrobk(; 20,3%

=] 25.7 Vyroba
nozirskych vyrobkg,
nastroju a ] ,
Zelezérskych \\/ L 25.4 \{yr'oba zbrani
vyrobku; 21,2% . a streliva; 1,8%
/ ¥ 25.5 Kovani,
lisovani, razeni,

H 25.3 Vyroba parnich
kotlt; 2,5%

4 25.6 Povrchovd valcovani a
uprava a protlacovani kov(;
zuslechtovdni kovi; praskova
obrabéni; 21,2% metalurgie; 6,1%

Graf 2 Podily skupin CZ-NACE 25 na trzbach za prodej viastnich vyrobkit a sluzeb v roce
2013 (Analytické materidly a statistiky, ©2005)

V ramci dalSiho srovnani se zpracovatelskym primyslem je dilezité jest¢ zminit, Ze toto
odvétvi predstavuje nejvyssi podil na poctu zaméstnanct. Dulezity rozdil nastal po roku
2010, kdy nasledkem krize doslo ke snizeni poétu zaméstnancii v ramcei celého zpracova-
telského primyslu. Ale oproti zpracovatelskému primyslu se odvétvi CZ-NACE 25 daleko
rychleji ,,zotavilo* a zacalo daleko vyraznéji opét navySovat stavy zaméstnanct. A v tomto

trendu odvétvi nadale do roku 2013 pokracovalo, ale cely zpracovatelsky primysl reagoval
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jinak. A to tim, ze sice v roce 2011 doslo K navySeni poctu zaméstnancti, ale nasledné za-
Caly stavy zaméstnancii opét nabirat klesajici trend a tento trend trval az do roku 2013.
Tedy miizeme pozorovat naprosto protichidnou reakci. Je to z toho diivodu, Zze odvétvi
CZ-NACE 25 umi velmi pruzné reagovat na poptavku a ma také blizky vztah k odvétvi
CZ-NACE 28, tedy mnoh¢ z nich mohli zménit pfedmét podnikédni smérem do tohoto od-
vétvi. Co se ale skryva pod pruznou reakci na poptavku? Je to velmi prosté, kuptikladu
pokud klesne poptavka po vyrobcich, tak za¢nou nabizet své sluzby a kooperaci. (Analy-
tické materialy a statistiky, ©2005)

Trzby maji také rustovou tendenci od roku 2007, ale v roce 2009 prodélaly propad. V roce
2007 se hodnota pohybovala na 280 900 952 tis. K¢., ale v roce 2009 se propadla na
223 706 306 tis. K¢. Coz byl diisledek krize, ale nastésti v roce 2010 se odvétvi jiz podaftilo
op¢t navySovat své trzby a tento trend trva do roku 2013. Stejny propad jako trzby zazna-
menala v roce 2009 i pfidana hodnota. Coz si mizeme vylozit, stejné¢ jako u spolecnosti

jako nasledek krize. (Analytické materialy a statistiky, ©2005)

Zajimavym faktem je, Ze se krize nedotkla poctu podnikii v odvétvi. Pocet podniki totiz
Vv tomto odvétvi za sledované obdobi 2007-2013 stale roste a to pavodné za rok 2007
z 36 006 na 48 188 podnika v roce 2013. A ani v roce 2009 nebyl tento trend porusen. Mu-

MV

ly a statistiky, ©2005)
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6 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

6.1 Absolutni ukazatele

Nejprve u spolecnosti zjistime, jestli se fidi pravidly. Zlaté bilan¢ni pravidlo je témét dodr-
Zeno, protoze mame DLM jen o néco vice jak dlouhodobych zdroju (vlastnich i cizich).
Pravidlo vyrovnani rizika zde neni ani za jedno ze sledovanych obdobi (2010-2013) dodr-
zeno, protoze CZ prevysuji ty vlastni. Pouze pari pravidlo bylo asponl v roce 2012 dodrze-

no, jinak se také nezdafilo.

6.1.1 Majetkova struktura

Tab. 2 Horizontdalni a vertikdalni analyza majetkové struktury spolecnosti a odvétvi
(Zdroj: viastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych

materialu a statistik, ©2005)

(v %) Odvétvi

2011 | 2012 | 2013 | 12/11|13/12
AKTIVA 100| 100| 100 7.4 1,0
DI. majetek 447 43,8| 43,6 5,3 0,5
DNM
DHM 42,1 41,2| 40,6 51| -0,4
DFM 2,6 2,7 3,0 9,3| 14,0
Obézna aktiva 54,7| 555| 55,6 9,0 1,2
Zasoby 222| 20,9| 18,8 10| -9,0
Pohledavky 23,8| 275| 29,0/ 23,9 6,5
KFM 8,6 7.1 78| -11,6| 10,7
CRA 0,6 0,6 0,8 84| 221

Jak lze z tabulky vy¢ist, tak nejvétsi podil na aktivech spolecnosti maji obézna aktiva a to
v roce 2011 celych 68 %, v nasledujicim roce doslo k vyraznému poklesu o 5,9 %, ale
v roce 2013 doslo k ristu o 14,7 %. A naopak nejmensi podil na aktivech maji naklady
ptistich obdobi, které zde maji pouze minimalni zastoupeni a dokonce v prubéhu sledova-
ného obdobi I nadale klesaji. Oproti tomu u odvétvi se drzelo Casové rozliSeni v letech
2011a 2012 na hodnoté 0,6 % nacez doslo k nartstu o 22,1 % a to na 0,8 %. Coz jak vidi-

me, je naprosto protichidna situace jak u spole¢nosti.

Nejvétsi podil na obéznych aktivech maji zasoby a pohledavky, kdy v letech 2011 a 2012
skoro se stejnym zastoupenim, ale v roce 2013 ptevysSuji pohledavky nad zasobami. Jelikoz
doslo v roce 2013 ke snizeni zasob a zvySeni pohledavek, tak je mozné Ze spole¢nost ¢ast
svych zasob pfeménila na pohledavky. Zasoby maji tak velky podil, protoze se jedna

o vyrobni spole¢nost. Jak dale miizeme vidét, tak KFM se v roce 2011 podili na ob&znych
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aktivech pouze malymi hodnotami a dokonce doslo k meziroénimu poklesu o 25,2 % a tak
se vroce 2012 podili pouze 3 %. Oproti tomu v roce 2013 doslo k vyraznému nartstu

0 240 %, coz znamenalo podil témé&f 10 % na obéznych aktivech.

Co se tyka DM, tak v roce 2010 ani 2011 spole¢nost nevlastnila zadny DNM, ale to se po-
stupem Casu ménilo a to velmi zavratnou rychlosti. Nemtzeme spocitat meziro¢ni narast
mezi roky 2011 a 2012, protoze nelze pti vypoctu délit nulou. Ale meziro¢né mezi 2012
a 2013 doslo k nartistu 0 207 %. V roce 2012 totiz jiz spolecnost méla DNM za 182 tis. K¢
a v roce 2013 dokonce za 560 tis. K¢. Jednalo se o software, ktery si spole¢nost pofidila ve
druhém ctvrtleti 2012. Co se tyka DFM tak jeho hodnota je konstantni — pod touto poloz-
kou se skryva 50% podil v jiné spole¢nosti. Mimo jiné ma spole¢nost DHM formou fi-
nan¢niho prondjmu. Z néj jsou pofizeny stroje, piistroje a zatfizeni. Celkovy soucet splatek
¢ini 51 301, pficemz v roce 2013 ma spolecnost jiz uhrazeno 37 036. Nesplaceny zbytek se
sklada ze dvou ¢asti. Tou prvni je splatnost do jednoho roku, pfi¢emz se jedna o castku
6 842. A tou druhou je splatnost po jednom roce, kde ¢astka ¢ini 7 423. Strukturou majetku

se bude nize zabyvat samostatna kapitolka. Pfehled leasingu Ize nalézt v tabulce 24.

Dulezité je zminit, Ze byly také tctovany OP k nepromlc¢enym pohledavkam se splatnosti

po 31. 12. 1994 a to v konstantni vysi 572.

Odvétvi ma oproti spolecnosti témét vyrovnany pomér DM vuci OA. Ale i zde mirné pie-
vySuji ob&€zna aktiva nad téma stalyma. Oproti spolecnosti je ale v odvétvi opacny trend,
a to co se tyka casového rozliSeni aktiv. Zatimco ve spolecnosti dochdzi k jeho postupné-
mu snizovani, tak naopak v odvétvi v roce 2011 a 2012 bylo na stejné hodnoté a v roce

2013 dokonce doslo k jeho navyseni.

Ale na rozdil od spole¢nosti disponuje odvétvi vétsim procentualnim podilem DFM, pii-
¢emz tento procentudlni podil se kazdoro¢né zvySuje. Oproti tomu spole¢nost ma trend
opacny, ale neni to tim, Ze by se spole¢nost zbavovala DFM, ale naopak ma DFM stale ve
stejné hodnoté (2 500 v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem) a rostou vSechny

ostatni veli¢iny a tim padem dochdzi ke zmensSovani podilu DFM.

Ted prejdéme ke KFM. Zde muzeme pozorovat, ze v letech 2011 a 2012 ma odvétvi vice
jak dvojnasobné vétsi procentudlni podil na aktivech nez spolecnost. V roce 2013 vSak
dochazi k zvratu, pficemz se situace obraci. Je to zplisobeno rapidnim nartistem ze strany

spolecnosti @ pouze mirnym nartistem ze strany odvétvi (o 10,7 %).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

Tab. 3 Vertikalni analyza zdsob spolecnosti a odvétvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdkla-

dé ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
(v %) 2011 | 2012 | 2013
Zasoby 100 100 100
Material 31,4 29,6 36,4
Nedokonéena vyroba a polotovary 49,3 49,1 38,7
Vyrobky 131 141 173
ZboZi 6,2 7,2 7,6

Jelikoz se ndm nejvice na aktivech podilel dlouhodoby majetek, zasoby a pohledavky, tak
je vhodné si je trochu blize rozebrat. Dlouhodobému majetku bude vénovana o néco poz-
déji samostatnd kapitolka. Pohledavky budou rozebrany v ramci aktivity, pfi srovnavani se
zavazky, kde bude také i schéma o vysi pohledavek po splatnosti. Tedy nyni si pojd'me

trochu ptiblizit zasoby. K tomu nam dopomiize tabulka ¢islo 3.

V roce 2011 mél ve spolecnosti nejvétsi podil materidl na rozdil od odvétvi, kde vynikala
nedokoncend vyroba a polotovary. Pravé nedokoncena vyroba a polotovary maji ve spo-
le¢nosti druhé nejmensi zastoupeni. Oproti tomu u odvétvi ma nedokonéena vyroba a polo-
tovary nejvyssi procentualni zastoupeni ze vSech ¢asti zasob a to po celé sledované obdobi.
Tedy dalo by se usuzovat, ze spole¢nost ma kratsi vyrobni proces, protoze rychleji material
pretvaii na vyrobky a tedy v nedokonéené vyrobé a polotovarech je jen cca pétina zasob.
Oproti tomu stoji odvétvi, které mélo v nedokoncené vyrobé¢ a polotovarech v letech 2011
a 2012 témeft polovinu z celkovych zasob, naopak v roce 2013 doslo ke sniZeni procentu-
alniho zastoupeni, ale stale ne na takovou uroven jakou ma spole¢nost. Ale doslo ke snize-
ni ve prospéch materialu, ktery se ndm tim padem navysil, a tak do$lo k témé&f vyrovnani

materidlu @ nedokoncené vyroby u odvétvi pro ten rok 2013.

Nejmensi zastoupeni ma shodné jak u spole¢nosti, tak u odvétvi zbozi a to v pribéhu ce-
1€¢ho sledovaného obdobi. Jelikoz odvétvi i spolecnost je orientovana na vyrobu (vyrobni

podniky), takze zboZi je jen dopliikova €innost.

Rok 2011 byl zajimavy tim, Ze ve spolecnosti pfevySoval materidl vyrobky, coz jiz
v dal$ich letech neplatilo. Bylo to zptisobeno velkym mnozstvim materidlu v roce 2011.
Nejspise z divodu, Ze se zvedl pocCet zakazek, a tudiz se spoleCnost navratila

Kk tiisménnému provozu, a tak bylo zapotiebi mit dostatek materialu.
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6.1.2 Finanéni struktura

Tab. 4 Horizontalni a vertikalni analyza financni struktury spolecnosti a odvetvi
(Zdroj: viastni zpracovani na zdakladé uicetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych

materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
(v %) 12/ | 13/
2012 | 2013 11 12
Pasiva 100| 100| 74| 1,0
Vlastni kapital 48,2| 49,3| 151| 3,3
Zakladni kapital 175| 13,7 0,6| -21,2
Rezervni fondy
VH minulych let e
VH tucetniho obdobi 242 29,3| 11,1| 22,3
Cizi zdroje 50,0( 49,6| 3,3| 0,3
Rezervy 1,9 19| 38| 35
Dlouhodobé zdvazky 9,7 99| -4,3 3,0

- zav. z obch. vztaht

- odlozeny danové zav.
Kratkodobé zavazky

- zav. z obch. vztaht

- zav. K zaméstnanciim
BU a vypomoci

- Bankovni tvéry dl.

- Bankovni ivéry kr.

- Kr. finanéni vypomoci
Casové rozli§eni pasiv
Ostatni pasiva

72| 71|-116| -0,7

18| 1,1]-36,8 -38,5

Ve spolecnosti prevladaji CZ nad témi vlastnimi, ale v odvétvi je to spiSe vyrovnané. Pro
spole¢nost je lepsi kdyz disponuje CZ, jelikoZ je to pro ni levnéjsi diky danovému Stitu.

