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Abstraktéesky

Cilem mé bakatdka prace je vys¥eni ulohy @etnich vyka# a jejich vypovidaci
schopnost spodmosti s régenim omezenym, prace je r@geha nacast teoretickou a

praktickou.

V prvni ¢asti bude pomoci informaci z odborné literatury wlena uloha &etnich
vykazi, funkce finagni analyzy ¥etn® rozboru jednotlivych ukazatel a jejich

vzajemnych souvztaznosti.

V dalSi c¢ésti  bude prostdnictvim ukazatél finantni analyzy proveden rozbor
financniho zdravi spolmosti XYZ s.r.o0. za obdobi let 2002 — 2005.

V zawru prace budou majitiein podniku navrzena dopateni, kterd by mohlaispet ke

ZlepSeni finaétni a hospod&ké situace podniku.

Abstrakt ve sg#tovém jazyce

The aim of this Bachelor’s Thesi is to explainttbie of accounting returns — their ability

to show and predict company’s economic situatibims project is divided in two parts.

In the first part | explain the role of accoumtineturns and function of a financial

analysis, including single indicators analysis.

In the second part | provide financial analysistttdé company XYZ, Ltd. in order to

avaluate its financial situation in 2002 — 200%5d @redict its potencial.

In the last part | make suggestions how to improweent situation of the company and

recommend ways for its further development.



Déekuji pani Ing. Marii Pasekové, Ph.D. za poskytnce@né teoretické a praktické rady,

jeji laskavost a odborné vedetii ppracovani mé bakatské prace.
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UvoD

Zakladni funkci Getnictvi podle autorky Kovanicov§e poskytovat videm uZivateh
spolehlivé informace o ekonomické zdatnosti podnika (Eetnictvi se pozaduje, aby
poskytovalo informace o fing&ni situaci podniku a jeho vysledku hospiatd za dané
¢asové obdobi, o tom, jak jsou vedouci pracovnicingas asgsni ve finadnim fizeni
podniku, zda zajidlji jeho dlouhodobou stabilitu, dosahujifimppéiené vynosnosti
vloZenych prosedki a zda jsou schopni jisézné hradit dluhy podniku. #tom nejde jen

0 posouzeni toho, jak vedeni podniku zhodnotiléreave prosedky za uplynulé obdobi,
ale stéle wtSi zajem je i o progndzovani finan situace, zda a nakolik bude podnik

schopen dosahovatipnivych finartnich vysledk v budoucnosti.

Ugetnictvi podle autora Sedke’ je schopno poskytnout prvotni &asto hlavni
ekonomicka data, avSak samo o &oleutuje diagnozu stavu firmy. iBsreé zjiSttne
perezni toky, stav aktiv, zdroje financovani firmy apana&né kolisaji, proto je nutné,
aby za detnim zpracovanim nasledovala analyza jeho vy8lddkormace pro zpracovani
finaneni analyzy lzecerpat z tznych zdroj. K zéakladnim informénim zdropm pati
piedevsSim detni za¥rka, rozvaha a ighled o pe&énich tocich nazyvany vykaz cash

flow.

Na zaklad rozboru &chto &etnich vykaa bude v teoretick€asti mé prace vystlena
vypovidaci schopnost jednotlivyctteinich vykai a vys¥tlena funkce finaéni analyzy
podniku spoléné se vSemi jejimi vyhodami a nevyhodami a v soula#u zadanim
bakaldské prace. V tétocasti se také zabyvam pojmy, které s fikrd@n analyzou
bezprostedre souvisi, vys¥tluji jeji princip a smysl, popisuji jednotlivé dny finarcni
analyzy, konstrukci ukazatela jejich souvztaznosti. Uvadim také&kolik modeli

komplexniho hodnoceni finaniho zdravi podniku, které byly vytieny za delem

1 KOVANICOVA, D.: Abeceda @etnich znalosti pro kazdého. Management PressaR@05, s. 1, ISBN
80-7273-118-1.

2 SEDLACEK, J.: (Eetni data v rukou manaZef@omputer Press, Praha 2001, s. 1, ISBN 80-72268562-
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rychlého hodnoceni fingni situace podniku nebo maji za ukotiyrzda podnik vytvé

pro majitele hodnotti nikoli.

V praktickécasti mé bakaigké prace bude provedena aplikace teoretickychgtkizma
podnik XYZ s.r.o., kde pro&dnictvim analyzy absolutnich, rozdilovych a gomych
ukazatel, pyramidového rozkladu ukazaied model hodnoticich celkové fing&ni zdravi
podniku provedu finami analyzu podniku za obdobi let 2002 — 2005. Mgilam bude
analyzovat vyvoj ukazatel v¢ase, porovnat zakladni Udaje @mé&ry v odwtvi a
navrhnout pro dany podnik dopdeni, kterd by mohla ifspét ke zlepSeni celkové
financni a hospod&ké situace podniku a pomoci tak mafitel podniku pi vybéru

optimalnihoreSeni pi jehotizeni.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky

TEORETICKA CAST

1 VYZNAM A FUNKCE U CETNICTVI
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Zakladni funkci @Getnictvi je poskytnout vSem zainteresovanym strargpolehlivé
informace o podnikatelské zdatnosti vedeni danébdnigu @i plnéni jeho zakladni
ekonomické funkce. Tou se rozumi efektivigpEna na trhu ziskanych vstupnighitela
na takové vystupy, které jsou na trhu pozadovakgzéky.
Funkce @etnictvi podle autorky Kovanicové

- inform&ni - slouzi manazém a externim uZivatémn

- registr&ni - vedeni soustavnych zapis podnikovych jevech

- dikazni prostedek i vedeni spar mezi &titelem a dluznikem

- zaklad pro vymsieni daiovych povinnosti

- prostedek, jimz manaZe ,skladaji Gty vlastnikim podniku, jak spravuji a

ochraiu;ji jim swieny majetek a jak ugpnré s nim podnikaji

- poskytuje informace pro podnikové a vnitropodni&eozhodovaci procesy
Uzivateim vSech kategorii se informace o fidan situaci podniku fedkladaji formou
Ucetnich  vyka#t. F¥itom je nutno zajistit, aby informace v nich bylyodnowrné,
srozumitelné a srovnatelné jak v ramci naSigeaak mimo ni.
Informace, které se tykaji finaniho stavu podniku, jsoui@dnttem zajmu mnoha
subjekfi. Obecr je znamo #kolik kategorii uzivatel:

- manazé

- investdi

- obchodni partrie

- zangstnanci

- banky a jini ¥titelé

- stat a jeho organy

- analytici, déovi poradci a &etni znalci

- konkurenti

- burzovni makl#

- verejnost.

1 KOVANICOVA, D.: Abeceda Setnich znalosti pro kazdého. Management PressaR@0b, s. 2-3, ISBN
80-7273-118-1.
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Kazdy z tchto subjeki se zajima o informace o figmz jiného divodu. Manazg
potrebuji informace pro kratkodobé a zejména dlouhodbbancni tizeni podniku.
Investdi — akciondi, pop:. spolé€nici firmy se chiji ujistit, Ze jejich penize jsou vhod&n
uloZzeny a Ze podnik je dod fizen, zamistnanci se zajimaji o informace zejména
z hlediska jistoty zagstnani a mzdové a socialni perspektivy. Obchodrantinpfim —
dodavateim a odWkrateim, bankam a jinym &itelam zalezi na solventnosti a likvidit
podniku. Stat a jeho organy pebuji informace pro statistiku a kontrolu §hi daiovych
povinnosti, analytici, deovi poradci a &etni znalci se zajimaji o co nejSirSi aspekty
finantniho hospodani, konkurenty zajimaji informace srovnatelné jishe vlastnimi
vysledky, burzovni makié potrebuji znat informace o finani situaci podnil pro
obchodovani s cennymi papiry.adf verejnosti nese firma odpeédnost nafpiklad za
zasahy do Zivotniho prdasdici za zneuziti monopolniho postaveni na trhu.
Jaky je tedy hlavni tkoldgtnictvi podle Kovanicové?
Jeho prvéadym uUkolem je podavat v p&mim vyjadeni pravdivé informace, z nichz
ziskame ¥rny obraz:

a) o0 majetkové situaci podniku

b) o zdrojich, z nichZ byl majetek fdpen

c) o finareni situaci podniku

Jak Ize moderni d&tnictvi podle Kovanicov@definovat? Jako infornéai systém, ktery
identifikuje, nefi, zpracovava a prezentuje figam informace o podniku, na jejichz
zaklad si mohou nejen manazeodniku, ale zejména externi uzivatel€init spravny

Gsudek o podniku affmout kvalifikovana rozhodnuti

2  FINANCNI UCETNICTVI

3 KOVANICOVA, D.: Jak porozurt swtovym, evropskym, ceskym @etnim vykadm. BOVA
POLYGON, Praha 2004, s. 13-14, s. 6, 102, ISBN 3037095-9.
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Soubor informaci o podniku jako celku a jeho vzt&hn€jSimu okoli zajiguje finareni
Ucetnictvi. Jeho hlavnim Ukolem je podat pfedhictvim @etnich vyka# vérny obraz o
financni situaci podniku, o jeho vynosnosti a schopnoagtivaiet nadale pefzni
prostedky podle Kovanicovd. Tyto vykazy zachycuji stavové absolutni diely
uvackneé k ugitému datu a tokove veiny za utité obdobi.
Hlavnimi (Eetnimi vykazy jsou:

- rozvaha

- vykaz zisku a ztraty

- vykaz cash flow

Ve finartnim (etnictvi se vykazuji zjivané informace v pravidelnychasovych
intervalech. Wetnim obdobim je 12 po sékdoucich ndsial, jednotlivd obdobi jsou
pojimana jako nezavisla a jsou zde zachycovanyhwieskuténosti souvisejici s danym
Gcetnim obdobim a nejsou gBovany udalostitznych obdobi. Jedna se o informace
verejné, jejichZ spolehlivost je dan&egpisy.

Prvaradym ukolem etniho vykaznictvi je &rné zobrazeni ekonomické reality podniku,
aby si externi uzivatelétatnich informaci mohli &init spravny nazor na stavajici finam
situaci podniku a spra¥rodhadnout jeji budouci vyvoj.

Protoze detnictvi musi slouzit i manaZen podniku a poskytovat jim kvalitni a pohotové
informace pro finaéni fizeni firmy a pro péeby vnitropodnikovéheizeni, to vyZaduije,
aby (etnictvi poskytovalo udaje jak pro kratkodobé rahtwaci Ulohy, tak pro strategicke

fizeni a prognézovani podle Kovanichvé

3  UCETNI VYKAZY — ZDROJE INFORMACI

¥ KOVANICOVA, D.: Jak porozurit swtovym, evropskym¢eskym &etnim vykazm. BOVA POLYGON,
Praha 2004, s. 3, ISBN 80-7273-095-9.

1 KOVANICOVA, D.: Abeceda Getnich znalosti pro kazdého. Management PressaR@0b, s. 169, ISBN
80-7273-118-1.
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Ucetni informace o podniku jsou vioZeny dedh zakladnich detnich vyka. Rozvahy,
vykazu zisku a ztraty a vykazu o génich tocich. Jsou koncipovanyegnost& pro
potreby finargniho fizeni a rozhodovani a teprve sekunddono poteby daové. Tyto
Ucetni vykazy tvéi spolu dohromady zé&vku, ktera je jednotlivymi subjekty sestavovana

v pIlném rozsahu nebo zkragen

Hlavnim cilem detnich vyka# je podavat srny obraz podniku:
- 0 jeho finanim postaveni k ditému datu
- o vysledkwinnosti za vykazovanyasovy interval

- 0 zmenach ve finadni situaci.

Aby byly Cetni vykazy srozumiteln&m, ktei je vyuZivaji pro sva rozhodovani, musi
existovat jistd mnoZzinarpdem pijatych pravidel, jejichZ znalost je podminkou tolaty

uZivatelé byli schopni proniknout pod povrch vykeaoych dat podle Kovanicové.

Jednim ze zé&kladnich UKolcetnich vyka# je poskytovat Udaje pro feby finargniho
fizeni firmy. Obsah a vypovidaci schopnosti zakleanitetnich vykaa z pohledu

finaneni analyzy jsou nasledujici:

3.1 ROZVAHA

Ucetni vykaz rozvaha podava pisemnetped o majetku podniku a jeho zdrojich
k uréitému datu. Jednotlivé polozky se uvpdjako kon&né stavy Bzného @detniho

obdobi a stavy na koncicétniho minulého obdobi. Aktiva jsou v ni usgdana podle
stupre likvidity a podle skupin majetkovych slozek, pasijgouclenéna na vlastni a cizi

zdroje.

3 KOVANICOVA, D.: Jak porozunit swtovym, evropskymgeskym &etnim vykaam. BOVA POLYGON,
Praha 2004, s. 7, 361, ISBN 80-7273-095-9.
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Aktiva se disledré tridi podle likvidnosti jednotlivych sloZzek majetkuctenime je na
aktiva stal4, ok¥na a ostatni aktiva. U jednotlivych poloZzek seaalfe stav ke konci

bézného detniho obdobi a stav ke konci minuléh@tiniho obdobi.

Pasiva se v rozvaz#eni podle fivodu zdroji na vlastni a cizi a na rozdil od aktiv se u
pasiv vykazuje pouze stav z&Zbé &etni obdobi. Aby bylo mozno posoudit z rozvahy
finansni situaci podniku, vykazuji se podle Kovanicoygohledavky a zavazky podle

zastatkove doby jejich splatnosti ke konci rozvahavéhe.

Doporuwtuje se dodrZzovat zasadu tzv. zlatého WBitéimo pravidla, tzn., Ze dlouhodoby
majetek by nmil byt financovan dlouhodobymi zdroji a kratkodobwjetek kratkodobymi

zdroiji.

