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ABSTRAKT

Naplni mé bakakgké prace je zpracovani firtam analyzy podniku. Hlavnim cilem je
posoudit hospodani firmy na zaklagl analyz @etnich vyka# a navrhnout dopoteni

vedouci ke zlepSeni stasné finatini situace ve spateosti Vacutec Moravia, s. r. 0.

Tato prace je roztena do dvou hlavnichasti. V prvnicasti prace se&auiji literarnimu

analyzy.

V analytické ¢asti edstavim analyzovanou sp&h®st a nasledn bude vypracovana
finanéni analyza pomocitenych nastrgj finanéni analyzy. Jeji vysledky vyuzivam ke
zhodnoceni saiasné finatni situace firmy. Na zav analytickécéasti provedu shrnuti a

doporieni, ktera by rfla vést k zefektivéni finarcni situace firmy.

Klicova slova: Getni vykazy, finatini analyza, likvidita, aktivita, zadluZenost, reilida,

Ekonomicka pidana hodnota

ABSTRACT

Filling my thesis is processing financial analyseaopany. Main aim is review ekonomy
firm on base of analysis of financial statement anggest nomination which is leasing to

improvement current financial situation in compafacutec Moravia, Ltd.

This thesis is spliting to two main parts. At figgrt of thesis | am dealing with literatury
survey, where | am trying sketch what most exaetgenabout body and meaning financial

analyse.

In analytical part is presenting analysis of compamd consequently is working out
financial analysis with help different tools finaalcanalys. This results | use to estimation
current financial situation of company. Lastly amséd parts | show summary and

recommendation which should to lead to more efficg@tuation at company.

Keywords: Accounting statements, financial analygsdidity, aktivity, debts, profitability,
Economic Value Added.
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UvoD

Pri studiu n& zaujala oblastizeni podnikovych financi. Proto jsem se rozhodtamci své
bakal&ské prace teoretické poznatky z této oblasti fazsipraktickou zkuSenost. Vedeni
spol&nosti Vacutec Moravia, s. r. 0. souhlasilo, abycbvpdla analyzu hospoiéni a

svou praci jsem nazvala ,Finam analyza v podniku Vacutec Moravia, spol. s't. o.

Finartni analyza je oblast, kter&quistavuje vyznamnou siast soustavy podnikového
fizeni. Jedna se @ianou metodu pomahajici hodnotit ekonomickou sitpaciniku a ve

vyspilych ekonomikach na celémd&e se pouziva jizadu let.

Kazdy ekonomicky subjekt, kteryapobi na trhu, musi neustale analyzovat stinnost a
vysledky, kterych dosahl. Tato skamest vyplyva pedevsim z toho, Ze veSkeré
rozhodovani v podniku jerdba gizptsobit znénam, aby podnik neztratil na trhu sveé
postaveni i své postaveni zlepSil) a mohl byt dale konkurenbepny. Znamena to
piedevsSim adekvatnmeénit objem vyroby, vyrobni sortiment, strukturu fim@vani nebo
pocet zamdstnand@ v zavislosti na zgnach trzniho progtdi. Proto se snad v kazdém
prosperujicim podniku vypracovava firkam analyza, ktera vyhodnocuje zakladni fiérain

ukazatele a vyvozuje z nich zféy pro podnik.

Podnikové vedeni musi neustale sledovat finaa majetkovou situaci podniku ale také
své postaveni na trhu. Ve snazispit k efektivnimurizeni financi firmy jsem si stanovila
jako cil bakaléské prace provést analyzu jejiho hosgledaa zpracovat nasty k zlepSeni

souwasného stavu.

Cela bakalgska prace je rozvrzena do dvou hlavnédisti. Jedna se o teoretickoast,

kterd bude prolinat celou baki&dkou praci a praktickotast.

V teoretickécasti se budu zabyvat pojmy, které s fié@iranalyzou bezpragtdre souvisi,
vyswetlim jeji princip a smysl a popiSi jednotliv@sti finargni analyzy. Charakterizuiji
financni analyzu jako zakladni nastroj pro posouzeninfina situace podniku a jeji
metodicky aparét, ktery budu v dalSi¢hstech prace pouzivat. Bude® majimat, jaky

piinos a vyznam ma finani analyza pro kori@é uzivatele.

V praktickéc¢asti se zagtim na finagni analyzu spokaosti Vacutec Moravia, s. r. 0. Na
zasatku Vas stréné seznamim s analyzovanou sgolesti, jeji historii. Uzce nastinim

profil jeji podnikatelskécinnosti a charakterizuji odwi stavebnictvi. Charakteristika
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odwtvi a z&azeni do OKE bude vyuzito pro srovnani podniku Vacutec Morasia. o.
s podniky fisobicimi ve stejném odivi. Ve SWOT analyze se pokusimémrnékteré
silné a slabé stranky fitezitosti a hrozby. Dale provedu za pomoci odbdite¥atury
vlastni analyzu hospotlni podniku. Budu se zabyvat jednotlivymi ukazatedndove i
ponerove finarkni analyzy a porovnavat jejich stav s éthovymi hodnotami. Zagtim
na rozbor absolutnich ukazated wnovat se budu také analyze pwovych ukazatei —

ukazatele likvidity, aktivity, zadluZzenosti a rebiiéy.

V zawrecné ¢asti provedu shrnuti a pokusim se navrhnout d@eaiuktera by réda vést

k zefektivreni finantnihotizeni spolénosti.
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|. TEORETICKA CAST
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1 TEORETICKA VYCHODISKA FINAN CNiANALYZY

.Finanéni analyza je v modernich podnicich nedilnowésti finagnihotizeni. Na rozdil
od finartniho (tetnictvi a déové problematiky neni fingni analyza upravovana
Zadnymi obecth zavaznymi legislativnimi fedpisy nebo vSeobetnuznavanymi
jednotnymi standardy. Proto se v praxi podnilprofesionalnich analyttkmiZzeme setkat
s nejizrejSimi pristupy a technikami analyzy, které vSak maji jedaiy — podat co
nejvernéjSi obraz o finaéni situaci podniku jak externim zajetms o informace tohoto

druhu, tak i vedoucim pracovriit podniku samotného”. [11]

1.1 Charakteristika finan ¢ni analyzy

Finartni analyza je oblast, kterarquistavuje vyznamnou s&st soustavy finamiho
fizeni podniku. [1] P&t k zakladnim dovednostem kazdého ficr@ho manazera. Tvb
kazdodenni satast jeho prace, nebadwry a poznatky fina#ni analyzy slouzi nejen pro
strategické a taktické rozhodovani o investicichfirmncovani, ale i pro reporting
vlastnilkam, wfitelim a dalSim zajenien. Vzrista tlak na transparentnost a relevantnost

informaci, které firmy poskytuji investorskéregosti.

Podstatou finatni analyzy je, Ze idve nez jsou fijimana jakakoliv investni a finagni
rozhodnuti v podniku musi byt znama ficai kondice*, finani zdravi firmy. Nejde jen

o momentalni stav, alefgdevSim o zékladni vyvojové tendencéase, stabilitu, resp.
volatilitu a o porovnani se standardnimi hodnotanuboru, od¥tvi nebo porovnani

s konkurenci. Minulost a séasnost informuje o kladech a zaporech vykonnosti, o
potencialnich rizicich, kterd plynou z dosavadnfbogovani. Finaéni analyza a jeji

zawry tak zn&né¢ ovliviwyji finanéni rozhodovani.

V oblasti teorie i praxe se vyskytuje velké mnokstefinic finarkni analyzy. Finani
analyzu lze chapat jako soubd&innosti, jejichZ cilem je zjistit a vyhodnotit kolapné
financni situaci podniku. Zpravidla fingni analyzu zpracovava ekonomicky usek
podniku, ale zaleziipdevsSim na velikosti firmy a na jeji strukty protoZze v menSich

spole&nostech mze splyvat prace fingniho &etnictvi, ndkladovéhodgtnictvi, auditu.

V praxi se¢asto niizeme setkat s nazorem, Ze fitiahanalyza neni nutna. Obvykle se za
posta&ujici data povaZzuji data ziskana pfedhictvim @etnich vyka#n: rozvahy, vykazu

zisku a ztrat aiehledu o peg¥nich tocich. Pro rozhodovani firarich manaZér nemaji
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vSak tyto souhrnné udaje dostateu vypovidaci schopnost. Nemohou poskytnout a ani
neposkytuji Uplny a detailni obraz o hospesd podniku a jeho silnych a slabych
strankach, nebezpieh, pilezitostech, o finatnim zdravi podniku a o celkové kvélit
hospodé&eni. Ktomuto @Gelu finartni manazg vyuZivaji finartni analyzu jako
formalizovanou metodu, ktera peéimje ziskané udaje mezi sebou navzajem aigesiak
jejich vypovidaci schopnost. Umiage dospt k urcitym zawram o celkovém hospodeani

a finartni situaci podniku, podle nichz |zéjomat rozhodnutikzného typu.

Obtizre si lze redstavit rozhodnuti manazera na zaklabstatki ¢i obrath jednotlivych
acta. Jednotliv&tisla z @etnich vykan dostavaji prakticky smysl a vyznam ptéaZ (i

porovnani s ostatniméiselnymi Gdaji. Hlavni finos a vyznam finami analyzy pro
podnikové rozhodovani mana#espa@iva v porovnani jednotlivych ukazaiell case a

Vv prostoru. [2]

1.2 Poslani finanéni analyzy

Finartni analyza je neodtitelnou sowasti finagniho fizeni, protoze {sobi jako zptna
vazba, ktera managementu podava spolehlivé a objéktformace o tom, co se skute

stalo, stane a jaké trendyazeme ¢ekavat do budoucna.

Poslani a vyuzivani fingni analyzy lze shrnout doi tvzajemm propojenych ukadi:

e ZzjiStovat pozitivni a negativni trendy firmy, poskytovapitnou vazbu o
naphovani strategickych dilpredevsim vrcholovému vedeni. Zjg&ani trend se
odviji ve dvou propojenych rovinach — minulého alduciho vyvoje. Braz je
piitom kladen na budouci vysledky

» odhalit giciny negativniho ¢i pozitivniho vyvoje, neb samotny vypoet
ukazatel nabizi pouze jeho symptomy

» stanovit aktivity, které podgbpozitivni vyvoj a znini negativni vysledky [3]

Ucetnictvi a @etni vykazy by nsly byt koncipovany tak, aby uspokojovaly pethy
finan¢niho fizeni a rozhodovani. Nedostatkeretinich informaci vSak je, Ze zobrazuji
minulost a neobsahuji vyhledy do budoucnai&kpnani &chto nedostatkse pra¥ proto
vyuziva finagni analyza. Tato formalizovana metoda géume ziskané udaje mezi sebou

a rozsiuje tak jejich vypovidaci schopnost.
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Uspokojiva finakni situace podniku se v anglosaské lite@ttasto oznéuje pojmem
Jinan¢ni zdravi“ podniku. Za finam¢ zdravi podnik je mozné povazovat takovy podnik,
ktery je vdanou chvili schopen perspekéivmaphovat smysl své existence.
V podminkéch trzni ekonomiky to znamen4, Ze je pehodosahovat trvale takové miry
zhodnoceni vloZzeného kapitalu, které je pozadovamastory vzhledem k vysi rizika,
s jakym je pislusny druh podnikani spojen. Odrazem této schetpj@uckita majetkova a

financ¢ni struktura a row¥ struktura hospodgkeho vysledku. [1]

1.3 Vyznam a vyuziti finanéni analyzy

Finartni analyza se zabyva ohodnocenim minulosti¢asnosti a fedklada doporni
vhodnych feSeni do budoucnosti finémiho hospodani podniku. Samotny vyznam
financni analyzy tedy spova vtom, Ze na zaklédvyhodnoceni finaini situace
v minulosti je utena prognoza fin&nich perspektiv podniku. Pro finam strategii je
Z hlediska podniku rozhodujici dani optimalnich ekonomickych a finarich parametr.
Ty jsou zavislé na oboru podnikani, velikosti pdanipostaveni na trhu a na mnoha

dalSich.
Mezi z&kladni poZzadavky kladené na fisahanalyzu pat:
» komplexnost- zvaZeni vSech vzajemspjatych vlastnosti hospadg&ého procesu

« finanéni divéryhodnostz hlediska investdra \€fiteli — tento parametr je zvySovan

piedevsim vysokou vynosnosti vioZzeného kapitalu &ynizzadluzenim podniku;
podniku usiluje roviZ o finaréni stabilitu a dostatek likvidnich prostki, které

umoziuji operativnost a pruznost rozhodovani

» soustavnost provadni finarcni analyzy by se #ho stat EZnou sodastifizeni
kazdého podniku [12]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 14

2 FINAN CNi ANALYZA

2.1 Okruhy zgjemca a uzivatel finanéni analyzy

Finartni analyza je v ekonomické praxi vyuZivana &nen mnozstvim uzivatél jak
vngjSich tak i vnitnich. Vyznam finaéni analyzy je pro kazdého z nich odliSny a zavisi n

tom, v jakém postaveni jsou k analyzovanému podniku

Informace, které se tykaji finaniho stavu podniku, jsouig@dnétem zajmu nejen
manazei, ale i mnoha subjektpiichazejicich do kontaktu s danym podnikem.
K externim uZivateéim pati:

* investdi

* banky a jini ¢fitelé

» stat a jeho organy

» obchodni partn& (zakaznici a dodavatelé)

* manazé, konkurence apod.
K internim uzivatalm vysledKi finanéni analyzy pat:

* manazé

* odbordi

e zangstnanci

U rekterych uzivatel je na prvni pohled motivace zjno finaréni analyzu ejmé

(investdi, manazé), u jinych (zanistnanci, stat) jsoutdvody zajmu skryjjsi.

Manazéi vyuzivaji vystupy finatni analyzy pro operativni i strategické figantizeni
podniku. Z hlediska istupu k informacim maji ty nejlepSiguipoklady pro zpracovani
analyzy, znaji pravdivy obraz fin&mi situace a zpravidla jej vyuZivaji ke své kaZduode
praci. Oproti tomu za#sstnanci podniku majifirozeny zajem na prospetijthospodéské
a finartni stabili¢ svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu &tméni, o0 moznosti

v oblasti mzdové a socialni, poglalsi vyhody poskytované zastnavatelem.

Vycet uzivatel neni ani zdaleka uplny. Existuje celdéda dalSich zajemico vystupy

hospodé&eni podniku; mezi nimi Ize jmenovat odboryndaé poradce, analytiky, média a

-----



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 15

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze vyznam fitrin analyzy nelze v zadnémiipact
podcaiovat. Naopak, v s@asné dob si existenci podniku bez {fi¢Zného sestavovani a

vyhodnocovani finatnich ukazatel nelze vibec Fedstavit. [2]

Presto dle mého nézoru je prvotnim a r&ditejSim uzivatelem informaci ziskanych
financni analyzou samotny analyzovany podnik, nebo vyuziva vysledky analyzy jako

podklady pro usgsné rozhodovaniidzeni sv&innosti.

VSichni uzivatelé maji spateé to, ze pdebuji wdét, aby mohliridit. [6]

2.2 Zdroje vstupnich informaci pro finanéni analyzu

Z finarcniho hlediska ma byt kazdy podnik ,tovarnou na pehi O jeho finatnich
pomgrech pravidelt vypovida detni zaérka. (etni zavrka neni vedlej$im produktem
financniho &etnictvi, je jeho vyushim a @&elem. Redepsané detni vykazy jsou
uspdadany tak, aby bez dalSichgetnich operaci dovolovaly prvni orientaci o fitaim
zdravi firmy. Wetni zavrka je zakladnim zdrojem a pohotovym podkladem fsrancni

analyzu. [4]

V Ceské republice upravuje tuto oblagegevsim zakod. 563/1991 Sb., od@tnictvi, ve
zréni pozdjSich pedpidi, a dale od 1. 1. 2003 soubor dpat, kterymi se stanovicétni
osnova a postupyctovani. Krong cetnich zagrek mize slouzit jako vyznamny zdroj
informaci pro zpracovani fin&ni analyzy i vyréni zprava. Hpravuji ji ty etni

jednotky, které podle § 21 zakona&etnictvi podl€haji auditu.

Standardnimi &€etnimi vykazy, které tvd sowast &etnich zéwrek, jsou rozvaha, vykaz
zisku a ztrat aiehled o pe&nich tocich (vykaz cash flow); nezanedbatelnow&sti je

piiloha k &etni za¥rce. [2]

2.3 Zdroje vstupnich informaci pro finanéni analyzu

Metody finargni analyzy spéivaji predevsim ve srovnavani. Rozvaha i vykaz zisku a ztra
jsou uspoadany tak, aby bylo zaji8to logické sEazeni dat a jejich sdruzovani ve
skupiny. [4]

Metody finargni analyzy ¢lenime na metody elementarni a vySSi. Za dlouhooudo

pouzivani por&rovych ukazatél jako metodického nastroje finami analyzy bylo

navrzeno mnoho systéno hospodgeni a analyz, které se navzajem liSi pouze drobnymi
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modifikacemi. Praktickym vyuzivanim se dlgnila skupina ukazatél vSeobeca
akceptovanych, které umidi vytvorit si zakladni pedstavu o finatni situaci daného

podniku.

2.3.1 Elementarni metody

V téchto metodach jsou zpracovavany zji& idaje a z nich Udaje odvozené; tj. ukazatele.
Tyto metody jsou nejsrozumitefi§i a nejpistuprEjSi odbornym ekonomickym
pracovnikim podnikatelské sféry, protoZze pracuji v&sSine pripadi s Udaji z detnich

vykazi a vyuZivaji zakladnich matematickych operaci. [8]

K elementarnim metodam finam analyzy pat: [5]

» analyzy absolutnich (stavovych ukazatel analyza trenida procentualni rozbor,

analyza rozdilovych a tokovych ukazatelanalyza fontl peréZznich prostedki a

analyza cash flow, trzeb, nakfgdisku,

e analyza porrovych ukazat@él — analyza ukazatele likvidity, rentability, akti
zadluzenosti, majetkové a finam struktury, ukazatélkapitalového trhu a analyzy
ukazateh na bazi cash flow,

e analyzy soustav ukazatel Du Poniv rozklad, ostatni pyramidové rozklady,

Altmanav model, index IN,

» souhrnné ukazatele hospoeiai.

2.3.2 VySS8i metody

Tyto metody nemaji univerzalni pouzitelnost aigba jejich vysledky porovnat s dalSimi
metodami a s odbornymi ekonomickymi hodnocenimivahami. K jejich uplaténi a

k interpretaci jejich vysledk je zapotebi hlubSich znalosti obecné a matematické
statistiky a i dalSich specialnich nastrojPouziti &chto metod je vhodné u
specializovanych finamé analytickych firem a Utvar kde se s elementarnimi metodami

vzajemr dophuji a zvySuji tak vypovidaci schopnost zpracovarsghuboru. [8]

K vy$8im metodam pit [5]
* metody matematicko — statistické

* nestatistické metody
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2.4 Postup @i finanéni analyze

Pfi finanéni analyze se prvotnprovadi analyza dgtnich vykas, tzn. rozvahy, vykazu
zisku a ztrat a vykazu cash flow a jejich porovmavés obrazem gmérného podniku

v odwtvi. Zakladnim metodickym néstrojem je srovnavésii.

V prvni etag se zkoumaji ziny, které nastaly v agregacictetnich polozek: udaje za
posledni Getni obdobi se srovnavaiji s thrny stejnorodychzsdos minulych letech. Dba
se ffitom na srovnatelnost obsahové néplrpisobu océovani a dtovani. V druhé etap
se zjifuji vztahy a porry riznych polozek €etni za¥rky navzajem a pokud moZzno
v souvislosti s mimatetnimi veltinami. Dilezitymi mimottetnimi Gdaji je mnozZstvi
vyrobeného a prodaného zbozigebzamntstnand, atd. Pedpoklada to vyer vhodnych
financnich kritérii a porovnani jejich hodnotéase a se situaci v aitvi, do kterého
analyzovany podnik p#t Ve ftreti etag se zkoumaji souvislosti afipiny raznych
charakteristik finaéni situace, hodnoti se finam zdravi podniku, fipravuji se statistické
tabulky a grafy. [4]

Vyvrcholenim a poslednim krokem je interpretaceledi, tzn. analyza situace (finami

pozice) a probléfhpodniku. [5]

2.5 Analyza absolutnich ukazateh

Ucetni vykazy obsahuji Udaje, které Iz&inpo pouzit k analyze vyvojovych treinch k
procentnimu rozboru, pro gebu hodnoceni je nemusime upravovat — mluvime o

absolutnich ukazatelich.