A je to také vyhodné pro vlastnika, protoZe nemusi vkladat do spole¢nosti dalsi kapital.

Vlastni kapital je ve spolecnosti tvofen pfevazné VH minulych let, ale v odvétvi prevlada
zakladni kapital. Spolecnost mé tendenci nechavat zisk v podniku, proto VH minulych let
je tak vysoky. Toto ponechavani ve spolecnosti ma dobry vypovidajici charakter o spolec-
nosti, protoze to poukazuje na to, ze ti kdo tam vlozili svlij kapital, té spolecnosti davaji
davéru. Spole¢nost také od roku 2009 nevyplacela zadny podil na zisku a az v letech 2012
a 2013 vyplatila shodné po 6 mil. K¢, coz byli také jediné zmény ve vlastnim kapitalu.
Druhou nejvétsi polozkou ve vlastnim kapitalu je shodné VH ucetniho obdobi a to jak pro
odvétvi, tak pro spolecnost. Ale zatimco u odvétvi ma za sledované obdobi stoupajici
trend, pfi¢emz se jeho hodnota v roce 2011 pohybovala na 23,4 % ale v roce 2013 jiz na
29,3 %. Tak ve spolecnosti ani zdaleka nedosahuje VH tak vysokych procentudlnich hod-

not. A je to pravé vlivem toho ponechéavani zisku ve spolecnosti.
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Spole¢nost i odvétvi maji po celé obdobi stejny postoj k zavazktim, a to preferenci kratko-
dobych zavazki pred témi dlouhodobymi. U spole¢nosti doslo v roce 2013 k meziro¢nimu
hodobych zavazkl z obchodnich vztahd. A pficemz spolecnost snizila tyto dlouhodobé
zévazky, tak zaroven navysila kratkodobé zavazky z obchodnich vztahii. Takové pocinani
si, by mohlo byt pro spolecnost rizikové, jelikoz kratkodobéjsi zavazky je tieba diive spla-

tit nezli ty dlouhodobé. A proto je potieba zjistit, zda ma spole¢nost dostate¢nou likviditu.

Odvétvi preferuje kratkodobé zavazky (obchodnich vztahti a zaméstnanci) pred BU a vy-
pomocemi. Naopak spole¢nost dava prednost vyuzivani BU a vypomoci a to pievazné téch
kratkodobych. V roce 2012 doglo k rapidnimu narastu dlouhodobych BU a to 0 108,5 %
u spolecnosti. A naopak u odvétvi doslo, v tentyZz roce, k mirnému snizeni. Ale jak je
v roce 2013 patrné, tak se spoleCnost snazi snizit veSkeré zavazky kromé kratkodobych
zavazkl z obchodnich vztahi a k zaméstnanctim. Oproti tomu odvétvi sniZzuje pouze ban-

kovni uvéry a vypomoci.

U spolecnosti je velmi zajimavé, Ze v prub&éhu roku tvofila a ¢erpala rezervy, ale na konci
roku méla vzdy 0 K¢. Jedinou vyjimkou ve sledovaném obdobi je rok 2012, kdy rezervy

ani netvorila ani necerpala, tudiz je vykazovala po cely rok v nulové hodnoté.

6.1.3 Vynosy

Tab. 5 Horizontdlni a vertikalni analyza vynosii spolecnosti (Zdroj: viastni zpracovani na

zdkladeé ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o.)

(v %)

Trzby za prodej zboZi
Vykony

- Trzby za prodej vlast. vyrobku a sluzeb
- Zména stavu zasob

- Aktivace

Trzby z prodeje DM a mat.
Ostatni provozni vynosy
Trzby z prodeje CP
Vynosy z DFM

Vynosy z KFM

Vynosové troky

Ostatni finanéni vynosy

Mimoiadné vynosy
VYNOSY
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Zde jsme si za zakladnu zvolili vynosy. Jak mizeme vidét, tak nejvétsi podil na vynosech
v roce 2013 maji vykony se svymi 93,7 %, druhé nejvyssi zastoupeni maji ostatni finan¢ni
vynosy (2,7 %) a vV neposledni fad¢ tieti nejvyssi trzby za prodej zbozi (2,2 %). Ve sledo-
vaném obdobi jsou vykony vzdy na prvni pozici, ale trzby za prodej zbozi byli za roky
2011 a 2012 vyssi nez ostatni finan¢ni vynosy, které je o tuto pozici v roce 2013 ptipravili.
A to jen diky tomu, Ze mezirocni rist (13/12) byl u trzeb zbozi 38,7 %, ale u ostatnich fi-

nancnich vynosi to bylo 0 88,6 %, coZ byl nejvétsi narlist ze vSech vynosovych polozek.

Vykony, které maji nejvétsi podil na vynosech, se ndm prevazné déli mezi dvé polozky
a to s vétsim podilem trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb a s mensim podilem zmg-
na stavu zasob. Jak mizeme vidét, tak trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb maji rts-
tovou tendenci. Oproti tomu zména stavu zasob velmi kolisa. V roce 2013 dokonce nabyla

zapornych hodnot. A vyvolala nejvyssi meziro¢ni snizeni o 233,58 %.

Pro piepocet cizi mény byl pouzit kurz stanoveny CNB vzdy ke konci roku k 31.12, a to
Vv souladu se zdkonem o ucetnictvi. A dilezité je zminit, ze v dubnu 2011 byla spolec¢nosti
schvalena dotace ve vysi 2 milionti K¢ na zavedeni ICT. Projekt byl realizovan ¢astecné

v roce 2012 a pokracoval i v roce 2013.

Tab. 6 Horizontdlni a vertikalni analyza vybranych vynosii spolecnosti a odvetvi
(Zdroj: viastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych

materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
(v %)
2011|2012 2013 | 12/11 | 13/12
T za prodej zbozi 86| 87| 7.2 6,6 -16,0
Vykony 100| 100| 100 45 1,2
- Trzby za prodej
vlastnich vyrobki 81,6 918/ 957 IF S

- T za prodej sluzeb 90| 74| 74| -142 1,7

- Zména stavu zasob 23| -02| -2,3| -107,8|-1280,2

- Aktivace 12| 10| 11 -8,0 12,0

V porovnani s odvétvim pfi brani vykoni jako zakladny je v prvé fad¢ velmi zajimavé pro-

centudlni vyjadieni trzeb za prodej zboZzi. Ve spolecnosti totiz za sledované obdobi nepte-
krocili 2,8 % a naopak u odvétvi neklesly pod 7,2 %. Oproti tomu zména stavu zasob se
negativné projevila v odvétvi jiz v roce 2012, kdy u spole¢nosti nabyvala hodnot kladnych.

Oproti spole¢nosti ma odvétvi také aktivaci, ktera se podili cca 1 %.
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6.1.4 Naklady

Tab. 7 Horizontdlni a vertikalni analyza ndkladii spolecnosti a odvétvi na vykonech
(Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych

materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
(v %)
2011 | 2012 | 2013 | 12/11| 13/12
Naklady za zbozi 71| 71| 52 42| -257
Vykonova spotr-. 76,3| 75,6| 74,3 36| -06
Osobni naklady 15,0 14,9| 15,0 3,8 1,9
Daii 10| 15| 15| 676| -1,0

Kdyz jsme si jako posledni uvadéli srovnani s odvétvim, tak budeme obdobné pokracovat
I v N. Opét jsme si zvolili jako zakladnu vykony. V obou pfipadech se nejvice procentual-
né podili vykonova spotieba a to dokonce s obdobnym meziro¢nim trendem. Oproti tomu
se ndm velmi li§i dafn, protoZe spolecnost rapidné zvysila v roce 2013 sviij VH, proto
vzrostla i dan. Osobni naklady se ve spole¢nosti pohybuji na vyssi procentualni Grovni nez
v odvétvi. Tudiz mizeme fici, ze odvetvi vyuziva zaméstnance (skrze osobni naklady) da-
provozem, ktery je ve spole¢nosti zavedeny a proto ma spolecnost tak vysoké naklady na
zaméstnance, protoze jim plati pfescasy a vice odpracovanych hodin. Naopak néklady na
zbozi ma spole¢nost procentualné nizsi. Ve spolecnosti je do nakladi na zbozi zahrnuto

dopravné a jiné néklady prokazatelné spojené s jeho potizenim.
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Tab. 8 Horizontadlni a vertikalni analyza ndkladii spolecnosti (Zdroj: viastni zpracovani na

zaklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o0.)

(v %)

Naklady na zbozi
Vykonova spotieba
- spotfeba materialu a energie
- sluzby
Osobni néklady
Dang a poplatky
Odpisy DHM a DNM
ZC prodan¢ho DM a mat.
Zména stavu rezerv a OP (provozni)
Ostatni provozni N
Prodané CP
Zmeéna stavu rezerv a OP (financ¢ni)
Nékladové troky
Ostatni financni N
Dan z pfijmu
NAKLADY
Obdobn¢ jako u vynosii méli nejvyssi podil vykony tak u nakladi mé nejvyssi procentudlni

podil vykonova spotieba a to i ptes mirny pokles v roce 2013 o 1,5 %. Zde jde hlavné
o naklady vyvolané spotfebou materidlu a energie, které meziro¢né 13/12 klesly. A pfi
bliz§im pohledu na spotiebu materialu a energie miizeme pozorovat, ze sem spada po celé
o vyrobni spolecnost a tedy stroje a zafizeni maji velkou spotfebu energie a na vyrobu vy-

robkl se spotiebuje velké mnozstvi materialu. To vSe je umocnéno tfisménnym provozem.

ey oeen

Druhé nejvétsi zastoupeni v nakladech maji jiz zminéné osobni naklady, které se za sledo-
vané obdobi pohybovaly okolo 23 %. A dokonce zde mizeme sledovat rostouci trend, pro-
toze mezirocné rostly. A to mezi roky 2011 a 2012 0 4,9 % a poté se mezirocni rust jeste
zvysil a tak mezi roky 2012 a 2013 vzrostl 0 5,6 %.

Na odpisech DHM se nejvice podili stroje, pfistroje a zatizeni. V roce 2012 byli stroje,
pristroje a zafizeni v hodnoté 112 797 a opravky v roce 2012 ¢inili 73 591 a v roce 2013
nedoslo k nadkupu, a tudiz hodnota zistala nezménéna a opravky se navysili na 81 466.
Druhou nejvétsi skupinou jsou zde dopravni prosttedky a to v hodnoté 3 096, které jsou
Z vetsi ¢asti jiz odepsany. Posledni skupinu zde tvoii inventat v hodnoté 681, ktery je po

celé sledované obdobi jiz pIln¢ odepsan.
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6.1.5 Cash flow

Tab. 9 Cash flow spolecnosti v letech 2009-2013 (Zdroj: viastni zpracovani na zaklade

internich dokumentii spolecnosti XY, s.r.o0.)

Jak mtizeme vidét, tak cash flow nam ve sledovanych letech velmi kolisé, ale vzdy vychazi

v

predevsim investiénim CF, kdy spolecnost vynalozila 17 744 na stala aktiva. Naopak nej-
vétsi nartst byl v poslednim roce 2013, kdy také vySel nejvyssi konecny stav penéznich
prostiedkid. Nejvice se na tom podilelo sniZzeni bankovnich Gvéra ve vysi 5 911. A oproti
predeslym tiem letim také vyrazné snizeni investi¢niho CF, kde byli vynalozeny nizsi vy-

daje na stala aktiva jak ve vSech predeslych letech.

Zajimavy fakt je, ze v roce 2013 je finanéni cash flow zhruba na trovni celoro¢ni zmény.

e 1

Tab. 10 Horizontalni a vertikalni analyza cash flow spolecnosti (Zdroj: viastni zpracovani

na zaklade internich dokumentii spolecnosti XY, s.r.o.)

V letech 2011 se na pozitivni zméné nejvice podili finanéni CF, roce 2012 investi¢ni CF

a v roce 2013 provozni CF. Naopak nejvétsi pokles zmény v roce 2011 zpusobil investicni

CF, v roce 2012 provozni CF a v roce 2013 finan¢ni CF.

Nejvetsi nartst provozni CF zaznamenal mezi roky 2011 a 2012 a to 0 687 %. Tento rust

Mrwe

2012 bylo vynalozeno méné penéznich prosttedkt nez v predeslém roce. Naopak sestup

provozni CF zaznamenal mezi roky 2010 a 2011, kdy klesl o 69 %. Tento pokles byl opét

wrwe

vozni ¢innosti.
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Naproti tomu investi¢ni CF se dockal poklesu pouze mezi roky 2011 a 2012 a to 0 138 %.
A to protoze v roce 2012 bylo vynaloZeno 23 658 na nakup stalych aktiv. Oproti tomu byli

obé dvé dalsi sledovana mezidobi v duchu rostouciho trendu.

Finan¢ni CF se dockal nartstu pouze na zacatku sledovaného obdobi a to v mezidobi 2010
a 2011. V dalsich obdobich doslo jiz k poklesu. A to nejvyraznéji mezi roky 2012 a 2013

01 697 %. Bylo to opé€t zpisobeno snizenim stavu dlouhodobych zavazk.

Co se tyka celkové zmény v cash flow tak mezi roky 2011 a 2012 doslo k poklesu. Ale

v

jesté zajimavéjsi je dal$i mezidobi mezi roky 2012 a 2013, kdy doslo k vyraznému ristu
atoo 811 %.

6.2 Analyza trzeb, vysledku hospodareni a dlouhodobého majetku

6.2.1 Analyza trzeb

400 000
300 000 A =@= Celkem - tuzemsko
200 000 - =4=\/yrobky - tuzemsko
=@=—Celkem - zahranici
100000 1 Vyrobky - zahranici
o——C—rc.o.o.o.o.cm.