3.2 VYKAZ ZISKU A ZTRATY
Ukolem tohoto vykazu je informovat o fingmi vykonnosti podniku. Vykaz ma vertikalni

podobu a je usffadan stupovité tak, aby umoznil podle Kovanicoigysislit:
- provozni hospodéky vysledek (ped zdagnim)
- finareni vysledek hospodeani
- vysledek hospodani za BZnoucinnost (po zdagni dani z pijmu)
- mimoradny hospod&ky vysledek po zda&ni

- vysledek hospodani za detni obdobi.

Hospodésky vysledek vznika postuprv ¢asti provozni, finatni a mimd@adné. Z tohoto
pohledu jsou usgédany polozky vynas trzeb a nakladl a vytvadi tak podklady pro
nakladovou analyzu. Rozdil provoznich vy@ioa provoznich naklad tvori provozni

hospodésky vysledek a plati, Ze zasadoy nel byt kladny. V gipac zaporné hodnoty je

3 KOVANICOVA, D.: Jak porozurit swtovym, evropskymgeskym &etnim vykaam. BOVA POLYGON,
Praha 2004, s. 21, 361, ISBN 80-7273-095-9.
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vzdy divod k analyze tohoto stavu. Rozdilem mezi fitrdmi vynosy a finadnimi
néklady je finaoni hospodésky vysledek, ktery je obvykle zaporny. Mibddny
hospodésky vysledek vyjatlije rozdil mim@adnych vynos a naklad. Sowet
hospodéskych vysledi pak vytvd&i hospod#sky vysledek zadetni obdobi.

Rozhodnym intervalem pro pravidelny vygbd vysledku hospodani je podle
Kovanicové Ggetni obdobi, jimZ je 12 po s®iploucich ndsiai. Je jim bd’ kalend#ni rok
(1. leden az 31. prosinec) nebo hosgskia rok, ktery zéina 1. dnem jiného ésice nez
ledna. Vysledek hospotkni (zisk, pop ztrata) je vizitkou prace manaierkterou

vykonavali v pfibéhu posledniho ukameného detniho obdobi.

3.3 VYKAZ CASH FLOW

Smyslem tohoto vykazu (ozf@vaného jako vykaz péhanich toki ¢i vykaz cash flow) je
vyswtlit rozdil mezi stavem petnich prostedki a perznich ekvivalent mezi d¥ma
rozvahovymi dny - mezi gétkem a koncemdgtniho obdobi. #odné objasioval jen
zmenu stavu pefz, nyni vys¥étluje i zmény peréznich ekvivalent. PoZzaduje se, aby
perezni toky byly vykdzany zvld5za provoznic¢innost, investini ¢innost a zafinnost

souvisejici s financovanim.

Vykaz cash flow slouzifgdevSim pro posouzeni likvidity podniku. Pro jelestaveni je

mMozZno pouzit metodurimou nebo metodu n&mou.

V trznich ekonomikach tid tento vykaz vyznamnou slozku finan analyzy. Je nejen
zdznamem @i historie o pe&¢nich tocich, ale row umo#uje odhadnout vysi,
natasovani a miru jistoty budoucich g&nich tokKi podniku a dosahnout vySsi
srovnatelnosti mezi podniky, nebeliminuje vlivy niznych &etnich postufp pouzitych

pro zobrazeni transakci ranych podnicich.

4  FINANCNI ANALYZA

4.1 DEFINICE A UKOL FINAN CNi ANALYZY
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Finartni analyza je formalizovand metoda, ktera pinje ziskané Gdaje mezi sebou,
rozSkuje jejich vypovidaci schopnost a umiaje dospt k urcitym zawram o celkovém

hospodéeni a finakdni situaci firmy.

Hlavnim ukolem finadni analyzy je poskytovat informace o fiafm zdravi podniku.
Na jejich vysledcich je zalozZetizeni majetkové i finaimi struktury podniku, invesini a
cenova politikafizeni zasob atd. Znalost firariho postaveni je podle Syrkaezbytna
jak ve vztahu k minulosti, tak — a to zejména — pdhad a progndézovani budouciho

vyvoje.

Z hlediska zartru ji podle autorek Pavelkové a Knapkduge &lenit na:
- analyzu finatniho postaveni podniku, jehoZ Ukolem je globgnsoudit finatni
pozici podniku
- analyzy spojené se specifickymi rozhodovacimhatai, jez maji manazé&m
napomoci pi vybéru vhodnéhdeSeni &izeni kazdé oblasti je spojeno s mnozstvim

rozhodovacich ulohipkraiujicich ramec finatniho hlediska

4.2 ZDROJE INFORMACI

Hlavni informa&ni zdroje pro sestaveni finari analyzy jsou informace ziskané &tni
zawrky, tj. z &etnich vyka# rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykazu cash flateré
poskytuji primarni informace o firn Ostatni informace Ize ziskat z firemni statistiky
z Obchodniho rej#iku, informaci ziskanych na kapitadlovém trhu, vZmwnim
zpravodajstvi, z komenti& odborného tisku, nezavislych hodnoceni a progrdpdhad

analytika apod.

"SYNEK, M., ManaZerska ekonomika. Grada PublishiRgaha 2003, s. 352, ISBN 80-247-0515-X.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 62, ISBN 80-7318-128-2.

2 SEDLACEK, J.: Wetni data v rukou manazef@omputer Press, Praha 2001, s. 1, ISBN 80-72268562-
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Finartni analyza vykaz ziskanych z &etnictvi nardZi podle Sedka® na ti vazné

problémy:

- v ekonomii neexistuji teoretické modely vzorovyfailem (na rozdil od firodnich

véd, nag. matematické modely pro&di kapalin)

- neexistuji zde ani obeé&nplatné normalni hodnoty ukazate(nag. elektricky
vykon chladniky)

- jinde pouzivané metody zpracovani dat v ekonseihavaji.

4.3 FUNDAMENTALNI A TECHNICKA ANALYZA
Obecr existuji podle Sedtka® dva fFistupy k hodnoceni hospaséych jev :
- fundamentélni analyza

- technicka analyza

Fundamentalni analyza je zaloZena na rozsahlydosteah vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenoste odbornik, jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace alpejrendy. Zpracovava velké mnozstvi
kvalitativnich Gda} a pokud vyuZiva kvantitativni informaci, odvozuipravidla své

zawry bez pouZziti algoritmizovanych postup

Technicka analyza pouzivd matematickych, statigticka dalSich algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickycht danaslednym ekonomickym
posouzenim vysledk Postup finaéni technické analyzy je rozloZzen do nasledujicich

etap:

2 SEDLACEK, J.: Wetni data v rukou manazef@omputer Press, Praha 2001, s. 5, ISBN 80-72268562-
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a) vypaet ukazatdl zkoumané firmy. Tato etapa obvykle zahrnuje &yb
srovnatelnych podnik piipravu dat a ukazafel jejich vypaet a owreni

piedpokladu o ukazatelich

b) srovnani hodnot s odtwovymi praimery. Vybér metod pro hodnoceni ukazdied

vypcocet relativni pozice firmy.
c) analyzaasovych trendl
d) analyza vztahmezi ukazateli pomoci pyramidové soustavy

e) navrh na op&tni ve finanim planovani @izeni.

V néasledujici ¢asti své prace se budu zabyvat technickou analymeb@ pres své
nedostatky se jiz stala nezbytnym nastrojem fnérmo fizeni firem v trZznich

ekonomikéach.

4.4 METODY ELEMENTARNI TECHNICKE ANALYZY

a) analyza absolutnich ukazatétavovych i tokovych)
- analyza trendl (horizontalni analyza)
- procentni rozbor (vertikalni analyza)
b) analyza rozdilovych ukazaiel

c) analyza cash flow

d) analyza porrovych ukazatei

- rentability

- aktivity

- zadluZenosti a finami struktury

- likvidity

- kapitalového trhu

- provozni¢innosti
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- cash flow
f) analyza soustav ukazaiel
- pyramidové rozklady

- predikéni modely, nap podle autar Sedl&ka’ , Pavelkové a Knapkofé

4.5 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU
K hodnoceni finaéni situace firem se podle Seth&’ pii této analyze vyuZivaifmo
Gdaji obsazenych vdgtnich vykazech. Vedle sledovani&mabsolutni hodnoty ukazaibel
v ¢ase se obvykle zfigiji také jejich relativni (procentni) zmy. Konkrétni uplaténi
absolutnich ukazatelpak nalézame v analyze vyvojovych tréna v procentni analyze

komponent.

4.5.1 Analyza trendi

Porovnava zmny ukazatel v casové radk. Vychozi data jsou obsaZzena dethich
vykazech firem a ve vytmich zpravach, které uvadi &dvé finargni polozky za
poslednich 5 aZ 10 letifiPanalyze bereme v Gvahu jak &my absolutni hodnoty, tak i
procentni zrany jednotlivych vyka#f, po fadcich, horizontath Proto hovéime podle

Sedl&ka’ o horizontalni analyze absolutnich ukazatel

4.5.2  Procentni analyza komponent

Pri vertikalni analyze podle Sedke® posuzujeme jednotlivé komponenty majetku a

kapitalu, tzv. strukturu aktiv a pasiv firmy. Jetdine@ komponenty vykak se vyjaduji

2 SEDLACEK, J.: Lketni data v rukou manaZe@omputer Press, Praha 2001, s. 9, 15, ISBN 80-B826-
8.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita TomaSe BatiAtag, Zlin
2003, s. 64, ISBN 80-7318-128-2.

2 SEDLACEK, J.: Wetni data v rukou manazef@omputer Press, Praha 2001, s. 36, ISBN 80-72263562
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jako procentni podily jedné &ahto komponent. Pracuje se v jednotlivych letecbhoda
dola, nikdy napi¢ jednotlivymi roky. Jako zéklad pro procentni vyjawli se bere ve
vykazu zisku a ztraty obvykle velikost trzeb (= ¥)0a v rozvaze hodnota celkovych aktiv
firmy. Vyhodou vertikélni analyzy je, Ze nezavid mezir@ni inflaci a umo#uje tedy
srovnatelnost vysledkanalyzy z @iznych let, srovnavani vyvojovych trahda vice let i

srovnavanituznych firem.

4.6 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATEL U

K analyze aiizeni finagni situace firmy podle Sediéa® slouZi rozdilové ukazatele,
ozna&ované jako fondy finamich prostedki. Fond je chapan jako shrnuticitych
stavovych ukazatél vyjadrujicich aktiva nebo pasiva, tj. jako rozdil meziugonem
urgitych poloZek kratkodobych aktiv a ditych poloZzek kratkodobych pasiv (tzuisty
fond).

4.6.1 Cisty pracovni kapital

Krome vertikalni a horizontalni analyzy lze dale z abswich ukazatél dopaitat vybrané
charakteristiky tzv. rozdilovych ukazatekteré slouzi k analyzeié&eni finani situace
podniku s orientaci na jeho likviditu. Jednim z&liych ukazateél je ukazatekistého

pracovniho kapitélu.

Je nefastji uzivanym ukazatelem vygtenym jako rozdil mezi celkovymi ébnymi
aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Ty mohou bgbdle Sedi&a® vymezeny od
splatnosti 1 rok az po splatnost 8site, coz umailje oddlit Iépe v okkZznych aktivech
tu ¢ast finagnich prostedki, ktera je utena na brzkou Uhradu kratkodobych diudd
casti, ktera je relativhvolna a kterou chapeme jakaéiy financni fond. Pro finatniho
manazera iedstavuje tento fond relatiyn volny olkEZny majetek financovany
dlouhodobym kapitalem. Vlastnik (investor) firmyzhmduje o dlouhodobém financovani,
0 jeho zvySovani i snizovani, vyjage se k ptizovani fixnich aktiv i k jejich ze@nam. Pro

ného jecisty pracovni kapital v podstabézneé pracujicim dlouhodobym kapitalem.

4.6.2 Cisté pohotové prosfedky



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 21

Cisty pracovni kapital fizeme pouzivat jako miru likvidity pouze velmi otens, neba
mezi nim a likviditou neexistuje identita. €ma aktiva totiz mohou obsahovat i polozky
malo likvidni nebo dokonce dlouho nelikvidni. Z tokivodu se pouziva pro sledovani
okamzité likviditycisty pergzni fond, ktery pedstavuje rozdil mezi pohotovymi ggmimi
prostedky a okamz& splatnymi zavazky. NejvySSi stupdikvidity vyjadiuje fond
zahrnujici pouze hotovost a penize Banych &tech. Mér piisna modifikace zahrnuje i
pergzni ekvivalenty (nafp likvidni a obchodovatelné cenné papiry jako Sekyenky
apod. nebo terminované vklady vypditelné do 3 misial), neba@ v podminkach

fungujiciho kapitalového trhu podle Setk& jsou rychle pemenitelné na penize.

4.7 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATEL U

Finartni pon®rové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezinth nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. BegEji vychazeji z detnich dat rozvahy a
vykazu ziski a ztrat. Jsou nejoblib&8i a také nejroz&nejSi metodou finaéni analyzy,

jejich vypastem vdak analyza neksih spiSe z&ind. Mizeme je podle Sedika® chapat

jako uckité sito, jez zachyti oblasti vyZadujici hlubSilgna.

Pontrovych ukazateél Ize v iiznych pramenech nalézt velké mnoZstvii Rjich

konstrukci a tidéni lze vyjit ze zékladniho obsahu figafho fizeni a rozhodovani

podniku, které je orientovano zpravidla na:

ziskavani kapitélu (pasiv)

rozhodovani o velikosti a strukumajetku (aktiv)

rozctlovani hospodi&gkého vysledku

analyzu a kontrolu hospoigkécinnosti

2 SEDLACEK, J.: (etni data v rukou manaze@omputer Press, Praha 2001, s. 36, 38, ISBN 80-3826
8.

2 SEDLACEK, J.: Wetni data v rukou manazef@omputer Press, Praha 2001, s. 61, ISBN 80-72263562
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Z ukazatel jsou vytv&eny soustavy, které maji uspdani bd paralelni nebo
pyramidoveé. V pipact paralelniho usp@dani maji vSechny ukazatele stejny vyznam a
jsou uspoadany pouze podle zakladni shody popisovaného jg\vpiipact soustavy
pyramidové se jedna odity rozklad jednoho ukazatele — pyramida pak sldudbjasgni

pricin ovlivaujicich vybrany vrcholovy ukazatel.