Je teba dbat na srovnatelnost dat. Viely stavové tvéi obsah Getniho vykazu rozvaha.
Zde je k utitému datu (nap k 31. 12.) uvedena hodnota majetku a kapitalyprdtatomu
acetni vykaz zisku a ztrat , stejmak i vykaz cash flow, obsahuje vahy tokové (nap.
jakych trzeb bylo za uplynulé obdobi ve fi#frdosazeno). Z rozdilu stavovych ukazatel
ziskdvame rozdilové ukazatele. Jestlize vykazamy délvame do poénu s jinym udajem,

pracujeme s po#énovymi ukazateli. [5]

Absolutni ukazatele two zakladni vychodisko rozboru. Je tolefitd sodast prace, kde

jde o rozbor vertikélni a horizontalni struktugetnich vykaa. [2]
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2.5.1 Horizontalni analyza

Rozbor horizontalni strukturyc¢étnich vyka# znamend, Ze hledame odpdvna de
zakladni otazky:

* O kolik jednotek se zamila piisluSna polozka vase?

* O kolik % se zmnila prisluSna jednotka vase?
Rozbor nize byt zpracovan kiimezirané, kdy porovnavame avpo solé jdouci obdobi,
nebo za w#kolik Ucetnich obdobi. Analyza si za cil klade &t pohyby jednotlivych

veli¢in a jejich intenzitu. [2]
Vypa’et je nasledujici:
absolutni zina = ukazatel— ukazatel; (1)

% zmena = (absolutni zéma * 100) / ukazatel; (2)

2.5.2 VertikdlIni analyza

Analyza vertikalni struktury &etnich vyka# si za cil klade zjistit, jak se nagednotlivé
majetkovécasti podilely na bilaini sung¢ (spaiva ve vyjadeni jednotlivych poloZek
Gcetnich vykan jako % podil k jediné zvolené zakladpoloZzené jakol00 %). Mame-li
k dispozici d¥¢ nebo vicecasovych obdobi, Ize identifikovat pohyby v nastaveag.
majetkového portfolia kapitalu. Nelze zanedbat @aviovnani se srovnatelnymi firmami,

konkurenci nebo odivové porovnéni. [2]

2.6 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele slouzi k analyzéizeni finakni situace podniku s orientaci na jeho

likviditu. N¢kdy se taky nazyvaji fondy finanich prostedki.

e

Pravdpodobré nejdileZit¢jSim ukazatelem se kterym se ve fitiaihanalyze pracuje je
vypccet Cistého pracovniho kapitalu ( Net Working Capitélery je chapan jako rozdil
mezi okkZznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji. M4 vyzmay vliv na platebni

schopnost podniku, tzn. schopnost podniku hraditzéwvazky. [2]
CPK = ot®zna aktiva — kratkodobé cizi zdroje (3)

Cim ma firma vice of#nych aktiv neZ kratkodobych zavazkiim vice by nila byt

schopna uhradit své finami zavazky. Tento vztah je vSak ovlém strukturou aktiv a
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jejich schopnost se rychle Zmit na penize. Mezi zakladni negativni vlivy, ktexgazre
snizuji vypovidaci schopnosistého pracovniho kapitélu @at[8]

* nevymahatelné nebo jen obtézavymahatelné pohledavky

* neprodejné nebo jen pod cenou prodejné zasoby yaitoxyrobki,

o zbyteiné vysoké zasoby surovin a materialu

2.7 Analyza finanénich pomérovych ukazateki

Na analyzu vstupnich dat navazuje dalSi postupok, kkiterym je vypoet pongrovych
ukazatel. Ty pokryvaji veSkeré slozky vykonnosti podnikisau zakladnim metodickym
nastrojem finaéni analyzy. Konstrukce a vyb ukazatel je podizen hlave tomu, co
chceme zr¥it a musi byt relevantni ke zkoumanému problégiuprovadnému

rozhodnuti.

SttZzejni diraz z hlediska finamiho manaZera, ale i ostatnich uzivatg kladen na
vypovidaci schopnost pamovych ukazatél, vzajemné vazby a zavislosti aispbu jejich

interpretace a hodnoceni.

Pokud se tye velikosti vypétenych hodnot jednotlivych ukazaiglje ¢astym omylem
piedstava, Ze lze stanovitjaké pevné dopotienéc¢i dokonce optimalni hodnoty, které
maji univerzalni platnost. Pamové ukazatele néedstavuji naprostorpsna niiitka pro
sledované charakteristiky hospoelai podniku, ale maji vicemé&mravdpodobnostni
charakter. [1]

Uspaadani, peet i konstrukce ukazatelse liSi s ohledem na cil analyzy a s tim spojeny
okruh uZivatel, pro r¢Zz je analyza zpracovavana. Mezi zakladni skupingpngoovych
ukazatel, které zarovie reprezentujétyii pohledy na firmu, pat: [3]

» Likvidita

» Aktivita

» Zadluzenost

+ Rentabilita
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2.7.1 Ukazatele likvidity (Liquidity Ratios)

K tomu, aby podnik mohl dlouhoddbexistovat, musi byt nejeniimérers rentabilni,
vynosny, ale musi byt séasré schopen uhradit své feby. Likvidita je nezbytnou
podminkou pro dlouhodobou existenci podnikuetiva se vsak a je ¥imém protikladu
s rentabilitou, neltdk tomu, aby podnik byl likvidni, musi mit vazanité prostedky

v obéZnych aktivech, zdsobach, pohledavkach acha U

Likvidita souvisi s dlouhodobou existenci firmyji jeySe atrizeni je vSak otazkou strategie

firmy. Existuji firmy, které si mohou dovolit i veli agresivni pistup kiizeni likvidity.

Pii analyze je dlezité vzit v Gvahu, Ze @bny majetek neprodukuje Zadny zisk, naopak
kapitdl je voBZnych aktivech vazan. Vyslednd likvidita je prot@dy uritym
kompromisem o udrZeni co nejnizsi urdvysfi neohrozeni existence firmy. Na likviditu
krom¢ vySe kratkodobych zavaikkteré se promitaji ve vyslednych hodnotadbopi i
vliv vnéjSiho ekonomického prasdi, odvtvi, struktura odwtvi, délka vyrobniho cyklu

apod.

Likvidita je obvykle spojovana séeimi zakladnimi porrovymi ukazateli a to:

Bézna likvidita (Current Ratio)

BéZzna likvidita = OlkZna aktiva / Kratkodobé zavazky  (4)

Méti, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Znamena&dbkrat
je podnik schopen uspokoijit svéritele, kdyby proninil veSkera obzné aktiva v daném

okamziku na hotovost. Proto se jedna o ukazatetyke v centru pozornostikitel.

Odpovd na otazku jaké je optimalni velikost tohoto ukalatneni snadna a je velmi
obtizné najit ,idedlni“ hodnotu. Podle dop&enych strategii profizeni pracovniho
kapitalu se ma tato likvidita pohybovat v rozme# 4 2,5, podle konzervativni strategie

ma byt vysSi nez 2,5 a podle agresivni stratedi& miez 1,6, ale ne nizsi nez 1.

Je pouze na managementu podniku, jakou strategli avzda preferuji spiSe vysoky

vynos, nebo nizké riziko.
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Pohotova likvidita (Quick Asset Ratio, Acid Test)
Pohotova likvidita = (O&Zna aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky  (5)

Je konstruovana ve snaze wvyliunejmérg likvidni ¢ist ok¥Znych aktiv — zésoby
(suroviny, material, polotovary, nedokmmou vyrobu a hotové vyrobky) z ukazatele
bézné likvidity. V porovnani s hodnotami u jinych pokii je vyhodné u tohoto ukazatele

sledovat vyvoj Kase.

Optimalni vySe hodnoty se wipacdt tohoto ukazatele dopafuje 0,7 — 1, u konzervativni
strategie 1,1 — 1,5 a ofpaym pdllem jsou hodnoty v intervalu 0,4 — 0,7, kdg p vysoce
agresivni strategii. Nabyva-li ukazatel hodnotyzhamena to, Ze podnik byé&mbyt

schopen vyrovnat své zavazky bez nutnosti prodgjehszasob. [2]

Hotovostni likvidita (Cash Position Ratio)
Hotovostni (pe&zni) likvidita = PedZni prostedky / Kratkodobé zavazky (6)

Hotovostni likvidita uzavira ,rodinu“échto ukazateél. Pati k nejgisngjSim ukazatéim
likvidity. Hotovosti se rozumi v3echny pohotové tptani prostedky, tzn. nejen suma
prostedki na @EzZzném nebo jiném mi&t ale rovéZz volné obchodovatelné kratkodobé

cenné papiry, Seky apod. Dopé&na hodnota ukazatele je 0,2.

Shodnym problémem vSechi tvySe uvedenych ukazatelikvidity je, Ze se jedna o

staticky a historicky pohled na likviditu. [2]

2.7.2 Ukazatele aktivity (Aktivity Ratios)

Ukazatelé aktivity jsou vyuzivanyigdevSim prdizeni aktiv. Reprezentuji kombinované
ukazatele, kdy do vzajemnych vziajsou davany jednotlivé polozky vykazu rozvaha —

majetek a vykazu zisku a ztrat — trzby.

Ukazatelé, které analyzuji aktivitu, maji podobuatb a informuji, jak podnik vyuziva
jednotlivé majetkovéiasti, zda disponuje relativnrozsahlymi kapacitami, které zatim
nejsou firmou {ilis vyuzivany. NaopakifiiS vysoka rychlost obratu ide byt signalem,
Ze firma nemd& dostatek produktivnich aktiv, v exiném gipadt maze byt i signalem

blizici ho se Upadku vidledku nezvladnutéhastu.
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Ukazatelé pedstavuji jeden zefit zakladnich¢initela efektivnosti. Maji vliv jak na
ukazatel ROA, tak i ROE. Odrazi se amm kolik aktiv podnik patboval pro zaji&ni
objemu trzeb. V zasé@dde pracovat se dwma typy ukazatél aktivity vyjadeenymi bul’

poctem obrati, nebo dobou obratu.

Obrat aktiv ( Total Assets Turnover Ratio)
Obrat aktiv = Trzby / Aktiva celkem (7)

Tento ukazatel &t komplexre efektivnost vyuZziti celkovych aktiv. Udava nanolikrat

se celkova aktiva obrati za rok.

Obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover)
Obrat dlouhodobého majetku = Trzby / Dlouhodobyeted (8)

Obrat dlouhodobého majetku ¢t efektivnost vyuzivani budov, stfoja jinych
dlouhodobych majetkovyctasti. Udava kolikrat se dlouhodoby majetek obritély za

rok. Je vyznamnou soéasti podklad pro nové investice.

Obrat zasob ( Inventory Turnover Ratio)
Obrat zasob = Trzby / Zasoby (9)

Tento ukazatel nam udava, kolikrat je kazda poloz&sob v pibé¢hu roku prodana a
opétovre naskladina. Rebyt&né zasoby jsou neproduktivni a jsou v nich umrtveny
prostedky, které musi byt profinancovany. Dochazi taldkistu vazanosti kapitalu, ktery

nenese zadny vynos.

Doba obratu zasob (Inventory Turnover)
Doba obratu zasob = Zasoby / (Trzby/360) (20)

Vyjadiuje piimérny paiet dni, po které jsou zasoby vazany v podniku az do defigh
spoteby. Obeca plati, Ze pokud se obratovost zasob zvySuje a dbbatu sniZuje, resp.
zrychluje, pak je situace s podniku dobra. Muskudg zajiS€na plynula vyroba a podnik

musi ungt a byt schopen zareagovat na poptavku.
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Doba splatnosti pohledavek (Average Collection Péli
Doba splatnosti pohledavek = Pohledavky / (Trzb§)36 (11)

Méii, kolik dni uplyne, 87 je provedeno inkaso p&nza trzby, které byly zadrzeny
v pohledavkach. Po tuto dobu firntgkd na inkaso p€a za jiz provedené trzby za
vyrobené vyrobky a poskytnuté sluzby. V Uvahu mesimzit zvyklosti v dané zemi,

velikost firmy, jeji postaveni na trhu a mnoho daisfaktof.

Doba splatnosti kratkodobych zavakkCreditors Payment Period)

Doba splatnosti kratkodobych zavazk Kratkodobé zavazky / (Trzby/ 360)
(12)

Ukazatel nam udava dobu ve dnech, po ktésddwaji kratkodobé zavazky neuhrazeny a

podnik tak vyuziva bezplatny obchodniaV2]

2.7.3 Ukazatele zadluZenosti (Leverage Ratios)

Pojem zadluZzenost vyjade tu skuténost, ze podnik pouziva financovani svych aktiv

cizi zdroje. Informuji nds o samotném pommezi cizimi a vlastnimi zdroji kryti majetku.

Pouzivani cizich zdréjovliviiuje jak vynosnost kapitalu stejrtak i riziko podnikani.
Vysoce zadluzené firmy maji veétgin¢ piipadi problémy se splacenim &, zavazk a
také se splacenim urbkz ttchto zavazk. Dnes je ovSem u velkych podhik
nepedstavitelné, aby podnik financoval vSechna svavakt vlastniho kapitalu, nebo
naopak jen z kapitalu ciziho. Wipad financni nestability je ziskani @w ténef

nemozné.

Financovani vSech podnikovyatinnosti neni mozné pouze cizim kapitdlem, protoze
v pravnich pedpisech je stanovenacitd vySe vlastniho kapitalu. Hlavnim motivem pro

financovani cizimi zdroji je, Ze je relatignevrejSi. NizSi cena, naklady na kapitél

veritelt, je dana tzv. deovym Stitem, ktery vznikd vidledku moZzZnosti zagdani

arokovych néklad do daiové uznatelnych naklad

Ukazatele zadluZenosti jsou odlwanyétyirmi zakladnimi faktory, které podniky zvazuji

a jsou to: da# riziko, typ aktiv a stupefinantni volnosti podniku. [2]
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Celkové zadluzenost
Celkova zadluzenost = Cizi zdroje / Aktiva (13)

Na zéklad tohoto ukazatele lze posoudit figam strukturu podniku z dlouhodobého
hlediska. Mize posoudit, jak je podnik schopen zvysit své zigkyzitim ciziho kapitalu.
SlouZi jako indikator rizika, které podnik podstigpouZzitim cizich zdrdj Doporiena
hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 30 a 6V potaz se musi brat ogvi, ve

kterém podnik podnik&

Mira zadluZenosti
Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital (14)

K posouzeni zadluZzenosti je mozné goonat cizi i viastni zdroje. Vifpad, Ze podnik
Zada u banky o @v je tento ukazatel pro banku velice vyznamny. dayzuje zda Gr
poskytnoutéi ne. Ri vysledku acasovém vyvoji u tohoto ukazatele nad 100 % bude pro
banku Kklient asi velice rizikovy. Bance &rielum tento ukazatel signalizuje, do jaké miry

by mohli @ijit o své naroky.

Urokové kryti (Times Interest Earned Ratio — TIE)
Urokové kryti = EBIT / Celkovy nakladovy trok (15)

VySe tohoto ukazatele vypovida o tom, kolikrat oelk efekt reprodukce pokryje Urokové
platby. S touto kliovou charakteristikou pracuji jednotlivé ratingagentury. Za hranici
investice a spekulace je povaZzovana hodnota ukazatd?okud ma ukazatel hodnotu 1,

Znamena to, Ze je schopen splacet uroky, i kdyau@vy zisk.

Doba splaceni dluki
Doba splaceni dludh= (Cizi zdroje — Rezervy) / Provozni cash flow )(16

Ukazatel vyjatuje dobu, za kterou by byl podnik schopen vlastngitami splatit své

dluhy. Optimalni je klesajici trend ukazatele.
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Kryti stalych aktiv
Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem = Vlastnigt&l / Stala aktiva  (17)

Vysledek a vyvoj porru vySSi 82 1 znamend, Ze podnik pouZziva vlastni kapital kriyti

ob¢znych aktiv. Podnik takto dav&emnost stabili pred vynosem.

Kryti stalych aktiv dlouh. zdroji = (Vlastni kaplt+ Dlouh.cizi zdroje) / Stal4 aktiva
(18)

Pii vysledku nizSim & 1 musi podnik pokryttast svého dlouhodobého majetku
kratkodobymi zdroji a podnik frize mit problémy s Ghradou svych zavazRodnik je
podkapitalizovany. # priliS vysokém poréru je podnik sice finaim¢ stabilni, ale
dlouhodobymi zdroji financuje igiS velkou c¢ast kratkodobého majetku - je tak

pirekapitalizovan. [5]

2.7.4 Ukazatele rentability (Profitability Ratios)

Rentabilita neboli vynosnost vlioZzeného kapitalumigitkem schopnosti podniku vytiet
nové zdroje, tzn. dosahovat zisku pouZzitim investého kapitalu. Je formou vyjaehi

miry zisku, ktera v trzeni ekonomice slouZzi jakavnii kritérium pro alokaci kapitalu.
Pojem vlozZeny kapital se zpravidla pouzivaiezh Gznych vyznamech. Podle toho, jaky
vyznam je v konkrétnim ffpact tomuto pojmu fitfazen, rozliSuji setyii zakladni a

v praxi nefastji pouzivané ukazatelé rentability: [2]

Rentabilita celkového kapitalu (ROA — Return on Ads)

Nekdy se téZ nazyva prodémi sila a je kifovym nefitkem rentability. Pokud chceme
méfit vykonnost podniku bez vlivu zadluZeni andaého zatiZzeni, je pi@ba definovat

vynos podniku jako ziskipd platbou Urok a gred zdagnim.
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Pontiuje se zisk s celkovymi aktivy investovanymi do pidni bez ohledu na to, zda
byla financovana z vlastniho kapitdlu nebo kapitatititeld. Jde o nejkomplexysi
ukazatel.

ROA = EBIT / Aktiva (19)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Edy)

Je jednim z kiovych ukazatel, na ktery sougeduji pozornost akciorig spolenici a
dalSi investti. Méii, kolik ¢istého zisku fipada na jednu korunu investovaného kapitélu

akcion&em. Zakladni rovnice je nasledujici:
ROE =Cisty zisk / Vlastni kapital (20)

Je dilezité vymezit pojem vlastni kapital — ten v 8aahrnuje jak zakladni kapital, tak i
slozky dalSi, jako jsou emisni azio, zakonné aidal¥dy vytvdené ze zisku a také zisk

béZného obdobi.
Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE - Returm €apital Employd )

Ukazatel ngii efekt, tj. kolik provozniho hospoitkého vysledku ifgd zdasnim podnik
dosahl z jedné koruny investované akcioaactiteli.
ROCE = EBIT / Vlastni kapital + Rezervy + Dlouho@abhvazky

+ Bankovni G¥ry dlouhodobé (21)

Rentabilita trzeb (ROS - Return on Sales)

Tvoii jadro efektivnosti podniku. Vifpads, Ze analytik zjisti problémy u tohoto ukazatele,
lze se domnivat, Ze budou ve vSech dalSich oblastékazatel utuje, kolik K¢ cistého
zisku gipada na 1 Ktrzeb. Praxe afb pracuje nejméhse dema zakladnimi variantami

konstrukce liSicimi se &itateli:

ROS = EBIT / Trzby z prodeje vlastnich vyrdbk sluzeb + Trzby z prodeje zbozi
(22)

ROS = EAT / Trzby z prodeje vlastnich vyrdik sluzeb + Trzby z prodeje zbozi
(23)
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Téchto ukazatdl se pouziva pro hodnoceni a komplexni posouzekbdweélefektivnosti
podniku. Vyjaduje se pomoci nich intenzita vyuzivani, reprodukahodnoceni kapitalu

vloZzeného do podniku. [1]

2.8 Souhrnné ukazatele

VY

Existuje celarada studii, které se snaziiggit problém, které ukazatele pro zhodnoceni
finanéni situace podniku vybrat a jakou vyznamnost jiffisqudit. Tyto pfizkumy
vétSinou vyjadiuji  kvalitu rozstovanim ,zdravého , a ,nemocného” podniku. Ukazatelé
jsou vybirany s ohledem na to, jak jsou schopnyigibzoodnik s dobrou a ohroZenou
schopnosti dostat svym zavéaek Posléze jsou tyto ukazatele shrnovany do jedné

charakteristiky. [5]

2.8.1 Z - skoére

Altmaniv model bankrotu (Z-skére) gatmezi nejznarjsSi a nejpouziva®Si modely.
Altmanova analyzaigdstavuje jednu z moznosti, jak vyhodnotit soutiradravi podniku
prostednictvim jednoh@iselného Udaje. V tom je velkégunost a saiasré i nedostatek.
Altmanav Z faktor v sok zahrnuje vSechny podstatné slozky fi@ho zdravi, tj.
rentabilitu, zadluZzenost i strukturu kapitalu. Jettimym ukazateim je navic fifazena
vaha, ktera vyjadije jeho vyznamnost v daném souboru. Testovanimaibva modelu
v praxi ukézalo, Ze vcelku éwhodré predpovida bankroty giblizné dvouletym

piedstihem. [2]
Zakladni tvar rovnice:
Z-skoére =1,2*X1 + 1,4*X2 + 3,3*X3 + 0,6*X4 + 1,0*X% 1,0*X6 (24)
Kde: X1 = Cisty pracovni kapital / Aktiva
X2 = Nerozdlené zisky / aktiva
X3 = EBIT / Aktiva
X4 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje
X5 = Trzby / Aktiva