O O OV O > S O & & OO
PR EFLELS LD
AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT D
Graf 3 Vyvoj tuzemskych | zahranicnich trzeb za vyrobky a celkovych trzeb za tuzemsko
a zahranici v letech 2000-2013 (Zdroj: viastni zpracovadni na zdkladé vyrocnich zprav spo-

lecnosti XY, s.r.0.)

Nejvétsi trzby mezi roky 2000-2008 plynuly z tuzemska. Kiivka celkovych tuzemskych
trzeb téméf kopiruje trzby za tuzemské vyrobky. Vyrazna odchylka je v roce 2005, ktera
byla zptisobena trzbami za sluzby v hodnoté 144 559. Coz je velmi zajimavé, jelikoz jiz
nikdy jindy mezi roky 2000-2013 se trzby za sluzby nevysplhaly nad 11 000. Od roku

2007 zacali prispivat i trzby za zbozi, ale pouze malou ¢astkou (maximum 2 816).

Rok 2009 se stal zlomovym, kdy v disledku krize se spolecnost rozhodla vyménit tuzem-
sky trh za ten zahrani¢ni. A v tuzemsku neprodéavala své sluzby, ale misto toho prodavala
zbozi. Coz znamenalo pro sluzby velky propad (z témét 11 000 na 600) a naopak pro pro-
dej zbozi zaznamenal doslova boom (z cca 2 000 na vice nez pétinasobek 11 000). Ovsem

po tomto vykyvu se spole¢nost opét vratila k pivodnimu rozlozeni.
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Oproti tomu zahranici je velmi zajimavé tim, ze pfed rokem 2000 S nim spolecnost jiz ob-
chodovala, ale v roce 2000 utrzila pouze trzby za vyrobky. Poté nasledoval do roku 2008
utlum. Pficemz obrovsky narist priSel v roce 2009, kdy spole¢nost vyuzila celosvétové
krize a expandovala své vyrobky. V nasledujicich letech v tomto trendu pokracovala a za-
tim se na tuzemsky trh zpét v takové mite jako pted rokem 2009, ktery byl zlomovy, ne-
vratila. Ale rok 2009 nebyl prvni spolupraci se zahrani¢im po utlumu, protoze mirny na-
znak spoluprace se zahrani¢im lze sledovat i v letech 2007 a 2008, kdy ale spole¢nost po-

skytovala pouze sluzby.

6.2.2 Analyza VH

35000
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25000 Véfritel (Nakladové uroky)
20 000 . .
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15000
B Podnik (Eat)

10 000
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Graf 4 Rozdeleni vysledku hospodareni mezi podnik, stat a véritele (Zdroj: viastni zpraco-

vani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.0.)

U VH doslo v roce 2012 k nepatrnému sniZeni, ale naopak v roce 2013 doslo k vyraznému
zvySeni vlivem rlstu trzeb za vlastni vyrobky a sluZzby a mensi spotfeby materialu a ener-
gie. Coz se velmi pozitivné odrazilo na pfidané hodnoté a nasledné i na VH. Nejvétsi podil
z VH zustava podniku a to vice nez 70 % Vv podobé EAT po vSechny sledované obdobi.
Druhy nejvétsi podil ziskava stat a to formou dané, coz déla cca 17 % z celkového vysled-

ku hospodateni. A zbyvajici ¢ast ziskavaji vétitelé v podobé nakladovych trok.
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Graf 5 Vyvoj vysledku hospodareni 2005-2013 a predikce roku 2014(Zdroj: viastni zpra-
covani na zdklade vyrocnich zprav spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materidalu a statis-

tik, ©2005)

V roce 2005 spolecnost dosahla téméi planovaného zisku. Oproti tomu v roce 2006 plan
splnén nebyl a to z n¢kolika diivodi. Jednim z nich bylo, Ze se prodalo méné vyrobki, nez
byl plan. Dalsim byli velké kurzové ztraty ve vysi 2 333 235 K¢. A V neposledni fadé to

2007 opét nebyl plan splnén a opét se o to zapficinili kurzové ztraty ve vysi 2 200 235 K.

V prubéhu roku 2008 doslo k rozsahlym investicim. Jednalo se o technické zhodnoceni
ostficich center a nakup novych. Dalsi investice se tykaly pajeciho centra, strojni rovnacky
a ctecek carovych kodi, dvou lesticek, navijeciho a odvijeciho zatizeni. A také ptikoupeni

dalsich 10 % obchodniho podilu (tedy celkem soucasny 50% podil).

V roce 2009 probé¢hla celosvétova recese a tak se spolecnost dostala v 1. ¢tvrtleti do ztraty.
Ve 2. ctvrtleti se nepatrné zacali navySovat trzby a zacali se projevovat uspornd opatfeni ve
vyrobé — sniZeni nakladi a zavedeni limith nakupli. Kromé prvniho ctvrtleti se spole¢nosti

datilo vytvaret zisk, ale byli donuceni snizit prodejni cenu.

V pribéhu roku 2010 doslo ke zvyseni zakdzkové naplné, diky tomu byl opét zaveden

tiisménny provoz, a tim se i zvysil zisk. Proto spole¢nost piedc¢ila planovany zisk.

Pro rok 2011 bylo planovéno, ze zvyseni zakdzkové naplné vydrzi, ale to opét predcilo

o¢ekavani a proto skute¢ny zisk predcil zisk planovany.

V roce 2012 se podatilo dosdhnout planovaného zisku. A v roce 2013 byl planovany VH
opét piekroCen jako v roce 2011. Pro rok 2014 je predikce nizsi neZ plan. OvSem podle
rostouciho trendu trzeb si troufam tvrdit, Ze spole¢nost v roce 2014 dosédhne vyssiho zisku

nez je predikovany pomoci funkce forecast.
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6.2.3 Analyza dlouhodobého majetku

Tab. 11 Priristky a ubytky DM v roce 2013 (Zdroj: viastni zpracovani na zakladé vyrocni

zpravy spolecnosti XY, s.r.0.)

Y Ubytky
(v tis. KE) Odpisy Prodej
DNM 59 0
Budovy, haly, stavby 702 0
Stroje, pfistroje a zafizeni 8 341 504
Dopravni prostiedky 366 416
Ostatni dlouhodoby majetek 0 0

Jak muzeme z tabulky cislo 11 vy¢ist, tak nejvétsi piirtstky jsou v oblasti budov, hal
a staveb. Je to z toho divodu, ze v roce 2013 doslo k velkému piesunu celé expedice na
nové misto. Tato budova musela byt odkoupena a nasledné cela rekonstruovana, aby moh-
lo k pfesunu dojit. Mimo tuto novou budovu pro expedici vlastni spole¢nost také velkou
vyrobni budovu. Zde dochazi k sériové vyrobé vSech vyrobkii spolecnosti. A nachazi se
zde vSechny clanky vyroby (pajeni, ostfeni, rovnani, konzervace, laserové znaceni, aj.).
Mimo tyto dvé budovy vlastni spolecnost také administrativni budovu, ktera se nachézi ve
stejném aredlu a je umisténa pfesné¢ mezi nimi. Také administrativni budova prosla
v pribéhu roku 2013, ale také v priabéhu roku 2014 rekonstrukei. Jednalo se spiSe vSak
o mensi zasahy jako rekonstrukce spolecenskych casti (kuchynka), kde bylo déno piede-
v§im nové vybaveni pofizené pfimo na miru. A dale v radikalni pfeméné toalet. VSechny

budovy spole¢nosti jsou soucasti jednoho vétsiho arealu, kde sidli i dalsi spole¢nosti.

Druhou nejvétsi skupinou, ktera byla v pribéhu roku 2013 pofizena, jsou stroje, pfistroje
a zafizeni. Z rozvahy spole¢nosti 1ze vycist, Ze majetek je silné odepsany, coz je prave po-
tvrzeno vysi opravek. Jak miZeme vidét, tak spolecnost v ramci této skupiny majetku
Vv pritbéhu roku vice nakoupila, neZli prodala. Mimo tento evidovany majetek ma spolec-
nost také majetek potizeny formou financniho prondjmu. Z néj jsou potizeny stroje, pfi-
stroje a zafizeni. Celkovy soucet splatek ¢ini 51 301, pficemz v roce 2013 ma spole¢nost
jiz uhrazeno 37 036. Nesplaceny zbytek se sklada ze dvou casti. Tou prvni je splatnost do
jednoho roku, pfi¢emz se jedna o ¢astku 6 842. A tou druhou je splatnost po jednom roce,
kde castka ¢ini 7 423. V predeslych tiech letech (2010 - 2012) ¢inil souhrn majetku potize-
ny formou finan¢niho leasingu 50 664. Tedy oproti predeslym rokiim ve sledovaném ob-
dobi doslo k navySeni v roce 2013. Zajimavym faktem je, ze cely dlouhodoby majetek spo-
lecnosti se v roce 2013 pohybuje na netto hodnoté 60 296. Pricemz tato ¢astka zahrnuje

I podil v dalsi spolecnosti. Tedy témér na srovnatelné hodnoté finan¢niho leasingu, zde ale
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vyvstava problém, Ze nelze zjistit opotfebeni majetku formou finan¢niho leasingu, tedy
nelze presné zjistit pfesny pomér mezi majetkem, ktery ma spolecnost fakticky v drzeni
a mezi majetkem na finan¢ni leasing.

Dalsi vétsi skupinu zde tvofi dlouhodoby nehmotny majetek, ktery spole¢nost v roce 2013

poridila v hodnoté 437. Pfi¢emz se jednalo 0 software.

6.3 Rozdilové ukazatele

Tab. 12 Vyvoj CPK u spolecnosti i odvétvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé iicetnich
vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

(v tis. K¢&) Oyetys
2011 2012 2013
EPK 16 746 643| 18672540 19020 124

CPK pro rok 2011 &inil 20 173 tis. K&. CoZ pro spole¢nost znamenalo pies 20 miliond vol-
nych penéznich prosttedkil. V daldim roce se CPK jeité zvySoval a to na 22 619 tis. K&.
Tudiz zmé&na CPK byla ve vysi 2 446 tis. K&. Jednalo se o pozitivni zménu ze strany aktiv
a to vyvolanou rustem kratkodobych aktiv, ale doslo i ke snizeni kratkodobych zavazki na
strané pasiv. A V roce 2013 dosahl CPK hodnoty 35 003 tis. K&, coz byl ve sledovaném
obdobi obrovsky nartist o 12 385 tis. K¢ Vzhledem k velkému objemu penéznich pro-
sttedkll je to pro podnik velmi vyhodné, pokud by pfisla jakdkoliv necekand udalost.
V roce 2013 byla zména vyvolana rapidnim nardstem ob&znych aktiv, pficemz proti této

pozitivni zméné bylo zvyseni kratkodobych cizich zdroji.

U odvétvi mizeme sledovat postupny nartist po celé sledované obdobi. A to z plivod-
nich16 746 643 za rok 2011 az na 19 020 124 pro rok 2013. Tedy obdobny trend jako ma

spolecnost a to po celé sledované obdobi.

Tab. 13 Vyvoj CPP u spolecnosti i odvétvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé iicetnich
vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

Odvétvi

is. K¢
(v tis. K¢) 2011 2012 2013

-17 341 408 | -19 795 558 | -19 378 138
JelikoZ slozky CPK nejsou dostate¢né likvidni, tak jsme si spoéitali i &isté pohotové pro-

stiedky. Tedy sice spole¢nost ma volné prostiedky v ramci CPK, ale kdyZ jsme misto
ob¢ézného majetku dosadili pouze pohotové penézni prostfedky, tak jsme dosli ke zjisténi,
Ze spolecnost ani odvétvi nejsou schopny okamzité uhradit vS§echny okamzité splatné za-

vazky. Tedy pokud by chtéli dostat zavazku, tak by museli rozprodat i ¢ast OM.
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6.4 Pomérové ukazatele

6.4.1 ZadluZenost

Tab. 14 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury spolecnosti a odvétvi
(Zdroj: viastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych

materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
2011 | 2012 | 2013
52,0% | 50,0% | 49,6%
1,16 1,04 1,01
34,6% | 32,2% | 31,8%
28,6% | 25,0% | 24,3%
1,01 1,10 1,13
1,41 1,47 1,49
579 12,85 9,26
0,45 0,48 0,49

Celkova zadluZenost

Mira zadluzenosti

Dlouhodobé CZ/CZ

Dlouhodobé CZ/Dlouhodoby kapital
Vlastni kapital / Dlouhodoby majetek
Dlouhodobé zdroje / Dlouhodoby majetek
Urokového kryti (pocitano z EBIT)

VK / aktiva

Doba splaceni dluht

80,0%

60,0% e —_—

40,0% Spolec¢nost

20,0% e Odveétvi

0,0% T T 1
2011 2012 2013

Graf 6 Vyvoj celkové zadluzenosti spolecnosti a odvétvi v letech 2011-2013(Zdroj: viastni
zpracovani na zaklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu

a statistik, ©2005)

Jak mizeme vidét na grafu 6, tak celkova zadluzenost nam ve sledovaném obdobi stale
klesa, coz znaci snizovani rizika pro vétitele. V letech 2011 a 2012 se spole¢nost pohybo-
vala nad doporucovanou hranici (0,3-0,6), ale v roce 2013 se jiz pohybovala v doporuco-
vanych hodnotach. Obdobny klesajici trend mé také odvétvi, které se ale ve sledovaném
obdobi drzi v doporucovanych hodnotach. Tudiz by se dalo fici, ze zde nejde o zadné vy-
razné vyboceni z doporucovanych hodnot, ale je nutné, aby si spolecnost zadluzenost hli-
dala, protoze vice jak trojnasobn¢ vyuziva kratkodobych CZ nezli téch dlouhodobych, coz

muze byt zna¢né rizikové.
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U miry zadluzenosti se v doporuc¢ovanych hodnotach spole¢nost nepohybuje (0,8-1,2), ale
odvétvi ano, tudiz lze soudit, Ze v odvétvi neni obvyklé mit tolik cizich zdroji v poméru
k t¢m vlastnim. A dale je ukazatel navySen o hodnotu finan¢niho leasingu, ktery spole¢nost
ve velké mife vyuziva. Ale podle vyvoje v ¢ase se da soudit, Ze se pro banky stava spolec-
spolecnosti. A rostouci VK také zapficinil pozitivni trend ve vyvoji vlastniho kapitalu na

aktiva. U kterého v roce 2013 dosahuje spole¢nost téméi hodnot odvetvi.