V paralelni soustavukazatel se Ize podle Kislingerov&etkat nejastji s nasledujicimi

zakladnimi skupinami ukazatel
- ukazatele rentability
- ukazatele aktivity
- ukazatele zadluzenosti

- ukazatele likvidity

4.7.1  Ukazatele rentability

Pomeiuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdréiymy, jichz bylo uZito k jeho dosazZeni.

Mezi nejpouzivaisi ukazatele podle Pavelkové a KnapKovati:

Rentabilita trzeb vyjadiuje schopnost podniku transformovat zasoby na léop@nize. Ve
vyvojové fadd by tento ukazatel #h vykazovat stoupajici tendenci. Za hospeés

vysledek je mozno dosadit zisk po z&ainnebo EBIT.

Rentabilita vynosa pafi kjedrem z klicovych ukazateél efektivnosti podniku. Ob
kategorie — rentabilita trzeb a rentabilita vyinase od sebe ale [iSi. Jestlize je rozdil
podstatny, pak se nezbytné zjistit, zda se jedigvmahodily nebo zda se jedna o jev

pravidelny v hospodani podniku. Podle toho je pak nutné zvolit jmerelialomku.

5 KISLINGEROVA, Eva. Oc#iovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 68, ISBN 879-529-1.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 75, ISBN 80-7318-128-2.
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Rentabilita celkového kapitalu - dalezity ukazatel, ktery i vykonnost nebo-li
produlkeni silu podniku. Pokud chcemesfit vykonnost podniku bez vlivu zadluZzenosti a
daiového zatiZeni, jeréba definovat vynos podniku jako zisked platbou Urok a

zdarénim.

Rentabilita vioZzeného kapitalu pati mezi jedny z elementéarnich ukazateki mereni
vykonnosti a efektivnosti podniku. V posledni dgé vyuzivan zejména ve vazha novy
ukazatel EVA. Ukazatel rentability vioZzeného kahitponeruje dosazeny efekt k celkév
zapojenému majetku do podnikatelskinosti. V této souvislosti s€asto hovéi o
produlkéni sile podniku, zejména je-li ditateli pouzit ukazatel EBITu. Takto
zkonstruovany ukazatel je tim nejlepSingiitkem, neb6 v ¢ase abstrahuje jak od 2m

v danich, tak i od z#m v nastaveni kapitdlové struktury. Pro svou kommpdst je
pouzivan jako jeden z vrcholovych ukazatekteré jsou dale vramci pyramidovych

soustav rozkladany.

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitadlu vioZzeného vlastniky
podniku. Vysledek ukazatele by seélmpohybovat alespo nékolik procent nad
dlouhodobym pimérem ar@eni vkladi. Kladny rozdil mezi dargéenim vklad a
rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je ddau vlastnikm, ktei podstupuji riziko. Je-
li tato prémie dlouhodabzapornd, je otazkou, pfc rizikem podnikat, kdyz uloZzenim

pertz v bance Ize dosdhnout vySSich #iblez rizika.

Pouzité ukazatele:

Rentabilita trzeb €isty zisk/Trzby

Rentabilita vynos = EBIT/Vynosy

Rentabilita vloZeného kapitalu = ROI = EBIT/Vlaskaipital
Rentabilita celkového kapitalu = ROA = EBIT/Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu = ROECisty zisk/Vlastni kapital
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4.7.2  Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podle Kislingerovénformuiji, jak podnik vyuZiva jednotlivé&asti
majetku. Zde lze pracovat s ukazateli dvojiho typuto s ukazateli @ou obrafi nebo
dobou obratu - jedna se o hodnoceni kapitalu we&ti. V prvnim pipac vypcitané
¢islo informuje o potu obratek za rok, ve druhénipadt pak o pétu dni. Ukazatele jsou
pomgtovany k trzbam, k vyndsn nebo jinym zakladnam. Séasna tendence nay ramci
Evropské unie se kloni spiSe k vyuZivani ukadatbratu ped dobou obratu, a to

z divodu metodologického sjednocovani postaptetnich technik.

e

NejdaleZitsjsi ukazatele aktivity podle autorek Pavelkovérgpkové

Obrat celkovych aktiv - ukazatel pat k jednomu z kifovych ukazatei efektivnosti. Je
métitkem celkového vyuZiti majetku. VSeobécplati, Ze¢im wtSi hodnota, tim Iépe.

Minimalni dopordovana hodnota tohoto ukazatele je 1.
Obrat zasobje jednim z kiéovych ukazatéi efektivnosti.
Obrat pohledavek - pro tento ukazatel je rozhodujici vyvofasovérads.

Doba splatnosti pohledavek -ukazatel miti, kolikrat za rok se pohledavky preni
v pohotové peteni prostedky. Zasad plati, Ze podnik by # vybirat solventni klienty.

Doba splatnosti pohledavek je zavisla na smluvaithzich s odérateli.

Doba splatnosti zavazk - ukazatel miii, kolikrat za rok se zavazky prémi v pohotové
perézni prostedky. Je dlezité porovnat dobu splatnosti pohledavek a dghlatisosti
zavazki. Idedlni je, jsou-li oba ukazatele v rovnovajzektly oba ukazatele nabyvaji

priblizné shodnych hodnot, coz se v praxi ne vzdy poda

Pouzité ukazatele:

® KISLINGEROVA, Eva. Oc#tovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 71, ISBN879-529-1.
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Obrat celkovych aktiv = Trzby/Aktiva

Obraz zasob = Trzby/Zasoby

Obrat pohledavek = Trzby/Pohledavky

Doba splatnosti pohledavek = (Pohledavky/Trzbyp® 3

Doba splatnosti zavaak= (Zavazky/Trzby) * 360

4.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti charakterizuji jednak zaaiost vlastniho kapitélu, jednak
zakladni proporce vlastniho a ciziho kapitalu. Av&adluZzenost sama o sojesSt nemusi
byt negativni charakteristikou. tita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uZitd. Kazda
firma by podle Kislingerovémgla usilovat o optimalni finami strukturu, o nejvhodijsi

pomer vlastnich a cizich zdroj

e

Nejdilezitsjsi ukazatele zadluzenosti podle autorek PavelkoKéapkové

Celkova zadluZzenost -na zaklad tohoto ukazatele Ize posoudit fikaun strukturu
podniku z dlouhodobého hlediska. Lze ho pouZitgsouzeni schopnosti podniku zvysit
své zisky vyuzitim ciziho kapitalu. Dop@ena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %

v zavislosti na oditvi, ve kterém spolaost podnika.
DalSi ukazatele davaji obraz o figain pripadré kapitalové struktte.

Mira zadluZenosti - tento ukazatel je népv piéipact Zadosti o Udr velice vyznamny pro
banku, zda G poskytnouti ne. Pro toto posuzovani je velicéleity jehocasovy vyvoj,

zda se podil ciziho kapitalu snizuje nebo zvysBfevysledku vyvoje tohoto ukazatele

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 78, ISBN 80-7318-128-2.

> KISLINGEROVA, Eva. Oc#ovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 73, ISBN 879-529-1.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 68, ISBN 80-7318-128-2.
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nad 100 % bude pro banku takovy klient velice oxik Ukazatel bance ackitelam
signalizuje, do jaké miry by mohlififit o své naroky a akciofiémn ukazuje riziko ztrat

v pripact likvidace spolénosti.

Dlouhodobé cizi zdroje - ukazatel pedstavuje satet dlouhodobych zavaikbankovnich

avéra a leasingu.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem - je-li vysledek a vyvoj porru vlastniho kapitalu
na dlouhodobém majetku vysSi nez 1, znamena tpodeik pouziva vlastni kapital i ke

kryti obéZnych aktiv. Firma tak davaednost stabilit pred vynosem.

Kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji - pi#i vysledku niz§im nez 1 musi podnik kryt
¢ast sveho dlouhodobého majetku kratkodobymi zdaojpodnik niize mit problémy
s thradou svych zavaxkizn. Ze firma je podkapitalizovanai BiiliS vysokém poréru je
sice podnik finating stabilni, ale drahymi dlouhodobymi zdroji finaneyfilis velkoucast

kratkodobého majetku, podnik jégkapitalizovan.

Doba splaceni dlula — ukazatel vyjathje dobu, za kterou by byl podnik schopen

vlastnimi silami splatit své dluhy. Optimalni jeekhjici trend ukazatele.

Urokové kryti - charakterizuje vysi zadluZzenosti pomoci schopnpstiniku splacet
uroky. Tento ukazatel je wipads financovani cizimi argenymi zdroji velmi vyznamny,
zejména je ieba ¥novat zvySenou pozornost jeho vyvoji figadt nerovnorgrného
vyvoje zisku ped zdarnim z hlediska&asu. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, Ze
podnik je schopen splacet Uroky, i kdyZz ma nulosk.zDoporiena hodnota — vysSi nez

5.

Pouzité ukazatele:

Celkova zadluzenost = Cizi zdroje/Aktiva celkem

Mira zadluzenosti = Cizi zdroje/Vlastni kapital

Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje = (Dlouh. ZavazkDlouhodoby BU)/Cizi zdroje
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital = (Dlodlobé zavazky + Dlouhodoby BU)/
(Vlastni kapital + Dlouhodobé zavazky + Dlouhod@iy)

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem = Vlastnigtl/Stala aktiva
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Kryti stalych aktiv dlouhodobymi zdroji = (Vlastrikapital + Dlouhodobé zavazky +
Dlouhodoby BU)/Stéala aktiva

Doba splaceni dluh= (cizi zdroje — Rezervy)/Provozni cash flow

Urokové kryti = EBIT/Nakladové Groky

4.7.4  Ukazatele likvidity

Likvidita podle Kislingerov@ je nedilnou slozkou hodnoceni podnikui Ronstrukci
ukazateh likvidity se v¢itateli vychazi z o2ného majetku, ktery je usf@man pray
z pohledu likvidity, tj. od nejménlikvidnich zasob fes pohledavky az po nejlikvidjsi
penize. Ve jmenovateli se pak vyiad kratkodobé zavazky. Kratkodobé zavazkyitvo
souwet i poloZzek, a to kratkodobé zavazky z obchodnih&ustkratkodobé bankovni

avery a finareni vypomoci.

Ukazatele likvidity podle autorek Pavelkové a Knéy :

Bézna likvidita — likvidita Ill. stupn & - ukazatel udava, kolikrat pokryvaji &mna aktiva
kratkodobé zavazky podniku. V podminkaébskych podnik je obvykle jeho Urove
zahrnuty i zasoby, které vSgksto nesgiuji hledisko likvidity. Hodnota tohoto ukazatele
by mela nabyvat hodnot 1,5 — 2,5¢iPovnosti olgZzného majetku a kratkodobych zavazk

je podnikova likvidita znén¢ rizikova.

Pohotova likvidita — likvidita Il. stupn é — ukazatel pohotové likvidity je fpsrEjSim

vyjadienim schopnosti podniku dostat kratkodobym zatmawlproto, Ze Witateli jsou

® KISLINGEROVA, Eva. Oc#@ovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 74, ISBN 879-529-1.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 70, ISBN 80-7318-128-2.
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odeteny zasoby. Hodnota tohoto ukazatele kfaomabyvat hodnot 1 — 1,5¢iBpongru

mensim nez 1 musi podnik spoléhat Faany prodej zasob.

Okamzita likvidita — likvidita |. stupn & — je nejgisrgjSim ukazatelem likvidity. N
schopnost uhradit zavazky peav tento okamzik. \Eitateli jsou obvykle penize a jejich
ekvivalenty, tj. kratkodobé papiry a Seky. Hodnaitazatele by gla nabyvat hodnot 0,2 —
0,5. Vysoké hodnoty ukazatelessiii o neefektivnim vyuziti finatnich prostedk.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na olZznych aktivech - charakterizuje kratkodobou
finan¢ni stabilitu podniku. Poditistého pracovniho kapitalu na&@méem majetku by &
dosahovat 30 — 50 %. \&Iné hospod&ké praxi obvykle nastavakolik zékladnich
situaci, pi kterych mize dojit k jeho Uplnému selhani a proto je nutrio tiskantni kroky

eliminovat na minimum. Jsou to prvotni platebniamegpnost a druhotna insolvence.

Podil ¢istého pracovniho kapitélu na aktivech -u tohoto ukazatele sledujemgegevsim
vyvojové tendence, tj. podil pracovniho kapitalu aktivech celkem a dale pak

srovnavame vyvoj ukazatele s jinymi podniky v &

VSechny uvedené ukazatele hodnoti budouci likvigitaniku odvoze# a je nutno je
chapat jako statistiky orientai. Budouci schopnost podniku dostat svym zafragk
natolik dilezitq, Ze je nutnaikladnd analyza pragtdnictvim planu fijma a vydaj
zahrnujici vSechny podstatné faktory, které by Ijmetbudoucnu ovlivnit stranuifmi i
vydaji. Proto je nejdinngjSi planovat budouci likviditu pomoci prognozy Cafbbw.
Samotny fakt, Ze podnik dosahuje zisku, nedav& jedtuku, Ze je schopen hradit své

zavazky.

Pouzité ukazatele:

Bé¢zna likvidita = OlZzny majetek/Kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita = (O&Zny majetek — Zasoby)/Kratkodobé zavazky
Okamzita likvidita = Peg¥ni prostedky/Kratkodobé zavazky

Podil¢istého pracovniho kapitalu naginych aktivech €PK/ObsZn4 aktiva

Podil¢istého pracovniho kapitalu na aktiveclCBK/Aktiva celkem
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4.8 SOUHRNNE UKAZATELE

Tyto ukazatele jsou podle Pavelkové a KnapRow§hbirany s ohledem na to, jak jsou
schopny rozliSit podnik s dobrou a s ohroZzenou gobsti dostat svym zavank a potom

jsou shrnovany do jedné charakteristiky.