X6 = Zavazky po Iite splatnosti / Trzby
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Zakladni pravidlo pro vyhodnoceni je:

» finanén¢ zdravé podniky dosahuji Z faktor vysSi nez <2,99;8
e tzv. Seda zbna <1,8 — 2,98>, firma ma z hlediskanfci di¢i problémy

*  mére nez <1,79; -4> firma ma ztaé finarkni potize

Pouziti tohoto ukazatele v podmink&tdské ekonomiky je problematické avddu malé
vypovidaci schopnosti jednotlivych ukazatekejména ufeni trzni hodnoty vlastniho
kapitale, a neni zde obsazena problematika vysdiké&hmi neschopnosti, ktera je

v souwtasnosti velkym problémem nasSi ekonomiky. To je néd&Sit dodanim pravdalSi

proménné X6 do Altmanova indexu. [4]

2.8.2 Index IN

Na zaklad matematicko-statistickych modela praktickych zkuSenostitipanalyze

finantniho zdravi podniku byl préeské podminky sestaven indax&yhodnosti IN.
Zakladni tvar rovnice:

Index IN = V1 * Aktiva / Cizi zdroje + V2 * EBIT Nakladové uroky + V3 * EBIT /
Aktiva + V4 * Trzby / Aktiva + V5 * OlgZnéa aktiva / (Kratkodobé zavazky + Kratkodobé
bankovni vypomaoci) - V6 * Zavazky po déBplatnosti / Trzby (25)

Pronmenné V1 az V6 jsou vahy jednotlivych ukazétel

Z&Kkladni pravidlo vyhodnoceni: Vysledek INt§i nez 2 pedstavuje podnik s dobrym
financnim zdravim. Podnik s hodnotou pohybujici se mez 2 neni ,ani zdravy ani
nemocny”. Jedna se ale o podnik, ktery by mohl pniolémy. Pokud vyjde index IN

mensi neZz 1 znamena to, Ze je to podnik se Spdingmnim zdravim. [5]

2.8.3 Ekonomicka pridana hodnota

Pojem ekonomicka flana hodnota (Economic Value Added — EVA) se stél®e
prosazuje v ekonomické praxi podtik zemich s vysfiou trzni ekonomikou. Pochéazi
z autorské dily firmy Stern Steward, kterd v roc@9@ @isla nejen s ekonomickou
piidanou hodnotou, ale objasnila a rozpracovala t#bu na hodnotuipdanou trhem
(Market Value Added — MVA).
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MysSlenkovy zaklad tohoto kritéria Ize nalézt v ni&konomii, kde se uvadi, Zze cilem
firmy je maximalizace zisku. Je ovSerelita rozliSovat mezi ziskem, ktery vykazuje
Gcetnictvi a tzv. ekonomickym ziskem, nebo také mdaam. Rozdil ekonomického zisku
proti zisku @etnimu spoiva vtom, Ze ekonomicky zisk je rozdilem mezi nogy a
ekonomickymi naklady, tj. naklady, které krdmicetnich naklad zahrnuji i tzv.

oportunitni ndklady. Schématicky to Ize zachytitda
Ugetni zisk = Vynosy — Eetni naklady  (26)
Ekonomicky zisk = Celkovy vynos kapitalu — Naklaay kapital (27)

Z toho vyplyva, Ze ekonomicky zisk vznika az tehggkmile svym rozsahemi@vysi
~-hormalni zisk" odvozeny z gimeérnych naklad kapitafi a vynalozenych jakétiteli, tak

vlastniky.
Z&kladni vypdet ukazatele EVA

Jinymi slovy jej nizeme vysw¥tlit jako rozdil rentability viastniho kapitalu (FE) a

naklady na vlastni kapitalgrvynasobeny vlastnim kapitalem: [5]
EVA = (ROE — ) * VK = ROE * VK —re* VK = CZ - 1 * VK (28)
Ke stejnému vysledku dojdeme téZ fomto postupu:
EVA = EBIT * (1 —t) — (WACC * C) (29)

Zakladni v¢isleni EVA je velmi jednoduché a jednoduSe vypadakiadni vyznam. Je-li
EVA kladnd, byla vytvéena nova fidana hodnota zvysujiciipodni hodnotu podniku. Je-
li oproti tomu EVA zaporna, dochazi k ubytku hodndtkazatel se zvySuje wipadech,

kdy rostou zisky bez adekvatniho zvySeni investéharkapitalu. [10]

2.9 Soustavy finarénich ukazatek

Jednotlivé ukazatele maji pouze omezenou vypovistdwpnost. Proto se v teorii i praxi
objevuji pokusy o usgadani ukazatél do soustav, které by vyhély uréitym
analytickym hlediskm. V cele ukazatel obvykle stoji zisk jako zakladni cil podnikani.
Prostedky k jeho dosazeni jsou ug@dany v gkolika vrstvach a &vich gic¢innych

fakton.
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RozliSujeme dva zakladni typy ukazatelovych soustav

e paralelni soustava ukazate vyzna@&uje se tim, Ze jednotlivé ukazatele jsou
fazeny vedle sebe. Neni zde jeden vrcholovy ukazagekterého by se ostatni ukazatele

odvozovaly. Jednotlivé ukazatele tak mohou minstejdilezitost.

 pyramidova soustava ukazatel vyzn&uje se tim, Ze vrcholovy ukazatel se
postupi rozklada na dfi analytické ukazatele a mezi ukazateli fftgomi pyramidu

existuji pevné matematicky definované vztahy. [5]

Jeden z nejzn&fjsich ukazatéi je tzv. Du Ponlv rozklad. Twircem soustavy ukazateje
nadnérodni chemicka spoteost Du Pont de Nemours, kde byl vyvinut a popryé?zit.
Za zaklad ma rentabilitu investovaného kapitalutgReon Investment —ROI = Zisk po
zdargéni / Aktiva). ROI je také vychodiskem soustavy,rkte dopordil v roce 1956 British

Institute of Management.

Soustavy zaloZené na ROI neberou v Gvatinek finartni paky, kde tento nedostatek
piekonava soustava vychazejici z rentability vlastrjihnéni (Return on Equity — ROE).
Takovou soustavu vdinecku navrhl ZCEI (Zentralverband der Elekrotectimen
Industrie). Véeské odborné literate naléza rentabilita vlastniho ¢mi uplatréni jako

vrcholovy ukazatel v tzv. pyramidové soustéimancnich ukazatei. [4]

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je oviimdwma hlavnimi skupinami ukazatela
to skupinou, kter4 charakterizuje tvorbu prothik sily (tedy rentabilita celkového
kapitalu) a skupinou charakterizujici jeh&ehi (vliv dani, vliv podilu a cena Gfenych
cizich zdrofi). [6], [13]

2.10 Shrnuti teoretickych vychodisek finartni analyzy

Finartni analyza neni jen prdstlkem k hodnoceni minulého vyvoje podniku. Na zdkla
jejiho vyvoje vysledkuéi z adaji jednotlivych ukazatél 1ze pongrné piesré stanovit
budouci vyvoj firmy, i kdyZz ne vSechny aspekty vipvdze gesré predvidat. Porérné
piesré Ize odhadnout nakladovou stranku podnikatekiké@osti. HorSi situace nastava

v oblasti vynosove. Ekdy sebedkladnsjsi prizkum trhu je znehodnocen rieavanym
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vlivem nag. politického rozhodnuti, kterd na tuzemsky trramci mezivliadnich dohod
pfinese mnozstvi dité komodity, takZe tuzemsSti vyrobci se potykajodbytovymi
problémy.

Od finartni analyzy ale také cekavame podporuipzméné negiznivych ukazatel
hospodéskécinnosti. Na zaklagl vysledk je treba @init urcita rozhodnuti, ktera povedou

k pozitivnim zngnam. [8]

Ma-li firma zajem na uplabvani komplexni finadni analyzy, musi byt vedeni schopno

feSit nasledujici ukoly: [3]

* srozumiteld stanovit cile (hodnoty ukazateli jinych mefitek) pro jednotlivé
arovre fizeni

» vytvorit vztahy a souvislosti mezi jednotlivymi ukazatelistanovit jejich vahy
vyznamu

» vybrat ukazatele vyZadujici minimum Udla poskytujici dostatek informaci

* umeét navrhovatinnosti, které musi byt uskutigovany v navaznosti na analyzu

Je jisté, Ze bude platit pravidlo, Ze sgolest, kter&astji zpracovava analyzu budu Iépe

znat situaci ve fira 1épe bude u#t diagnostikovat finagni situaci ve které se nachazi.
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3 CHARAKTERISTIKA SPOL. VACUTEC MORAVIA, S. R. O.

3.1 Historie spol&fnosti

Spole&nost VACUTEC Moravia, spol. s r. 0. vznikladervna 1995 jako partner rakouské
firmy ,VACUTEC Austria“ se stejnym prografinnosti. Byla zaloZzenadmi spol&niky
s riznym obchodnim podilem. V lednu roku 2006 doslafkenam v osobach spaleika

a zménam podil na zakladnim kapitalu, ktegmi 400.000,-- K. Vedeni spokénosti ma

Spole&nost Vacutec Moravia, spol. sr. 0. ma své podiig jinych &etnich jednotkach.
Jako jeji dc@nna spolénost vznikla na Slovensku spéitest Vacutec Slovakia, s. r. 0.,
kde ma 100% podil. Vysledek hospéela spolénosti za rok 2005 je SKK 2,850.951,--.
Dne 1. 3. 2006 spateost Vacutec Moravia, spol. s r. 0. jako jedinyladktel zalozila
akciovou spolénost REFFIO Moravia, a. s. Zakladni kapital spotesti je 2,000.000,--
Ke.

1

Obr. 1. Logo spoknosti

[zdroj: 15]

3.2 Piedmét podnikani a profil ¢innosti

Ihned po svém vzniku se spéh@st zé&ala postupé rozvijet v oblasti fiprav povrcti pro
specialni stavebni firmy, které se zabyvaji poktadkiimyslovych podlah, hydroizolaci,
sanacemi povrah suchou bezprasSnou tryskaci metodou. V roce 2@@¥lodk dalSimu
rozvoji spolénosti a oblast fiprav povrcli se roz&ila o dalSi¢innost. Jedna se o servis

stroji a prodej nahradnich dil

V souvislosti s roz&&nimcinnosti se spotaost rozlenila doétyrech stedisek:
» stredisko realizace — kompletniiprava povrch
» stiedisko vyroby a oprav

» stiedisko pokladky podlah
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» administrativni a ekonomicky usek

Spol&nost Vacutec Moravia, s. r. 0. vyrabi a vyviji gr@ro gipravu povrckh pod
znakou BOPTEC®. Jednd se o samohybpracujici stroje s uz@éenym okthem
tryskaciho média i prachu pro tryskani vodorovnymbvrchi podle standardnich a
speciélnich poZadavk Vyrabi a dodava nahradni dily pro brokovaci stréigzy, brusky a
dalSi gisluSenstvi. K prodeji nabizi nahradni dily na wégctypy podlahiskych stroj,
fréz a brusek.

Pro @ipravu povrch nabizi tyto druhy fdprav — brokovani, frézovani, brouseni, bourani,

fezani, odmashi, piskovani, demolice.

Aby firma Sla ve své nabidce zékaznikovi co nejwistic, spolupracuje s o&sc¢enymi
firmami v oblasti specialnich praci souvisejicichejgh podnikatelskou ¢innosti.
Spol&nost tak vystupuje jako subdodavatel praci. Jdeiklag o zakazky pro firmu
HOCHTIEF VSB, a. s., ODS — dopravni stavby, SSZr8ka CZ, 1zomex, Firestal, CZ

Bausan.

V souwasné dob je spolénost Vacutec Moravia, s. r. 0. n&§¥i firmou vCeské republice,
ktera nabizi Siroky servis sluZzeb spojenychigravou nejiznéjSich drulii povrchi s rani
produkci cca 1,000.0007piipravenych ploch. Spoteosti je aktivni nejen na tuzemském
trhu, ale své sluzby nabizi i v Rakousku, Polskad'dsku a Slovensku, kde méa své

zastoupeni.

3.3 Vyvoj poétu zaméstnanai

Tab. 1. Vyvoj p&tu zangstnanda: ve spol. Vacutec Moravia, S. r. 0.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Ridici pracovnici 3 5 5 4 4 5
Ostatni 18 27 27 43 46 49
Celkem 21 32 32 47 50 54
Pomér O/RP 6,0 54 54 10,7 11,5 9,8
[zdroj: 15]

Patet osob zagstnanych ve spot@osti Vacutec Moravia, s. r. 0. S rozvojem spotesti
roste. K31.12. 2005 ma spoimst 54 zamstnané. Ve spolénosti jsou zamstnani
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absolventi fiznych obo#, a to nejen vysokoskolskych, ale tak&avskych. Vridicich

funkcich je 5 pracovnik ostatni tvéi specializovani énici, vedouci sedisek, skladnik,
fidi¢, technickohospodéaky pracovnik. Ve firia probihaji Skoleni a to jak
specializovanych @nikd, tak osob z obchodniho odeni firmy, které realizuji osobni

kontakt se zakaznikem a jsou s nim v neustalénakant

V roce 2003 doSlo k vyraznému fétu p@tu zangstnan@ a od tohoto roku rostou i
mzdové naklady. VySe osobnich nakiath vSechny za&stnance v roce 2003nily pies

23 mil. K¢, z toho n&leny fidicich organ 4,6 mil. K&. Ve spolé€nosti Vacutec Moravia,

g

naristu mezd pedevSim u vedoucich pracoviil to na zéklatl dosazenych vysledk
v roce 2004.

3.4 SWOT analyza spolénosti

SWOT analyza je velmi uzZiteym, pohotovym a snadno pouZitelnym nastrojem ke
zjisténi a blizSimu pochopeni celkové situace podnikist#jé znalosti z analyzy budou

vyuzity pii finan¢ni analyze pro @eni a realizaci efektivni strategie do budoucna.

Silné stranky spolénosti
» pfizniva cena, kompletni a kvalitni prace a sluzly zakazniky
» otewenost firmy na zahraéni trhy (Slovinsko, Rusko, Slovensko,...)
» vysoka produktivita prace, kvalifikovani pracovniejich kompetence a uroiwe
 stabilni finagni pozice
» 0sobni zdjem majitélo staly fist firmy
» kvalitni a vysoké arowve vlastni technologie
» kvalitni odl®ratelsko-dodavatelskat'si
» informovanost o konkure&nich firmach

e perspektivni a vztlani zangstnanci a zkuseni mandia ekonomové ve vedoucich

funkcich

Slabé stranky spot#osti



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 36

vstup nové konkurence se sluzbou a cenou atrajdivioro zakaznika
kupni sila odbrateh

distribuce vyrobl do zahrarii s sebou nese riziko vykyvu kurz
rozS8teni konkurence po vstupu do EU

napojeni na infrastrukturu

relativni zavislost na cizich finanich zdrojich

Prilezitosti spolénosti

vyuzivani modernich technologii a vznik technolaogivych, sledovéani treiid
schopnost uspokoijit nové zakazniky

vstupCR do EU, vyuzivani grafita dotaci z EU

situace na trhu praceGR a regionu

stabilizaceteského trhu a lepSi ekonomicka situace, reformy

chyby konkurence, ktera nezareagovala nmuarpoptavky — zapkmi prazdného

mista na trhu

Hrozby spolénosti

hospodéské recese

rozS8teni konkurence po vstupu do EU

rast naklad na pracovni silu

platebni neschopnost afthtel (druhotna platebni neschopnost)

vstup konkurerit s niz§imi naklady na trh

vstupCR do EU a s tim souvisejici moZznogtlipu konkurence ze zahrati
politicka situace \CR, vliv daiovych znén (zasahy statu)

zahrangni investice na Uzemi regionu

nedostatek financi na novou technologii, inovace
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Spol&nost by se rla zangit na image firmy a sluzeb, protoze si v &asné dob
nebuduje svoji reklamni pozici a spoléha pouzetak® gakazniky. Slabou strankou je téz
napojeni na infrastrukturu, kterd v lokalinista podnikani spalaosti neni vhodna. Tuto
skute&nost ovsem samotna firma néegi, protoZze stavby silnic a dalnic — napojeni&iin

sitt na zahrardini, je v kompetenci stéatu.

Silnou stranku tvid schopni pracovnici ve vedoucich pozicich, kdyomire nich mohou
tézit z dlouholetych znalosti a zkuSenosti. Jejiabbos zajem o prosperitu firmy je velky.
Spole&nost neovlivni kroky konkurence, ale vyhodou jé¢ gigbra znalost i po vstupu do

EU, kdy se rozégila a jeji intenzita roste.

Mezi prilezitosti samoiejmeé mizeme zminit stabilizacgieského ekonomického proéedi

a pripravované reformy v oblasti davé. Po vstupuCeské republiky do EU se otevira
moznost ziskani grainta dotaci z nejizr¢jSich fondi ¢i podpory, spoluprace s kraji
agenturou Czechlnvest. Vramci projekha podporu rozvojeceskych dodavaté)
podnikani a investic by mohla tato agentura sjeditatavatelské kontrakty u velkych
investoi. Situace n&eském pracovnim trhu je téZ vyhodou, protoZe sidimize vybirat

z dosti velkého p#iu nezamistnanych pracovniky kvalifikované a v poZzadovaném
vzdélani.

Mezi nejpodstat¥jSi hrozby pai predevsim iist naklad na pracovni silu a platebni
neschopnost odbateli, kdy samotna firma se pak ocita v druhotné pldteleschopnosti.

Statni regulacei pomaly fist odwtvi mizeme také zadit do hrozeb.

3.5 Charakteristika odvétvi

Spol&nost VACUTEC Moravia, s. r. o. seéadi podle klasifikace o@wovych a
ekonomickychginnosti do OKE 45, coz znamena do aftvi stavebnictvi, fesrji
454500 ostatni dok@ovacicinnosti. Podkladem pro tuto stinou charakteristiku odtvi
byly informace uvedené na internetovych strankithisterstva pémyslu a obchodu.
Stavebni prace a stavebnictvi celkowramci Ceské republiky posiluje ¥im dal wtsi
miie. Vyznam# vzrostly provadné stavebni prace, ndidad mezi lety 2002 a 2003 byl

narist patu staveb tért 20%.
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Pro zajimavost je v nasledujicim grafu moznéstyikteré OKE® dosahuje nejvy3siho

zisku pred zdagsnim a nakladovymi Uroky a jak si vede &tii stavebnictvi, do kterého

pafti i analyzovana spateost.
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Obr. 2. Dleni EBITu — stavebnictvi agmysl, rok 2004
[zdroj: 14]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky

39

4 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI

V této ¢asti prace provedu zhodnoceni fidahvykonnosti spoknosti Vacutec Moravia,

spol. s r. 0. vletech 2000 — 2005 a srovnam dosaggsledky s podnikygsobicimi ve

stejném odutvi.

4.1 Analyza absolutnich ukazatei

Udaje z @etnich vykas, rozvahy a vykazu zisku a ztrat, jsem vyuzila &l§ire

vyvojovych trend a k procentualnimu rozboru.

4.1.1 Majetkova struktura podniku a odv étvi

Zakladni informace o majetkové strukgufirmy poskytuje pohled na jednotlivé polozky

aktiv v rozvaze.

Tab. 2. Fehled majetkové struktury — Vacutec Moravia, 8. r.

(v tis. K&) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
AKTIVA CELKEM 16811 20214 20192 25045 32976 44560
Dlouhodoby majetek 4219 6 298 4 862 5962 7997 13728
Ob¢zna aktiva 12381 13679 15134 18737 24090 30263
Casové rozliseni 211 237 196 346 889 568
Pro podrobiySi prehled piloha (Riloha P 1) [zdroj: 15]

Tab. 3. Pehled majetkové struktury — ativi, OKEC 45

(v mil.K ¢&) 2000 2001 2002 2003 2004
AKTIVA CELKEM 101 524 97 351 104 390 119 510 134 303
Dlouhodoby majetek 34 195 26 955 32519 34 218 35 988
Ok¢Zné aktiva 67 329 63 898 69 539 83 273 96 217
Casové rozliseni 0 6 498 2332 2 019 2 098
Pro podrobiyjSi prehled piloha (Riloha P II) [zdroj: 14]

Analyza absolutnich ukazatelvyvojové trendy a procentudlni rozbor, poloZzekvahy je

uvedena v filoze (Riloha P V, P VI, P VII, P VIII).
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Z tabulky Vyvojové trendy polozek majetkové a fitan struktury, ktera je uvedena
v priloze (Riloha P IX) je #ejmé, Zecelkova aktivanaji ve spolénosti Vacutec Moravia,
spol. s r. 0. od roku 2003stovou tendenci. V roce 2005 se aktiva podniku days35 %
oproti roku 2004. Celkova aktiva spéiesti se pohybuji nad 44 mil.¢KRostouci trend
polozky aktiv s¥dci o stale ¥tSim a stale rychlejSim rozvoji spét®sti. K minimalniho
vykyvu doslo v roce 2002. iPblizSim zkoumani je iejmé, Ze pokles celkovych aktiv

v tomto roce zajicinilo predevsim snizeni polozky stalych aktiv o 23 %.