8 1

spole¢nost ma oproti odvétvi vice kratkodobych CZ. Oproti tomu pomér dl. CZ k dlouho-
dobému kapitalu se v roce 2013 u spole¢nosti da srovnat s rokem 2013 v odvétvi. Vykyv
vlastniho kapitalu a dlouhodobého majetku mé spole¢nost obdobné hodnoty jako odvétvi.

Obdobna situace plati také pro pomér dlouhodobych zdrojt a dlouhodobého majetku.

Spolecnost skrze urokové kryti dosahuje velmi pozitivnich hodnot a piekracuje doporuco-
vané hodnoty a dokonce ma stoupajici tendenci. Tedy spole¢nost pokryje troky a tvoii
i zisk. Odvétvi kromé roku 2012 dosahuje méné pozitivnich hodnot, ale i tyto hodnoty jsou
vysoko nad minimalni hranici. Vykyv v odvétvi byl zptisoben nartistem EBITU a zaroven

poklesem nékladovych uroki.

Tab. 15 Multiplikator viastniho kapitilu spolecnosti a odvetvi (Zdroj: viastni zpracovani

na zdkladé ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu a statistik,
©2005)

Odvétvi
2011 2012 2013
Multiplikator 1,34 1,91 1,81

Jak mizeme z tabulky vy¢ist, tak je vlozeny kapital vlastnika v roce 2013 vice jak dvojna-
sobné zvétSen pouzitim CZ. Coz je pro vlastnika spolecnosti rozhodné€ pozitivni. U odvétvi
se hodnota pohybuje na mensich hodnotach po celé sledované obdobi. Multiplikator se
u spolecnosti 1 odvétvi pohybuje nad pozadovanou hranici 1. Tudiz pokud spole¢nost bude
chtit zvySovat podil CZ ve finan¢ni struktuie, tak to bude mit pozitivni vliv na rentabilitu
VK. Tedy pokud by nepokracovala v sou¢asném trendu navysSovani vlastniho kapitalu, ale
naopak se rozhodla pro navyseni CZ, tak to bude mit i pozitivni ¢inky na rentabilitu VK,

ale na druhé stran¢ musi dbat zvySené opatrnosti ve vztahu k solventnosti.
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Doba splaceni dluhti je pocitana pouze pro spolecnost, jelikoz mi neni znama vyse provoz-
niho CF u odvétvi. Jak mizeme vidét, tak ma spolecnost klesajici trend, coz je velmi pozi-
tivni. Zatimco v roce 2011 byla schopna hradit své dluhy z provozni ¢innosti po 36 letech,
tak jiz o rok pozdéji v roce 2012 jiz po 5 letech. Tento klesajici trend pokracoval i v roce

2013, kdy je spole¢nost schopna hradit jiz po 3 letech.

6.4.2 Likvidita

Tab. 16 Ukazatele likvidity spolecnosti a odvetvi (Zdroj: viastni zpracovini na zaklade

ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
2011 2012 2013
B&zna likvidita 1,71 1,73 1,74
Pohotova likvidita 1,01 1,08 1,15
Hotovostni likvidita 0,27 0,22 0,24
CPK/OA 4140% | 4235%| 42,62 %

2,00
= Bé7n4 likvidita odvétvi
1,50 — N N .
== B&7n3 likvidita spolecnosti
Pohotova likvidita odvétvi
1,00 — et \ .
e Pohotova likvidita spole¢nosti
050 Hotovostni likvidita odvétvi
' Hotovostni likvidita spole¢nosti
0,00 T T )

2011 2012 2013

Graf 7 Vyvoj likvidity spolecnosti a odvetvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé ucetnich

vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

Jak vidime v grafu 7, tak likvidita odvétvi jak bézna tak hotovostni ma stagnujici charakter.
A pohotova odvétvi se vychyluje jen minimaln€. Naopak u vSech likvidit spolecnosti do-
chazi k rostoucimu trendu. Avsak spole¢nost hodnot odvétvi dosahuje pouze v roce 2013

u hotovostni likvidity. Jinak i ptes rostouci trend je stale pod odvétvovym primérem.

Obézna aktiva odvétvi pokryvaji kratkodobé zavazky cca 1,7 krat. Spolecnost takto vyso-
kych hodnot nedosahuje. Odvétvi se pohybuje nad spodni doporucenou hranici, ale spolec-
nost v doporuc¢eném rozmezi neni, ale pokud bude pokracovat ve svém trendu zvySovani,
tak by ji méla brzy pokofit. Takze zatim spolecnost vyuZziva ¢ast kratkodobych cizich zdro-
ju k financovani dlouhodobého majetku, coz mize byt pro spole¢nost velmi rizikové. Sou-

Casnost je naklonéna spiSe vlastniklim, protoZe nejsou ve spolec¢nosti ,,mrtvé penize®.
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1 K¢ kr. zavazki je kryta v odvétvi taktéz 1 K& obéznych aktiv s vyloucenim zésob. Vidi-
me, ze ukazatel se vyrazné snizil oproti bézné likvidité, jelikoz jde 0 vyrobni spole¢nost
a tudiz ma velké mnozstvi OM V zasobach. Spolecnost ma sice rostouci trend, ale stale
nedosahuje minimalni doporucené hranice, oproti tomu odvétvi se sice v doporu¢eném
rozmezi pohybuje, ale jen tésné nad spodni hranici. Takové nizké hodnoty u spolecnosti

mohou v budoucnu spole¢nost ohrozit tim, Ze mize byt nucena prodat své zasoby.

Spole¢nost i odvétvi se v ramci hotovostni likvidity v roce 2013 pohybuji nad kritickou
hranici 0,2. OvSem spole¢nost v letech 2011 a 2012 této hodnoty ani zdaleka nedosahovala
a vSe se zmeénilo az v roce 2013, kdy spole¢nost vyrazné¢ navysila stav bankovniho uctu.

Podnik tedy vyuziva penézni prostiedky velmi efektivné.

Odvétvi dosahuje optimalniho poméru CPK na OA. Spoleénost dosahla doporu¢ovanych
hodnot az v roce 2013. Zatimco v odvétvi je trend stagnace, tak ve spole¢nosti se jedna

o rostouci trend.

6.4.3 Rentabilita

Tab. 17 Ukazatele rentability spolecnosti a odvetvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdklade

ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

Odvétvi
2011 | 2012 | 2013

(v %)

Rentabilita trzeb = ROS 2,7 6,1 5,8

Rentabilita Gplatného kapitalu = ROCE 7,9 14,3 14,3

Rentabilita vlastniho kapitalu = ROE 6,4 13,5 12,8

Rentabilita celkového kapitalu = ROA 4.8 8,8 8,9

35,0%

30,0% — —

25,0% \/ ROE spolecnosti
20,0% ROA spolecnosti (EBIT)
15,0% - — ROE odvétvi

10,0% ; == ROA odvétvi (EBIT)
//
5,0% - ==

0,0% T T )
2011 2012 2013

Graf 8 Vyvoj rentability spolecnosti a odvetvi (Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucet-

nich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu a statistik, ©2005)

Spolecnost ma ve sledovaném obdobi lep$i mnozstvi zisku na 1 K¢ trzeb oproti odvétvi.

V porovnani se spolecnosti jsou primérné N odvétvi piili§ vysoké a cena vyrobkl nizka.
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Tudiz spolecnost si vede 1épe nez odvétvi. V roce 2012 zaznamenala spolecnost propad
a to z divodu, ze VH spolecnosti se oproti roku 2011 nikterak vyrazné nezménil, ale trzby

nadale rostly. Naopak pro odvétvi byl rok 2012 velmi pozitivni, jelikoz se navysil VH.

Rentabilita uplatného kapitalu spole¢nosti ma obdobny prubéh jako rentabilita trzeb spo-
lecnosti. A opét spole¢nost ma daleko vétsi ziskovost nezli odvétvi. U spolecnosti doslo
v roce 2013 k vyraznému navyseni, ale v odvétvi doslo ke stagnaci, jelikoz se ani EBIT ani

vlastni kapital spole¢né s dl. dluhy nedockali zadné vyrazné zmény.

Pribéh rentability VK ma u spole¢nosti i odvétvi obdobny pribéh ale s tim rozdilem, Ze
spole¢nost opét dosahuje nesrovnatelnych hodnot s odvétvim. Coz Ize také nazorn¢ vidét
na grafu 8. Dle hodnot miizeme soudit, ze pro akcionafe a vlastniky spole¢nosti je velmi

vyhodné drzet penize v podniku, protoze je to velmi efektivni.

Vyvoj nezdanéné rentability lze také nazorné vidét v grafu 8, kde je stejny prubéh jako
u rentability VK, popsany vyse. Ale S tou zménou, ze rozdil zde jiz neni tak markantni jako

u rentability VK.

6.4.4 Aktivita

Tab. 18 Ukazatele aktivity spolecnosti a odvétvi (Zdroj: viastni zpracovani na zaklade

ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialu a statistik, ©2005)

Odvétvi
2011 2012 2013

Obrat celkovych aktiv z trzeb 11 11 11
Obrat celkovych aktiv Z vynosti - = =

Obratovost DLM 2,4 2,4 2,5
Obratovost zasob 4,8 51 58
Doba obratu zasob 74,8 70,4 62,1
Obratovost pohledavek 4,5 3,9 3,8
Doba obratu pohledavek 80,3 92,8 95,6
Obratovost zavazk 4,6 4,3 4,4
Doba obratu zavazki 78,3 83,5 81,8

Spole¢nost i odvétvi spliiuji minimalni doporu¢enou hranici pro obrat celkovych aktiv
z trzeb. Piicemz odvétvi se pohybuje stabilné tésné nad touto doporucovanou hranici
a spolec¢nost je na tom podstatné 1épe, protoze se stabiln¢ pohybuje za sledované obdobi na
hodnoté 1,4. Tudiz spolecnost daleko efektivnéji vyuziva svych aktiv nezli ptislusné od-
vétvi. Pro srovnani zde mame i obrat celkovych aktiv z vynosi, ale bohuzel se mi nepoda-

filo nalézt potfebné hodnoty pro vypocet odvétvi. Nejen proto ale také protoze jsou tidaje
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pti pouziti trzeb presnéjsi (nezkreslené), tak bude i po zbytek aktivity vSe pocitano z trzeb
a ne z vynost. Jak mizeme vidét, tak u spolecnosti se vlivem vypoctu z vynost zvysila
obratovost aktiv 0 0,1 a tedy na stabilni hodnotu 1,5. Tento narust byl zptisoben pfedevsim

ostatnimi vynosy a to jak ostatnimi provoznimi, tak ostatnimi finan¢nimi vynosy.

Déle se zaméfime na obratovost dlouhodobého majetku. Spolecnost vyuziva formu finan-
covani finan¢nim leasingem, coz muze zkreslit tento ukazatel. U odvétvi jsem bohuzel
v odvétvi bézné a tedy jsem ukazatel neupravovala. Spole¢nost opét daleko efektivnéji
vyuziva svij dlouhodoby majetek a to v roce 2011 téméf S dvojnadsobnym koeficientem.
Ale mtze byt u spolecnosti nadhodnocen vlivem velké odepsanosti, protoze ma majetek
vice jak z poloviny odepsany. Proto by spole¢nost neméla ,,usnout na vaviinech® a méla by
uvazovat o pofizovani nového dlouhodobého majetku. Ale jak mizeme vyc¢ist z tabulky
19, tak spolecnost nezahdli a investuje nemalé finan¢ni prostiedky. Za obdobi od roku
2010 do roku 2013 muzeme vidét kolisavy trend. Kdy v roce 2010 spole¢nost investovala
17 885, ale v roce 2011 se opét zmirnila a investovala ,,jen” 10 219. V roce 2012 doslo
opét K nartstu, pticemz v tomto roce spolecnost vynalozila nejvice finanénich prostiedka

Sv v

investici za celé sledované obdobi.

Tab. 19 Nové investice spolecnosti od roku 2010 do roku 2013(Zdroj: viastni zpracovani

na zaklade vyrocnich zprav spolecnosti XY, s.r.o.)

17 885 10 219 21552 6 977
Paklize bychom pfteci jenom finan¢ni leasing zohlednili tak se v roce 2011 dostaneme na

hodnotu 2,23 a ta jiz je srovnatelna s hodnotou odvétvi. Ale jak muzeme vidét ve srovnani
s hodnotou odvétvi (2,39), tak dochazi k obracené situaci a to efektivnéjSimu vyuzivani ze
strany odvétvi. V roce 2012 se situace stala jesté zajimavéjsi, jelikoz se spole¢nost propa-
dla az na hodnotu 1,98 a oproti tomu v odvétvi se koeficient navysil oproti predeslému
roku 2011. V nasledujicim roce 2013 dosahuje spolecnost hodnoty 2,16, pficemz doslo

k nardstu oproti roku 2012, ale stale spole¢nost nedosahuje hodnot odvétvi.