4.8.1 Z- skore (Altmaniv model)

Altmanav model bankrotu (index tdéryhodnosti, Z-skore) p#t mezi nejpouzivat)si
modely. Vychazi z tzv. diskrimigai analyzy a vypovida o finani situaci podniku.
Pokud je hodnota Z vysSi nez 2,99, ma firma uspetwojfinarcni situaci, pi Z=1,81 az
2,99 nevyhragnou finargni situaci a fi Z mensSim nez 1,81 ma velmi silné fikain
problémy. PouZiti tohoto ukazatele v podminkagské ekonomiky je problematické
zejména proto, Ze vindexu neni obsazena probleanatysoké platebni neschopnosti,
kterd je v sotasnosti velkym problémem nasi ekonomiky. To Izeauipro ponér zavazky
po Ihité splatnosti/vynosy. Kritéria vyhodnoceni podle Rleveé a Knapkové' se

nemeni.

Z-skére upravené pro podminkigské republiky:

Z-skore = 0,717*X + 0,847*X% + 3,107*% + 0,420*X, + 0,998*%; —1,0* X5
kde: X = Pracovni kapital/Aktiva

X2 = Nerozaleny zisk/Aktiva

X3 = EBIT/Aktiva

X4= Trzni hodnota vlastniho kapitalu/Cizi zdroje

Xs= Trzby/Aktiva

Xe= Zavazky po lite splatnosti/Vynosy

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Tomase BatiZlmng, Zlin
2003, s. 82-83, ISBN 80-7318-128-2.
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Altmanova analyza byla zpracovana pro podminky irateho kapitalového trhu, proto se
setkdvame s uitymi pokusy, jak tento analyticky nastroj uprapito zatim nestandardni
prostedi. Ugitym pokusem o uUpravu Altmanovy analyzy na podmit je podle

Kislingerové€ index IN.

4.8.2 Index IN
Na zéklad matematicko statistickych modelatingu a praktickych zkuSenosti pnalyze
finanéniho zdravi podnik byl pro podminkyCR Inkou a lvanem Neumaierovymi sestaven
index divéryhodnosti IN. Vysledek IN &Si nez 2 pedstavuje podnik finameé zdravy.
Podnik s hodnotou pohybujici se mezi 1 a 2 nenjzainavy" ani ,nemocny*, jedna se o
podnik, ktery by mohl mit problémy. Pokud vyjde @xdIN menSi nez 1, jde o podnik
financné slaby.
V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazaiel Vahy jsou konstruovany jako podil
vyznamnosti ukazatele ke kriterialni hodhatkazatele. Vaha ukazatele V2=0,11 a
V5=0,10 u ostatnich vah jsou podle autorek PaveikavKnépkové respektovana
odwétvova specifika. Pro odtvi Obchodu jsou podle autora Kiikee® uvedeny nasleduijici
hodnoty: V1=0,33 V3=9,70 V4=0,28 V6=28,32.

4.8.3 EVA — ekonomickéa pidana hodnota
Economic value added, tak zni v doslovnérekfadu z angtitiny ekonomicka fidana
hodnota. MysSlenkovy z&klad tohoto kritéria I1ze &l mikroekonomii, kde se uvadi, Ze
cilem firmy je maximalizace zisku. Nerozumi se $ak zisk detni (rozdil vynosy —
néklady), ale zisk ekonomicky. Rozdil $pg v tom, Ze ekonomicky zisk je rozdilem mezi
vynosy a ekonomickymi naklady, tj. naklady, kterérké Uc¢etnich naklad zahrnuji i tzv.
oportunitni ndklady, tj. ndklady uslycHtilezitosti gedstavuji pegZni ¢astky, které ,byly

ztraceny tim, Ze zdroje (kapital, prace) nebylyalgideny na nejlepsi alternativni pouziti®.

®> KISLINGEROVA, Eva. Oc#ovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 83, ISBN/$79-529-1.

* PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A.: Rizeni podnikovych financi. Univerzita Toma3e BatiZtag, Zlin
2003, s. 84, ISBN 80-7318-128-2.

® MARIK, M.: Oceiovani podnik. Ekopress, Praha 1996, s. 76, ISBN 901991-1-9.
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V praxi jsou oportunitnimi nakladyi@devsSim aroky z vlastniho kapitalu podnikatele
véetns odmeny za riziko a jeho usla mzda.
Schématicky to Ize zachytit takto:

Gcetni zisk = vynosy — naklady

ekonomicky zisk = celkovy vynos kapitalu - nakladya kapital

Z toho vyplyva, Zze ekonomicky zisk vznikd az tehdlyZ? svym rozsahemigvySi

normalni zisk odvozeny z fimérnych naklad kapitalu vynaloZzenych jaketiteli (ty vesly

do naklad jako Uroky), tak i vlastniky a akciofidty predstavuji oportunitni naklady).

Z tohoto pojeti zisku vznikl ukazatel EVA. Ten pedautorky Kislingerovéza no

vytvorenou hodnotu povazuje ekonomicky zisk. Ukazatel E&Adrazem snahy investor
odkryt ty podniky, které by byly zarukou, Ze investakcion&i povedou kistu jejich

bohatstvi. Ukazatel EVA vtomto €nu proto gedstavuje ufitou revoluci a pilom

v tradicnim pohledu na vykonnost podniku &ieni hodnoty podniku.

Zakladni konstrukce ukazatele EVA se opiré @licové hodnoty, a to:

- hodnotwistého provozniho zisku po zdar ( NOPAT)
- celkovy investovany kapital (C — Capital)

- pramérné naklady kapitalu (WACC)

EVA = NOPAT - WACC x C

Cisty provozni zisk, v angitiné NOPAT, |ze stanovit takto:
NOPAT = EBIT x (1 - 1t)
kde EBIT je provozni zisk

t — sazba darz prijmu pravnickych osob.

® KISLINGEROVA, Eva. Oc#ovani podniku. C.H.Beck, Praha 2001, s. 224, IB3BN/179-529-1.
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Provozni zisk po zd#&ni predstavuje hospotigky vysledek vygenerovany v souvislosti
s hlavni¢innosti firmy. Investovany zpoplatny kapital (C) pedstavuje hodnotu vSech
financnich zdroj, které do podniku vlozili investo

Forméalre |ze velikost investovaného kapitalu zapsat takto:

Investovany kapital (C) = stala aktiva +¢isty pracovni kapital

nebo

Investovany kapital (C) = pasiva — kratkodobé zavaey z obchodniho styku

Podobe jako v gipadt NOPAT vaZi se i k vyp#iu investovaného kapitéalu Upravy, jejichz
cilem je zvysSit vypovidaci schopnost tohoto ukaeate
Pramérné naklady kapitdlu WACC se vy§tou podle vzorce:
WACC =r4 (1-t) x DIC + x E/IC
kde WACC jsou néklady na celkovy investovany dlialdtoy kapital, resp. vynos aktiv,

& - naklady na cizi kapital, tj. irok

t - sazba danprijma pravnickych osob

D - cizi kapital (dluhy)

C - celkovy dlouhodoimvestovany kapital

k - naklady na vlastni kapitaldekavana vynosnost vlastniho kapitalu)
E - vlastni kapital.

Podstatou je, Ze hodnota ukazatele EVA yanbyt kladna. Jedihtehdy vznika ,nova",
tzv. pfidana hodnota zvysSujici hodnotu podnikivgdni. Jinak lzeici, Ze EVA se rovna
rozdilu mezi NOPAT a vyplacenym Urokeritelim a vyplatou dividend akcioh#m.
Metoda pracujici s ukazatelem EVA se jevi jako wegs@erspektivni i v podminkach
Ceské republiky. Jeji vyuzivani je zajimavéegevsim proto, ze déb ilustruje hlavni
faktory tvorby hodnoty. Akoliv zatim nejsou \Ceské republice viechnygupoklady pro
bezproblémové napini jednotlivych komponent modelu, I1zéakévat, Ze postupem doby
zdoméacni i v naSich podminkach a podnikova hosptidasféra zme vyuzivat ukazatel

EVA i v jinych oblastech tak, jak Ize porovnat wesglych trznich ekonomikach.

4.9 zP{SOBY VYHODNOCENI| UKAZATEL U
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Mame-li hodnotit vysledky analyzy, musime byt sahiomzpoznat, co je dobré a co lepSi
nebo horSi. Musime tudiZz srovnavat s jinymi vysiedkjinymi hodnotami. # srovnavani
je vSak také nutné dbat na to, aby se jednalojoyst€écny obsah i rozsah.
Pro rozbor a hodnoceni podniku se pouZivaji tyldextni typy srovnavani:

- srovnavani ¥ase

- srovnavani s jinymi podniky v odtvi

- srovnavani s zadouci véhou — normou nebo planem

- srovnavani na zékladkusenosti.

Proto je také vhodné zminit veés¥ stale vice se rozvijejici metodu tzv. benchmanking
ktera spoiva v porovnavani udajspole€nosti s Udaji obdobnych spofesti. Cilem této

metody je poznani viastni pozice na zaklacbvnani a nasledné posileni této pozice.
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Il. PRAKTICKA CAST

1 CHARAKTERISTIKA SPOLE CNOSTI XYZ s.r.0.
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1.1 ZAKLADNI IDENTIFIKACE
Obchodni jméno: XYZ s.r.o.
ICO/DIC: CZ11223344
Zakladni kapitél: 101 000,-K
Vznik spol&nosti:  15¢ervence 1998
Predn®t cinnosti: Obchodnéinnost

Podle klasifikace oditvovych a ekonomickycliinnosti Ize spoknost XYZ s.r.o. zgadit
do OKEC 51.90 Ostatni velkoobchod.

1.2 HISTORIE SPOLECNOSTI

Spole&nost s rdenim omezenym XYZ p&tmezi nové spolaosti, jez vznikly v 90. letech
minulého stoleti. Blezitou charakteristikou této spoi®st je skuténost, Ze se jedna o
regionalni obchodni spaieost v oblasti velkoobchodu, maloobchodu a zped&ovani

prodejecerpaci techniky.

1.3. VLASTNICKA STRUKTURA

Na zaklad zapisu do Obchodniho rejtu byla spolénost zaloZzena 15.7.1998femi
fyzickymi osobami, v roce 2000 v rdmci orgarigich zn&én a po vystoupeni jednoho
spoleénika ze spoknosti doSlo k odkoupeni jeho podilu zbyvajicimi olgpniky.

V sowasné dob jsou majiteli spolénosti dva vlastnici s podilem 2/3 a 1/3 zakladniho

kapitalu. O dalSim navySovani zakladniho kapit@lle&nici neuvaZzuiji.

1.4. VYROBNI ZAMERENI

Prevazujici podil na vykonech je zabezpen prodejem velkoobchodnim @ditelim ve
vySi cca 70 %, maloobchodni proaa)ji cca 15 % a zbyvajici objem vykibne vysi 15 %
tvoii zprostedkovani prodeje. Vyhodou pro audbatele je poskytovani dagkovych

sluzeb, tj. opravy, prodej ndhradnichidédari&ni a pozartni servis.
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1.5 ORGANIZACNI STRUKTURA

Organiza&ni struktura spolaosti je nasleduijici:

Obchodnireditel

Obchodniteditel

pro tuzemsko

pro zahrarii

Obchodni skuping Sklad

Prodejny

Servis

XYZ s.r.o méa jednu d@@ou spolénost XYZ-alfa s.r.o., v niz je 100 % vlastnikem.

1.6 ZAMESTNANCI

Vyvoj poctu zangstnandé a osobnich nakldd charakterizuje tabulka 1.

Ukazatel 2002 2003 2004 2005
Zamestnanci (osoby) 7 10 7 10
Majitelé spolénosti (osoby) 2 2 2 2
Osobni n&lady celkem (tis

K¢) 4035 4765 4736 5622

Tab. 1 -Vyvoj poétu zaméstnanai a osobnich naklad

Vyvoj poctu zangstnand a vyvoj pamérné mzdy charakterizuje tabulka 2.
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Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Pracovnici celkem (osob) 9 12 9 12

Mzdové naklady/rok (tis. & 2956 3503 3458 4106

Pramérna mzda/rnssic (K) 27370 | 24326| 32019 28514

Tab. 2 -Vyvoj poétu zaméstnanai a pramérné mzdy

Na zaklad tabulky vyvoje pétu zamgstnand a pfimérné mzdy Ize konstatovat, Ze
spol&nosti XYZ s.r.o. je malou regionalni sp&itesti, ale pimérna mzda vysoce

piekraiuje pimérnou mzdu odstvi obchodu.

1.7 DODAVATELE

Spole&nost nakupuje své zbozi jak u tuzemskych dodayatek v zahrami. Objem
nakupu zboZi v tuzemskuequstavuje cca 75 % celkového objemu, zbyvajicérobjve
vySi cca 25 % vSech nakupe uskuténovan ze zahrati. Své dodavatele si spoteost
vybird na zaklag kvality a ceny dodavaného zboZi. Mezi tuzemskymiavateli ma
spole&nost dvanact 8fejnich, z toho dva jsou kbvymi dodavateli. Objem odebraného
zbozi od &chto dvou dodavatél predstavuje % celkového nakoupeného zboZzi.
Zahranénim dodavatelem jsou pouzi $pole€nosti, ale objem zde nakoupeného zboZi
piedstavuje ¥ celkového objemu naku@ toho divodu se spolaost vystavuje ztrét
kurzovych rizik. Pednosti nakupu zahraniniho dodavatele je nizka cena nakupovaného
zbozi ve srovnani stuzemskymi dodavateli a dobatrepsti faktur ti mésice. U

tuzemskych dodavateke pohybuje doba splatnosti do jednohisice po dodani zbozi.

1.8 ODBERATELE

Odkerateli spolénosti jsou odbratelé pevazrie z tuzemska, objem trzeb z tuzemskaitvo
cca 90 % celkovych trzeb. Zbyvaijici objerfegstavuji zahratni odiEratelé, ktéi vSak
nejsou kléovymi odkErateli, a proto ztraty z kurzovych rizik zav&Zrspol&nost

neohrozuji. Mezi svymi odiateli ma spolénost tinact stzejnich a zdchto je Sest
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odkérateli klicovych. Platebni styk je uskuigovan gevazié bezhotovostt a spolénost

dba na to, aby se vySe pohledavek pohybovala nsnénoie.