V roce 2003 doslo ke zvySestialych aktivo 34 % a stale vykazuji rostouci tendenci. Podil
stalych aktiv na bilatni sung je okolo 24 %, v poslednim roce jiz 31 %i pohledu do
rozvahy zjistime, Ze doSlo k poklesu poloZBiiM. Na celkové bilaéni sung se podili
pouze 11 %. Samotny pokles negjak vypovidajici o tom, Ze by firma neinvestovaia,
nemodernizovala sy majetek. Snizeni této poloZzky bylotgmbeno tim, Ze se zrychlilo
odepisovani. Snizeni hodnoty DHM se tedy projevilodpisech. Hodnota stigj které
spol&nost vyuziva pro svou podnikatelskou aktivitu je6l#il. K¢ a hodnota vozového
parku 6,5 mil. K. V roce 2004 spotmost prodala stary a jiZz nepouzivany majetek a
davodem byla zréna financovani i potizovani nového majetku. To co v rozvaze nejde
vidét a tudiZ neroste polozka DHM jsou leasingy &rywod leasingovych spalaosti.
Celkové dluzn&astkacini 5,8 mil. K&. Minimaln¢ se naitstu podilel v minulych letech
DFM, avsSak v poslednim roce doSlo k vyraznému zwiygetento majetek tvotemer 20

% aktiv. Hlavnim dvodem #istu vroce 2005 byla poskytnuta dlouhodobdcka
spole&nosti ADVER, spol. s r. 0. ve vysSi 6 mil.cKDale roste hodnota vlastniho kapitalu u
dceainné spolénosti na Slovensku a dochazi tak ke zvySeni vklagadnikéani. Podil ve
spol. Vacutec Slovakia, spol. sr. 0. je agerkvivalenci a v roce 2005 vzrostl 0 2,2 mil.

K¢. Spolénost nema zadny DNM.

Podil dlouhodobého majetku firmy v advi na celkovych aktivech dosahuje 27 %, coz je

VvV porovnani s analyzovanou firmou velmi podobnantotal.

U obeznych aktivje Zejmeé udrZzovani vyrovnané urovni podilu na celkolanbni sung
majetku podniku. V roce 2005 tkioobsZzna aktiva 68 % aktiv celkovychiiBlizné 6 %
celkovych aktiv tvei zasoby které v poslednim roce vzrostly o 40 %. Ke zvyS#wslo
nadkupem materialuipd koncem roku 2005. Tento material neni evido&éskiad, ale je
Gctovan zmisobem B. Aby byl zachovaremny obraz dGetnictvi bylacast zadtovana pes

Ucty ¢asového rozliSeni. Pameé malacast zasob iipadd na vyrobky a zbozZi. Ne&pgi,
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55%-ni podil na oknych aktivech tvii pohledavky Kratkodobé pohledavky
z obchodnich vztah jsou nezanedbatelnou poloZzkou. Maji 53%-ni podil aelkové
bilanéni sung aktiv a meziroéné se zvysily nejprve o 11 %, poté dokonce o 20 %race
2005 0 43 %. V sunkratkodobych pohledavek hraji roli krérpohledavek z obchodniho
styku ve vysSi 21 mil. K, také pohledavky dmvé a i kdyZz minimaka tak i poskytnuté
zalohy. Tim jak se spalaosti zvySuje obrat, rostou i pohledavky. Ng$im odigratelem
je spol. Techfloor, s. r. 0., pro kterou je realidno nejvice zakazek aipasi tak i
nejvyssi trzby. Tato spaleost ke konci roku 2005 zdrzela platby, ale n&t#ai roku
2006 doSlo kjejich uvokni — jednalo se tedy o kratkodoby vykyv. Dluzsastka
piesahujici 181 dhpo splatnostiéini 1,6 mil. K&. Ostatni spokosti se splatnosti jiz
vysSi jak 181 dni tvd pouze 7 % pohledavek. Vroce 2003 se objevilaoZa
dlouhodobé pohledavky s nepatrnym podilem 1 %. pailil finartniho majetku neni
staly, jeho podil na bilami sung obéZznych aktiv vzrostl az na 15 % v porovnani s rokem
2002 kdy byl jeho podil 6%-ni. V roce 2005 tv&nei 8 % olEznych aktiv.

Podil olgZnych aktiv u od#tvi se pohybuje mezi 65 — 72 %. Coz jestopelmi podobna
hodnota s analyzovanou firmou. N&§ podil okZnych aktiv tvéi pohledavky, které

v poslednim sledovaném roce&lgn48 %-ni podil, dale pak fingni majetek a v poslednim

e

Vyvoj vybranych polozek aktiv
(v letech 2000 - 2005)
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Obr. 3.Vyvoj vybranych polozek aktiv — Vacutec Moravia, e.

[zdroj: vlastni]
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4.1.2 Finanéni struktura podniku a odvétvi

Zakladni informace o finami struktde firmy poskytuje pohled na jednotlivé polozky

pasiv v rozvaze.

Tab. 4. Pehled finadni struktury — Vacutec Moravia, s. r. 0.

(v tis. K&) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
PASIVA CELKEM 16 811 20214 20192 25045 32976 44560
Vlastni kapital 1207 4 036 4513 4780 14193 22 327
Cizi zdroje 15446 15890 15589 20025 18551 21972
Casové rozligeni 158 287 89 241 232 260
Pro podrobiyjSi prehled piloha (Riloha P 1) [zdroj: 15]

Tab. 5. Pehled finadni struktury — odétvi, OKEC 45

(v mil.LK €) 2000 2001 2002 2003 2004
PASIVA CELKEM 100 423 97 351 104 390 119 510 134 303
Vlastni kapital 31905 33284 36 431 43 135 46 278
Cizi zdroje 62 630 56 734 59 289 72 270 84 851
Casové rozligeni B8S 7333 8 670 4105 3174
Pro podrobiyjSi piehled piloha (Riloha P 1I) [zdroj: 14]

Analyza absolutnich ukazatelvyvojové trendy a procentudlni rozbor, poloZzekvahy je
uvedena v filoze (Riloha P V, P VI, P VII, P VIII).

Pfi pohledu na finaéni strukturu nizeme roviz pozorovat absolutniist pasiv celkem
plati bilartni pravidlo. Zasadni pozornost na strgoasiv je nutné &novat pongru
vlastniho kapitalu a cizich zdiojJejich podil se vifijpad spol&nosti Vacutec Moravia,

S. r. 0. v poslednich letech stale vitblzuje.

Podilvlastniho kapitaluna surd pasiv v letech 2001- 2003 tb20 %, v roce 2004 tvd
jiz vlastni kapital 43%-ni podil a v poslednim rdg@ % sumy pasiv. V roce 2003 doslo
k navySeni zékladniho kapitalu na 200.000¢; Kroce 2005 k dalSimu a zé&kladni kapital

spol&nosti je 400.000,-- K Spol€nost tvdi rezervni fond, coZz je dano obchodnim
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zakonikem a ve spalenské smlous: Rezervni fond tvid 10 % zakladniho kapitalu a
kopiruje tak jeho rostouci vyvoj. Kapitadlové fondyoce 2005 vyznan#wzrostly, protoze
se projevily ocaovaci rozdily z pecerni majetku — podilu ve spol. Vacutec Slovakia, s. r
0. V roce 2003 doSlo k rozkkni hospodé&kého vysledku minulych let agho nasledovat
vyplaceni spolenikim. Tyto podily vSak vyplaceny nebyly a zvySuji tadozku zavazk.

V roce 2005 tvéi nerozdleny zisk z minulych let 30 % ze sumy vlastniho it&p.
Hospodésky vysledek se na celkové bitani sung pasiv v roce 2003 podilel 19 %, v roce
2004 jeho podil jestvzrostl a to na 27 %-ni podil. OvSem v roce 2008la@ k propadu o
35 % a hospodaky vysledek se tak na celkové bitah sun¢ podili pouze 13 %.
Vysledek hospodani za Bzné &etni obdobi v roce 200&nil 8,9 mil. K&, v poslednim

roce klesl na 5,7 mil. K

Podil vlastniho kapitalu u srovnatelnych firem wé&si se pohybuje okolo 35 %.

Predstavuje to nizSi hodnotu nez u analyzované spossi.

Podil cizich zdroii na celkovych pasivech tiibv roce 2000 92 %, v letech 2001 — 2003
tvoril 78 %, v roce 2004 #h 56 %-ni podil. V poslednim¢eétnim obdobi tviil cizi kapital

49 %-ni podil. Tedy aZ v poslednim roce se vyroangodil ciziho a viastniho kapitalu -
v piedchozich letech twidy cizi zdroje ve finadni struktde podniku rozhodujici roli.
Stejre tak jako ve spokosti Vacutec Moravia, s. r. 0., tak i u firem wethi OKEC 45
nejwtsi podil z cizich zdrdj pripada nazdvazkyVe spol. Vacutec Moravia, S. r. 0. v roce
2000 zaujimaly kratkodobé zavazky 42 %-ni sumasiyp v roce 2003 63 % a v roce
2004 46 %. K zasadjsimu poklesu zavazkdoS$lo v poslednim analyzovaném roce 2005
az 0 15 % a tato polozka se tak na pasivech &pad¢i podili 29 %. Na cizich zdrojich to
piedstavuje 83 %-ni podil v roce 2004 a v poslednigdavaném roce 59 %-ni podil.
Jedna se nd@po zavazky z obchodnich vztahkteré jsou ve vysi 7,3 mil. & vysokou
polozkou z kratkodobych zavakrlsou také zavazky ke speotdkim, kterécini 2,8 mil.
K¢. Dlouhodobé zavazky se na cizich zdrojich pod#ééjiv poslednichrit letech a maji
rostouci tendenci. Je zde zahrnidjgty uvér od spolénosti CIDEM Hranice, s. r. 0. a
také Uvér od spol. CAC Leasing, a. s., ktery slouZi na pakovych automohil a strofi. Je
tteba zminit se &ratkodobych finathich vypomocechy tvaily v roce 2001 — 2002 25
% cizich zdraj. V poslednichif letech spolkénost nevyuziva zadné bankovni vypomaoci.
V roce 2003 doSlo k meziknimu sniZzentezervo 58 % s pedchozim rokem. Od roku

2004 jiz spolénost rezervy na opravy hmotného majetku nietao
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U odwtvi tvori cizi zdroje v poslednim roce 63 %. V porovnapfedchozim rokem doslo
k narstu cizich zdraj. Kratkodobé zavazky t¥ov roce 2005 48 % sumy z cizich zdroj
Situace v podniku a u odwi je tedy srovnatelna. Zajimavé pro srovnanizg podniky

v analyzovaném odvi tvoii rezervy, které maji 5 %-ni podil na cizich zdrbjiA dale
také to, Ze vyuzivaji na rozdil od spaiesti Vacutec Moravia, s. r. 0. kratkodobych i

dlouhodobych bankovnich & k financovani.

Vyvoj vybranych poloZek pasiv
(v letech 2000 - 2005)
50000
45000 o Pasiva celkem
40000 m Mastni kapital
228887 O HV min.let
> T
HV b.o.
25000 nTeee
2 20000 B Cizi zdroje
15000 o kratkodobé zav.
10000 m kratkodobé BU
5000
O ,
2000 2001 2002 2003 2004 2005
rok

Obr. 4.Vyvoj vybranych poloZek pasiv — Vacutec Moravia, G.

[zdroj: vlastni]

Pro dokresleni celkové situace je&elné sledovat zakladni vazby vrozvaze. A to
v proporci vlastni kapitél — stala aktiva. Z hlddigllouhodobé finammi rovnovahy by &
lo platit, Ze dlouhodoby majetek je financovan asthich dlouhodobych zdfop kréatko-
doby majetek z kratkodobych zdiio)V obézném majetku je vSakast majetku trvaleip

tomna a ta je zpravidla financovana dlouhodobynité&bgm.

Tab. 6. Zakladni vazby v rozvaze u spobsti Vacutec Moravia, s. r. O.

Stala aktiva VK D. z. ab.u. Suma
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2000 4219 > 1207 + 0 = 1207
2001 6298 > 4036 + 0 = 4 036
2002 4862 > 4513 + 0 = 4513
2003 5962 < 4780 + 3300 = 8 080
2004 7997 < 14193 + 3178 = 17 371
2005 13728 < 22327 + 8912 = 31 240

[zdroj: vlastni Seeni]

V letech 2000 — 2002 suma vlastniho kapitalu albolobych cizich zdréjneggevySovala

polozku stalych aktiv a proto nepo&taala k financovani dlouhodobého majetku.

V piipact spol&nosti Vacutec Moravia, s. r. 0. suma vlastnihoitiéy a dlouhodobych
cizich zdroj prevySuje polozku stalych aktiv ve sledovanych lete6B3 - 2005. To, Ze
polozka stalych aktiv népvysuje polozku vlastniho kapitalu a dlouhodobyielict zdroji

v téchto letech s¥d¢i o dobré finatni rovnovaze. Je vSak otazkou, zda je vyhodné
financovat veSkera stala aktiva pouze z vlastnidtojz. Myslim si, Ze je zde nazarn

vidét, Ze jista - piméiend mira ciziho kapitalu je pro spétest uziténa a Ize ji doporiit.

4.1.3 Struktura vynosi

Za vynosy jsou povazovany pgmi castky, ktery podnik ziskal z veSkerych svyaimnosti
za dané obdobi.

Tab. 7. Fehled vynaog— Vacutec Moravia, s. r. 0.

(v tis. K¢&) 2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005
Trzby za prodej zboZi 1188 373 928 691| 1440 a7
Vykony 22 117 33754 30280 47260 65406 70031
Trzby za prodej vl. vyroldka sl.| 22 117 33 324 29 652 46 591] 64 491 69 043
Znena stavu + aktivace 0 430 628 669 915 989
Ostatni vynosy 2206 1977, 1066/ 1689 3441 1806
VYNOSY CELKEM 25510 36104 32274 49640 702&| 71885
Pro podrobiyjSi prehled piloha (Riloha P 1) [zdroj: 15]

Tab. 8. Pehled vynag— odvtvi, OKEC 45

(v mil.K¢€) 2000 2001 2002 2003 2004
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Trzby za prodej zbozZi 4 696 7 264 5734 5 160 5 266

Vykony 147 009 162388 163084 194018 213365

Trzby za prodej vl. vyrolika

sl. 145007 165784 161125 197988 212 140

Zmena stavu + aktivace 2 002 -3 396 1 959 -3 970 1225

Ostatni vynosy 11064 1024 10 467 8715 10 147

VYNOSY CELKEM 162 769 179853 179285 207893 228778

Pro podrobiyjSi piehled piloha (Riloha P V) [zdroj: 14]

Analyza absolutnich ukazatelvyvojové trendy a procentualni rozbor, poloZelkazu
zisku a ztrat je uvedena Yilpze (Riloha P IX, P X, P XI, P XII).

Z vySe uvedenych tabulek a tabulek uvedenyctiletgich je patrné, Ze celkové vynosy ve
sledovanych letech rostly v roce 2003 o 54 % ace r2004 o 42 %. V roce 2003 doSlo
k nejvyrazrjSimu rozs&feni ¢innosti, nabizenych sluZzeb a byly nakoupeny noveéjest
Nastoupil novy technik, ktery s sebotived| jednak nové, ale zkuSené zetmance, ale
také nové zakazniky a tim i vice zakazek. V roc@426e nadale poktavalo v rozvoji
firmy a nastoleném trendu a rok 2005 byl jiz dt#EibiTo se projevilo také pouze na
minimalnim zvySeni vyndso pouhd 2 %. Pomalejdist trzeb, ale mohl byt #poben i
roz8tenim konkurence, situaci v agdvi stavebnictvi a také klimatickymi podminkami,
které nezanedbat@lnovliviuji realizace zakazek ve venkovnich prostorechlediska
finanéniho zdravi podniku maji nejtsi vyznam trzby. Bst vynos byl zagicinén prav
rastem trzeb za prodej vlastnich vyrdbla sluzeb, ktery se ve sledovanych letech
zvysSoval. Vykony podniku tvd 97 % vSech vynds V roce 2003 doSlo k mezitnimu
zvySeni u trzeb za prodej vlastnich vyrébk sluzeb o 57 % a v roce néasledujicim o
dalSich 38 %. V obdobi let 2003 - 2004 rostlyZbyr z prodeje dlouhodobého majetku a
trzby za prodej zboZi. V roce 2005 se ale tyto pojovynodi snizily. NejvySSi pokles

v roce 2004 zaznamenaly vynosové Uroky a to o 3jgfiéh podil na celkovych vynosech
je v8ak zanedbatelny. DalSi polozky vytasvykazu neniteba dikladrgji rozebirat,
protoze jejich vliv na finatmi zdravi podniku je minimalni. Jde o polozky, Ktexe na

sume celkovych vynos podileji z 0,04 % — 1,38 %.

Podobna situace je i u firem v advi se stejnowinnosti. Vykony u odgtvi tvori ve

sledovanych letech podil mezi 90 —-93 % na celkowjjgtosech. Minimalni podilipada
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na trzby za prodej zbozi, které v poslednim analgmém roce tvidly 2 % a ostatni

vynosy 4,5 %.

4.1.4 Struktura naklad a

Naklady v podniku fedstavuji pe¢Zni ¢astky, které v daném obdobiainé vynaloZil na

ziskani vynos.

Tab. 9. Fehled naklad — Vacutec Moravia, s. r. 0.

(v tis. K&) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Naklady na prodané zbozi 1 006 340 529 654 1287 45
Vykonova spateba 12779 16910 16635 24292 31413 33689
Osobni naklady 5 758 8476 9110 13889 19678 23162
Odpisy DNM a DHM 3241 3397 2347 2668 3360 3985
Nakladové uroky 143 365 454 334 187 266
Ostatni naklady 228 3787, 2550 3106] 5461 4971
NAKLADY CELKEM 25350 33275 31625 44943 61386 66119
Pro podrobiyjSi prehled piloha (Riloha P 11I) [zdroj: 15]

Tab. 10. Pehled naklad — odwtvi, OKEC 45
(v mil.K ¢€) 2000 2001 2002 2003 2004
Naklady na zbozi 4 354 6 548 4 982 4 697 4 810
Vykonova spateba 118 772 131998 132095 157584 173483
Nakladoveé uroky 968 796 583 604 474
Odpisy 2 869 2874 2672 2899 3 044
Osobni naklady 19 015 20 308 21 691 23 795 25 808
Ostatni naklady 11066 10388 10149 9213 11507
NAKLADY CELKEM 157044 172912 172172 198792 219126
Pro podrobiyjsi prehled piloha (Riloha P V) [zdroj: 14]

Analyza absolutnich ukazatelvyvojové trendy a procentualni rozbor, poloZzelkazu
zisku a ztrét je uvedena vilpze (Riloha P 1X, P X, P XI, P XII).

Celkové naklady spodmosti Vacutec Moravia, s. r. 0. vykazovaly v lete2d03 - 2004

niz8i procentualni zvy3Seni v jednotlivych sledowanyetech nez vynosy, coZz znamena,
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Ze firma dosahla vysSiho zisku. V roce 2005 vSddany rostly rychleji a mezitné se

zvySily o 7 %, tedy vice nez-li vynosy.