Ted pfesuneme svou pozornost k zasobam. Nejprve obratovost zasob, ze zasob se nam
opét stanou zasoby v prumeéru u spole¢nosti cca Skrat rocn€ a u odvétvi o nepatrnou cast
vicekrat (5,2krat). Jak u spolecnosti, tak u odvétvi je trendem zvySovani efektivnosti vyu-

Zivani zéasob, jelikoz za sledované obdobi se ndm o celou jednu obréatku zasob navysilo jak
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u spolecnosti, tak u odvétvi. U spoleénosti ze 4,5 v roce 2011 na 5,5 v roce 2013. A u od-
vétvi v roce 2011 ze 4,8 na 5,8 v roce 2013. Miizeme pozorovat, Ze spolecnost se pohybuje
jakoby s ro¢nim zpozdénim za odvétvim, protoze v roce 2012 spole¢nost dosahla hodnot
odvétvi za rok 2011 a v roce 2013 spole¢nost opét dosahla na hodnoty odvétvi o rok poz-
déji a to v roce 2012. Tedy spolecnost je za sledované obdobi vzdy rok pozadu. Jelikoz je
ale ve sledovaném obdobi u spole¢nosti hodnota vzdy niz§i, tak je tfeba dbat opatrnosti,
protoze spole¢nost miize mit zastaralé a nelikvidni zasoby. A tato ¢ast zasob tlaci ukazatel
doli, protoze zde nedochazi k preméné na penize a opét na zasoby. Obdobny scénat mu-
zeme vidét také u doby obratu zasob. Kdy spole¢nost ma logicky delsi dobu obratu nez
odvétvi. A to vroce 2011 o vice jak 5 dnil, v roce 2012 uz pouze o necelé 4 dny a v roce
2013 rozdil ¢ini jen zhruba 3,5 dne. Tedy jak mizeme pozorovat, tak spolecnost se snazi

stdhnout naskok odvétvi a zatim Gspésné ukrajuje.

Ted ptejdeme k dalsimu druhu obézného majetku a to k pohledavkam. Obratovost pohle-
davek byla v roce 2011 shodna jak u spole¢nosti, tak u odvétvi. V roce 2012 vsak doslo
K vyraznému zvratu a hodnota u odvétvi se rapidné propadla a naopak u spolec¢nosti vzrost-
la efektivnost vyuzivani pohledavek. U spole¢nosti hodnota vzrostla, protoze se nam snizi-
la hodnota objednavek a vzrostly trzby, coz mélo pozitivni dopad na tento ukazatel. Oproti
tomu u odvétvi se nam zvysili nejen trzby ale také ve vétsi mife pohledavky, coz vedlo ke
snizeni tohoto ukazatele. V roce 2013 u spolec¢nosti doslo opét k nartistu trzeb ale také
I K nartstu pohledavek, proto doslo k mirnému snizeni oproti roku 2012. Obdobna situace
nastala také u odvétvi. Ted’ vénujte svou pozornost dob& obratu pohledavek. V roce 2011
byla obdobna jak u spole¢nosti, tak u odvétvi. V roce 2012 se ovSem situace vyrazné zme-
nila a to ve prospéch spole¢nosti. Protoze zatimco u spole¢nosti byla primérna doba spla-
ceni pohledavky 73,9 dni, tak u odvétvi to byla nesrovnatelnych 92,8. Bylo to z divodu jiz
zminéného vySe — u spole€nosti pokles pohledavek a zvySeni trzeb. V roce 2013 doslo
k navySeni jak u odvétvi, tak u spolecnosti, ale stale ma kratsi dobu splatnosti spole¢nost
a to o témet 20 dni. U pohledavek je potieba zminit, ze spole¢nost ve sledovaném obdobi

nem¢la pohledavky k podnikiim ve skuping.

Jako posledni v této Casti si rozebereme zavazky. I zde mlizeme vidét, Ze spolecnost je
daleko efektivnéjsi nez odvétvi a to po celou sledovanou dobu. V roce 2012 doslo nejen
k poklesu pohledavek, ale také k poklesu zavazkl u spole¢nosti, proto doslo v tomto roce
k navysSeni ukazatele. U odvétvi tomu bylo také jako u pohledavek, jelikoz i zde doslo ke

zvySeni zévazku, coz vedlo ke sniZeni obratovosti zavazki. V roce 2013 ovSem doslo
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k opétovnému navyseni zavazki u spole¢nosti, coz mélo negativni dopad na ukazatel obra-
tovosti. U odvétvi nedoslo k zadné radikalni zméné, proto ukazatel nebyl ptilis rozdilny.
Jak mizeme vidét dle doby obratu zavazki, tak spole¢nost hradila za sledované obdobi své
zavazky v pruméru po 50 dnech a odvétvi v praméru az po 81 dnech. Tedy pro véfitele je
vyhodnéjsi obchodovat se spolecnosti nezli S odvétvim, jelikoz jejich pohledavka bude
diive splacena. V roce 2011 byla doba obratu spole¢nosti za sledované obdobi na nejvyssi
urovni a to na 55 dnech. Oproti tomu u odvétvi byl rok 2011 nejpozitivnéjsi, protoze méla
dobu obratu nejkratsi za sledované obdobi a to 78,3 dne. Naprostym protikladem byl rok
nejvyssi hodnoty a to 83,5 dne. I u zavazk je potieba zminit, ze spole¢nost ve sledovaném

obdobi neméla zadné zadvazky k podnikim ve skuping.

Tab. 20 Doby obratu spolecnosti i odvetvi (Zdroj: viastni zpracovani na zdklade cetnich

vykazii spolecnosti XY, S.r.0. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

Odvétvi
(ve dnech) 2011 | 2012 | 2013
Doba obratu zavazki 78,3 83,5 81,8
Doba obratu pohledavek 80,3 92,8 95,6
Doba obratu zasob 74,8 70,4 62,1
Y. pohledavek a zasob 155,1 163,2 157,7

Je ale dulezité vidét také souvislosti. Proto si ted’ bliZze rozebereme doby obratu zavazkl
a dobu obratu pohledavek. Doba obratu pohledavek by méla byt obecné krat$i nez doba
obratu zavazki. Jak mizeme z tabulky ¢islo 20 vycist, tak toto obecné pravidlo neni dodr-
Zeno ani ve spolecnosti ani v odvétvi. Jelikoz za celé sledované obdobi dochdzi vzdy
k tomu, ze doba obratu pohledavek je delsi nezli doba obratu zavazka. Lze tedy fici, Ze
spoleCnost je v postaveni véfitelském stejné jako odvétvi. Veétitel z toho divodu, Zze své

zavazky plati diive, nezli jsou mu placeny jeho vlastni pohledavky.

Dale je dilezité také porovnat soucet doby obratu pohledavek a zasob s dobou obratu za-
vazkl. Protoze jestlize je soucet mensi nez doba obratu zavazk, tak by to bylo pro spolec-
nost vyhodné, protoze by dodavatelsky uvér piimo financoval zasoby a také pohledavky.
Bohuzel jak miizeme z tabulky vycist, tak opét ani v jednom roce ve sledovaném obdobi
K této situaci nedoslo. A z rapidniho rozdilu mezi t€émito dvéma hodnotami miizeme soudit,

7e ani v brzké dobé se tento trend nezméni.
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Tab. 21 Prehled struktury pohledavek a zdavazkii spolecnosti (Zdroj: viastni zpracovani na

zaklade vyrocnich zprav spolecnosti XY, s.r.o.)

o Zavazky po lhuté splatnosti
(v tis. K©) 2011 2012 2013
do 60 dnii 1969 3048 3270
do 120 dnii 0 0 44
do 180 dni 0 0 0
nad 180 dni 0 0 0

Muizeme vidét, Ze spolecnost diive hradi své zavazky, nez jsou ji splaceny jeji pohledavky,
ale také je zde velky rozdil v objemu téch vazanych penéznich prostiedkt. Protoze na jed-
né strané spolecnost neeviduje Zadné zavazky po lhité splatnosti nad 120 dnii. A nejvice
svych zavazkd po lhiité ma do 60 dna a to v roce 2013 v hodnot¢ 3 270. A do 120 dnii
v letech 2011 a 2012 neevidovala zadné zavazky a v roce 2013 v hodnoté pouze 44.

Tak na strané druhé eviduje velké mnozstvi pohledavek po 1huté splatnosti. Nejveétsi ¢ast je
zaznamenana za obdobi do 60 dnl ode dne splatnosti. Pfi¢emz vidime klesajici trend spo-
le¢nosti, protoze v roce 2011 to bylo 16 131 a v roce 2013 uz ,,jen* 9 782. Druhy nejvétsi
podil je v pohledavkach nad 180 dnidi. Coz ¢ini pul roku. Cést je zptisobena nedobytnymi

pohledavkami. V mensi mife se zde také podili pohledavky v rozmezi 60 az 180 dny.

6.4.5 DalSi pomérové ukazatele

Tab. 22 Dalsi pomérové ukazatele spolecnosti a odveétvi (Zdroj: viastni zpracovani na za-

klade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych materialii a statistik, ©2005)

Odvétvi
2011 2012 2013
154 160 170
25% 26% 28%
59% 57% 54%
3% 2% 3%
14% 29% 26%

Pridana hodnota/pocet zamé&stnancti

Pfidana hodnota/vykony

Osobni néklady/ptidand hodnota
Nakladové uroky/pridana hodnota
VH pied zdanénim/ptidana hodnota

Odpisy/ptidana hodnota X X X
Trzby/pocet zaméstnancii 590 610 619
Osobni naklady/pocet zaméstnancii 92 92 92

Vykonova spotfeba/vykony 76% 76% 74%

Osobni naklady/vykony 15% 15% 15%
Odpisy/vykony X X X
Nakladové uroky/vykony 0,7% 0,6% 0,9%

Prvni skupinou dalSich pomérovych ukazateli jsou ukazatele za pouziti ptidané¢ hodnoty.

Ukazatel ptidané hodnoty na poctu zaméstnancii je nékolikanasobné vyssi u spolec¢nosti
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nez v odvétvi. Tedy spolecnost je schopna S mensim poctem zaméstnancii dosdhnout stejné
ptidané hodnoty jako odvétvi, nebo se stejnym poctem zaméstnancii dosdhnout vyssi pii-
dané hodnoty. Dochazi zde také ke kazdorocnimu nartstu a to jak u spole¢nosti, tak u od-
vetvi. Spolecnost ma také veétsi procentudlni podil pfidané hodnoty na vykonech, piicemz
dochazi k jeho postupnému snizovani. V odvétvi je tento trend za sledované obdobi ob-
dobny. Déle miizeme vidét, Ze osobni naklady se u spolecnosti vyrazné podili na piidané
hodnoté¢. U odvétvi je zde mensi procentudlni zastoupeni. Nakladové troky jsou u spolec-
nosti i u odvétvi témét srovnatelné a dokonce v roce 2012 doslo k jednoprocentnimu sni-
zeni oproti roku 2011, a to jak u odvétvi, tak u spolecnosti a v roce 2013 se nam hodnoty
vyrovnaly. VH pied zdanénim u spolecnosti €inil v roce 2011 téméf vice jak dvojndsobné
zastoupeni — spolecnost 26 % a odvétvi téméf polovinu 14 %. V roce 2012 vsak doslo
nim. Odpisy se u spole¢nosti podilely na pfidané hodnoté v letech 2011 a 2012 shodné 9 %

a Vv roce 2013 doslo k nartistu na 10 %. U odvétvi se mi nepodaftilo udaje dohledat.

Dalsi skupinou pomérovych ukazatell jsou takové ukazatele, které vyuzivaji pro porovnani
pocet zamé&stnanct. Prvni z nich jsme si jiz piedstavili a to ukazatel piidané hodnoty na
poctu zaméstnanct, ktery je popsan vyse. Dal§im jsou trzby na poctu zaméstnanci, kde
muzeme opét vidét velkou efektivnost u spolecnosti, protoze kazdy zaméstnanec se na
trzbach za sledované obdobi podili cca 1 700, naopak u odvétvi pouze okolo 600. Coz je
nesrovnatelné niZsi neZ u spolecnosti. Nejspise to souvisi S dal§im ukazatelem a to na po-
meéru osobnich nakladli na poctu zaméstnancii. Kde u spolecnosti mizeme vidét, Ze jsou
zde néklady na jednoho zaméstnance témét 400 a u odvétvi se hodnoty pohybuji za celé
sledované obdobi na ¢astce 92. Muze to byt zapfi¢inéno tfisménnym provozem, pii kterém
vznikaji vys$§i trzby, ale zaroven vzristaji také naklady na zaméstnance (pfiplatky za nocni,
presCasy, svatky, vétsi tirazovost, aj.). U podilu osobnich nakladii na poc¢et zaméstnanci je
dulezité, ze jsme dodrzeli zasadu, Ze se nam zaroven I navySuje pfidana hodnota na za-
méstnance. Tedy nejen, ze zaméstnanci stoji spole¢nost vyssi ndklady, ale také ji naopak
pfinaseji i vyssi pfidanou hodnotu.

Posledni skupinou pomérovych ukazateli jsou ukazatele podilu na vykonech. Podil vyko-
nové spotieby je ve spolecnosti za sledované obdobi stale snizovan a to v roce 2011 z 66
% na 61 % v roce 2013. U odvétvi k tak velkému snizovani nedochazi, protoze v roce 2011
byla hodnota 76 %, v roce 2012 byla jeji stagnace a v roce 2013 doslo ke snizeni na 74 %.