Hlavnim kritériem prodavaného zboZi je jeho kvalktéera je srovnatelna s konkurenci.
Cena prodavaného zboZi je zavisla naé¢demnkurence, @emz s¥d¢i kazdor@ni rist

trzeb za prodej zbozi.

Velky duraz klade spolmost na reklamu svého zbozZigemZ sed¢i kazdor@ni (ast na

veletrzich vodarenské techniky v tuzemsku i v zaikifa

1.9 SWOT ANALYZA

Mriviw s

a jejich znalost tuzemského i evropského trhu. Ucasné dob vynakladaji majitelé
veskeré Usili k rozvoji obchodu a proniknuti na trimo evropské teritorium, coZz
vyZaduje velké nasazeni, ochotu vystavovat firmikui a vyuZziti zisk k dalSimu rozvoji
firmy. Cilem je neustalé zvySovani obratu trzeludrZeni stavajicich zakaziikDalSim
kladem jsou za®stnanci spolénosti, kté¢i se vyznamé podileji na rozvoji spotaosti a
na zvySovani trzeb jsou vysoce motivovaniisRip a ochota k zakazriik je neméa
dulezita, proto majitelé spateosti usiluji o zajig&ni vSech patbnych nahradnich dila

shizeni poétu reklamovaného zboZi.

Slabé stranky — od p@atku svého vzniku spaleost sidli v pronajatych prostorach, a
proto naklady za pronajenigustavuji vyznamnou polozku nakiadZza neméé dulezity
ukazatel je mozno povazovat teritorialni urmst sidla spolénosti, pokvadz sidlo

spole&nosti je umistno mimo hlavni pimyslovou oblast kraje.

Prilezitosti - zde se jevi moZnost proniknuti na zahfiaihmimoevropskeé trhy a moznost
nakupu zbozi v objemu velkych dodavek a s tim smjidich nizSich pgovacich

nékladi a naopak dosazeni vy3Si marze.

OhroZeni - pro spolénost gedstavuji tuzemské konkuram firmy podnikajici v oblasti

obchodu se stejnym sortimentem zbo¥ipadré velké zahrarini spol€nosti.

2 ANALYZA ODV ETVI
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Odwétvi obchodu zahrnuje oblast prodeje a oprav motarowozidel a prodeje pohonnych
hmot, oblast velkoobchodu a maloobchodu. Obchqabdéi na celkovém pidu
podnikatelskych jednotek t&ihjednou tetinou a na uhrnné za&stnanosti a tvokbHDP

z vice nez 12 %. Celkové trzby z prodeje zboZuaed) dosahly v roce 2005 objemu 2
746,9 mld. K v béZnych cenach bez DPH a mezim® se zvysily o 5,3 %. Vzrostly
diferencovan ve vSech oblastech obchodu, nejvice v motoristckégmentu a ve
velkoobchod. Trzby velkoobchodu se svym vice nez 60 % podiarcelkovych trzbach

obchodu si nadale udrzuji své dominantni postaveni.

Vyvoj trzeb od¥tvi obchodu (bez DPH) charakterizuje tabulka 3.

mid. K¢ podil v %
2004 2005| 05/04 2004 200p

Odvétvi obchodu celkem (OKR® 50,51,52| 2609,22746,9 5,3 | 100,0| 100,0
Mot. vozidla a PHM (OKES50) 365,8/ 3949 7,9 14,0 144
\Velkoobchod (OKE51) 1552,81643,2l 58 | 59,5| 59,8
Maloobchod (OKE52) 690,6| 708,8 2,6 26,5 25
v tom: velké podniky (se 100 a vice zsn) | 283,9| 3054 7,6 X X
ostatni podniky 406,7 4035 -0,8 X X

Tab. 3 -Vyvoj trzeb v odvétvi obchodu v BZnych cenéach (bez DPH)

Pokles temparistu trzeb ve velkoobchédouvisi se sniZzeninistu hodnoty dovaz
Trzby maloobchodnich podniks mensSim p&iem zanstnan@ mezirané poklesly,
rovreéZ jejich trzni podil dlouhodabklesa. V celém oditvi obchodu se vykony mezifoe

zvysily.

Vyvoj poctu zangstnand a vysSe pimérné mzdy v od#tvi charakterizuje tabulka 4.
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Ukazatel 2003 | 2004 | 2005
Pracovnici v. tis. (osob) 693 709 73(
Praimérna mzda/mssic (Ke)| 15116 | 15737 16555

Tab. 4 -Vyvoj poétu zaméstnanai a pramérné

mzdy v odwtvi

Pt porovnani uddj poctu zangstnand a vySe pimérné mzdy v oddtvi a analyzovanou
spolenosti Ize konstatovat, Ze sp&@st XYZ s.r.o. je malou regionalni spatesti ve
srovnanim s oditvim, ale vySe dosazené&ipierné mzdy vysoceigkraiuje vysi

primérné mzdy v odgtvi.

3  FINANCNI ANALYZA SPOLE CNOSTI

Hlavni napini mé bakaitéké prace je finami analyza spotaosti XYZ s.r.o., jejimz cilem
je zhodnotit stav dosavadniho hospead Pro zpracovani analyzy bylo vyuZito informaci

Ucetnich zawrek za obdobi let 2002 az 200%egtoze spolmost vznikla jiz v roce 1998.

3.1 ZAKLADNI IDENTIFIKACE

Analyza absolutnich ukazaleposkytuje zakladni pohled na &ny vykazovych polozek
v ¢ase. Zakladni informace o majetkoveé striktposkytuji analyzy jednotlivych polozek
Vv rozvaze, o strukte vynosi a naklad analyzy vykazu ziska ztrat. Pro rozbory vykéz

pouZziji jejich zkracenou formu, vykazy v plnéngmhjsou uvedeny vifloze prace.

3.1.1  Rozbor vykazu rozvaha
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Vyvojové trendy aktiv jsou uvedeny v tabulce 5.

TEXT 2002 | 2003 | 03/02| 2004 |04/03| 2005 | 05/04
AKTIVA celkem 7488 | 8975 | 20% | 10273 | 14,0 | 15142 | 47%
Pohledavky za upsany vi.kaj 0 0 0 0

Stala aktiva 480 337 |[-30% | 303 |-10%| 254 |-16%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 280 137 -51%103 | -25%| 54 -48%
Nedok.dlouh.hm. a nehm.ir 0 0 0 0
Dlouhodoby finatini majetek 200 200 0% 200 0% 200 0%
Obgzna aktiva 6993 | 8624 | 23% | 9957 | 15% | 14768 | 48%
Zasoby 3901 | 4602 18% 6177y 346 9147 48%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 1186 1388 170 2140 54%  442D7%2
Pohledavky z  obchodni

styku 1186 1135 -49% 1173 3% 1749  49%
Jiné pohledavky 253 967 382%2678 | 277%
Finartni majetek 1906 2634 38% 164D -38%1194 | -27%
Ostatni aktiva - fech. &ty a. 15 14 -7% 13 -7% 120 |923%

Tab. 5- Vyvojové trendy rozvahy — aktiva

Stala aktiva - ve sledovaném obdobi iwen dlouhodoby hmotny majetek v letech
2002 a 2004, kdy v roce 206mhila jeho absolutni hodnota 280 tis¢.KV letech 2003 -
2005 v disledku odpigé byla (tetni hodnota majetku snizena na 54 tig. Kodnota
dlouhodobého finaimiho majetku éstava ve vysi 200 tis. & coZz pedstavuje ¢astku

vloZzeného zakladniho kapitalu v dicené spolénosti XYZ-alfa s.r.o.

Obéznd aktiva tvori prevaznowast celkovych aktiv spataosti. NejvysSi hodnotu tvio
zasoby zbozi ve sklada jejich podil neustale roste, v roce 2005 dosafgjjch vice nez
dvojnasobku oproti roku 2002, v absolutni vySi dagh hodnoty 9 147 tis. K
Kratkodobymi pohledavkami jsourgvazré pohledavky za odivateli z obchodniho styku
a jejich vySe ma kolisavy charakter. Sgalei usiluji neustale o jejich snizovani, ale tato
situace je ovliiovanacasto zhorSenou platebni moralkou &dleli. V roce 200%inila

vySe pohledavek z obchodniho styku 1 749 tig, BoZz secasté&né projevi ve vysSi
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neuhrazenych zéavaik dodavatelm. Castka 2 678 tis. Kv jinych pohledavkach
piedstavuje hodnotu pohledavek zafitogou spolénosti, poskytnuté zalohy dodavditel

a pohledavky za za¥stnanci. Zavazné problémy s platebni schopnoskokei obdobi
spolg&nost nema, paivadz absolutni vySe findniho majetku ke konci roku 20@i 1
194 tis. K. Finartni majetek tvéi vyhradré penize na &tech u bankovniho Ustavu. Pro
spolg&nost neni vyhodné tyto penize ukladat na termingstanttech z dvodu nizké

urokové sazby. Je pro ni vyhagéi nakup zboZi a jeho nasledny prodejadtetim.

Ostatni aktiva — prechodné &ty aktivni gredstavuji zanedbatelnou polozku celkovych

aktiv spol€nosti.

Porovnani aktiv za sledované obdobi vyige obrazek 1.

Porovnani aktiv

15000
12000 -

9000 4 @ Stala aktiva

6000 -| B Obszné aktiva

3000

0
2002 2003 2004 2005

Obr. 1 —Porovnani aktiv

Pasiva
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Celkova bilagni suma pasiv se vyviji shoglrs aktivy na zakla#l principu bilagni
rovnosti.

Vyvojové trendy pasiv jsou uvedeny v tabulce 6.

TEXT 2002 | 2003 | 03/02| 2004 | 04/03| 2005 | 05/04
PASIVA celkem 7488 | 8975 | 20% | 10273 | 14% | 15142 | 47%
Vlastni kapital 1003 | 2122 | 112%| 3427 | 61% | 5036 | 47%
Zakladni kapital 101 101 0% 101 0% 101 0%
Kapitalové fondy 0 0 0 0

Fondy ze zisku 62 62 0% 62 0% 62 0%
HV minulych let 581 0 -100% 1249 2854 | 229%
HV bézného det. obdobi 259 1959 656%2015 | 3% | 2019| 0%
Cizi zdroje 6410 | 6825 | 6% | 6846 | 0% | 10106 | 48%
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 6410 6825 6% 6846 0% 7806  14%
Zavazky z obchodniho stykd 343 4741 38% 2438 -499252 | 74%
Zavazky ke spolmikam 502 1461 | 191% 3410 | 233% 2857 | -24%
Zavazky k zardstnandém 225 106 | -53% 179 69% 138 | -23%
Zavazky ze social. zabezp. 191 83 -57%126 52% 123 -2%
Stat - daiové dotace

zavazky 49 218 | 345% 692 | 317% 690 0%
Jiné zavazky 2009 216 -89% 1 -100% 16 |1600%
Bankovni U¥ry a vypomoci 0 0 0%| 2304

Ostatni pasiva -fpch.&ty p. 75 28 | -63% 0 -100%| O 0%

Tab. 6— Vyvojové trendy rozvahy - pasiva

Vlastni kapital je tvaren z&kladnim kapitalem, jehoz celkova hodnota ggilhu celého

hodnoceného obdobi neznila acini 101 tis. K. Fondy ze zisku fedstavuji hodnotu

rezervniho fondu, ktery je tven v minimalni zakonné vysi 5 % hodnotyetniho zisku

po zdagni. Hospod#sky vysledek minulych let byl v rozvaze za sledaavbdobi
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vykdzan ve vSech obdobich krémoku 2003, kdy byl zisk rozten a vyplacen

spolenikam.

Cizi zdroje predstavuji pevdZznou hodnotu pasiv. Spét®st nema Zzadné dlouhodobé
zavazky ve formd dlouhodobych G&ri. NejvySSi polozku cizich zdnbjtvori zavazky

z obchodniho styku, coZ je zavazelcivdodavateim. Jeho absolutni vySe ma kolisavy
charakter, nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2¥%ky 4 252 tis. K coz je zfisobeno
nakupem zbozi vigledku oteveni 2 novych provozoven, jednéOR v Praze a druhé ve
Slovenské republice. Hodnota nesplacenych zava#ki dodavateim je ovliviiovana
dlouhou dobou splatnosti faktur zahrarich dodavatél Zavazky ke spotaikam tvari
nevyplacené mzdy, cestovni nahrady a poskytnuigky spolé&niky. Ostatnim
kratkodobymi zavazky jsou nevyplacené mzdy &stmandém, zavazky K institucim
socialniho zabezgeni a zdravotnim pofievnam a zavazky k fingnimu Gadu. Jiné
zavazky pedstavuji zévazky k déené spolénosti. V roce 2005 zivodu nutnosti
zasobeni novych provozovert$im objemem pidzeného zboZicerpala u bankovniho

Ustavu U¥r ve vySi 2 300 tis. K, ktery vyuZila k Uhraglzavazk odkerateiim.

Ostatni pasiva— prechodné &y aktivni gredstavuji zanedbatelnou poloZzku celkovych

pasiv spolénosti.

Porovnani pasiv
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W Cizi zdroje
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Obr. 2 —Porovnani pasiv

Z nasledujicich obrazk casového rozliSeni pohledavek a zavaxiplyva, Zze nejvyssi
podil z jejich celkového objemurgrdstavuji pohledavky a zavazky vétthsplatnosti a po

Ihaté splatnosti do 30 dn Pohledavky a zavazky s delSi dobou splatnosii spol€nost
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minimalni, o¢emz s¥d¢i dobra platebni moralka firmyii dodavateim a také ze strany

odkrateh.