Nejvice se na suincelkovych nakladl podili vykonova spatbg ktera ptimérné tvori
50%-ni podil. V roce 2003 se zvysila vykonova #glod 0 46 %, roce 2004 rostla 0 29 % a
v roce 2005 o dalSich 7 %. Z tohotévddu podrobgji tuto polozku naklad rozeberu a
pokusim se nastinit jeji i&i Rast poloZzky vykonové sptgby pramenil ze zvySené
spoteby materialu, ktery je dan charakterem pracistdepa také samotna cena vstup
Vykonovou spatebu zvySuji také nadkupy nahradnichidib opravy automotiila stroji.
Tyto prace byly do prvni poloviny roku 200#Seny dodavatelsky. Zidodu, Ze
spol&nost Vacutec Moravia, s. r. 0. vlastni vozovy pgekjjz tato situacéeSena vlastnim
zanestnancem. Roste sgeba pohonnych hmot a tim padem i naklady na jgj@feeni.
Ty jsou dany jednak stoupajici cenou ropy, ale takéze spolénost realizuje zakazky po
celé Ceské republice. Firma nevlastni areal, kde ma &b s tak dalsim nakladem
ovliviujici vySi vykonové spaeby je ndjemné.A v neposlednifad® leasingy,
prostednictvim kterych ma mozZnost modernizovafijsvozovy park a nakoupit nové
stroje. Dale vysi nakladovlivnily osobni naklady které tvdily v roce 2004 32 % a
v roce 2005 35 % sumy nakiad jejich fist v poslednim roce byl 18%-ni ve srovnani
srokem pedeSlym. Ve spotmosti se v poslednich letech #Zna zvySil paet
zamestnanych osob. &kteri Zivnostnici, kt& byli najimani na prace uzgli hlavni
pracovni pordr a opravy automohil jiz také zabezpeije vlastni zastnanec. Mzdové
néklady rostou také zwodu, Ze kazdokm¢é dochazi kvalorizaci plat Presto
nejvyrazigjSi nafst mezd byl u vedoucich pracovijkktefi tak byli ohodnoceni na
zaklad dosazenych vysledkv roce 2004. Dale za zminku stofipisyDHM a DNM s 6

% podilem a da z prijmu za BZnou ¢innost s 3 % podilem na celkovych nékladech.
Ostatni poloZzky néklad z vykazu zisku a ztratipdstavuji minimalni podil, ktery se
pohybuje od 0,07 % do 1,97 %. Jsou to hodnotygktanedbatetovliviuji vysi naklad

a tedy i zisku.

Situace v od#tvi — vykonova spdeba tvai 75 — 79 %-ni podil. V porovnani geglchozim
rokem vykonova spéeba vzrostla o 10 %. DalSi poloZzkou nakiggbu naklady osobni, ty
v odwtvi tvoii asi 12 % sumy néklad Udrzuji si stabilni vySi a rostou jen miniméjn

nap. oproti gedchozimu roku o 8 %.
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Obr. 5.Struktura naklad v roce 2005 — Vacutec Moravia, S. r. 0.

[zdroj: vlastni]

Tab. 11. Vyvoj pdané hodnoty a obchodni marze — Vacutec Moravia,®s

(v tis. K¢&) 2000 2001 2002 2003 | 2004 2005
Pridana hodnota 9520 16877 14044 23006 34145 36 344
Obchodni marze 182 34 399 38 152 2
[zdroj: 15]

Obchodni marze, kterou tkicozdil mezi vykony za prodej zboZi a naklady gaanymi

na toto zbozi si udrZuje ve sledovanych letech diaaelny podil na celkovych vynosech.

Pohybuje se max. okolo 1 % sumy celkovych vynaskdyZ v roce 2001 a pak v letech

2003 - 2005 byla nulova.

Pfi vypoctu pridané hodnoty se k rozdilu mezi trzbami a vykonowpotebou gicita

obchodni marze. Proto je vyvajchto ti poloZzek zasadnim faktorem, ktery oviiye

vyvoj pridané hodnoty. Rostou trzby za prodej vynblaksluzeb — tj. vykony spalrosti,

roste téZ vykonova sp@ba, ale ne tak rychle a v takovéndiftku, proto gidana hodnota

roste a na celkovych vynosech se podili 51 %.
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4.1.5 Struktura, vyvoj a déleni hospodd&ského vysledku

V nasledujici tabulce je znazém piehled vyvoje hospodského vysledku. Vyvoj je

véetrg jeho sodasti — provozniho, fingnmiho a mim#éadného hospodsgkého vysledku.

Tab. 12. Vyvoj hospodgkého vysledku — Vacutec Moravia, s. r. 0.

(v tis. K&) 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Provozni vysledek hospoigani 103| 4431 1470 6899 11922 8469
Finartni vysledek hospodani 247 -602 -649| -476| -106 -88
Mimotéadny vysledek hospotini 342 348 177 -58 283| -403
HV p¥ed zdan. a uroky (EBIT) 345 4668 1531 6700 12384 8243
HV pred zdarénim (EBT) 203 4303 1077] 6366/ 12197 7977
HV po zdanéni - ¢isty zisk (EAT) 161 2829 649| 4697, 8900 5766

[zdroj: 15]

Z tabulky (Tab.12) fweme vyist, Ze hospodaky vysledek rédl kromé propadu v roce
2002 stoupajici tendenci, ale v poslednim rocéodm@t k poklesu. Stagnace v roce 2002
byla dana velmi nizkymi @ity zakézek ve stavebnictvi a takeé vlivy, které saayp@odnik
nijak neovlivni. V roce 2003 doslo k omezeni kordage a nastoupil novy z&sinanec,
ktery s sebouifvedl nové zakazniky. To se také projevilo na vgisleh spolénosti. Ve
sledovaném obdobi byl nejvysSi EBIT v roce 2004, takdil mezi vynosy a nakladynil

12 miliona K¢. Hospodéeni spolénosti v tomto roce ska@ilo ziskem po zdaini ve vysSi
8,9 mil. K&. Nejmarkant®jSi naiist je mezi Iéty 2003 a 2004, kdisty zisk pro firmu se
zvysil 0 4,2 mil. K. Z vyvoje dosahovanych vysleilke Zejmé, Ze v roce, kdy se firma
rozhodne vyraziji rozSitit svoucinnost a roce nasledujicim zisky rostou. Za zmistki i

kroky konkurence, které na rozvoj firmy reagujepezdnim.

V roce 2005 se firma stabilizovala. DoSlo vSak klpsucistého zisku oproti roku 2004 o
3,1 mil. K&, v procentualnim vyjaeni jde o pokles ve vysi 35 %. Tento pokles nelayl d
niz§im pd@tem realizovanych zakézek, protoZze vykony spwdsti v tomto roce nadale
rostly. Na zaklad vysledki dosazenych v roce 2004 doSlo kistn mezd u zadstnand

a vyrazi vzrostla poloZzka osobnich nakiad
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V porovnani s jinymi podniky v odwi Ize poukéazat na zcela stejny saéengvoje
ukazatel hospodéského vysledku. | u odwi vykazoval hospodéky vysledek stoupajici

tendenci. V poslednim analyzovaném roce 200£isyy zisk u od¥tvi 6 764 mil. K.

Tab. 13. @leni EBITu — Vacutec Moravia, S. r. 0.

(v tis. K¢) 2000 2001 2002 2003 | 2004 2005
EBIT 345 4668 1531 6700 12384 8243
Veritel (nakladové uroky) 143 365 454 334 187 266
Stat (dat) 42 1474 428| 1668 3297 2211
Podnik (Cisty zisk) 161 2 829 649 4697 8900, 5766
[zdroj: 15]

Z tabulky (Tab. 13) rizeme vypozorovat, ze podnik si vede velmi i@obMimo jiz
zminovaného roku 2002 a 2005, kdy byl zaznamenam pakdtsho zisku. V ostatnich
sledovanych letech jsou prestiky ve forng ¢istého zisku ve fir zastoupeny ¢im dal
vétSim podilu. Nakladové uroky, které Waodil pro fitele mely v letech 2001 — 2004
klesajici tendenci, ovSem v roce 2005topostou. Da byla rostouci a to vigledku
zvySovani zisku, v poslednim roce se tato poloZiaila. V poslednim sledovaném roce,
spol&nost dosdhla EBITu 8,2 mil.Ka tén& 27 % zisku bylo odvedeno ve présh

statu.

Déleni EBITu

2000 2001 2002 2003 2004 2005
roky

‘I:lVéFiteI (n&kladové aroky) B Stéat (dar) OPodnik (Cisty zisk) ‘

Obr. 6. D¥leni EBITu — Vacutec Moravia, S. r. 0.

[zdroj: vlastni]
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4.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele slouzi k analyzéizeni finagni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamrjSim rozdilovym ukazatém pati ¢isty pracovni kapital, ktery je
chapan jako rozdil mezi bnymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji a ma vyanny

vliv na platebni schopnost podniku. Jecasgji pouzivany rozdilovy ukazatel.

4.2.1 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu

Tab. 14. Vyvogistého pracovniho kapitalu — Vacutec Moravia, f.r.

(v tis. K&) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Ob¢zna aktiva 12381 13679 15134 18737 24 ®0O| 30263
Kratkodobé cizi zdroje| 13860 14289 13500 15855 15374 13060

kratkodobé zavazky 12 560 8 989 8 500 15855 15374 13060
kratkodobé
bank.Gery 1 300 5300 5000 0 0 0
Cisty pracovni kapital -1 479 -611 1635 2882 8716 17 203
CPK/OA -11,9% | -45% | 10,8% | 154% | 36,2% | 56,8%

[zdroj: 15, viastni Seéeni]

Pracovni kapital by g byt pokud mozno stabilni. SniZuje-li se jeho GeigvmiZe to byt

signalem o zhorSeni likvidity.

V prvnich dvou letech vykazovaisty pracovni kapital zaporné hodnotyiehoz vyplyva,

Ze dlouhodoba aktiva byla kryta kratkodobym kapitéal Tento stav nebyl pro firmu

priznivy, protoze nebyla schopna hradit své zavazkggiem obznych aktiv a hrozila by

platebni neschopnost. V dalSich analyzovanych heféc obszny majetek fevySoval

kratkodobé zavazky a dlouhodobym kapitalem byl tagita i ¢ast olgznych aktiv.CPK

byl kladny a vyvijel se pozitivnim strem. Tento pebytek zajiuje potebnou vysi

relativre volného kapitalu, ktery podniku umozni hladkyalmth hospod#skeé ¢innosti a

schopnost dostat svym zavéaek je tedy likvidni.

Ukazatel podilucistého pracovniho kapitadlu na @mych aktivech byl v prvnich dvou

letech z&porny. V ostatnich analyzovanych letechiontouci tendenci.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateki

4.3.1 Analyza likvidity

P vypoctu ukazatel likvidity jsem se sousgedila na zji&ni, jak je spolénost Vacutec

Moravia, s. r. 0. schopna hradit své zavazky.

Tab. 15. Ukazatele likvidity- Vacutec Moravia, sgof. 0.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Bézna likvidita 0,89 0,96 1,12 1,18 1,57 2,37
Pohotova likvidita 0,81 0,90 1,01 1,07 1,40 2,07
Hotovostni likvidita 0,10 0,07 0,09 0,21 0,32 0,26
CPK/OA -119% | -45% | 10,8% 154%  36,2% 56,8%
CPK/A -8,8% -3,0% 8,1% 11,5% 26,4% 38,6%

[zdroj: viastni Sd€ni]

Tab. 16. Ukazatele likvidity — odvi, OKEC 45

2000 2001 2002 2003 2004
B&zna likvidita 1,25 1,43 1,46 1,47 1,36
Pohotova likvidita 0,79 1,02 1,07 1,22 1,18
Hotovostni likvidita 0,16 0,24 0,28 0,29 0,27
CPK/OA 19,8% 29,9% 31,6% 31,9% 26,5%
CPK/A 13,1% 19,6% 21,0% 22,2% 19,0%
[zdroj: 14]

Ze vSech ukazatelje patrné, Ze do roku 2002 t&hvSechny jejich hodnoty nedosahly
doporwenych hodnot. Az v roce 2004 a 2005 spotest dosahla podstatného zlepSemi p
srovnani s podniky v odwi a vysledky se shoduji s dopsemymi hodnotami MPO.

Ukazatel bézné likvidity 1épe charakterizuje schopnost podniku uspokdiitele nez
absolutni vy3i pracovniho kapitaldim je vy3si hodnota ukazateldzné likvidity, tim je
obecr pravdEpodobrjSi zachovani platebni schopnosti podniku. Ale giauob na
strukture olEZznych aktiv a typu oditvi, v €mz se firma realizuje. Diky nizké hodwot

tohoto ukazatele v letech 2000 — 20011z Ze podnikova likvidita byla ziaé rizikova
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a podnik tak preferoval vysoky vynos. V obdobi2802 — 2003 spotmost dosahovala u
bézné likvidity hodnot, které odpovidaji agresivniaségii @i fizeni pracovniho kapitalu.
Srovnatelné podniky v analyzovaném &tih\tuto strategii pouzivaly ve vSech sledovanych
letech. Hodnoty ukazatele jsou ve vSech letechivysg 1 a podniky v odvi jsou tedy
schopny uspokoijit svésiitele, kdyby promnily veSkera sva alina aktiva na hotovost. U
spol&nosti Vacutec Moravia, spol. sr. 0. lze v posiednroce sledovat posun

k doporgenym hodnotam, které siuji ke konzervativni strategii. Znamena to, Ze plodn
zaina davat fednost nizkému riziku. Spdleost je v roce 2005 schopna ze svych aktiv

uhradit své zavazky az 2,3kréat.

Pohotova likviditabyla v prvnich dvou sledovanych letech menSi ne&b znamenalo, Ze
podnik musel i Uhrad zavazk prodat ic¢ast svych zasob, jelikoZz pohledavky ani
financni majetek nepostavaly na kryti &chto dluhi. V roce 2005 dosahuje ukazatel
vysoké hodnoty, ktera je sicéipniva pro ¥titele, ovSem z hlediska spotesti vaze tento
ukazatel znény objem obZznych aktiv ve formy pohotovych progedka, které pinasi
minimalni urok.

U nejrisrejSiho ukazatele likvidity -hotovostni likvidity— dosahuje firma hodnot 0,07 —
0,32. V letech 2000 — 2002 Slo také o nizSi hodmef jsou dopokiené hodnoty a podnik
se tedy potykal s problémy likvidity. Podnik nebgthopen uspokojit své ¢kitele
zaplacenim jejich pohledavek pomoci hotovostiiziivé je, Ze hodnoty ukazatele
v obdobi rostly. MiZzemeftici, Ze v roce 2004, je podnik za gagného stavu fin&nich
prostedki schopen pokryt okamzit32 % svych zavazka v analyzovaném roce 2005 26
%. Rist hodnoty tohoto ukazatele je zaznamenan i ¢tgdy kterého se hodnoty pohybuji
v rozmezi 0,16 — 0,29. Tedy i a#tvi dosahuje dopotenych hodnot dle MPO.

Spol&nost Vacutec Moravia si v poslednich dvou leteabbhasti likvidity jiz nevede
Spatrg. Ale samorejm¢ na dalSim zlepSovari stabilizaci Urovg financnich ukazatei

musi i nadale pracovat.
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4.3.2 Analyza aktivity

S pomoci analyzy aktivity zhodnotim schopnost plkdmnyuzivat viozené prosdky, své
zdroje. Ukazatelé #iii rychlost obratu jejich jednotlivych sloZek a hotintak vazanost
kapitalu v ugitych forméach aktiv.Rikaji kolikrat se obrati kazdy z jednotlivych dfuh
majetku za ufity ¢asovy interval nebo vipvracené hodnétinformuje o dob obratu

e

poloZzky ve dnech. Za#im se na nejileZit¢jSi ukazatelgizeni aktiv.

Tab. 17. Ukazatele aktivity - Vacutec Moravia,.®.r

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Obrat celkovych aktiv z trzeb 139 169 155 1,91 ,032| 1,57

Obrat celkovych aktiv z vynds 152 | 1,79| 1,60 1,98 2,13 1,61
Obrat zavazk (kolikrét) 1,86 | 3,80 3,67 2,50 3,60 3,19
Obrat zasob (kolikrat) 20,4539,04| 20,20 | 33,22 36,70 27,60

Doba obratu celkovych aktiv (dny) 260 213 233 188 781| 229

Doba obratu zasob z trzeb (dny) 18 9 18 11 10 13

Doba obratu pohledavek z trzeb
(dny) 152 | 124| 142| 105 93 125

Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 194 95 98 144 100 113

[zdroj: viastni Sd€ni]

Tab. 18. Ukazatele aktivity — atlvi, OKEC 45

2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,49 1,74 1,62 1,67 ,631
Obrat celkovych aktiv z vynds 1,60 1,85 1,72 1,74 1,70
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 58 38 40 26 2P
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 81 75 80 95 6 10
Doba obratu zavazkz trzeb (dny) 121 99 105 108 111
[zdroj: 14]

e

Nejdilezit¢jSi ukazatel aktivity -dloba obratovosti aktiby nmela byt maximalg 360 drii.

Znamena to, Zze pozadujeme, aby se aktiva atefgmnou do roka obratila. Spoteost
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Vacutec Moravia, s. r. 0. ma ve vSech sledovangtdgcth piznivou dobu obratu celkovych

aktiv. S\d¢i to o sprdvném vyuZivani aktiv.

Ukazatel obratu celkovych aktivje nejkomplexgjSim ukazatelem aktivity, jelikoz
zobrazuje vyuZiti veSkerého majetku. Ukazatel jaktateli s trzbami tak vynosy &hdo
roku 2004 rostouci hodnoty, v roce 2005 doSlo Kemk Rist ukazatele v jednotlivych
letech je dlezity. Fi srovnani s ostatnimi podniky je patrné, Ze ziskad odétvovych

praméra dosahla spotaost minimalg v letech 2003 - 2004 lepSich vyslédk

Rychlost obratu zasolvyjadiuje kolikrat se pemeni zasoby v ostatni formy &bného
majetku az po prodej hotovych vyrabk ogtny ndkup zasob. Zasoby si&epenily v jiné
formy majetku vroce 2002 20krat or@é, ale vroce 2004 jiz téeh 37krat r@ng.

Spole&nost tedy nevaZze mnoho finarich prostedk v zasobach, coz je pozitivni jev.

Doba obratu zasolse povazuje za ukazatel intenzity vyuZziti zasoh. pivni pohled
zvySeni rychlosti obratu zadsob a sniZzeni doby abzasob rmize znamenat efekti¢jsi
vyuziti zasob, ovSem na druhé stramiZze byt znakem podkapitalizovani podniku. Oléecn
samozejm¢ plati, Ze¢im vySSi je obratovost zasob a kratSi doba obraselz, tim Iépe.
Musi byt dodrzeny podminky, tak aby byla z&jst plynula vyroba a na skiadostatené
zasoby hotovych vyrolik tak, aby byl schopen podnik reagovat na poptavku a
nedochazelo ke ztratam zakaznik Ve spolénost Vacutec Moravia, s. r. 0. existuje
optimalni vztah mezi velikosti zasob a rychlostiadt zasob. Znamena to, Ze ma ukazatel
snizila. Resto zasoby v podniku tedy nejsou dlouhou dobsooey nich zbyténé vazany

perezni prostedky. Piimérna doba obratu zasob ve sledovanych letech jenil3 d

Ukazateldoby obratu pohledavekikazuje v podob pattu obratek, za jakou dobu jsou
pohledavky pemgnovany v pendzni prostedky. Kazda firma ma zdjem na co nejkratSi
doke inkasa. Pokud by byla doba dlouh&lanby spolénost vyraze zmenit obchodni
politiku, hlavré pak vztah k odkratebm. MiZze vymahat pohledavky, ale také vybirat
vhodrgjSi a solvent®Si obchodni partnery. Z vySe uvedené tabulky fejmé, Ze
spolg&nost ma problémy steminou pohledavek na penize. Pozitivnim jevem je, dlead
ve sledovanych letech 2000 - 2004 ma klesajicieraid V poslednim analyzovaném roce
2005 doba obratu pohledavek vzrostla a je 125 Edinérné by pak byla spolaost

schopna obstarat penize za svou produkci v hduzéiraz ctyi mesiai.
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Ukazatel doby obratu pohledavek si je dobré dasalovislosti s ukazatelem doby obratu
zavazki. Porovnanimdchto dvou ukazatélzjistime, Ze firma kroglet 2003 a 2004 byla
schopna svych zavaizklostat rychleji nez zanikly pohledavky. V uvedemyetech 2003 -
2004 plati své zavazky az po obdrzeni pohledavekp nvyuziva levnych obchodnich
averu.

Obecrt Ize konstatovat, Ze spdlest Vacutec Moravia, s. r. o. efektdrvyuziva
jednotlivé slozky svého majetku, aktiv ke svym hmdgiskym aktivitam. Jak jiz bylo
zmirgno, tak mezi dobou splatnosti pohledavek, tzn. ouku pohledavky do doby jejiho
inkasa a dobou splatnosti zavazio doby jejich Uhrady vznik&asovy nesoulad, ktery by
mohl ovlivnit likviditu podniku. DelSi splatnost &ikodobych zavazk je pro firmu
financné vyhodrgjSi, ale pouze do okamziku vzniku nebezpepenalizace. Korekce
v oblasti splatnosti pohledavek a zavaik pro podnik obtiZznédReSeni nejsou mozné
pouze managementem firmy, protoZze se zde odrald eé®nomické prosedi a situace

ostatnich podnikatelskych subjékt

Obrazové srovnani doby obratovosti jednotlivych padzek
(v letech 2000 - 2005)

300;
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1504
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O Doba obratu celkovych aktiv (dny) B Doba obratu zasob z trzeb (dny)
ODoba obratu pohledavek z trzeb (diCl)Doba obratu zavazkz trzeb (dny)

Obr. 7. Obrazové srovnani doby obratovosti — Vacieravia, s. r. 0.