Pomeér osobnich nakladli zde mame opét vyssi u spolecnosti nezli u odvétvi. Ale jak u spo-
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le¢nosti, tak u odvétvi dochazi ke stagnaci po celé sledované obdobi. Odpisy se podili pou-
ze malou procentudlni ucasti u spolecnosti. A u odvétvi se mi nepodafilo dohledat. Nakla-

dové uroky jsou zde téméf zanedbatelné.

6.4.6 Spider analyza

Tab. 23 Spider analyza pomérovych ukazatelii spolecnosti a odvétvi v roce 2013 (Zdroj:
vilastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych mate-

rialu a statistik, ©2005)

Odvétvi Odvétvi

A.l | Rentabilita VK 12,8% 100%

Rentabilita A.2 | Rentabilita aktiv 8,9% 100%
A.3 | Rentabilita trzeb 5,8% 100%

B.1 | B&Zna likvidita 1,74 100%

Likvidita B.2 | Pohotova likvidita 1,15 100%
B.3 | Hotovostni likvidita 0,24 100%

C.1 | Vk/aktiva 0,49 100%

Zadluzenost | C.2 | Kryti DLM dl. kapitalem 1,49 100%
C.3 | Urokové kryti 9,26 100%

D.1 | Obratovost aktiv 100%

Obratovost D.2 | Obratovost pohledavek 100%
D.3 | Obratovost zavazku 100%

=@—Spolec¢nost
=@=—Odvétvi

Graf 9 Spider analyza pomérovych ukazatelii spolecnosti a odvétvi v roce 2013 (Zdroj:
vilastni zpracovani na zdklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o. a analytickych mate-
riali a statistik, ©2005)

Na grafu nazorné vidime, Ze spole¢nost dosahuje lepSich vysledki v oblasti rentability,
nezli odvétvi. A to dokonce ve vSech tftech (A1-ROE, A2-ROA, A3-ROS). Nejlépe je na

tom, co se tyka rentability vlastniho kapitalu, kde ptevysuje odvétvi o 139 %, tedy na neu-
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vétitelnych 239 %. Rentabilita aktiv je o néco niz$i nez rentabilita VK, ale stale na mimo-
fadné arovni nad 200 %, tedy vice jak dvojndsobek odvétvi. A nejnizsi rentability dosahuje

spolecnost u rentability trzeb, kde prevysuje odvétvi ,,pouze* o 64 %.

V oblasti likvidity si 1épe vede odvétvi a to v celé skale (B1-bézna likvidita, B2-pohotova
likvidita a B3-hotovostni likvidita). Nejhtie je na tom spolecnost, co se tyka pohotové li-
kvidity, kdy dosahuje pouze 77 % odvétvi. Naopak nejvice se, co se tyka likvidity, pfibli-

zuje v hotovostni likvidité, kdy dosahuje 88 % a v hodnotéach se 1i8i pouze o 3 setiny.

Urokové kryti (C.3) ma spole¢nost na daleko lepsi trovni nez odvétvi a to o 21 %. Stejné
tak kryti DLM dlouhodobym kapitalem (C.2) ma lepsi nez odvétvi, ale to uz nijak zavrat-
odvétvi. Celkové se da konstatovat, Ze spoleCnost pfili§ nevybocuje z doporucovanych
hodnot, ale je zapotiebi aby si zadluZenost pohlidala, protoze vice jak trojnasobné vyuziva

kr. CZ nez dlouhodobych CZ, coz mize byt pro spole¢nost velmi rizikové.

Co se tyka celé skupiny obratovosti, tak si spole¢nost vede 1épe nezli odvétvi. Nejméné se
1i$i v rdmci obratovosti pohleddvek (D.2), kde spolecnost ptevySuje odvétvi o Ctvrtinu.
Jesté o néco 1épe je na tom obratovost aktiv (D.1), kde se jedné o rozdil 28 % ve prospéch

spolecnosti. A V porovnani S odvétvim mé nejvyssi obratovost zavazki (D.3) o 71 %
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7 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

7.1 Uprava rozvahy

Tab. 24 Prehled leasingu (Zdroj: viastni zpracovani na zakladeé vyrocnich zprav spolecnos-
ti XY, s.r.0.)

Spole¢nost touto formou financovani pofizuje stroje, pfistroje a zafizeni. A protoZe nejsou

soucasti rozvahy, tak je musime do ni zpétné dosadit. Pro aktivaci spravnych hodnot jsme
si splatné splatky (dluznou ¢astku) pievedli na sou¢asnou hodnotu. Tedy pro rok 2011 jsme
secetli 7 907 a 14 139 a diskontovali jsme tento soucet, a to nam dalo souc¢asnou hodnotu
(19 250), kterou jsme nasledné aktivovali. Obdobn¢ jsme postupovali i v dalsich letech. Co
se tyka leasingu, tak mizeme vidét, ze v roce 2013 doslo k navyseni oproti predchozim
dvéma rokiim. Splatky splatné po 1 roku se ndm v roce 2012 snizili pravé z toho divodu,

ze nedoslo k navyseni leasingu v tom roce 2012.

Tab. 25 Prehled vSech zmén pri prevodu aktiv na cista operativni aktiva (Zdroj: viastni

zpracovani na zaklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o0.)

152 693 162 484 172714
19 250 12 857 12 756
422 513 1000

45 647 40 673 39 952
125 874 134 154 144 518

Tedy k aktiviim pfi¢teme soucasnou hodnotu splatek a naopak z aktiv musime vyfadit ne-
dokonceny dlouhodoby majetek. Zde vyrazujeme pouze nedokonéeny dlouhodoby hmotny
majetek z toho divodu, ze spolecnost nema zadny nedokonéeny nehmotny majetek, jinak
by bylo nutné odstranit i ten. Dale musime z aktiv odecist netiro¢eny cizi kapital. Ten nam
béhem sledovaného obdobi klesa. Jeho nejvétsi slozku tvoti kratkodobé zavazky, které se
v roce 2011 podilely 33 320, v roce 2012 doslo k mirnému poklesu a v roce 2013 se vy-
houply témét zpét a to na hodnotu 32 114. Dale se v mensi mife podili také dlouhodobé
zavazky, které zustali v letech 2011 a 2012 témé&f na shodné trovni a to lehce nad 12 000.

Naopak v roce 2013 doslo k jejich propadu a to na hodnotu 7 838. Tedy mizeme vidét, Ze



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 78

Vv roce 2013 ubylo dlouhodobych zavazkl a naopak ptibylo téch kratkodobych. Tteti sloz-
ka, ze které se netroceny CK sklada je casové rozliSeni pasiv, které ma spolec¢nost v celém
sledovaném obdobi v nulové vysi. Po téchto upravach ziskame Cista operativni aktiva, kte-

rd miZzeme vidét, Ze ve sledovaném obdobi maji rostouci trend.

7.2 Uprava vykazu zisku a ztraty

Tab. 26 Prehled vsech zmeén pri upravach VH 7 bézné cinnosti (Zdroj: viastni zpracovani

na zaklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.o.)

Po Upravé aktiv se pfesuneme na Upravu vysledku hospodatfeni z béZzné €innosti pred zda-

nénim. K némuz pfi¢itam nakladové troky a naopak odecitime VH z dusledku prodeje
DM. Mame zde dvoji nakladové turoky, protoze spolecnost vyuziva dvojiho zptisoby finan-
covani, samoziejmé krom¢ toho vlastniho. Néakladové uroky z Gvéru doslova piepiseme
z VZZ jako polozku nakladové uroky (N.). U uréovani nakladovych urokd z leasingu je to
poné¢kud tézsi. Jelikoz je nutné nésobit trokovou miru se stavem leasingového zavazku ke
konci minulého obdobi. Pouzili jsme zde pro vypocet tidaje z tabulky 24, ale pro vypocet
roku 2011 jsme museli piejit do pfilohy tcetni zavérky roku 2010. Kde jsme vycetli, Ze
zavazek ¢inil 29 954 (se splatnosti do i nad 1 rok). Tedy pro rok 2011 jsme pocitali soucin
29 954 a urokové miry cca 8,66 %, tedy nam vyslo 2 596. O které jsme navysili VH z béz-

né ¢innosti po upravach.

Poté musime vylouc¢it VH z diivodu prodeje dlouhodobého majetku. Je to z toho divodu,
ze jde o mimotadnou udalost. V roce 2011 Cinily trzby 226, ale zistatkova cena byla 66,
proto kone¢ny VH je 160. Oproti tomu v roce 2012 nemame ani zadny prodej ani zadnou
zustatkovou cenu, tedy spole¢nost v tomto roce neprodala zadny dlouhodoby majetek.
V roce 2013 naopak doslo k prodeji za 65, pficemz spole¢nost neméla Zadnou zistatkovou

cenu, tedy prodala majetek, ktery byl tpln¢ odepsan. Coz je pro spole¢nost velmi vyhodné.
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Tab. 27 Vypocet upravené dané a cistého provozniho zisku (Zdroj: viastni zpracovaini na

zaklade ucetnich vykazii spolecnosti XY, s.r.0.)

Ted jsme si z tabulky 26 pievzali upraveny VH z béZzné ¢innosti pfed zdanénim a porovna-

li jsme ho s pivodnim VH z bézné ¢innosti pred zdanénim. Jak mizeme pozorovat, tak
Vv celém sledovaném obdobi ndm VH po Upravach prevySuje ptivodni VH. Je to zplisobeno
prevazné vlivem nakladovych urokt. Ale pii porovnani rozdilu mezi nimi vidime zajimavy
klesajici trend, neboli ptiblizovani se k tomu pivodnimu VH. Nasledn¢ si spo¢teme doda-
te¢nou dan, protoze pokud mame vyssi VH, tak musime platit i vys$si dai. Dan je ve sledo-
vaném obdobi konstantni a to na hladiné 19 %. Tato dait nam obdobné jako rozdil klesa,
a to z toho davodu, Ze ji pravé z toho rozdilu pocitime. A nasledné kdyz od VH po upra-
vach odecteme ptivodné placenou dan a také tu dodate¢nou, tak se dostaneme na Cisty pro-
vozni zisk (NOPAT). Tedy pro rok 2011 upravime VH po upravéach 24 629 o pivodni dan
3792 a nasledné jesté snizime o dodatecnou 988, a tak se dostaneme na hodnotu NOPAT
ve vysi 19 849.

7.3 Naklady na kapital

Tab. 28 Vypocet WACC spolecnosti (Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé uicetnich vykazii
spolecnosti XY, s.r.o. @ analytickych materialii a statistik, ©2005)

Pro vypocet nakladli na cizi kapitdl jsme pouZili o¢iSt€énou urokovou miru o danovy Stit.

Pficemz jsme ndkladové uroky podélili hodnotou bankovnich GvérG a nasledné pouzili
danovy stit. Tedy pro rok 2011 jsme vzali hodnotu ndkladovych trokt 2 763 a pod¢lili

jsme ji bankovnimi uvery ve vysi 31 884 a dospéli jsme k Castce cca 8,66 %. Pak jsme na-
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sledné nasobili urokovou miru 8,66 % a 0,81 (neboli danovy stit = 100 % - 19 %) a tak
jsme dospéli na hodnotu 7,02 %. V pribéhu sledovaného obdobi dochazi ke kolisani vli-
vem velikosti bankovnich uvéra, protoze nakladové uroky jsou na stabilni urovni. A to
predevsim vlivem dlouhodobych bankovnich uvért, protoze ty kratkodobé se nam ve sle-

dovaném obdobi nikterak vyrazné nemeéni.

Pro urceni nakladii na vlastni kapital jsme pouzili stavebnicovy model. Pficemz jsme hod-
noty bezrizikové tirokové miry i rizikové piirazky ¢erpaly z MPO. Tyto data jsme nasledné
secetli a jsou uvedena v tabulce 28. Zajimavé bylo, ze rizikova prémie se postupem casu
mirn¢ navySovala — v roce 2011 ¢inila 3,06 % a v roce 2013 jiz 3,31 %. Naopak bezriziko-
va urokova mira, se postupem c¢asu snizovala — v roce 2011 ¢inila 3,79 % a v roce 2013
Klesla na 2,26 %. Tedy v roce 2011 m¢la na nakladech vlastniho kapitalu vétsi podil bezri-
zikova trokova mira, ale jiz v roce 2012 se situace obratila a vétsi podil pfipadl na riziko-

vou prémii. A obdobné v tomto poméru se nesl i rok 2013.

Jak mtizeme vidét pii porovnani ciziho a vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu spolec-
nosti, tak po vétsinu obdobi prevysuje cizi kapital ten vlastni. Ale jiz béhem téchto dvou let
dochazelo k trendu, Ze se spolecnost snazila zvySovat pomér ve prospéch vlastniho kapita-
lu a vroce 2013 se ji to povedlo. A poprvé za sledované obdobi pomér vlastniho kapitalu
prevysil cizi Groceny kapital (leasing a bankovni uvéry).

Naklady na kapital byly nejvyssi v roce 2011, kdy se pohybovaly na urovni 6,95 % a nao-
divodu snizeni nakladu a to jak na vlastni tak cizi kapital. V nasledujicim roce 2013 se
hodnota opét navysila, ale jen na 5,83 %, tedy nedosahla hodnoty roku 2011. A to z davo-
du, Ze se sice opét navysili naklady na cizi i vlastni kapital, ale uz ne na tak vysokou hod-

notu jako v roce 2011.
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7.4 EVA

Tab. 29 Vypocet ukazatele EVA — ekonomicky model (Zdroj: viastni zpracovani na zdklade

ucetnich vykazu spolecnosti XY, s.r.o.)