Strukturucasového rozliSeni pohledavek a zavazyjadiuji obrazky 3 a 4.
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Obr. 3 =Struktura pohledavek
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3.1.2 Rozbor vykazu zisku a ztraty

Obr. 4— Struktura zavazka

Pro (tely ocerni je podstatny nejen dosazeny hospskia vysledek, ale fiedevsim, jak

bylo tohoto vysledku dosaZeno. Proto je nezbymé&agtit na to,

zda hospotkky

vysledek vznika asti provozni, finatni nebo miméadné. Detail&Si pohled na tvorbu

hospodé&ského vysledku a Uroxienakladovosti jeiejmy z gilohy P 111

— Vykaz zisku a
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ztraty, kde je uveden nejerrghled vyvoje v absolutnich hodnotach, ale i vyvopov
vyjadieni, tj. struktura naklada vynos v ¢ase. Vysledkem hospo@ai spolénosti ve
sledovaném obdobi je dosazeny zisk.

Rozhodujici podil na hospadg&ém vysledku je dosahovan v provoznim hospsidm
vysledku. NejvyssSi objemiedstavuiji trzby za prodej zbozi, které byly v upigm obdobi
nejvyssi v roce 2005 a maji zvySujici se tendevicicoce 200Zinila jejich hodnota 28
095 tis. K, v roce 2005 dosahl objem trzeb 42 353 ti&. 8tejnym vyvojem jako trzby
prochazeji i naklady vynaloZzené na prodané zhkiEré dosédhly svého maxima &p
vroce 2005 v absolutntastce 28 355 tis. & Také obchodni marze zaznamenava
kazdor@ni nafst, v porovnani let 2002 a 2005 doslo k jejimu BnSo 52 %. To je
zpasobeno strukturou dodavaied odigrateli. Majitelé si vybiraji mezi dodavateli ty, kie
dodavaji kvalitni zboZi, ale za niZsi ceny opratnkurenci. Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb postugrklesaji.

VySe osobnich nakld@adma neustéle zvySujici se tendenci, caid$ivo nafistu mzdovych
nakladi, rostouci pimérné mza a také potu zangstnand. Velkého naiistu v tétoc¢asti
hospodéeni bylo dosazeno v ostatnich provoznich vynosezh bylo zisobeno vynosy
za dopravu zbozi odhateli, gijatymi nahradami od poji®vny v roce 2002, fiefakturaci

najemného za pronajem prostor naidg®u spolénost a za dopravu zboZi adhateli.

V c¢asti hospodi&kého vysledku z finamich operaci spot@ost dosahla v letech 2002 a
2005, naopak vroce 2003 a 2004 vysokého ziskd, loglo zpisobeno vynosy
z finartnich investic, tj. podilem fingniho majetku v ddénné spolénosti. Vcasti
mimoradného hospodského vysledku je vySe ovievana mim#éadnymi vynosy a

naklady, které vyplyvaji z charaktetinnosti spolénosti.

Spole&nost dosahla nejvyssiho zisku v roce 2004, cozselani hodnat vyjadiuje castka
2 041 tis. K, dostatenou vypovidaci schopnost vyjage také porovnani vysSe zisku
spolenosti v roce 2002 vastce 456 tis. K v roce 2005 je to jizastka 1 988 tis. & coz

piedstavuje ndist vice neZtyrnasobny.
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Procentualni rozbor polozek vyriog uveden v tabulce 7.

TEXT 2002 | % | 2003 | % | 2004 | % | 2005 | %

Trzby za prodej zbozi 28 09 96,8| 33 656|94,2| 35630|93,6| 42 353| 96,4
Trzby za prodej vl. vyr.

sluz. 649 | 2,2 53 0,1 67 0,2 64 0,1
Trzby z prod. DHM a mater 90| 0,3 0 00| 310 | 0,8 65 0,1
Ostatni provozni vynosy 230/ 0,8 895 | 2,5| 1542 | 40| 1601 | 3,6

o

Trzby z prod. cen. pap. a VKl. 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0

Vynosy z finagnich investic O |00] 1550 (|43| 563 |15 0 0,0

Vynosové uroky 3 100 1 0,0 2 0,0 0 0,0
Ostatni finadni vynosy -19 |-0,2| 411 |-121| -27 |-0,1| -102 |-0,2
Mimoiadné vynosy 0 | 00 1 0,0 0 0,0 0 0,0
Vynosy celkem 29 048| 100 | 35 745| 100 | 38 087| 100 | 43 981| 100

Tab. 7 -Procentualni rozbor polozek vynosé

Trzby za prodej zboZi
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Obr. 5 —Porovnani trzeb za prodej zbozZi
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Procentualni rozbor polozek nakia@ uveden v tabulce 8.
TEXT 2002 | % 2003 | % 2004 | % | 2005 | %
Nékl.vynaloz. na prod.zbc | 18 909 65,7| 22 815| 67,6/ 25 295|69,3| 28 355| 66,6
Vykonova spateba 5172 118,0/ 5370 |15,9| 5563 |15,2| 7189 |16,9
Osobni naklady 4035/ 14,0| 4765 |14,1| 4736 |13,0| 5622 | 13,2
Dare a poplatky 23 [ 01 23 0,1 34 0,1 38 0,1
Odpisy DHNM 105 | 04| 143 | 04| 113 | 03| 365 | 0,9
Ostatni provozni naklady 143 0,5| 310 | 0,9 73 0,2| 131 | 0,3
Nakladove urok 1 0,0 0 0,0 64 0,2 50 0,1
Ostatni finadni naklady 137 | 05| 143 (04| 166 | 05| 243 | 0,6
Dan z prijmi za &Z.¢innost 197 | 06| 217 |06 | 437 | 11| 551 |1,2
Mimoiadné naklady 67 | 0,2 0 0,0 2 0,0 0 0,0
Naklady celkem 28 789| 100 | 33 786| 100 | 36 483| 100 | 42 544| 100
Tab. 8 -Procentualni rozbor polozek nakladi
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi
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Obr. 6 —Porovnani nakladi vynaloZzenych na prodané zbozi

Z porovnani graf podle obrazik 4 a 5 je gejmy postupny ndist obchodni marze.
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Procentualni vyvoj vykazu zisku a ztraty vyijaje tabulka 9.

Ukazatel 2002 | 2003 |03/02 2004 |04/03 2005 |05/04

0 % % %
Provozni hosp. vysledek 677 1178 74 1785 |47 2383 | 37
Hosp. vysledek finamich
operaci -154 997 | -747 308 | -69| -395| -228
Mimotadny hosp. vysledek -67 1 -101 -2 -3000 O -100
Hosp. vysledekied zdasnim 456 2173 | 377 2041 | -6 1988 | -3
Hosp. vysledek za &etni obdobi 259 1959 | 656 | 1604 | -18 | 1437 | -10

Tab. 9 -Procentualni rozbor vykazu zisku a ztraty

Grafické vyjadeni vyvoje hospodékého vysledku jefejmé z obrazku 7.
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2 ROZDILOVE UKAZATELE

Obr. 7 —-Hospodarsky vysledek za detni obdobi

Tyto ukazatele slouzi k analyze i&eni finagni situace podniku s orientaci na jeho

likviditu. Jednim z kidovych je ukazatetistého pracovniho kapitalu, jehoZz podstatou je,

Ze predstavujgast relativie volného kapitalu, ktera neni vazana na kratkodaivazky.
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Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu zna#aye tabulka 10.

Ukazatel 2002 | 2003 |03/0Z 2004 |04/03 2005 [05/04
% % %
Ob¢zna aktiva 6993 8624 123 9957 | 115 14768 | 148
Kratkodobé zavazky 6410 6825 1066846 | 100 7806 | 114
Cisty pracovni kapital 583 1799 | 309| 3111 | 173| 6962 | 224

Tab. 10 -Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

Z tabulky 10 je #ejmé, Ze spolaost ma v jednotlivych letech sledovaného obdgfsi v
Cistého pracovniho kapitdlu na uarovni, kterangp kritéria dobe prosperujici firmy.
Ukazateltistého pracovniho kapitalu ma prudce stoupajiai¢eni. Dle trendu vyvoje Ize
konstatovat, Ze spalrost nema problémy s platebni schopnosti a je sehoprazovat své

zavazky ¥as.

3.3 POMEROVE UKAZATELE
3.3.1  Ukazatele rentability

Rentabilita vloZzeného kapitalu jestitkem schopnosti podniku vytigét nové zdroje a tim
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitaluazakele rentability po#iuji zisk

dosazeny podnikanim s vySsi zdrdirmy, jichZ bylo uZito k jeho dosaZeni.

Vyvoj ukazatel rentability je vyhodnocen v tabulce 11 a obra2k

Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Rentabilita trzeb (%) 0,92 5,82 4,50 3,39
Rentabilita vynos (%) 1,57 6,28 5,44 4,51
Rentabilita celk. kapitalu (%) 6,09 24,25 19,87 183,
Rentabilita investov. Kkapit§

(%) 4546 | 102,54 59,56 39,48
Rentabilita vlastniho kapité

(%) 25,82 | 92,32 | 46,8 | 28,53




UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 51

Tab. 11 -Vyvoj ukazatela rentability

Vyvoj vSech ukazatél rentability vypovida o tom, Ze nejlepSich vyslkeddosahla
spole&nost v roce 2003, kdy vSechny ukazatele rentakddgahuji nejvysSich hodnot, od
roku 2004 do roku 2005 maji Klesajici tendencpZz enamena néfznivy vyvoj pro
spol&nost. Zde by se majitelé & zamyslet, pr¢ vletech 2004 a 2005 doSlo

k postupnému snizeni ukazatelentability, coZ jeiejmé z obrazku 8.

Ukazatele re ntability
250
—%— Rentabilita vlastniho
200 | kapitélq_(%)_
Rentabilita investov.
kapitalu (%)
150 Rentabilita celk.
kapitalu (%)
100+ —m— Rentabilita vynos (%)
50 —e— Rentabilita trzeb (%)
0 %5'
2002 2003 2004 2005

Obr. 8 —-Ukazatele rentability

3.3.2  Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele informuji, jak podnik vyuzZiva jedingd casti majetku. Pro analyzu lze
pouzit ukazatél dvojiho typu - podle ptu obrafi nebo dobou obratu, tzn. hodnoceni

kapitalu v aktivech.

Ukazatele aktivity jsou uvedeny v tabulce 12 gaaku 9.

Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Obrat celkovych aktiv 3,75 3,75 3,47 2,8
Obrat zasob 7,2 7,31 577 4,68
Obrat pohledavek 23,69 24,25 16,65 9,57
Doba obratu pohledavek 2z tri

(dny) 15 15 22 38
Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 82 73 69 66

Tab. 12— Vyvoj ukazateli aktivity
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Na zaklad vyhodnoceni ukazaiellze zhodnotit, Ze ukazatel obratu celkovych aktiv
v praméru vice nez trojnasoln prevySuje doporébvanou hodnotu, coz &kKi o
efektivnim vyuziti majetku spat@osti. Zde plati u polozek aktigim mérg dna, tim Iépe,

u polozek pasiv naopak. Obrat pohledavek a zavazd#ilezZity je vyvoj véasoveérack.
Ackoliv maji oba ukazatele klesajici charakter, dobeatu pohledavek jeskolikanasobs
niz8i nez doba obratu zavazlcoz firme zajisti gedstih inkasa pohledavekan nutnosti
hradit zavazky. U doby obratu zavézk tento ukazatel ovlivim dlouhou dobou splatnosti
zavazki zahraninim dodavatéim. K vyhodnoceni obou ukazaidke ftici, Ze spolénost

mela dobrou pozici ve vSech letech sledovaného obdobi

Ukazatele aktivity
140 —¥— Doba obratu zavaztkz

trzeb (dny)
120 |

Doba obratu

100 pohledavek z trzeb
dny)
80 E)brat pohledavek
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40 4 —m— Obrat zasob

20

—&— Obrat celkovych akti

& &

0 o T s T T
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Obr. 9 —Ukazatele aktivity

3.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZzenosti udavaji vztah mezi cizinvilastnimi zdroji financovani a &1
rozsah, v jakém firma pouziva k financovani diuBipuzi tedy jako indikatory vyse rizika,
které firma podstupuje ip dané struktte vlastnich a cizich zdrnj Rist ukazatei

zadluzenosti zvySuje riziko fin&ni nestability.
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Ukazatele zadluZzenosti, majetkové a firarstruktury znazaiuje tabulka 13.

Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Celkova zadluzenost (%) 85,4 76,04 66,64 66,74
Mira zadluzenosti 6,39 3,22 2,00 2,01

Kryti stalych aktiv vlast. kapitalemm 2,09 6,30 1m,3 19,83
Kryti stalych aktiv dlouhodob.zdrgji 2,09 6,30 11,31 19,83
Doba splaceni dluh 9,47 5,79 3,95 4,24
Urokové kryti 456 31,90 39,76

Tab. 13 -Ukazatele zadluZenosti, majetkové a finami struktury

Celkova zadluZenost spoleosti je vySsSi, nez je dopdimvana hodnota (30-60%), pro
ukazatel miry zadluzenosti jéldzity vyvoj véasovérad, presto, Ze je hodnota ukazatele
vySSi nez 100 %, dochazi k jejimu snizovatimz se spoknost jevi pro banku jako
piiznivy klient. Kryti stalych aktiv viast. kapitdlem dopordovana hodnota je 1, coz
znamena, Ze firma jergkapitalizovana, ale znamend vysSi stabilitu firmgy,druhé stran
snizuje celkovou efektivnost podnikani. Doba sphacdluhi iika, za kolik ¢asovych
jednotek — rok se firme tvorbou zisku a odpis podd&i splatit sodasné Gvry. Tento

ukazatel je pro firmuipznivy.
3.34 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Tyto atele ponsiuji to, ¢im
je mozno platit s tim, co je nutno zaplatit.

Vyvoj ukazateh likvidity zndzonuje tabulka 14.

Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005

B&zna likvidita 1,09 | 1,26| 1,45 1,89
Pohotova likvidita 048 059 055 0,72
Okamzité likvidita 0,30 | 0,39] 0,24 0,15
Cisty prac. kapital/O&7.aktiva 0,08 0,21 0,31 0,47
Cisty prac. kapital/Aktiva celkem 0,08 0,20 0,30 ®,4

Tab. 14 -Vyvoj ukazateld likvidity
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Hodnota ukazatele ¢Bné likvidity firmy udava polowini hodnoty nez dopoované.
Ukazatel iZné likvidity je nejméa citlivy, protoZze obsahuje i hodnotu zasob, ktezfsou
vzdy likvidni. Ukazatel pohotové likvidity je &p v poloviini vySi dopordovanych
hodnot. Pokud je pohotova likvidita vyraznizsi nez Bzna, ma firma nadémné mnoZzstvi
zasob. Okamzita likvidita je ndjigrejSim a nejcitlivjSim ukazatelem likvidity, analyza
ukazatele odpovida dop@avanym hodnotam. Poditistého pracovniho kapitalu na
obé¢Zznych aktivech - analyza ukazuje, Ze spotst dosahuje nizSich hodnot nez
doporwovanych, ukazatetistého pracovniho kapitalu na celkovych aktivechasiiuje,

jaky podil z celkového majetkugdstavujeisty pracovni kapital.

V ramci finaréni analyzy lze zkoumat mnoho dalSich ukazatehg. produktivitu prace,
nakladovost, podilijdané hodnoty na trzbach apod., ale ve své pramzmsorem &chto

ukazatel nezabyvam.

Vyvoj ukazatei likvidity znazotuje obrazek 10.

Porovnani likvidity
2,00
1,50
—‘ @ B&zna likvidita
1,00 - —| W Pohotova likvidita
O Okamzitéa likvidital
0,50 -
0,00 , , ,
2002 2003 2004 2005

Obr. 10 -Porovnani likvidity

3.4 SOUHRNNE UKAZATELE

3.4.1  Z-skére (Altmaniv model)
Altmanav model bankrotu (Z-skére) gatmezi nejpouziva¥)Si modely, vychazi z tzv.

diskriminani analyzy a vypovida o fin&ni situaci podniku.
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Vypocet Altmanova modelu znazare tabulka 15.

Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005
0,717 xCPK/A 0,056 | 0,144| 0,217 0,460
0,847 x ZIA 0,066 0 0,103 0,160
3,107 x EBIT/A 0,189| 0,753 0,617 0,408
0,420 x VK/CZ 0,066 0,131 0,210 0,209
0,998 x T/A 3,744 3,742 3,461 2,791
Z-skore 4,121 | 4,770] 4,608 4,028
Z-skore uprav. pro Ceskou rep. | 4,075 | 4,746 | 3,918 |-32,449

Tab. 15 -Vypocet Altmanova Z-skore

Z téchto vypata je Zejmé, Ze v letech 2002 — 2004 dosahuje sipolst velmi dobrého
financniho zdravi. Ale v roce 2005 ma velmi silné fitahproblémy, coz maijitel&sili

cerpanim bankovniho éw. NejvySSi hodnoty finamiho zdravi bylo dosazeno v roce
2003.

3.4.2 Index IN

Na zéklad matematicko statistickych modelatingu a praktickych zkuSenosti pnalyze

finanéniho zdravi podnik byl pro podminkyCR manzeli Neumaierovymi sestaven index
davéryhodnosti.

Vypocet indexu finatini divéryhodnosti IN vyjaduje tabulka 16.
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Ukazatel 2002 | 2003 | 2004 | 2005
0,33 x A/ICK 0,385| 0,434] 0,49% 0,49
0,11 x EBIT/Nakl.droky 50,16( 3,508 4,374
9,70 x EBIT/A 0,590| 2,3520 1,927 1,274
0,28 x T/A 1,051 1,050, 0,971 0,788
0,10 x OA/(Kr.zav.+Kr.bank.av.) 0,209 0,126 0,145 ,18®
28,32 x Zav.po dabspl./T 0,274, 0,735 0,021 1,078
Index finanéni davéryhodnosti IN | 52,569| 4,697 | 7,067 | 8,187

Tab. 16 -Vypocet indexu finanéni davéryhodnosti IN

Z této tabulky je 'ejmé, Ze spolmost je v dobré finami situaci. NejlepSiho fingmiho
zdravi dosahla v roce 2002, veSkeré ukazatele wypmkrauji dopor&ovanou hodnotu

pro spolénost s dobrym finamim zdravim.

3.4.3 Soustava porrovych
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Mt s

soustavy porrovych ukazatél a pyramidového rozkladu znazornim, jak je ukazatel
rentability vlastniho kapitalu ovlilovan ostatnimi posmovymi ukazateli, rentabilitou

trzeb, obratovosti aktiv a fin&ni pakou, coz vyplyva z obrazku 11.

2002 0,26

2003 0,92

2004 0,47

2005 0,29

EAT/VK

0,01 3,75 7,47
0,06 375 4,23
0,05 X 3,47 3,00
0,03 2,80 3,01
EAT/T TIA AIVK
0,57 0,02 7,20 0,52
0,90 0,06 7,31 0,51
0,79 X 0,06 5,77 0,60
0,72 0,05 4,63 0,60
EAT/EBT EBT/T Tz ZIA
0,30 6,39 1,00 0,25
0,39 X 3,22 1,00 0,29
0,24 2,00 1,00 0,16
0,15 2,01 0,77 0,08
FM/KZ CKIVK KZ/CK FM/A

Obr. 11 Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastnihokapitalu

Pouzité ukazatele:
Rentabilita vlastniho kapitalu = EAT / VK
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Rentabilita trzeb = EAT /T

Obrat aktiv=T/A

Finartni paka = A/ VK

Podilcistého zisku na zisku ke zdam = EAT / EBT
Rentabilita trzeb =EBT /T

Obratovost zasob =T/ Z

Podil zasob na aktivech=2/A

Mira zadluzenosti = CK / VK

Okamzita likvidita = FM / Kr. zav.

Podil kr. zavazk na cizich zdrojich = Kr. zav / CK
Podil finargniho majetku na aktivech = FM / A

4  SHRNUTI

4.1 ZHODNOCENI VYSLEDK U SOUCASNEHO STAVU



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 59

V prab¢hu analyzovaného obdobi sp@iest XYZ s.r.o. prochazelataanymi Groviémi

vysledki své hospoddkécinnosti:

prevazujici podil na vykonech je zabespedn prodejem velkoobchodnim

odkeratelim
roste pdet zantstnand v zavislosti na rozg&ni p@tu provozoven

postupi se zvySuje hodnota aktiv, stala aktiva klesajizoh aktiva se zvySuji
z divodu rostoucich zasob, kratkodobych pohledavek]egdivek z obchodniho
styku a jinych pohledavek

na strag pasiv roste hodnota vlastniho kapitalutiglédku nevyplaceného zisku

spolé&nikim a dosazenému zisku za vSechégtnii obdobi

kazdym rokem roste zvySuje objem dosazenych ftribélixlady na vynaloZzené

prodané zbozi a obchodni marze

nejvyssiho hospodského vysledku je dosazenoc¢dsti provozni. Po celé
hodnocené obdobi bylo dosahovano zisku, i kdyZo jeyse kolisala. Nejlépe
hodnocenym obdobim z pohledu tohoto ukazatele je 2003. Vyvoj &chto

ukazatel ovliviiuje také vyvoj ukazatél finarcni analyzy

roste hodnot&istého pracovniho kapitalu — sp&h@st nema problémy s platebni

schopnosti, své zavazky uhrazujay

dle ukazatel rentability je nejlépe hodnocenym obdobim rok 2003ysledk
2004 a 2005 by se majitel&lirzamyslet, pré hodnota ukazatélrentability klesd,

C0Z nepizniveé ovliviiuje vyvoj spolénosti

z ukazatal aktivity je Zejmé, Ze doba obratu aktiv zm& prevySuje
doporiovanou hodnotu a doba obratu pohledavek je podstaatSi nez doba

obratu zavazk Z pohledudchto ukazatel m¢la spol€nost dobrou pozici

podle vyhodnoceni ukazaiekadluZzenosti ma spaleost vysokou zadluzenost
oproti dopordovanym hodnotam, ale tento stav se posiuplepSuje a hodnota

zadluzenosti postugrklesa.

spol€&nost je znan¢ prekapitalizovana, coz snizuje celkovou efektivnagthp

podnikani. Postuginse sniZzuje i doba splaceni diuh
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na zaklad ukazatei likvidity dosahuje spoknost polovénich hodnot neZz jsou
doporwované, ale poditistého pracovniho kapitalu na aktivech je u spobsti
nizky

z analyzy souhrnnych ukazateje zZejmé, Ze dle ukazatelAltmanova modelu
dosahuje spotaost velmi dobrého finamiho zdravi v roce 2003, dle indexu IN je
to rok 2002, dle pyramidového rozkladu rentabilgstniho kapitalu je nejlépe
hodnocenym obdobim rok 2003, kdy hodnota ukazaiedahuje vySe 92 %.

4.2 NAVRH SOUBORU DOPORWENiI A ZASADY PRO JEJICH

REALIZACI V PRAXI

Pfi zpracovani finaéni analyzy spoknosti jsem pibéZzné hodnotila vSechny sledované

ukazatele. Proto na z&vsvé prace provedu jen stny navrh souboru dopotani a

T

spole&nost by néla i nadale udrzovat dosavadni vyvoj hosgekého vysledku

v souladu se strategickym planem by se&lanzangfit na posileni své pozice na
trhu, coZ souvisi sustem trzeb za prodej zbozi, také obchodni marzsebytla

nadale zvySovat

spol&nost by ndla usilovat o sniZzenidkterych néklad, zejména vynalozenych

osobnich nédklad najemného za pronajaté prostoryfeguavu zbozi od dodavatel

vhodnym doporéenim je zaréit se v obchodnich vztazich na solventni@dtele,

¢imz by se zkrétila doba obratu pohledavek

u dodavatel je vhodné se zattovat [fedevSim na zahrafmi dodavatele a nakup
zbozi ve velkych dodavkach, vhodnymi dodavateliujstodavatelé z asijskych

zemi, s¢imz souvisi levna doprava zboZi a dlouh&a dobarspdt zavazk

dalSim doporéenim je také &asné splaceni zavazkneba insolventnost fisobi

negativié na image spotaosti
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- vhodnym doporéenim je snizeni celkové zadluZzenosti spodsti, snizeni

piekapitalizace a zvySeni efektivnosti podnikéni

- snazit se o zvySeni podilkistého pracovniho kapitdlu na aktivech a snizeni

kratkodobych zavazk

- Cerpat dalSi bankovni &w pro uhradu kratkodobych zavdzlkcimz se v dsledku
placenych Urok za jeho poskytnuti zvySi finani naklady, snizi hospoitky

vysledek a nasledrse snizi déové zatizeni dani Zipmu pravnickych osob

- spol&nost podnika v pronajatych prostorach, proto jedvitozvazeni skutaosti,
zda by nebylo vyhodij§i vybudovat vlastni prostory v centruipryslové oblasti,

pii lepSi dostupnosti dodavaileh odiratel

- dalsim opdaenim ke zlepSeni sledovanych ukazatgd sniZzeni stavu zasob,
piedevsim ke koncidetniho obdobi nebo prodej zboZi naskeda jeho pevzeti na
sklad. ldealninteSenim by byla moznost prodeje zboZzi bez nutnelsti ffijmu do

skladu.

Vysledky provedené finani analyzy prokazaly, Ze majitelé se neustéle soabizvoj a
upeviovani pozice spotmosti na trhu. Po celou dobu existence spualsti je cilem
prodej zbozi zakaznilkn za ceny srovnatelné s konkurer@mz z dosahovanych vysleilk

je zZ'ejmé, Ze dochazi k naygvani dlouhodobé strategie viastin#pole&nosti.

ZAVER
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Pri zpracovani své bakakké prace jsem vychazela ze zadani prace a zabjpestase

tlohou &etnich vyka#a a jejich vypovidaci schopnosti ve spmlesti XYZ s.r.o..

V teoretickéc¢asti jsem analyzovala jednotliv&eini vykazy - rozvahu, vykaz zisku a
ztraty a vykaz cash flow. Vysilila jsem pojem finaéni analyzy, jeji ukol, zdroje
informaci a uZivatele. Dale jsemcila metody elementarni technické analyzy a ¥ida
jednotlivé analyzované ukazatele — absolutni, tozdj pongrové a souhrnné ukazatele a
metody posuzujici finami zdravi podniku, z nichZ&&8inu jsem pouzila ve 2.¢asti

bakal&ské prace.

V prakticke ¢asti jsem nejprve identifikovala spotest XYZ s.r.o., jeji vlastnickou a
organiz&ni strukturu, vyrobni za#fieni a postaveni na trhu. Naslédjsem z udaj
jednotlivych &etnich vyka# a informaci poskytnutych majiteli spoteosti zpracovala
finanéni analyzu, v niz jsem pomoci jednotlivych metodnadet financni analyzy
provedla zhodnoceni jejich vysladla vyznam pro zhodnoceni finan a hospod&ke

situace firmy.

V poslednicasti své prace jsem stné shrnula vysledky s@asného stavu spd@leosti,
navrhla soubor dopoéeni a zasady pro jejich realizaci v praxi. Tytoaasby dle mého
ndzoru mohly fispét ke zlepSeni stavajici hospdsiée situace a jeji fin&ni rozvoj
v budoucnosti. Prakticka realizacéchito mych doporteni a navrh vSak zalezi na

rozhodnuti majitel a uplat@ni této malé regionalni spaleosti na trhu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK

A Aktiva

C Celkovy dlouhodobinvestovany kapital
CK Cizi kapital

CPK Cisty pracovni kapitéal

D Cizi kapital

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNHM Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek
E Vlastni kapital

EAT Cisty zisk

EBT. Zisk ged zdasnim

EBIT Provozni zisk fed zdamnim

EVA Ekonomicka pidana hodnota

IN Index finargéni divéryhodnosti

Kr.zav. Kratkodobé zavazky

NOPAT Cisty provozni zisk po zd&ni

rq Néaklady na cizi kapital

le Naklady na vlastni kapital

ROA Rentabilita celkového kapitalu
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita investovaného kapitalu
\ Vynosy

VK Vlastni kapital

WACC Piimeérné naklady kapitalu

Z Zasoby
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8.