[zdroj: viastni]
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4.3.3 Analyza zadluzenosti majetkové a finadéni struktury

Pro hodnoceni zadluZzenosti a rizika, které firmegpopuje p dané struktte vlastnich a

e

cizich zdrofi vyuZziji nejdilezitéjSi zakladni ukazatele, které slouzi jako indikateySe

rizika. V realné ekonomice se nestava, aby podmkntoval veSkerd sva aktiva jen

vlastnim kapitalem. Ve firghje poteba usilovat o co nejvhodsi porer mezi vlastnim a

cizim kapitdlem. Ten rozhoduje o tom, za jakou cimoa celkovy kapital pfidi. A uiita

vySe zadluZeni je pro firmu obvykle uZite.

Tab. 19. Vypéet ukazatel zadluZzenosti — Vacutec Moravia, s. r. 0.

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Celkova zadluzenost 91,9% 78,6%7,2%)| 80,0%| 56,3% | 49,3%
Mira zadluzenosti 12,80 3,94 345 4,19 1,31 0,08
Dlouhodobé cizi zdroje / Cizi zdroje 0,0% | 0,0%| 0,0%| 16,5%17,1% | 40,6%
Dlouh. cizi zdroje / Dlouh. kapital 0,0% 0,0% 0,0040,8%| 18,3% | 28,5%
Kryti dlouh. aktiv vlastnim kapita-
lem 0,29 | 064 0,93 0,80 1,77 1,68
Kryti dlouh. aktiv dlouh.zdroji 0,29 0,64 098 6,3 2,17 2,28
Ukazatel trokového kryti 2,42 12,80 3,37 20/05 B86/331,01
Finartni nezavislost 7,2% 20,09422,4%)| 19,1%| 43,0% | 50,1%

[zdroj: vlastni Seeni]

Tab. 20. Vypeet ukazatel zadluzenosti - OKE 45

2000 2001 | 2002 | 2003 2004
Celkova zadluzenost 61,7% 58,3% 56,83% 60,5% 63
Mira zadluzenosti 1,96 1,70 1,63 1,68 1,8
Dlouhodobé cizi zdroje / Cizi zdroje 85% 145% ,4%2| 14,0%| 8,5%
Dlouhodobé cizi zdroje / Dlouh. kapital 14,4% 19,8946,8% | 19,0% 13,5%
Kryti dlouh. aktiv vlastnim kapitalem 0,93 1,283 12,| 1,26 1,29
Kryti dlouhodobych aktiv dlouh.zdroji 1,09 1,54 3%, 1,56 1,49
Ukazatel urokového kryti 3,6 6,94 8,74 132 717,

[zdroj: 14]

2%
3
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Ukazatel celkové zadluZenastiebo také ukazatekfitelského rizika. V roce 2000 byla
zadluZenost spoateosti ve srovnani s dopa@enymi hodnotami maximalni. Hlavnim
davodem bylo velké mnoZstvi zavazkudi jinym podnikatelskym subjeitn. V daném
roce ntla spolénost Uv¥r ve vysi 1,3 mil. K. V dalSich letech celkova zadluzenost
klesala, protoZze dochazelo istu vlastniho kapitdlu a snizovani kapitalu cizikaoce
2005 byla zadluzenost 49 %, coZz znamena, Ze ripdanikani bylo mezi vlastniky a
vefitele rozloZeno téw presre na polovinu. ZadluZzenost o&tvi odpovida doporienym
hodnotam. V Zadném ve sledovanych letech nedosigrdznému vykyvu v ukazateli

celkové zadluzenosti.

Ukazatel finarni nezavislostije v podstat dophkem k celkové zadluZenosti. Ob&cn
plati, Zec¢im vysSi je hodnota tohoto ukazatele, tim vysStgdluzenost a tim i vysSi
finanéni riziko. Je nutné ho vzdy posuzovat v souvislastelkovou vynosnosti, kterou
podnik dosahuje z celkového vloZzeného kapitalu, sowvislosti se strukturou ciziho
kapitalu. Hodnoty, které u tohoto ukazatele vy$iesré odpovidaji nora. Tedy, Ze

celkova zadluzenost a finam nezavislost davaripsouwtu hodnotu 1. Znamena to, Ze
trend vyvoje ukazatele zadluZenosti je pozitivni¢dsi to o tom, Ze spol. Vacutec

Moravia, s. r. 0. efektivhvyuziva cizich prosedki.

Ukazatel miry zadluZerjeé vyznamny fedevSim pro banku, které timto Zjige rizikovost
klienta, ktery Zada o @v. Podle doporteni MPO, by hodnota tohoto ukazatelélanbyt
nizsi jak 1. O podniku Vacutec Moravia, s. r. o.hmdici, Ze by byla pro banku velice
rizikovym klientem. Hodnota tohoto ukazatele seoeer 2000 znmé liSila od
doporwenych hodnot. Mira zadluZeni spiesti byla 12,8 a mira ohrozZenriiitela, Zze by
prisli o své naroky tedy ziaé vysoka. V letech 2001 — 2003 se zadluzeni vyranizilo

a nabyva hodnot okolo 4. Trend poklesu je moZndosiat az od roku 2004, kdy se
hodnota ukazatelefiplizila doporweni. NejlepSiho vysledku dosahla v roce 2005, laly s
hodnota ukazatele rovna 0,98. Mira zadluZzeni amsspojené riziko pro ditele se
vyrazre snizilo a vtomto trendu by bylo dobré paloeat. Situace v odivi je lepsi, i
kdyz taky neni dosahovano dopéeanych hodnot. Hodnoty ukazatele se pohybuje okolo
1,7 , ve vyvoji vSak maji rostouci tendenci. Nejeldy o fiznivy vyvoj tohoto ukazatele u

sledovaného odivi.
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Ukazatelem, ktery vyuZiva pro vyget zadluZzenosti vykaz zisku a ztrat,Ujkové kryti
Charakterizuje hodnotu zadluZzenosti pomoci schdpposiniku splacet uroky. Informuje
jakou mnerou jsou uaroky kryty vyprodukovanym ziskem. Dop&®oa hodnota tohoto
ukazatele je vyssi jak 5. Podnikchto hodnot dosahuje a v poslednitbch letech je
nékolikanasob® schopwjSi splacet uroky z ciziho kapitadlu¢h je tomu u odstvi.
Vysledky ukazatele jsou vysSi jak 1, coz znamepapddnik kryl svymi dlouhodobymi

zdroji i kratkodoby finatini majetek.

Vyvoj kryti dlouhodobych aktiv vlastnim kapitalerje u podniku i od¥tvi stoupajici,
avSak hodnoty jsou ve sledovanych letech 2000 320Girmy niZSi nez u ostatnich
podniki ve stavebnictvi. VySSi hodnoty jak 1 dosahl podmwilposlednich dvou
analyzovanych letech a to znamena, Ze d&eéinwst stabili pred vynosem. Stefnje

tomu i u od¥tvi.

DuleZitym a podstatnym parametrem pro posouzeni §miammvnovahy je poZadavek, aby
dlouhodoba aktiva byla kryta dlouhodobym kapitalé&ryti stalych aktivvyjadiuje z jak
velké ¢asti jsou financovana stéla aktiva z vlastniho téypinebo také, kolik Kvlastniho
kapitdlu gipadd na 1 K stalych aktiv. Do roku 2003 byl podnik zmet
podkapitalizovany, hodnoty ukazatele dosahovaly dodor&éené hodnoty. Podnik tak
musel kryt¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zd®jpodkapitalizovanim
také souvisi nasledné problémy s krytim zavuaz&éi svym obchodnim partném.

V letech 2003 - 2005 je ukazatekt$i jak 1. Z toho vyplyva a mohu konstatovat, Zmé
udrZuje v tomto ukazateli rovnovadhu. Od roku 200#eme sledovat, Ze je ukazatel ve
vétSim pondru nez u oddtvi a v roce 2005 nadale rostl. Na to by sil modnik davat
pozor. Mohlo by dojit kfekapitalizovani — byl by sice finan¢ stabilni, ale
dlouhodobymi zdroji by podporoval i financovani tk@obého majetku, coz neni dvakrat

vyhodné.

PrestoZze z ukazatelvyplyva, Ze spol. Vacutec Moravia byla v letechD@0- 2003 do
znané miry zadluZzena, nelze z toho §edsuzovat zaporné hodnoceniisR zadluzenosti
muze vést ke zvySeni rentability vliastniho kapitdlanto vliv zadluZenosti na rentabilitu
vlastniho kapitélu vyjadiji dva faktory — Grokova redukce zisku a finahpaka, picemz

tyto dva faktory fisobi proticlidne.
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Tab. 21. Multiplikator vlastniho kapitalu — Vacutéloravia, s. r. o.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
EBT/EBIT 0,587 0,922 0,704 0,950 0,985 0,968
AIVK 13,932 5,008 4,474 5,240 2,323 1,996
Multiplikator 8,177 4,617 3,148 4,978 2,288 1,931

[zdroj: vlastni S&eni]

Hodnota multiplikatoru kapitalu spol. Vacutec Moiagvspol. sr. 0. byla ve v3ech
sledovanych letech vySSi nez 1, coz znamena, Z&owawi podilu cizich zdrbj
v kapitélové struktte nmelo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitaliento ukazatel
ma klesajici tendenci, mirse sniZuje. V roce 2005 se projevilo vyrovnaniijuodizich
zdroja vaci vliastnimu kapitélu a to & za nasledek i pokles ukazatele fitiainpaky.
Rastu finargni paky by prosflo vysSi vyuzivani cizich prasdki, coz by nglo také
pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitaluakl jsem jiz ale uvedla, tak tyto dva
ukazatele fisobi proticlidné a je teba vzit v Gvahu aroky, které by snizily zisk plynd

investofim a klesl by i ukazatel rentability viastniho kait

Z pohledu vlastnika, tedy spol. Vacutec Moravia, ®., doportuji hledat tsi finartni

paku, tak aby byly zndsobeny vynosy.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 62

4.3.4 Analyza rentability

v s

Ukazatelé ziskovosti patmezi nejdlezit¢jSi ukazatele, kterymi hodnotint@nost firmy.
Je v nich zobrazen vliv likvidity, aktivity i zadtenosti na vysledcich spéheosti. Tyto
ukazatele nam dokumentuji, jak se nam ,vyplatilyd2ené prosedky do podnikatelské
¢innosti. Rozhodujici pro ukazatel ziskovosti jegejvyvoj véase. V pipad poklesu by
mél nasledovat disledrgjSi rozbor, ktery ukaze, jak se na tomto vyvoji ipelgt jednotlivé

oblasti hospodeni.

Tab. 22. Ukazatele rentability — Vacutec Moravia, ®.

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Rentabilita trzeb 0,7% 83% 21% 98% 13,83% 8,2%
Rentabilita vynos 1,4% | 12,99 4,7% | 13,5% 17,6% | 11,5%
Rentabilita celkového kapitalu z
EBIT 2,1% | 23,1% 7,6% | 26,8% 37,6% | 18,5%
Rentabilita celkového kapitaluGZ | 1,0% | 14,09 3,2% | 18,8% 27,0% | 12,9%
Rentabilita vlastniho kapitalu 13,3040,1%| 14,4%| 98,3%| 62,7% | 25,8%
Rentabilita vloZzeného kapitélu 2,1% 23,19%,6% | 26,8% 37,6% | 18,5%

[zdroj: viastni Sd€ni]

Tab. 23. Ukazatele rentability — aftvi, OKEC 45

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Rentabilita trzeb 2,5% 2,7% 2,8% 3,1% 3,1%
Rentabilita vynos 411% | 4,3% 4,3% 4,7% 4,4%
Rentabilita celkového kapitalu = ROA 6,660 8,000 4%, | 8,1% 7,5%
Rentabilita vlastniho kapitalu = ROE 11,74%84,0% | 13,1%| 14,2% 14,6%
[zdroj: 14]

Pii vypoétu ukazatele rentability je utkzité klast také @taz na zpsob vypdtu.
Interpretace vysledk je totiz zavisla na dosazovanych velach. Pokud dctitatele
dosazujeme EBIT, je vysledek zma& jiny neZz pokud p&itame sistym ziskem. Vliv

aroki a dani je #jmy. Proto jsem i finan¢ni analyze spol.Vacutec Moravia, S. r. O.
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provedla vypoéet pomoci obou variant, abychom mohli srovnat, yakky &inek maji

dart a nakladové Uroky na rentabilitu podniku.

Ukazatel rentability celkového kapitalu (ROA) je ukazatel, ktery po#éiuje zisk

s celkovymi aktivy. Zjistime, jak byl zhodnocenkmly vioZzeny majetek do podnikatelské
ginnosti, bez ohledu na to, jak byl tento majetaiaficovanCim vy3si je hodnota tohoto
ukazatele, tim je fifznivéjSi. V roce 2002 doSlo k vyraznému snizeni hodnidgzatele.
Byl zpasoben poklesem trZzeb, které se nasiquhomitly i do velikosti EBITu. VySe aktiv
podniku se v tomto roce némila a mnoZstvi a velikost zakazek, ktefa@si trzby podnik
neovlivni. Resto, Ze doslo k poklesu ROA u analyzované s$pokti, tak porovnani
v ramci od¥tvi doSlo k sblizeni hodnot, protoZe v ostatnidedl Vacutec Moravia, s. .
0. odwtvi stavebnictvi vyrazhpredtiva. Odwtvi standardé dosahuje hodnot, které firma
dosahla propadem. V roce 2003 bylo ROA u spol. Y&axMoravia, s. r. 0. 26,75 % a
v roce 2004 jestvzrostl ukazatel na 37,56 %. Pro zajimavost arsioiv hodnota ROA
v odwtvi v roce 2004 byla 7,54 %. Myslim si, Ze totowsréni je dosti vystizné. V roce
2005 klesla rentabilita celkového kapitalu u spotesti na 18,5 %. Tento poklesigobil
dalSi fist aktiv, ktery ovSem nebyl vyrovnan vySsSim temp@stu trzeb. Resto hodnoty
rentability celkového kapitalu ziskané u sgolesti daleko pevySuji hodnoty u

analyzovaného odwi.

Podobny vyvoj jako rentabilita celkového vloZzenékapitalu zachycuje rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE). Vyjadiuje cisté zur@eni vlastnich zdréj vliozenych do
podnikani. Tento ukazatel zaznamenal u Sjrasti tist a nasledny pad. Z 13,3 % v roce
2000 vzrostl na 70,1 % v roce 2001 a tento scéaapakoval jeStjednou. V roce 2002
pad na 14,38 % a nasledrist v roce 2003 na rekordnich 98,28 %. Obdobi 16122003

je velice vhodné pro srovnani. Mezintito léty nedoSlo kirstu viastniho kapitélu,
udrZoval si stabilni vysi, kterou je moznécist z rozvahy. Rozhodujici tak pro vyrazny
pad tohoto ukazatele vroce 2002 byl velmi nizkgty zisk. Naopak vyraznyust
ukazatele v roce 2003 agobil 600 %-ni ndrst ¢istého zisku oproti roku 2002. V roce
2004 doslo k poklesu na 62,71 % a v poslednim adcea 26 %. Jde o vyvoj, ktery se dal
predpokladat. Zisk roku 2003 ani roku 2004 nebyl! ¥, vzrostl hospodéky vysledek
minulych let a tedy i hodnota vlastniho kapitalpiésto se hodnota pohybuje vysoko nad
arocenim dlouhodobych vklad Pro gipadné investory by to znamenalkisi zvyhodgni

jimi vloZzenych progsiedki, nezli vklad do banky. Pokud by byla hodnota tohatazatele
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u spol€nosti trvale nizsi, fipadre i stejna jako vynosnost cennych papgarantovanych
statem, potom je podnik fakticky odsouzen k zaniRacional@ uvazujici investor totiz
pozaduje od riziko§Si investice vySSi miru zhodnoceni. Rentabilitasthiho kapitalu by
tedy n€la byt vysSSi nez mira vynosu bezrizikové alokaceitid na finadnim trhu.
V piipact Vacutec Moravia, spol. sr. 0. je. Hodnoty u &eV se pohybuji okolo 12 % a
az témdi 15 % v roce 2004. Nejvice se hodnoty analyzovaméyfa podniki v odwtvi

priblizily v roce 2002.

Vyvoj podilu ¢istého zisku k trzbam (ROS, marzekazuje, Ze je kolisava a kopiruje
vyvoj hospod&ského vysledku. Ukazatel se pohybuje vrozmezi @69 13,31 %.
Znamena to, Ze kazdé koruna trZzeb v roce 208epe, vytvei“ 13 haléu cistého zisku.
U vysledku tohoto ukazatele Iz&ko odvozovat, zda je hodnota dostatevysoka. Mohu
ale ot konstatovat, Ze vysledné hodnoty tohoto ukazatgtd presahuji odetvove

praméry. Rentabilita trzeb je srovnatelna pouze v rod@22
Pri porovnéni rentability trzeb a rentability vyrioge Zejmé, Ze nejsou zaznamenany
Zadné markantni rozdily. &ki to o malé nie zneny stavu zasob nedok&sné vyrovy a

hotovych vyrobk, aktivace, finatnich a mimsadnych vynos.

Vyvoj ukazate hi re ntability v letech 2000 - 2005
100,00%

80,00%-
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Obr. 8Vyvoj ukazated rentability — Vacutec Moravia, s. r. 0.

[zdroj: vlastni]

| z grafu (Obr. 8) je izjmé, Ze se liSi ukazatel vyfieny zcistého zisku od vysledku

ziskaného  vypoctu z EBITu. Steja tak mizeme pozorovat trendy, které v jednotlivych
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letech nastaly. NejlepSich vysladispole&nost dosahla v ukazatelich rentability v roce

2004. Vyrazny pozitivni vyvoj rentability vlastnihkapitalu v roce 2003 byl vyvolan

sedminasobnym 2tSenim vysledku hospotni oproti roku 2002. Ailestoze v roce 2004

doséhla spotmost nejvysSiho zisku, tak ukazatel klesl, protopeoti roku 2003 doslo

pouze k dvojnasobnému zvysSeni vysledku hosferda

VSechny vySe analyzované ukazatele rentability¢jasgnalizuji, Ze spolmost Vacutec

Moravia, spol. sr. 0. je ziskovard3to, Zze u ukazateldochazi k vykyum hodnot, je

nutné zdraznit, Ze v dosazenych vysledcich spotest vyrazs prevySuje vysledky,

kterych dosahly podniky spadajici podle klasifikadet¢tvovych a ekonomickychinnosti

do OKE 45.

4.3.5 Analyza dalSich ukazatel

Existuje cel&ada dalSich ukazafelkteré mohou byt pro firmu velice uZited a pinosné.

Tab. 24. DalSi ukazatele - Vacutec Moravia, S.r. 0

Ukazatel: 2000 2001 | 2002 | 2003 2004 2005
Pridana hodnota / Trzby 40,8%  495% 45,0% 48,0% 51,1%1,9%
Pridana hodnota/Ret zam. | 453 321527 405|438 869 489 488| 682 902| 673 034
Trzby/P@et zangstnand 1109 735 1 066 463 975 253 1 020 23P1 336 912 1 297 750
Osobni naklady/Ret zam. | 274 186 264 871|284 677 295 517| 393 552| 428 926
Vykonova spatba/Vynosy | 50,1%| 46,89 515% 48,9%  44,1%  46,9%
Osobni naklady/Vynosy 22,6% 23,5% 28,2% 28,0%  28,0982,2%
Odpisy/Vynosy 12,7%| 9,4%| 73% 54%  48%  55%
Nakladové uroky/vynosy 0,6% 1,0% 1,4% 0,7% 0,3%0 %04
Pridana hodnota/Vynosy 37,3%  46,7% 43,5% 46,3%  48,6%0,6%

Os. N/Ridan& hodnota 60,5% 50,29‘6 64,9% 604% 57,6% 63|7%
Odpisy/Ridan& hodnota 34,09 20,1% 16,7% 11,6% 9,8% 11,0%
Nakl. uroky/Ridana hodnota 1,5% 2,2% 3,2% 1,5% 0,5% 0,7%
HV pied zdan./Rdana

hodn. 2,1% 25,5% 7,7% 27,70/"0 35, 7%  21,9%

[zdroj: vlastni Séeni]
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Tab. 25. Dal$i ukazatele — ativi, OKEC 45

Ukazatel: 2000 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Vykonova spdteba/Vynosy 73,0% 73,4% 73,7% 75,8% 75,8%
Osobni naklady/Vynosy 11,7% 11.3% 12,1% 11,4% 11,3%
Odpisy/Vynosy 1,8% 1,6% 1,5% 1,4% 1,3%
Nakladové uroky/Vynosy 0,6% 0,4% 0,3% 0,3% 0,2%
Osobni naklady/idana hodnota 1901,5% 65,3% 68,3% 64,5% 66,0%
Odpisy/Ridana hodnota 286,9% 9,2% 8,4% 7,9% 7,8%
Nakladové uroky/Rdana hodnota 96,8% 2,6% 1,8% 1,6% 1,2%
HV pied zdagnim/Fidana hodnota 20,12%  22,3% 22,400 24,7% 24,1%
[zdroj: 14]

Mezi ty hlavni jsem z&dila podil trzeb a za¥stnané na gFidané hodnat a ukazatel
produktivity prace. Z tabulky (Tab. 24) je¢efmé, Ze podil trzeb natigané hodnat ve
sledovanych letech ve spofeosti Vacutec Moravia, s. r. 0. roste. V poslednim

analyzovaném roce dosahl 52 %-ni podil.