19 849 18 715 25933
6,97% 5,30% 5,94%
125 874 134 154 144 518
11 107 11 581 17 505

Jak mizeme vidét, tak po celé sledované obdobi je spolecnost schopna hradit bézné nakla-
dy a naklady kapitalu. Ukazatel EVA dosahuje kladnych hodnot, coZ je pro spole¢nost
velmi pozitivni, jelikoz dochazi ke zvySovani majetkové podstaty ucetni jednotky. A do-
konce se zde objevuje rostouci trend, coz znamend, ze kazdoro¢né ve sledovaném obdobi
dochazi k jesté vysSimu zvySovani té majetkové podstaty. Tedy spoleCnost vytvari stale

vétsi a veétsi hodnotu pro vlastnika.

Tab. 30 Vypocet ukazatele EVA — uicetni model (Zdroj: viastni zpracovani na zaklade ucet-

nich vykazii spolecnosti XY, s.r.o.)

Pokud pouzijeme vzorec pro orientacni vypocet, kde od Cistého zisku odecteme soucin

nakladt na vlastni kapital a vlastniho kapitalu, tak zjistime, ze i zde spole¢nost dosahuje
kladnych hodnot. A naopak jesté pozitivnéjSich nezli pfi pouZiti predeslé metody. A to
z toho divodu, Ze nejde o tak presné vysledky, jako u predeslé metody. Protoze zde neni
bran v potaz leasing, nedokonceny majetek a ani naklady na cizi kapital. Ale i dle hodno-

ceni na zakladé této metody by to bylo pro spole¢nost velmi pozitivni.
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8 NAVRHY A DOPORUCENI

Na zaklad¢ nizké pohotové likvidity bych spolecnosti doporucila drzet ve spole¢nosti vice
penéznich prosttedki. Z divodu aby nebyla pozdéji nucena prodavat své zasoby, material
¢i stroje a pod jejich cenou z diivodu nutnosti. Bylo by lepsi, kdyby k tomu spole¢nost pii-

padné vyuzila dlouhodobych cizich zdroji.

Jak totiz lze u zadluzenosti vidét, tak spolecnost vyuziva hojné kratkodobych cizich zdroji
v poméru k t¢ém dlouhodobym. Navrhuji zménit politiku a spise financovat svoji ¢innost
z dlouhodobych cizich zdroji nezli z téch kratkodobych, protoze splatnost dlouhodobych
cizich zdroju je az za delsi ¢asové obdobi. Oproti nim kratkodobé cizi zdroje maji kratkou
dobu splatnosti, a jak nam ukazuji hodnoty Cistych pohotovych prostiedku, tak spoleé¢nost
nema dostatek finan¢nich prostfedkli na uhradu vSech svych kratkodobych zavazki — coz
je pro spolecnost velmi rizikové. Mnou navrhovana varianta by pro spole¢nost znamenala
zna¢né snizeni rizika S minimalnim navySenim nakladd. Zvyseni ndkladt z toho divodu,
ze uroky za kratkodobé bankovni Uvéry se u spole€nosti pohybuji na trovni 2,4 %
a u dlouhodobych bankovnich Gveéri je Grok nepatrné vyssi a to 2,6 %. Tedy pokud by na-
stala situace, ze bychom zhruba vyrovnali kratkodobé a dlouhodobé bankovni avéry tim,
ze bychom pievedli 5 milioni K¢ z kratkodobych na ty dlouhodobé. Nasledné by se obé
skupiny ve vysledku pohybovaly cca na arovni 18 milionti K¢&. Tato zména by vyvolala
nartst nakladovych urokd 0 8,33 % rocné. Pii sou¢asném financovani kratkodobymi ban-
kovnimi avéry ¢ini roéni urok zhruba 120 000 K¢, paklize by doslo k ptesunu na dlouho-

dobé bankovni uvéry, ro¢ni trok by vzrostl na hodnotu 130 000 K¢.

Pro narGst penéZnich prostifedk bych doporucila prodej nelikvidnich zasob. Nebo naopak
pro dlouhodobéjsi fungovani spolecnosti by bylo lepsi zménit piistup zadavani operaci do
vyroby. V praxi to funguje tak, ze kdyz si u spolecnosti zakaznik objedna kupiikladu 10
kusti vyrobkd, tak se soucasné vyrobi i 1-2 kusy rezerv. Tyto rezervy mnohdy pozdéji pu-
tuji na sklad a jsou pak jiz ¢asto neprodejné z divodu, Ze jsou vyrobeny podle specifickych
pozadavkl zakaznika. TakZe se nabizi bud’to sniZit zmetkovost ve vyrob€, coZ neni tak
uplné jednoduché z divodu mozné vady materialu ¢i lidské chyby, nebo naopak domluva
se zdkaznikem, Ze by si bral zboZi i s rezervami, ptipadné za zvyhodnénou cenu. Dalo by
se to ud¢lat jako marketingovy tah, kdy by spolecnost takto odménovala své zakazniky
niz8i cenou, zaroven by vSak nesméla klesnout pod své vyrobni naklady. Pouze by byla

upravena ziskova marze na vyrobku ze soucasnych 9,47 % kuptikladu na 5 %. To by sice
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znamenalo snizeni trzeb, ale pro spolec¢nost by bylo uspornéjsi prodat tyto vyrobky

i s finanéni slevou.

Tab. 31 Modelovy priklad (Zdroj: Viastni zpracovani)

100 105 105

100 100 105

X 5 X

X 20 000 X

400 000 420 000 420 000
437 880 437 880 458 880
4378,8 4378,8 4378,8
X X 4.200,0

37 880 17 880 38 880

Z modelového piikladu, kde nebereme v potaz zménu fixnich nakladd na kus, vyplyva, Ze
v navrhovaném feseni dosahne spolecnost nejvyssiho zisku. V prvnim sloupci je pocitano
s bez zmetkovou vyrobou, kdy by se vyrobil pfesné pozadovany pocet kust. V soucasném
stavu je vyrobeno o 5 kusu vic, nez si zakaznik objednal s tim, Ze rezervy putuji na sklad.
Na sklad€ se z téchto rezerv stanou nelikvidni zasoby, a tak je negativné ovlivnén VH.
V navrhovaném feseni se vyrobi stejné kust jako pii soucasném stavu, ale S tim rozdilem,
ze vSechno co se vyrobi se i proda. Jak lze v tabulce vidét, tak u rezerv je snizena prodejni
cena za kus oproti ostatnim vyrobkiim. Vysledkem modelového piikladu je, Ze nejvyssiho
zisku spole¢nost dosdhne v navrhovaném feSeni a naopak nejnizsiho pfi sou¢asném stavu.
Vyroba bez zmetki ptinese jen o tisic KE mensi zisk nez navrhované feseni, ale pfitom
daleko vétsi riziko. Riziko spociva v tom, ze pokud se vyskytne ve vyrobé zmetek, tak ne-
bude dodrZena objednéavka. Toto riziko se eliminuje diky rezervam, se kterymi je pocitano
pfi soucasném i navrhovaném stavu. Musime si uvédomit, ze pfi objemu zakazek by tato

uspora mohla byt zna¢na.

Dalsim moznym feSenim, které se také vztahuje k zdkazniklim, je zména obchodni politi-
ky. Jelikoz spole¢nost daleko diiv hradi své pohledavky, nez jsou ji splaceny jeji vlastni
zavazky a spolecnost je tak v postaveni véfitele. Ale toto feSeni bych povazovala az za
krajni, jelikoz jak se tika ,,zdkaznik je na§ pan“. A i pfes moznou usporu by spole¢nost
mohla doplatit v krajnim pfipadé az ztratou zakaznika. OvSem daleko vic spole¢nost ohro-
zuje druhotna platebni neschopnost zptisobena pohledavkami jiz po splatnosti. Pokud by se
ovSem spolecnosti podafilo zinkasovat alespont pohledavky po splatnosti nad 60 dnti, tak

v

by jen za rok 2013 ziskala 3 237 000 K¢&. I kdyz realnéjsi je, ze pohledavky po splatnosti
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vice nez 180 dni se spolecnosti jen stézi podaii ziskat, tak by bylo vhodné&jsi ocekavat in-
kasovani pohledavek nad 60 dni ale zaroven pod 180 dnt. To by jen za rok 2013 ¢inilo
851 tisic K¢&. Nejvyraznéjsim krokem by ale bylo, kdyby se ji podafilo zménit ptistup téch
zékaznikil, ktefi maji po splatnosti méné nez 60 dntli, protoze objem vazanych penéznich
prostiedkil pro rok 2013 ¢ini 9 782 tisic K. OvSem z praxe je mi zndmo, ze mnozi velci

zakaznici plati s pravidelnym zpozdénim.

Poslednim mym doporucenim je rozsifeni sortimentu. Timto krokem by spole¢nost mohla
snizit dopady mozné krize nebo odchodu klicovych zdkaznikia. Jako piiklad bych uvedla
znacici laser. Ve spolecnosti jsou takové stroje dva, pfi¢emz jeden je vyuZzivan na dvou-
sménny provoz a druhy pouze jednosménny provoz (ranni smeéna). Vzhledem
k moznostem tohoto pfistroje by se mohla spole¢nost zaméfit tieba na vyrobu psich zna-
mek, kole¢ek do voziki nebo jinych drobnych kovovych ptedméti. A to hned ze dvou da-
vodu. Tim prvnim je, Ze mozny material pro jejich vyrobu je zaroven odpadem pfi vyrobé.
Tedy naklady na pofizeni materialu by byly nulové a dokonce by se snizily néklady na
likvidaci odpadu. A tim druhym je pravé moznost zefektivnéni vyuziti piistroje, jelikoz
jeho potencial neni plné vyuzivan. Spolecnost by ale byla nucena vynalozit naklady na
jednoho zaméstnance navic. Pfi¢emz primérné naklady na zaméstnance se v roce 2013
pohybovaly na hodnoté 398 tisic K¢&. Paklize by ale spole¢nost zaméstnala dalsiho ¢lovéka
brigddné ¢i na zkraceny uvazek, tak by se ndklady imérn¢ snizily. Asi nejvhodnéjsi by
bylo zaméstnat brigadnika na dohodu o provedeni prace do 10 000 K&, pfi¢emz by spole¢-
nosti nevznikly naklady na socialni a zdravotni pojisténi. Ptipadné by mohla zaucit néko-
ho ze stavajicich zaméstnancii. Protoze se mnohdy stava, ze jeden vyrobni ¢lanek je ptehl-
cen, ale jiny neni maximalné vytizen. A v tom piipadé by se naklady snizily téméf na mi-
nimum. A pii prodejni cené obycejné psi znamky za cca 80 K¢, by se spolecnosti vyplatil
brigadnik na hodinu jiZ pfi prvnim vyrobeném kuse. Vzhledem k moznostem vyrobniho
laseru (neplést si se znacicim laserem), ktery z kovovych plati vyfeze pottebné tvary, tak
diky nému by se dalo vyrabét i pfedméty raznych tvart. A diky Sirokym moznostem znaci-
ciho laseru (sta¢i do programu vlozit obrazek a on je schopen laserem vyznacit), by mohla

byt nabidka velmi Siroka a mohla tak vyhovét jakymkoliv pfanim zakaznika.
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ZAVER

Na zavér této prace je potieba shrnout ¢im se prace zabyvala. Nejprve byl predstaven po-
jem finanéni analyza a nasledné byly pfedstaveny i jeji druhy. Poté byly v kratkosti pied-
staveny silné a slabé stranky finan¢ni analyzy. Dalsi ¢ast se zabyvala podklady pro financ-
ni analyzu a to vybranymi ucetnimi vykazy. Velka ¢ast byla vénovana vybranym ukazate-
Iim finan¢ni analyzy. Zavér teoretické ¢asti byl vénovan ekonomické piidané hodnoté. Ta

byla v kratkosti pfedstavena a byl pfibliZzen zptisob jejiho vypoctu.

Praktickd ¢ast byla aplikaci teoretickych poznatkii na spolecnost XY, s.r.o. predev§im pro
obdobi 2011-2013. Nicmén¢ u vybranych jeva byl sledovan delsi ¢asovy horizont z dtivo-
du presnéjsi demonstrace. Napiiklad vyvoj tuzemskych a zahrani¢nich trzeb byl zazname-
nan do grafu od roku 2000 az do roku 2013. Stejné obdobi je sledovano i pro pocet za-
méstnanct, ale zde je také zaznamenana predikce a to az do roku 2015. Vysledek hospoda-
feni je také sledovan za delsi ¢asové obdobi a to od roku 2005 do roku 2013 a je zde za-
komponované predikce pro nasledujici rok. Oproti tomu nékteré ¢asti prace se zabyvaji
pouze rokem 2013. Kupftikladu spider analyza pomérovych ukazateli spolec¢nosti a odvét-
vi. Ekonomicka ptfidana hodnota byla pocitana pro sledované obdobi, ale za pouziti dvou

moznych zptisobt a to ekonomického a ucetniho modelu.

Cela prakticka ¢ast vyuziva internich i externich informaci spole¢nosti. Nejvétsi ¢ast vyu-
zila voln¢ dostupné informace ze zvetejnénych ucetnich zavérek. Predev§im Ucetnich vy-
kazii rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Mimo n¢é byly pouzity i vykazy o penéznich tocich,
které spole¢nost XY, s.r.0. nezvefejiuje, ale sestavuje je pro své interni ucely. Vyvoj cash

flow je zaznamenan za obdobi 2009-2013 v piehledné tabulce.