9.

SEZNAM OBRAZK U

Porovnani aktiv

Porovnéni pasiv

Struktura pohledavek

Struktura zavazk

Porovnani trzeb za prodej zbozi

Porovnani nakladvynaloZzenych na prodané zbozi
Hospodssky vysledek zadetni obdobi

Ukazatele rentability

Ukazatele aktivity

10. Porovnani likvidity

11. Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vidlstnkapitalu
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SEZNAM PRILOH

Pl Procentualni rozbor polozek rozvahy XYZ s.r.o.

P Il Vyvojové trendy rozvahy XYZ s.r.o.
P 1l Vykaz zisku a ztraty XYZ s.r.o.

P IV Vykaz Cash flow XYZ s.r.0.
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Ptiloha | Procentudlni rozbor poloZek rozvahy XYZ s.r.o.
Text 2002 | % 2003 | % 2004 | % 2005 | %
AKTIVA celkem 7112 | 100 | 8975 | 100 | 10273| 100 | 15142| 100
A. Pohledavky za upsany vl.kap| O 0 0 0 0 0 0 0
B. Stala aktiva 480 7 337 4 303 3 254 2
B.| I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 q 0 ( C D 0 0
B. | Il Dlouhodoby hmotny majetek 28( 58 137 41 103 B4 b4 21
B. |1l Nedok.dlouh.hm. a nehm.maj 0 d 0 D @ 0 D 0
B. |IV. Dlouhodoby finatini majetek 200 42 200 59 200 66 200 19
C. Obezné aktiva 6617 | 93 | 8624 | 96 | 9957 | 97 | 14768| 98
C.| Zasoby 3901 59| 4602 53 61717 62 9147 62
C.|IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 @ 0 D
C. |l Kratkodobé pohledavky 810 12 1388 16 2140 P1 44230
C.[lll. | 1. | Pohledavky z obchodniho stykul1186 | 146| 1135 82 11783 54 1749 40
C.|llI. | 2. | Jiné pohledavky -376  -46 253 18 96/7 45 2678 PO
C.|IV. Finaréni majetek 1906 29 2634 31 1640 16 1194 8
D. Ostatni aktiva - fech. &ty a. 15 0 14 0 13 0 120 1
PASIVA celkem 7112 | 100 | 8975 | 100 | 10273| 100 | 15142| 100
A Vlastni kapital 1003 | 14 | 2122 | 24 | 3427 | 33 | 5036 | 33
Al L Zakladni kapital 101 10 101 5 101 3 101 P
A |l Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0
A. |11, Fondy ze zisku 62 6 62 3 62 2 62 1
A (IV. HV minulych let 581 58 0 0 1249 36 2854 57
A | V. HV bézného det. obdobi 259 26 1959 92 2015 59 2019 40
B. Cizi zdroje 6034 | 85 | 6825 | 76 | 6846 | 67 |10106| 67
B.| I Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0
B. [l Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0
B. [llI. Kratkodobé zavazky 6034 100 6825 1p0 6846 100 678077
B. |lll. | 1. | Z&vazky z obchodniho styku 3434 517 4741 69 2438 362524 54
B. |lll. | 2. | Zavazky ke spolmikim 502 8 1461 21| 341( 50 2897 37
B. |lll.| 3. | Zavazky k zamsstnaném 225 4 106 2 179 3 138 2
B. |lll. | 4. | Zavazky ze socidl. zabezp. 191 ] 83 il 126 2 123 2
B.|lll. | 5. | Stat - d&ové dotace a zavazky 49 1 218 3 692 10 690 9
B. [lll. | 9. | Jiné z&vazky 1633 27 216 3 1 @ 16 D
B. |IV. Bankovni G¥ry a vypomoci 0 0 0 0 0 2300 23
C. Ostatni pasiva -tpch. &ty p. 75 1 28 0 0 0 0 0
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Ptiloha Il Vyvojove trendy rozvahy XYZ s.r.o.
text 2002 | 2003 | 03/02| 2004 |04/03| 2005 | 05/04
AKTIVA celkem 7488 | 8975 | 20% | 10273| 14,0 | 15142| 47%
A. Pohledavky za upsany vl.kap| O 0 0 0
B. Stala aktiva 480 337 |-30% | 303 |-10%| 254 |-16%
B.| I Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 a
B.|Il Dlouhodoby hmotny majetek 28( 13V -51%l103 | -25%| 54 | -48%
B. |1l Nedok.dlouh.hm. a nehm.maj 0 0 Q @
B. |IV. Dlouhodoby finatini majetek 200 200 0% 200 0% 200  Opo
C. Ohezné aktiva 6993 | 8624 | 23% | 9957 | 15% | 14768| 48%
C.|I Zasoby 3901| 4602 18% 6177 34% 9147 48%
C.| 1. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C. |l Kratkodobé pohledavky 1186 1388 171% 2140 54% 44207%
C.|lll.| 1. | Pohledavky z obchodniho styku1186 | 1135| -4%| 1173 39 1749 49%
C. [l | 2. | Jiné pohledavky 253 967 38292678 | 277%
C.|IV. Finaréni majetek 1906/ 2634 38% 1640 -38%4194 | -27%
D. Ostatni aktiva - fech. &ty a. 15 14 -71% 13 -7% | 120 |923%
PASIVA celkem 7488 | 8975 | 20% | 10273| 14% | 15142| 47%
A. Vlastni kapital 1003 | 2122 |112%)| 3427 | 61% | 5036 | 47%
AL Zakladni kapital 101 101 09 101 0% 101 0%
AL Kapitalové fondy 0 0 0 0
A. [l Fondy ze zisku 62 62 0% 62 0% 62 (017
A. [IV. HV minulych let 581 0 | -100%1249 2854| 229%
A V. HV b&Zného @det. obdobi 259 | 1959 65662015 | 3% | 2019 0%
B. Cizi zdroje 6410 | 6825 | 6% | 6846 | 0% | 10106| 48%
B.| I Rezervy 0 0 0 0
B. |l Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
B. [l Kratkodobé zavazky 6410 6825 6% 6846 Q% 7806 14%
B. |lll. | 1. | Zavazky z obchodniho styku 3434 4741 38% 2438 -499852 | 74%
B. |lll. | 2. | Z&vazky ke spolmikim 502 1461| 1919% 3410 | 233% 2857 | -24%
B. |lll. | 3. | Zavazky k zaréstnan@m 225 106 | -53% 179 | 69%| 138| -23%
B. |lll.| 4. | Zavazky ze sociél. zabezp. 191 88  -5[9d26 | 52%| 123 | -2%
B.|lll. | 5. | Stat - déové dotace a zavazky 49 218 34p%92 | 317% 690 0%
B. [lll. | 9. | Jiné z&vazky 2009 216 -89% 1 |-100% 16 |1600%
B. |IV. Bankovni G¥ry a vypomaoci 0 0 0% 2300
C. Ostatni pasiva -ipch. &ty p. 75 28 |-63%| 0 |[-100% O 0%
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Piiloha Il Vykaz zisku a ztraty XYZ s.r.o.
text 2002 | 2003 | 2004 | 2005
1] 1 Trzby za prodej zbozi 28096 33656 356B0 42353
2| A Naklady vynaloZ.na prod.zboZzi 18909 22815 252958353
3| + Obchodni marze 9186 10841 10385 13988
41 1. Vykony 649 53 67 64
5| Il. | 1.|Trzba za prodej vl.vyr.a sluz. 649 53 67 64
6 2.|Zména stavu vl.zgsob vl.vyroby
7 3.| Aktivace
8 | B. Vykonové spdeba 5172 5370 5563 7189
9 | B. | 1.|Spofeba materialu a energie 907 840 1256 1245
10| B. | 2.|Sluzby 4265 4530 4307 5944
11| + Fidana hodnota 4663 5524 4839 6873
12| C. Osobni naklady 4035 4765 4736 5622
13| D. Darg a poplatky 23 23 34 38
14111l Jiné provozni vynosy 320 895 185 1666
15| E. Jiné provozni naklady 143 310 73 131
16| F. QOdpisy dlouhod.nehm. a hm.majetkd 105 143 113 365
17| 1IV. ZEt.rezerv &.rozl.pr.vynos
18| G. Tvorba rezerv &.rozl.pr.nékl
19| V. Zt.oprav.pol.do prov.vynds
20| H. Z(ct.oprav.pol.do prov.nékldid
21| VI Prevod provoznich vynds
22| 1 Prevod provoznich nakldd
23| * Provozni hospodaky vysledek 677 1178 1735 2383
24 |\VII, Finaréni vynosy -16 1140 538 -102
25| J. Finakini naklady 138 143 230 293
VI
26| . Z&t.rezerv do finaé.vynosi
27| K. Tvorba rezerv na fingmakl.
28| IX. Z(¢t.oprav.pol.do finan.vynds
29| L. Z&t.oprav.pol.do fin.n&klad
30| X. Prevod finagnich vynos
31| M. Prevod finarnich naklad
32| * Hospodésky vysl.z fin.operaci -154 997 308 -395
33| N. Dai z @rijma za EZnoudinnost 197 217 437 551
34| N. | 1. |- splatnd 197 217 437 551
35| N. | 2. |- odloZzenéd
36
37| ** Hospod&.vysledek za & ¢inn. 326 1958 1606 1437
38| XI. Mimoradné vynosy 0 1
39| O. Mimoradné naklady 67 0 2
40| P. Da z @ijmt z mima:.¢innosti
41| P.| 1.|- splatna
42 2. |- odlozena
43| * Mimoradny hospod&ky vysledek -67 1 -2 0
44| R. Revod podilu HV spoliikim
45| *** Hospod.vysledek zatatni obd. 259 1959 1604 1437
Hospodé‘sky vysledek ged
46 zdanénim 456 2176 2041 1988
Obrat 29048 | 35745 | 38087 | 43981
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Priloha IV Vykaz Cash flow XYZ s.r.o.

text 2002 | 2003 | 2004 | 2005
1|P. Stav peiznich prostedki na z&atku &Eetniho obdobi | 535 | 1906 | 2634 | 1640
2|Z. Ueetni zisk nebo ztrata 2bnécginnosti pred zdagnim 456 | 2176| 2041 19883
3|A. |1 Upravy a nepeiini operace 87 0 114  -409
4 |A.|1.|1.| Odpisy stalych aktiv(+),odpis pohledavek(+),umopray 192 143 113 365
5(A.|1.|2.| Zména stavu oprav.pol.,rezerv agma Zist.grech.ta | -105 | -143 1 -774
6 |A.|1.13.| Zisk(ztrata) z prodeje stalych aktiv(-/+) 0 0 0 0
7|A.|1.14.| Vynosy z dividend a podilna zisku s vyj.inv.spol.(-) 0 0 0 0

Vyuctované nakladové udroky(+) s vyj.kapit.Ufokg
8 [A.|1.|5. vyl 0 0 0 0
9|A. | * Cisty perézni tok z provozinn.pred zdagnim,zménami 436 | 2176 | 1930 | 2398
10(A. | 2. Zmeéna poteby pracovniho kapitalu 107 -2511 2678 4345
11|A.|2.|1.| Zména stavu pohledavek z provozimnosti (+/-) 1362| -944 746| 2366
12|A.|2.12.| Zména stavu kratkodob. zavazk provozniinnosti (+/| 874 | 2268| -357 991
13|A.|2.|3.| Zména stavu zasob(+/-) 591 701 1575 290
14(A. | ** Cisty perézni tok z provoznéinnosti fed zdagnim a | -643 | 4687 | -748 | -1947
15/A.| 3. Vydaje z plateb Uraks vyjimkou kapitalizovanych arok 0 0 0 0
16|A. | 4. Prijaté troky s vyjimkou invest. spalrosti a fond ( 0 0 0 0
17/A.|5. Zaplacena daz pijmi za EZnouginnost a za dosrky 0 0 0 0
18|A.| 6. Prijmy a vydaje z mimbucetnich pgipadi,tvorici mima:| 197 217 437 551
19|A. |** | * | Cisty perzni tok z provoznéinnosti -446 | 4904 | -311 | -1396
20|B.| 1. Vydaje spojené s pizenim stalych aktiv 350 0 -34 723
21/B.| 2. Prijmy z prodeje stélych aktiv 90 0 314 69
22|B.| 3. Pijcky a Uwry spiiznénym osobam 0 0 0 0
23|B.[** | * | Cisty pergZni tok vztahujici se k investii gGinnosti -260 0 344 | -658

Zména stavu dlouhodobych, pibp kratkodobyc
24/C.| 1. zavazk 0 0 0 0
25/C.| 2. Dopady zmin vlastniho jmini na peazni prostedky 0 -841| -710 0
26|C.|2.|1.| ZvyS.perznich prostedki z titulu zvyS.zakl.jmini,eve 0 -841| -710 0
27|C.| 2.1 2.| Vyplaceni podilu na vlastnim fmi spol&nikim (-) 0 0 0 0
28|C.|2.|3.| Per¢ézni dary a dotace do vlastnihogni a dalsi vklad 0 0 0 0
29|C.| 2.|4.| Uhrada ztraty spotmiky (+) 0 0 0 0
30|C.|2.|5.| Ptimé platby na vrub fond(-) 0 0 0 0
31|C.|2.|6.| Vyplac.dividendy a podily na ziskw&xaplacené srazko 0 0 0 0
32|C.|3. Frijaté dividendy a podily na zisku s vyj. invest.spo 0 0 0 0
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33|C.|** Cisty pergzni tok vztahujici se k fin&ni ¢innosti 0 841 710 0
34| F. Cisté zvy3eni, resp. snizeni pnich prostedki -706 | 4904 | 33 | -2054
35| R. Stav pegiznich prosidki na konci obdobi 1906 | 2634 | 1640 | 1194