V roce 2005 doSlo k poklesu produktivity prace, akobni naklady na zasstnance
zaznamenalyiist. Vypaitem €chto ukazateél jsem si potvrdila, Ze v roce 2005 opravdu
doSlo k vyraznému zvySeni mezd, jak jiz bylo popés®m u naklall a nasled& vyvoje

hospodé&ského vysledku.
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4.4 Souhrnné ukazatele

4.4.1 Analyza Altmanova indexu

Tento model pdt k zakladnim modém predikce finatniho stavu firmy a ot se jim

spravnost interpretace pérovych ukazatéi a jejich vypovidaci schopnost.

Tab. 26. Vypéet Altmanova Z-skére — Vacutec Moravia, S. r. 0.

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 2005
0,717°CPK/A -0,0631] -0,0217 0,0580| 0,0825 0,1895 0,2768
0,847*CZ/A 0,0081| 0,118 0,0272 0,1589 0,2286 0,1096
3,107*EBIT/A 0,0638| 0,7174 0,2356 0,8311 1,1668 78&%
0,420*VK/CZ 0,0328| 0,1067 0,1216 0,103 0,3213 632
0,998*T/A 1,3835] 1,6849 1,5425 1,9108 2,0231 1,5695
Z-skore 1,4251| 2,6059| 1,9850| 3,0836| 3,9294| 2,9575

[zdroj: viastni Seeni]

Podle vysledik tohoto ukazatele, které jsou uvedeny v tabulcd (P®) je ¥ejmé, Ze v
prvnim sledovaném roce se podnik nachazel ve v&lngé finargni krizi. V letech 2001 —
2002 se podnik pohyboval v Sedé &0¥ letech 2003 - 2004 doséhla spwlest Vacutec
Moravia, s. r. 0. uspokojivé finani situace a progndza stabilni fikan situace byla dosti
vysoka. Pes @ekavani a nastartovanému temgstu, ale v opt doSlo k poklesu tohoto
souhrnného ukazatele. V roce 2005 klesl ukazatdedi® zony, i kdyzZ jde o velmisny
propad, protoZze ukazatel ma hodnotu 2,98. HizSim prozkoumani dilch vypata
ukazatele Z-skore jefgjmé, Ze doslo k poklesu tam, kde se ve ¢fpayskytuje EBIT,
CZ a trzby. Ostatni dil vyposty rostly. Rok 2005 byl ve znameni poklesu tohoto
souhrnného ukazatel¢gqvazrit z divodu, Ze se fird nepodélo udrzet, v lepSim fppack

jeS€ posilit nastolené tempdistu trzeb a vyslednhospodéského vysledku z let 2003 -
2004.

| presto Ize z vyvoje odvodit stabilitu a mozny dal&trAltmanova indexu vistich
letech. Podnik by & byt schopen zajistit si dobrou fin&mi stabilitu i pro budoucnost.
V letech 2003 — 2004 podnik rostl velkou rychlosthyni se dostava do pozice, kdy se
stabilizuje.
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4.4.2 Analyza Indexu IN

Tab. 27. Vypéet Indexu IN — Vacutec Moravia, s. r. 0.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
0,13*A/CK 0,1415 | 0,1654| 0,1684 0,1626  0,2311  0,2636
0,04*EBIT/NU 0,0968 | 0,5119| 0,1349 0,8021 2,6529 402
3,92*EBIT/A 0,0805 | 0,9052| 0,2973 1,048p 14722 B12
0,21*V/A 0,3187 | 0,3751| 0,3357 0,4162 0,4476  0,3388
0,09*0A/(KZ+KBU) 0,0804 | 0,0862| 0,1009 0,1064  0,14100,2086
Index INO1 0,7179 | 2,0437 | 1,0371 | 2,5359 | 4,9448 | 2,7767

[zdroj: vlastni Seeni]

Z tabulky (Tab. 27) jeiejmé, Ze podnik se v roce 2000 nachazel, i kdg&t tak pod
hranici, kdy se firma ocitared bankrotem. DalSi horSi rok a pokles oprdgadeSlému
roku byl v roce 2002. V tomto roce se sgolest nachazela v oblasti tzv. Sedé zony. Je
ziejmé, Ze hodnotu tohoto ukazatele vyznanuvliviiuje ukazatel Urokového Kkryti.

V téchto letech byl tento ukazatel nizSi a tak i Inéoyl minimalni.

Zatimco v letech 2001, 2003 a 2004 je ukazatelawréko kryti vysoky a vyznamirtak
ovliviuje i vysokou hodnotu Indexu IN. ¥dhto letech dochazelo k poklesu nakladovych
aroki, ale rostl podnikovy ziskipd Uroky a zdamim. V roce 2005 doslo i u tohoto
ukazatele k poklesu aidody jsou naprosto totoznégrti, které jiz byly popsany. iezité

si je uwdomit, Ze na pouhé existenéi neexistenci nakladovych adrbknemize byt
postavena usnost podniku. V poslednich letech tedy tento ulehzaema pro firmu

Zadnou vypovidaci schopnost.

Z vypaitu Indexu IN pro spolaost Vacutec Moravia, spol. s r. 0. vSak mohu katosat,

Ze podnik si stabilni pozici jeStpevnil. Tento vyvoj Ize @ekavat i do budoucna.
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4.4.3 Analyza Ekonomické pridané hodnoty

Poslednim dlezitym ukazatelem vypovidajici o fin&mi situaci podniku, kterym se budu

ve své praci zabyvat, je ukazatel ekonomickggné hodnoty.

Jeji zahrnovani do fin&ni analyzy je podstatné zvtag sowasné dob, kdy roste draz
na konkurenceschopnost podinik prostedi globalizace. Rostouci tlak vede ekonomy ke
snaze co nejredlji vyjadrtit a vyhodnotit ekonomickyijnos a usggnost podnikatelskych
aktivit. Nejde pouze o to, aby podnik vyprodukouatité mnoZstvi zisku, ale také aby
platilo, Ze vynosnost investovaného kapitélu vidstioyla &tSi rez alternativni naklad na
kapital.

Tab. 28. Vypéet Ekonomickéqdané hodnoty — Vacutec Moravia, s. r. 0.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
bezrizikova sazba 6,5% 6,3% 5,1% 4,0% 4,8% 3,3%
I'podnikatelské 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
rna 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
FFinStab 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Alternativni naklad
(ro 11,5% | 11,3% | 10,1% | 9,0% 9,8% 8,3%
ROE 13,3% | 70,1% | 14,4% | 98,3% | 62,7% 25,8%
VK (v tis. K¢) 1207, 4036 4513 4780 14193 22327
EVA (v tis. K¢) 22 2373 193, 4267 7510 3913

[zdroj: vlastni S&eni]

Zhodnocenim ekonomickérigané hodnoty se zabyva tabulka (Tab. 28), ve kjiszn
pomoci pirazek — bezrizikové, za likvidnost akcie, rizikog@razky za obchodni riziko,

za riziko vyplyvajici z finatini stability — stanovila alternativni ndklad na ikalp

ProtoZze ROE byla kazdafe¢ vySSi nez alternativni naklad na kapitél, 1ze osat a
odvodit, Ze spoknost Vacutec Moravia, s. r. 0. ttchodnotu pro majitele. Na zakkad
kategorizace podle Ministerstva financi spada dtedaie |, ve které podniky tvb
ekonomickou fidanou hodnotu. Z vySe vypené tabulky je takérejmé, Ze ukazatel
EVA ma do roku 2004, krotnpropadu v roce 2002 a 2005, stoupajici tendertest&ze

v poslednim roce alternativni ndklad na kapitatemtabilita vlastniho kapitalu klesd, Ize
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tendenci #@stu tohoto ukazatele nadatekat, protoZze podnik dosahuje velmi vysoké
rentability. V op&ném gipact, kdy by podnik dosahl zaporné hodnoty EVA, by firm
svoji ¢innosti snizovala hodnotu vioZenych preshi viastniki. Nezhodnocovala by

vloZzené prosedky Iépe, nez kdyby je invegtamistili do jiné investice.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 71

SHRNUTI A DOPORUCENI

Hlavnim cilem této bakaiéké prace bylo provedeni finar analyzy spoknosti Vacutec
Moravia, spol. s r. 0. a havrhnuti dop&eni, ktera povedou ke zlepSeni a udrzeni finan

situace tohoto podniku.

V ramci podrobné finami analyzy, ktera byla provedena se nyni &m na zhodnoceni

hospodé&eni spolénosti.

Na zaklad analyzy absolutnich ukazaiemajetkové a finafni struktury podniku je
ziejmé, Ze celkovy majetek podniku ma rostouci teadehanalyzy vykazu zisku a ztrat
spole&nosti je patrnydst vynosi, ale také naklad U naklad: se jednalo do roku 2004 o
nizSi procentudlini zvySeni nezli u vyldps€0z znamena, Ze firma dosahla vyssiho zisku.
V porovnani let 2005/2004 vzrostly naklady vice-he#nosy. Spolénost tak dosahla i
nizsiho zisku. Hlavni zdroj vynasspol&nosti jsou trzby z prodeje vyrobla sluzeb, které
tvoii pres 90 % vSech vynasDulezity je vyvoj hospod&keho vysledku, ktery &hod
roku 2003 nastartovanu rostouci tendenci, ovSeat® 2005 doSlo @i k pokleswistého
zisku. To se takeé projevilo na ukazatelich reniigbiPrestoze rostou vykony spaleosti,
tak podobnym tempem roste i vykonova $ebh a osobni naklady. V roce 2005 je
hospodésky vysledek spotaosti 0 35 % nizSi¢x za @etni obdobi roku 2004. V daném
roce spolénost dosahla EBITu 8,2 mil.&a téngf 27 % zisku bylo odvedeno ve présh

statu.

Pt finan¢ni analyze jsem provedla analyzu gwavych ukazatél — analyzu likvidity,
aktivity, zadluzenosti, rentability akolika dalSich ukazat&] které mohou byt pro firmu
uziteiné a pinosné.

V ramci analyzy podnikové likvidity jsem zjistilae v letech 2000 a 2001 byla Zn&
rizikova a podnik se tak mohl dostat do platebrdchepnosti. V dalSich analyzovanych
letech se situace zlepSila. Podnik méehytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi zdroji. Spolmost financuje sy obézny majetek dlouhodobymi zdroji, coz
Znamena Ze vyuziva konzervativni strategii finadrdwlEzného majetku. To se projevilo
rastem v ukazatelidzné likvidity v roce 2005. Dopoteni pro firmu by bylo, abyipSla
ke strategii neutralni a sva kratkodoba aktivarfowvala kratkodobymi zdroji. Nejvice by
méla spol€nost zapracovat na ukazateli pohotové likvidityagy objem okZnych aktiv

ve formé pohotovych progedki podniku nefinasi hodnotu.Redenim pro spodaost by
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bylo vhodrjsi vyuzivani svého majetku a zapracovani na phatetoralce odératel.
Firma by svym odérateiim mela nabidnout skonto — tj. slevu z vyfakturovasdstky za
platbu ¥as. Podnik by tak ziskal préstiky na Uhradu dodavatelskych faktur. Tim by se
snizila zadluzenost, zlepSila obratovost pohledapetoze by se zkrétila doba inkasa a
hlavre by se posilila za této situace podnikova likvidifegativni vliv by poskytnuta
skonta mohla mit na vyvajstého zisku, ktery by se o poskytnuté slevy snéé mohl by

byt kompenzovan vysSimi vynosy.

U analyzy aktivity bych u spateosti Vacutec Moravia, spol. sr. o. kl&rhodnotila
existenci optimalniho vztahu mezi velikosti zasobyehlosti obratu zasob. V zasobach
spolg&nost zbyténé nevaze finatni prostedky a pémérna doba obratu zasob ve
sledovanych letech je 13 dni. Porovnanim doby abpahledavek a doby obratu zavazk
jsem zjistila, ze krom let 2003 a 2004 byla sp@leost schopna dostat svym zavazk
rychleji, nez zanikaly pohledavky. Je vSak otazkzia splatnost zavaizks téchto letech
aZz po obdrzeni pohledavek nebyla pro firmu fimérnvyhodrgjsi a neovlivnila tak véchto
letech pozitivi nékteré ukazatele. Lze vSak konstatovat, Ze spol&t vyuZziva jednotlivé

slozky majetku ke svym podnikovym aktivitam efekiiv

Analyzou zadluZzenosti majetkové a figan struktury jsem zjistila, Zze firma dosahovala
v prvnich analyzovanych letech velmi vysokych hdd@adluZzenost byla v roce 2000 92
%-ni a to z toho @Wvodu, Ze vyuzivala ve velké tgicizi zdroje. Cizi zdroje v tomto roce
tvorily 92 % celkovych pasiv, zatimco vlastni kapitabuge 7 %. V poslednim
analyzovaném roce je situace naprosto odliSnasaniladroje tvéi 50 % a cizi zdroje 49
% z celkovych pasiv. Kladnse sniZeni zadluZzenosti promitd do ukazateleowrésio
kryti, ktery vroce 2004 dosahl velmi vysoké hognaZnamena to, Ze podnik nema
problémy s vytvéenim potebnych zisk pro kryti potencionalnich Grdkz pijcek. Podnik
ve svem vyvoji dosf) do finartné stabilni pozice, ale & by si davat pozor, aby
dlouhodobymi zdroji nepodporoval financovani koatkbého majetku. Pokud by podnik
pIné nevyuzival cizi zdroje, zal by inklinovat k pekapitalizovani. Nizka zadluZenost

v3ak zvySuje tivéryhodnost pi obstaravani obchodnich &ni.

PrestoZze z ukazatielzadluzenosti vyplyva, Zze spoleost Vacutec Moravia, spol. sr. 0.
byla v letech 2000 — 2003 do zm& miry zadluZena, nelze z toho usuzovat na zcela
zaporné hodnoceni. Hodnota multiplikatoru vlastrkhpitalu byla ve vSech sledovanych

letech vySSi nez 1, coz znamend, Ze zvySovaniyottich zdraj v kapitalové struktte
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melo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitally praibéhu analyzovanych let vSak
ukazatel klesd a snizeni zadluZzenosti tento ukiazatBvnilo zporré. Analyzou
zadluzenosti spotmosti Vacutec Moravia, spol. sr. 0. se potvrdile,jista, piméiena a
vhodre zvolend mira zadluZzeni je pro firmu vyhodnd a etbd. Vyrazné snizZeni

zadluzenosti v roce 2005 se ne vzdy promitlo Weztych ukazatei kladrs.

U analyzy rentability celkového kapitalu se firm roce 2002 vyrazhsnizil ukazatel na
7,58 %. V tomto roce se projevil pokles trzeb zeobky a sluzby, ktery st za nasledek i
snizeni EBITu. RestoZe doSlo k poklesu ROA ve spolesti, tak v ramci odstvi doSlo

k vyrovnani hodnot. V roce 2004 vzrostl ukazailhodnotu 37,56 %. Odivi dosahlo
hodnoty pouze 7,54 %. V poslednim analyzovaném reo¢abilita celkového kapitalu
byla 18,5 %. Spolaost by se rla snazit udrzet a v lepSintipac posilit tempo #stu
trzeb. Aby si podnik zajistil staly ni#st trzeb, které zajisti pouze pozadovany objem
vyroby a poskytovanych sluzeb bude museatizovat nové strojni vybaveni aijpnout
nové pracovniky. Stim vSak bude souviset iisimzdovych a socialnich nékfad
Stanoveni vySe osobnich nakiath zanistnance je v plné kompetenci vedeni sfrodesti,
dokaze je ovlivnit a jejim vhodnyrfizenim by jejich #st mohla zpomalit. Rentabilita
vlastniho kapitalu jde v analyzovaném obdobi odgmkk fistu. Zajimaveé pro analyzu je
srovnani vyvoje let 2001 — 2003. V tomto obdobi o#d k istu vlastniho kapitélu.
Rozhodujici tak pro sniZzeni ukazatele v roce 2002/&lmi nizky zisk. Na stranu druhou
vyrazny fist v roce 2003 ovlivnil pravrast cistého zisku oproti roku 2002 o 600 %.
V roce 2005 doslo k poklesu ukazatele na 26 %.demoj se dal fedpokladat, protoze
v predchozich letech nedoSlo k relehi zisku spolénikim a tak vzrostla hodnota
vlastniho kapitalu, ktera n&ignivé ovlivnila vyvoj rentability vlastniho kapitalu. giresto
se hodnota pohybuje vysoko nad d&&oim dlouhodobych vkl@ada zvyhodgni je tedy
vySSi, nez-li vklad prostdki do banky.

Dle analyzy Altmanova Z-skore se podnik dostal Imvesilné finaréni krize, gres Sedou
z6nu v letech 2001 — 2002 aZz do uspokojivé fimarsituace v letech 2003 — 2004.
V posledni analyzovaném roce se podnik dostalédaét hranice mezi Sedou z6nou a
uspokojivou finalni situaci. Z-skére vyslo 2,9575. Na pokles ukdeatel viiv vyvoj
trzeb a tedy i EBIT. Firma by seéha snaZzit posilit tempaistu trzeb. Mla by se zarit

na noveé zakaznik§i odbytiS€. Jistou alternativou je dalSi ro#sii podnikovych aktivit o

ginnosti finagng atraktivrejsi. Za hlubsi analyzu by jiststadla i cena mopracované
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plochy. ProtoZe pokud firgnroste péet opracovanych fra stagnuje cena, pak je jasné, ze
nizsi tempo istu vykor maze byt vyvolano i timto faktoremi&sto nizeme odvodit, Ze
podnik si je schopen zajistit dobrou firkam stabilitu i pro budoucnost a jeho ekonomika

roste.

Ukazatel EVA tvei hodnotu pro majitele, protoze ROE byla kazdogovysSi nez
alternativni néklad na kapital. Na zaldddategorizace podle Ministerstva financi spada do

kategorie I.
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ZAVER

Smyslem vypracovani této bak&iké prace bylo posoudit a zhodnotit &anou finatni
situaci v podniku Vacutec Moravia, spol. sr. omoei finagni analyzy a navrhnout
opateni plynouci z vysledkprovedené analyzy. Za timtéalem byly provadny vypasty

financnich ukazatel rozhodujicich fi posuzovani finatniho zdravi firmy.
Tato prace byla r@teréna do dvou hlavnictiasti — teoretické a praktické.

Teoreticka cast byla zarfena na vyklad teorie o finani analyze a na metodicka

vychodiska, ktera poskytuje pro analyzu jednotliviskazatel.

Pro objektivni posouzeni a spravné hodnoceni vigéldmhancni analyzy je nutné znat
velmi dolie podnik a progedni ve kterémisobi. Proto se v prvnich kapitolach praktické
casti zabyvam stimou charakteristikou podniku, profilu jeho podnidake cinnosti a
charakteristice oditvi ve kterém psobi. Jsou zde také vyzdvihnuty silné a slabé lsgran
piilezitosti a hrozby, neloprostedi ve kterém vykonava spoétesti svoucinnost tvdi

konkurergni prostedi.

Dale byla praktick&ast této prace zaffena pimo na analyzu jednotlivych ukazatel
Zpracovala jsem analyzu absolutnich ukazat&éedy rozbor rozvahy a vykazu zisku a
ztrat. Nasledovala analyza rozdilovych ukazZatel pongrovych ukazateél — likvidity,
aktivity, zadluZenosti a rentability podniku. Analy ukazatél uzawely ukazatele
souhrnné. Hledala jsem vzajemné vztahy a principgjieh vypovidacich schopnostech.
Hodnoty jsem porovnavala sionéry v podnicich se stejnym oborem podnikani

zarazenych do OKE 45 dle Ministerstva imyslu a obchodu.

Po vypracovani kompletni praktick@sti jsem celko¥ zhodnotila jak si podnik stoji po
financni strance a navrhla dopémni, ktera povedou ke zlepSeni fitan situace

v podniku Vacutec Moravia, s. 1. 0.