Zavé&rem této prace je potieba fict, Ze vytyCeny cil byl splnén. Nebot’ prakticka cast, ktera
vychazela z poznatki teoretické ¢asti, vyustila v zavéreéné navrhy a doporuceni. Kde bylo
predlozeno nékolik névrhii. Prvni z nich bylo pfevést penézni prostiedky z kratkodobych
bankovnich Gvéri na ty dlouhodobé a to z dlivodu snizeni rizika. Druhym bylo doporuceni
prodeje rezerv za snizenou prodejni cenu, aby se tak predeslo tvofeni nelikvidnich zasob.
Dopad tohoto opatieni byl demonstrovan na ukazkovém piikladu. Tietim doporucenim
bylo vymahani pohledavek po splatnosti, jelikoZ by to znamenalo ptisun nemalych finan¢-
nich prostfedkd. Poslednim doporucenim byla moznost rozsifeni sortimentu, kdy by se
Z odpadu vyrabély dalsi vyrobky. Doslo by ke sniZzeni mnozstvi odpadového materidlu

a trzby z prodeje vyrobku by ptinesly dalsi penézni prostredky.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A
BU
CF
Dan.
Dl.
DM
DFM
DHM
DNM
EBIT
EBITDA
EBT
FA
FM
KFM
Kr.
MPO
NPO
Obch.

OP

THP
Uce

UJ

Aktiva

Bankovni uvér/y

Cash flow

Danovy/a

Dlouhodoby

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Vysledek hospodateni pted zdanénim a Groky
Vysledek hospodateni pted odpisy, zdanénim a uroky
Vysledek hospodateni pfed zdanénim
Finan¢ni analyza

Finan¢ni majetek

Kratkodoby finan¢ni majetek
Kratkodoby

Ministerstvo primyslu a obchodu
Néklady ptistich obdobi

Obchodni

Opravna polozka

Pasiva

Trzby

Technicko hospodéaisti pracovnici
Ugetni/ho

Ugetni jednotka
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VH Vysledek hospodaieni
\v4 Vykaz zisku a ztraty
Zav. Zavazky

ZK Zakladni kapital
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PRILOHA P I: ROZVAHA V PLNEM ROZSAHU KE DNI 31.12.2013

Minimalni zavazny vycet informaci
uvedeny ve Vyhlasce €. 500/2002 Sb.

Ugetni jednotka doruti
Gcetni zavérku soucasné

ROZVAHA

v plném rozsahu

ke dni 31.12.2013
(v celych tisicich K¢&)

a dorugenim dafového pfiznani
za dan z prijmu

1 x prislusnému finanénimu Gradu

za kalendafni rok

2013

Obchodni firma nebo jiny nazev Ggetni jednotky

XY, s.r.o.

Sidlo nebo bydlisté ucetni jednotky

a misto podnikani lisi-li se od bydliste

Oznaé. AKTIVA Bézné Ucetni obdobi Minulé obdobi Predminulé obdobi
Brutto Korekce Netto Netto Netto
a b 1 2 3 4 5
AKTIVA CELKEM 263 884 -91 170 172714 162 484 152 693
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B Dlouhodoby majetek 150 894 -90 598 60 296 63 596 47 266
B.1.  |Dlouhodoby nehmotny majetek 4019 -3 459 560 182
B.1. 1. |Zfizovaci vydaje 21 -21
2. [Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3. |Software 3998 -3438 560 182
4. |Ocenitelna prava
5. |Goodwill
6. [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
7. |Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
8. JPoskytnuté zalohy na dlouhodoby nehm. majetek
8.1l |Dlouhodoby hmotny majetek 144 375 -87 139 57 236 60 914 44766
.1l 1. [Pozemky 1542 1542 1346 850
2. |Stavby 23225 -2293 20932 16 938 14771
3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 116 630 -84 488 32 142 39 867 28 578
4. |Péstitelské celky trvalych porostu
5. |Dospéla zvirata a jejich skupiny
6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 358 -358
7. |[Nedokonéeny diouhodoby hmotny majetek 1000 1000 513 422
8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hm. majetek 1620 1620 2 250 145
9. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
5.1 |Dlouhodoby finanéni majetek 2500 2500 2500 2500
8. 1. 1. JPodily v oviadanych a fizenych osobach
Podily v uetnich jednotkach pod podstatnym viivem 2 500 2 500 2 500 2 500
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
4. |Pujcky a Gvéry-ovladajici a fidici osoba, podstatny viiv
5. JJiny dlouhodoby finanéni majetek
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
7. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
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Oznac. AKTIVA Bé&2né tetni obdobi Minulé obdobi Predminulé obdobi
Brutto Korekce Netto Netto Netto
a b 1 2 3 4 5
c Ob&zna aktiva 112 512 -572 111 940 97 631 103779
c...  |Zasoby 44098 44 098 46 448 48 519
c 1. 1 [Material 16 425 16 425 15 883 20 434
2. [Nedokonéena vyroba a polotovary 9074 9074 7 950 9457
3. [Vyrobky 17 670 17 670 22 215 18 151
4. [Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
5. |Zbozi 929 929 400 477
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby
c. I Dlouhodobé pohledavky
c. 1. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht
2. |Pohledavky - oviadajici a fidici osoba
3. |Pohledavky - podstatny vliv
- :;Eie:r:"ky za spolecniky,cleny druzstva @ za Gcastniky
5. |Dlouhodobé poskytnuté zalohy
6. |Dohadné ucty aktivni
7. |Jiné pohledavky
8. |OdloZena darova pohledavka
c. il |Kratkodobé pohledavky 51922 -572 51 350 46 332 48 771
c. .1 |Pohledavky z obchodnich vztahti 50227 -572 49 655 44 590 47 191
2. |Pohledavky - oviadajici a fidici osoba
3. |Pohledavky - podstatny viiv
5y :;J:Jie: :iVKy za spole€niky.Cleny druzstva a za Ucastniky
5. |Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. |Stat - dafiove pohledavky
7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 667 667 193 537
8 |Dohadné ety aktivni 150
9. |Jiné pohledavky 1028 1028 1399 1043
c.v.  |Kratkodoby finanéni majetek 16 492 16 492 4 851 6 489
c. .. |Penize 450 450 346 551
2. |Usty v bankéch 16 042 16 042 4 505 5938
3. |Kratkodobé cenné papiry a podily
4. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
D.1 CGasové rozliseni 478 478 1 257 1648
.1 1. |Naklady pfistich obdobi 478 478 1257 1648
2. |Komplexni naklady pfistich obdobi
3. |Pfijmy pfistich obdobi
Kontrolni &islo 1055 058 -364 680 690 378 648 679 609 124
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Oznag. PASIVA

a b

Stav v beZném
obdobi

6

Stav v minulem
uéetnim obdobi

7

Stav v predminulem
ucetnim obdobi

8

|PASIVA CELKEM

172 714

162 484

152 693

A WViastni kapital

74 596

57 733

48 305

A1 Zakladni kapital

3 000

3 000

3 000

A 1. 1. JZakladni kapital

3 000

3 000

3 000

]

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

w

Zmény zakladniho kapitalu

A 11 Kapitalové fondy

a1, 1. JEmisni azZio

N

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z pfecené&ni majetku a zavazk(

w

IS

(Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach spoleénosti

]

Rozdily z pfemén spole¢nosti

A Rezervni fondy nedélit. fond a ost. fondy ze zisku

300

300

300

la_ i1 1. JZakonny rezervni fond / Nedélitelny fond

300

300

300

3 |Statutarni a ostatni fondy

A v, Vysledek hospodafeni minulych let

48 434

39 005

29 367

A, 1v.1. INerozdéleny zisk minulych let

48 434

39 005

29 367

2. [Neuhrazena ztrata minulych let

A v Vysledek hospodafeni bézného uéetniho obdobi

22 862

15 428

15 638

(=3 [Cizi zdroje

98 118

104 751

104 388

= Rezervy

B 1 1 JRezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist

)

Rezerva na dichody a podobné zavazky

w

Rezerva na dan z pfijma

»

|Ostatni rezervy

B. I Dlouhodobé zavazky

7 837

12 107

12 327

B. I 1. jZavazky z obchodnich vztahu

0

(Zavazky - ovladaijici a fdici osoba

@

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolenikum, Clenum druzsiva a K ucastinikum

IS

]

sdruzeni
IDlouhodobe‘ pfijaté zalohy

3 IVydané diuhopisy

7 lDlouhDdobe‘ sménky k uhradé

8. |Dohadné uéty pasivni

9 jJiné zavazky

5 263

9 358

10 229

10}Odlozeny danovy zavazek

2574

2749

2 098

Oznat PASIVA

Stav v b&Znem

Stav v minuem

Stav v predminulém

obdobi ugetnim obdobi téstnim obdobi
a b 6 7 8
B. Il Kratkodobé zavazky 32114 28 566 33 320
8. i1 1. |Zavazky z obchodnich vztahl 17 098 14 287 15 986
2. JZavazky - ovladajici a fdici osoba
3. |zavazky - podstatny viiv
" WWWMm
s |Zavazky k zaméstnancim 14 274 13 363 12 754
6. |Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdrav. pojisténi 1 459 1 315 1 370
7. |Stat - danové zavazky a dotace -2 887 -1 037 1647
8 |Kratkodobé prijaté zalohy 1061 589 1 461
o. [Vydané dluhopisy
10jDohadné Géty pasivni 18 94
11]Jiné zavazky 1 091 49 8
B 1v.  |Bankovni Gvéry a vypomoci 58 167 64 078 58 741
B Iv.1. |Bankovni tivéry dlouhodobé 13 344 17 631 8 455
2. |[Kratkodobé bankovni Gvéry 22 737 23 029 23 429
3. [Kratkodobé finanéni vypomoci 22 086 23 418 26 857
c. 1 Casoveé rozligeni
c. 1. 1. Vydaje pfistich obdobi
2z |Vynosy piistich obdobi
Kontrolni &islo 667 994 634 508 595 134
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PRILOHAPII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY V PLNEM ROZSAHU KE
DNI 31.12.2013

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v plném rozsahu

ke dni 31.12.2013
(v celych tisicich K¢&)

Obchodni firma nebo jiny nazev Géetni jednotky
Minimalni zavazny vycet informaci
uvedeny ve Vyhladce €. 500/2002 Sb

XY, s.r.o.

za kalendarni rok Sidlo nebo bydlisté Géetni jednotky
2013 a misto podnikani li&i-li se od bydliste

Ucetni jednotka dorugi

Gdetni zavérku soucasné

a doru€enim danového pfiznani
za dan z pfijmd

1 x pfislusnému finan¢nimu ufadu

Oznageni TEXT Skuteénost v tidetnim obdobi
bé&zném minulém predminulém
a b 1 2 3
. Trzby za prodej zboZi 5582 4 024 6116
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 5203 3709 5836
+ Obchodni marze 379 315 280
Il Vykony 238 073 228 234 218 374
1. 1. Trzby za prodej viastnich vyrobk( a sluzeb 241 495 225677 218 164
2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -3 422 2 557 210
Aktivace
B. Vykonova spotfeba 145 407 147 672 143 102
B. 1. Spotfeba materialu a energie 117 753 120 263 115073
2. Sluzby 27 654 27 409 28 029
+ Pfidana hodnota 93 045 80 877 75 552
o} Osobni naklady 54 876 51977 49 561
e 1. Mzdové naklady 39 339 37 199 35530
2. Odmeény élenim organt spolecnosti a druzstva
3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 13 245 12 552 11915
4. Socialni naklady 2292 2226 2116
Dané a poplatky 150 114 107|
Odpisy dlouhodob. nehmotného a hmotného majetku 9 468 7 328 7137
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiatu 944 582 648
1. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 65 226
2. Trzby z prodeje materialu 879 582 422
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 683 489 417
F.1 ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 66
2. Prodany material 683 489 351
G. Zména stgvu re?zew.a oPrgvnych pol.OZek v provozni oblasti  a 384 25
komplexnich nakladu pfistich obdobi
\A Ostatni provozni vynosy 2390 2682 3405
H. Ostatni provozni naklady 1916 1301 1621
V. Pfevod provoznich vynosul
I Prevod provoznich nakladu
i Provozni vysledek hospodareni 29 286 22 548 20 787
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Oznaéeni TEXT Skute&nost v Uigetnim obdobi
bézném minulém pfedminulém
a b 1 2 3
VI. Trzby z prodeje cennych papir a podilt
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 100 59 97
T s o
2; Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirli a podil
3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
VIl Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivatl
L; Naklady z pfecenéni cennych papirl a derivatl
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti
X. Vynosové uroky 51 53 44
N. Nakladové uroky 2771 2631 2763
XI. Ostatni financni vynosy 6 809 3611 5861
0. Ostatni finanéni naklady 5 060 4 498 4596
XII. Pfevod finanénich vynosu
P Prevod finanénich nakladd
* Finanéni vysledek hospodareni -871 -3 406 -1 357
Q. Daii z pifijmu za béznou €innost 5553 3714 3792
Q1. - splatna 5728 3063 3601
2. - odlozena -175 651 191
e Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 22 862 15428 15638
Xl Mimofadné vynosy
R. Mimoradné naklady
S. Dai z pfijmd z mimofadné Einnosti
S: 1. - splatna
2. - odlozena
* Mimofadny vysledek hospodafeni
T Pfevod podilu na vysledku hospodareni spole¢nikim (+/-)
e Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (+/-) 22 862 15428 15 638
ARRE Vysledek hospodareni pfed zdanénim 28 415 19 142 19 430
Kontrolni ¢islo 1126 650 1046 121 1015 411