Pro n¢ osobr byla prace finosem v moznosti aplikovat teoretické znalostiraxp
Ziskala jsem také cenné znalosti o praktickém fuago firmy. Domnivam se, Ze jsem
splnila cile, které jsem si vyiiJa v Gvodu prace. ¥im, Ze prace nebudé&iposna pouze
pro me, ale také pro uzivatele v dané fifma poskytne jim dostatek uZieych a
plnohodnotnych informaci. Pokud se vysledky tétacpr stanou podiem k dalSimu

zdokonaleni finagnihotizeni firmy bude spkn cil, se kterym tato prace vznikala.
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLE CNOSTI VACUTEC MORAVIA,
SPOL. SR. O.

(v tis. K&) 2000 2001 2002 2003 2004 200
AKTIVA CELKEM 16 811 20214 20192 25045 32976 44560
Dlouhodoby majetek 4219 6298 4862 5962 7997 13728
DNM 0 0 0 0 0 0
DHM 4008 6096 4809 5865 7383 4951
DFM 212 202 52 96 609 8777
Ob¢zna aktiva 12381 13679 15134 18737 24090 30263
Zasoby 1 140 874 1 545 1443 1821 2539
Pohledavky 9834 11740 12336] 13968 17 287 24 324

dlouhodobé pohledavky 0 0 0 255 788 732

kratkodobé pohledavky 9834 11740 12336 13713 16499 23592
Finartni majetek 1407 1065 1253 33260 4981 3400
Casové rozliseni 211 237 196 346 889 568
PASIVA CELKEM 16 811 20214 20192 25045 32976 44560
Vlastni kapitél 12077 4036f 4513 4780 14193 22327
Zakladni kapital 100 100 100 200 200 400
Rezervni fondy,... 10 10 10 10 20 40
Kapitalové fondy 0 0 -172 -128 385 2553
HV min.let 936/ 1097 3926 0| 4687 13568
HV b.o. 161 2829 649 4697, 8900 5766
Cizi zdroje 15446 15890 15589 20025 18551 21972
Rezervy 1586 1601 2090 870 0 0
Zavazky 12560 8989 8500 19155 18551 21972

dlouhodobé zavazky 0 0 0 33000 3178 8912

kratkodobé zavazky 12560 8989 8500 15855 15374 13060
Bankovni G¢ry a vypomoc 13000 5300 5000 0 0 0

dlouhodobé BU 0 0 0 0 0 0

kratkodobé BU 1300F 5300 5000 0 0 0
Casové rozlieni 158 287 89 241 232 260




PRILOHA P Il: ROZVAHA ODV ETVIi, OKE C 45

(v mil. K¢) 2000 2001 2002 2003 2004

AKTIVA CELKEM 101 524 97 351 104 390 119 510 134 303
Dlouhodoby majetek 34 195 26 955 32 519 34 218 35988
DNM+DHM 22 337 21 061 22 850 28 217 28 255
DFM 11 858 5894 9 669 6 001 7733
Obézné aktiva 67 329 63 898 69 539 83 273 96 217
Zasoby 24 441 18 063 18 710 14 209 13 141
Pohledavky 34 174 35 206 37 501 52 545 64 269
Finartni majetek 8714 10 629 13 328 16 519 18 807
Casové rozliseni 0 6 498 2332 2019 2098
PASIVA CELKEM 101524 97351 104390 119510 134303
Vlastni kapitél 31 905 33 284 36 431 43 135 46 278
Cizi zdroje 62 630 56 734 59 289 72 270 84 851
Rezervy 3271 3742 4 319 5416 6 947
Dlouhodobé zavazky 3733 3433 3652 5367 2 290
Kratkodobé zavazky 47 460 43 244 45 613 54 614 65 188
BU 8 166 6 315 5705 6873 10 426
dlouhodobé BU 1614 4779 3728 4767 4 932
kratkodobé BU 6 552 1536 1977 2106 5494
Casové rozlideni 5888 7333 8 670 4105 3174




PRILOHAP Ill: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLE  CNOSTI
VACUTEC MORAVIA, S. R. O.

(v tis. K&) 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Trzby za prodej zboZi 1188 373 928 691 1440 a7
Vykony 22117 33754 30280 47260 65406 70031
Trzby za prodej vl. vyrolika

sl. 22 117) 33324 29652 46591 64491 69 043
Zmena stavu + aktivace 0 430 628 669 915 989
Trzby z prodeje DM a mat. 1237 579 104 1583 2581 721
Ostatni provozni vynosy 137 377 359 73 241 799
Vynosové uroky 59 12 21 42 28 155
Ostatni finadni vynosy 72 278 285 1 155 124
Mimotadné vynosy 701 732 298 -10 436 8
VYNOSY CELKEM 25510 36104 32274 49640 70286 71885
Naklady na prodané zbozi 1 006 340 529 654| 1287 45
Vykonova spateba 12779 16910 16635 24292 31413 33689
Osobni naklady 5758 8476 9110 13889 19678 23162
Dare a poplatky 76 185 191 184 279 352
Odpisy DNM a DHM 3241 3397 2347 2668 3360 3985
ZC prodaného DM a mat. 1031 400 20| 1454 805 284
ZS rezerv a opr.pol.PRO 472 343 854| -1441 -969 307
Ostatni provozni naklady 212 600 514/ 1009 1893 1304
ZS rezerv a opr.pol.FIN 13 10 -23 0 0 0
Nakladové uroky 143 365 454 334 187 266
Ostatni finadni naklady 223 517 523 185 103 101
Dai z prijma za EBzng. 38| 1348 349| 1668 3198 2211
Dan z miméinnosti 5 126 79 0 99 0
Mimotadné naklady 354 258 43 47 54 411
NAKLADY CELKEM 25350 33275 31625 44943 61386 66 119




PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ODV ETVIi, OKE C 45

(v mil. K¢) 2000 2001 2002 2003 2004

Trzby za prodej zboZi 4 696 7 264 5734 5 160 5 266
Vykony 147 009 162383 163084 194018 213365
Trzby za prodej vl. vyrolika

sl. 145007 165784 161125 197988 212140
Znena stavu + aktivace 2 002 -3 396 1959 -3970 1225
Ostatni vynosy 11 064 10201 10 467 8 715 10 147
VYNOSY CELKEM 162769 179853 179285 207893 228778
Néklady na zbozi 4 354 6 548 4 982 4 697 4810
Vykonova spatba 118 772 131998 132095 157584 173483
Nakladové uroky 968 796 583 604 474
Odpisy 2 869 2 874 2672 2 899 3 044
Osobni naklady 19@ 20308 21691 23795 25808
Ostatni naklady 11 066 10388 10 149 9 213 11 507
NAKLADY CELKEM 157044 172912 172172 198792 219126




PRILOHA V: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A
FINAN CNI STRUKTURY SPOLE CNOSTI

(v %) 2001/2000 2002/2001 2003/2002 2004/2003 2005/2004
AKTIVA CELKEM 20,24% | -0,11% 24,04% | 31,67% | 35,13%
Dlouhodoby majetek 4927% | -22,81% | 22,63% | 34,15% | 71,66%
DNM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
DHM 52,11% -21,11% 21,95% 25,97% -32,990
DFM -4,63% -74,13% 84,61% 532,14% 1340,84%
Ob¢zna aktiva 10,49% | 10,64% | 23,81% | 28,57% | 25,63%
Zasoby -23,28%|  76,72% -6,59% 26,20% 39,43%
Pohledavky 19,38% 5,08% 13,23% 23,77% 40,70%
dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 209,40% 1698,
kratkodobé pohledavky 19,38% 5,08% 11,16P0 20,32% 9992
Finartni majetek -24,30% 17,69% 165,39% 49,750 -31,78%
Casové rozliseni 12,10% | -17,21% | 76,56% | 156,66% | -36,11%
PASIVA CELKEM 20,24% | -0,11% 24,04% | 31,67% | 35,13%
Vlastni kapitél 234,46% | 11,83% 5,91% 196,94% | 57,31%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 100,00%
Rezervni fondy,... 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%  100,00%
Kapitalové fondy 0,00% 0,00% -25,71%  -401,89% 55628
HV min.let 17,15% | 257,98% -100,00%  0,00% 189,45%
HV b.o. 1662,37% -77,05% | 623,59% 89,48% -35,22%
Cizi zdroje 2,88% -1,89% 28,45% -7,36% 18,44%
Rezervy 0,93% 30,54%  -58,37% -100,00%  0,00%
Zavazky -28,43% -5,45% 125,36% -3,15% 18,44%
dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% -3,71% 41786
kratkodobé zavazky -28,43% -5,45% 86,54% -3,03%15,05%
Bankovni G¥ry a vypomoc| 307,69% | -5,66% | -100,00%  0,00% 0,00%
dlouhodobé BU 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,000
kratkodobé BU 307,69%  -5,66% -100,00%  0,00%  0%O
Casové rozliseni 81,35% | -69,01% | 170,19% | -3,75% | 12,19%




PRILOHA P VI: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK MAJETKOVE A

FINAN CNIi STRUKTURY ODV ETVIi

(v %) 2001/2000 2002/2001 2003/2002 2004/2003
AKTIVA CELKEM -4,11% 7,23% 14,48% 12,38%
Dlouhodoby majetek -21,17% 20,64% 5,22% 5,17%
DNM+DHM -5,71% 8,49% 23,49% 0,13%
DFM -50,30% 64,05% -37,94% 28,86%
Ob¢zna aktiva -5,10% 8,83% 19,75% 15,54%
Zasoby -26,10% 3,58% -24,06% -7,52%
Pohledavky 3,02% 6,52% 40,12% 22,31%
Finartni majetek 21,98% 25,39% 23,94% 13,85%
Casové rozliseni 0,00% -64,11% -13,42% 3,91%
PASIVA CELKEM -3,06% 7,23% 14,48% 12,38%
Vlastni kapital 4,32% 9,45% 18,40% 7,29%
Cizi zdroje -9,41% 4,50% 21,89% 17,41%
Rezervy 14,40% 15,42% 25,40% 28,27%
Dlouhodobé zavazky -8,04% 6,38% 46,96% -57,33%
Kratkodobé zavazky -8,88% 5,48% 19,73% 19,36%
BU -22,67% -9,66% 20,47% 51,70%
dlouhodobé BU 196,10% -21,99% 27,87% 3,46%
kratkodobé BU -76,56% 28,71% 6,53% 160,87%
Casové rozliseni 24,54% 18,23% -52,65% -22,68%




PRILOHA P VI

PROCENTUALNI

ROZBOR

MAJETKOVE A FINAN CNi STRUKTURY SPOLE CNOSTI

POLOZEK

(v %) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Dlouhodoby majetek 25,10% | 31,16% | 24,08% | 23,80% | 24,25% | 30,81%
DNM 0,00% | 0,00%| 0,00% 0,00% 0,00%  0,00P06
DHM 23,84% | 30,1694 23,82% 23,42% 22,41% 11,11%
DFM 1,26% | 1,00%| 0,26% 0,38% 1,85% 19,70%
Ob¢zna aktiva 73,65% | 67,67% | 74,95% | 74,81% | 73,05% | 67,92%
Z&soby 6,78%| 4,33% 7,65% 5,76% 552% 5,70%
Pohledavky 58,50% 58,08% 61,09% 55,771% 52,42% 94,59
dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00 0,00% 1,02% 2,39%,64%
kratkodobé pohledavky 58,50% 58,08% 61,00% 54,75%,0B6| 52,94%
Finartni majetek 8,37%| 5,279 6,21% 13,28% 15,10% 7,683%
Casové rozliseni 1,26% | 1,17% | 0,97% | 1,38% | 2,70% | 1,27%
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Vlastni kapitél 7,18% | 19,97% | 22,35% | 19,09% | 43,04% | 50,11%
Zakladni kapital 0,59% 0,49% 0,50% 0,806 0,61% 9P
Rezervni fondy,... 0,06% | 0,05%| 0,05% 0,04% 0,06%  0,09%
Kapitalové fondy 0,00%| 0,009 -0,85% -0,51% 1,171% 73%
HV min.let 557% | 5,43%| 19,44% 0,00% 14,21% 30,45%
HV b.o. 0,95% | 14,00% 3,22% 18,76P6 26,99% 12,94%
Cizi zdroje 91,88% | 78,61% | 77,21% | 79,95% | 56,26% | 49,31%
Rezervy 9,44%| 7,92% 10,35% 3,47% 0,00%  0,00%
Zavazky 74,71% 44,47% 42,09% 76,48% 56,26% 49,31%
dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00p6 0,00% 13,18%64%, | 20,00%
kratkodobé zavazky 74,71% 44,47% 42,00% 63,3096,62% | 29,31%
Bankovni O¥ry a vypomoci 7,73% | 26,22% 24,76% 0,00% 0,00%  0,00%
dlouhodobé BU 0,00% 0,009 0,00% 0,00% 0,00% 0%,0
kratkodobé BU 7,73% 26,22% 24,76% 0,00%  0,00%,00%
Casové rozliseni 0,94% | 1,42% | 0,44% | 0,96% | 0,70% | 0,58%




PRILOHA P VI

PROCENTUALNI

MAJETKOVE A FINAN CNi STRUKTURY ODV ETVi

ROZBOR POLOZEK

Do
Yo

o

(v %) 2000 2001 2002 2003 2004
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 33,68% 27,69% | 31,15% 28,63% 26,80%
DNM+DHM 22,00% 21,63% 21,89% 23,61% 21,049
DFM 11,68% 6,05% 9,26% 5,02% 5,76%
Ob¢zna aktiva 66,32% 65,64% | 66,61% 69,68% 71,64%
Zasoby 24,07% 18,55% 17,92% 11,89% 9,789
Pohledavky 33,66% 36,16% 35,92% 43,97% 47,85
Finartni majetek 8,58% 10,92% 12,77% 13,82% 14,00
Casové rozliseni 0,00% 6,67% 2,23% 1,69% 1,56%
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%

Vlastni kapital 31,77% 34,19% | 34,90% 36,09% 34,46%
Cizi zdroje 62,37% 58,28% | 56,80% | 60,47% 63,18%
Rezervy 3,26% 3,84% 4,14% 4,53% 5,179
Dlouhodobé zavazky 3,72% 3,53% 3,50% 4,49% 1,714
Kratkodobé zavazky 47,26% 44,42% 43,69% 45,700 448,5
BU 8,13% 6,49% 5,47% 5,75% 7,76%

dlouhodobé BU 1,61% 4,91% 3,57% 3,99% 3,679

kratkodobé BU 6,52% 1,58% 1,89% 1,76% 4,099
Casové rozliseni 5,86% 7,53% 8,31% 3,43% 2,36%




PRILOHA P IX: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK NAKLAD U A

s

VYNOSU SPOLECNOSTI

(v %) 2001/200Q 2002/2001 2003/2002 2004/2003 2005/2004
Trzby za prodej zbozi -68,58%  148,68% -25,483% 188®,1 -96,72%
Vykony 52,62% | -10,29% 56,07% 38,40% 7,079
Trzby za prodej vl. vyrolika
sl. 50,67% | -11,02%| 57,13% 38,42% 7,069
Zmena stavu + aktivace 0,00% 46,12% 6,47% 36,93% 7,999
Trzby z prodeje DM a mat. -53,21% -82,01p0 1420,14%3,08% | -72,07%
Ostatni provozni vynosy 174,72%  -4,89%  -79,52% A% | 231,94%
Vynosové uroky -79,61%  70,12%  106,55% -33,34% 43Wh,3
Ostatni fin. vynosy 288,03% 2,54% -99,66% 15933,9920,01%
Mimotadné vynosy 4,36% | -59,23% -103,519%41263,5%| -98,22%
VYNOSY CELKEM 41,53% | -10,61% | 53,81% | 41,59% | 2,27%
Naklady na prodané zbozi -66,25%  55,74%  23,62% 996,8 -96,48%
Vykonova spateba 32,33% -1,63% 46,02%  29,32% 7,25
Osobni naklady 47,20% 7,48% 52,47% 41,61% 17,7
Dars a poplatky 144,15%  3,30% -3,67% 51,5000 26,33
Odpisy DNM a DHM 4,82% -30,919 13,64% 25,94% 18,62
ZC prodaného DM a mat. -61,20% -95,08% 7283,05%4,65% | -64,76%
ZS rezerv a opr.pol.PRO -27,39%  148,92% -268,1692,75% | -131,729
Ostatni provozni naklady 182,46% -14,24%  96,09% 68k, | -31,10%
ZS rezerv a opr.pol.FIN -17,28% -320,90%L00,00% 0% 0%
Nakladové uroky 155,66% 24,44%  -26,39% -44,11% 3A3
Ostatni finadni naklady 132,01% 1,22% -64,55% -44,53%  -1,45
Dan z prijmu za &Zn<g. 3492,98% -74,10% | 377,90% 91,71% -30,86¢
Vykonova spatba 2606,67% -37,19% | -100,00% 0% -100,00%
Mimotadné naklady -27,13%  -83,47%  10,27% 15,19%  658,¢
NAKLADY CELKEM 31,26% | -4,96% | 42,11% | 36,59% | 7,71%




PRILOHA P X: VYVOJOVE TRENDY POLOZEK NAKLAD U A

VYNOSU ODVETVI

(v %) 2001/2000 | 2002/2001 2003/2002 2004/2003
Trzby za prodej zboZi 54,68% -21,06% -10,019 2,05%
Vykony 10,46% 0,43% 18,97% 9,97%
Trzby za prodej vl. vyrolika sl. 14,33% -2,81% 22,88% 7,15%
Zmena stavu + aktivace -269,63% -157,69% -302,659 -130,86%
Ostatni vynosy -7,80% 2,61% -16,74% 16,43%
VYNOSY CELKEM 10% 0% 16% 10%
Naklady na zbozi 50,39% -23,92% -5,72% 2,41%
Vykonova spadteba 11,14% 0,07% 19,30% 10,09%
Nakladové uroky -17,77% -26,76% 3,60% -21,52%
Odpisy 0,17% -7,03% 8,50% 5,00%
Osobni naklady 6,80% 6,81% 9,70% 8,46%
Ostatni naklady -6,13% -2,30% -9,22% 24,90%
NAKLADY CELKEM 10% 0% 15% 10%




PRILOHA P XI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK NAKLAD U

A VYNOSU SPOLECNOSTI

(v %) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Trzby za prodej zbozi 4,66% 1,03% 2,88% 1,39%  2,05%,07%
Vykony 86,70%| 93,49%| 93,82% 95,20%93,06% | 97,4%
Trzby za prodej vl vyr. a sl 86,7% | 92,30%| 91,88% 93,869091,75% | 96,0%
Zmena stavu + aktivace | 0,00% 1,19% 1,95% 1,35% 1,30% 1,38%
Trzby z prodeje DM a mat. 4,85% 1,60% | 0,32% 3,19% 3,67% 1,00%
Ostatni provozni vynosy 0,54% 1,04% 1,11% 0,15% 4%,3| 1,11%
Vynosové Uroky 0,23%| 0,03% 0,06% 0,09% 0,04% 0,22%
Ostatni finadni vynosy 0,28% 0,77% 0,88% 0,009 0,22P6 0,17%
Mimotadné vynosy 2,75% 2,03%¢ 0,92% -0,02% 0,62% 0,01%
VYNOSY CELKEM 100% 100% 100% | 100% | 100% | 100%
Naklady na prodané zbozi  3,97% 1,02% 1,67% 1,45%10%,| 0,07%
Vykonova spateba 50,41% 50,82% 52,60% 54,05%1,17% | 50,9%
Osobni naklady 22,71% 25,47% 28,81% 30,9082,06% | 35,0%
Darg a poplatky 0,30%| 0,56% 0,60% 0,41% 0,45% 0,53%
Odpisy DNM a DHM 12,79% 10,21% 7,42%  5,94%  5,47% 0360
ZC prodaného DM a mat 4,07% 1,20% 0,06% 3,28% %,310,43%
ZS rezerv a opr.pol.PRO 1,86% 1,03% 2,70% -3,21%,58% | 0,46%
Ostatni provozni naklady 0,84% 1,80% 1,63% 2,24% 08%, | 1,97%
ZS rezerv a opr.pol.FIN 0,05% 0,03% -0,01% 0,00% 00% | 0,00%
Nakladové uroky 0,56% 1,10% 1,44% 0,74% 0,30%  0,40%
Ostatni finadni naklady 0,88% 1,55% 165% 041% 0,17%  0,15%
Dan z prijmu za &Zn<g. 0,15% 4,05% 1,10% 3,71% 5,21%  3,34%
Vykonova spateba 0,02% 0,38% 0,25% 0,00% 0,160  0,00%
Mimotadné néklady 1,40% 0,78% 0,13% 0,10% 0,09%  0,62%
NAKLADY CELKEM 100% 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

PRILOHA P XlI: PROCENTUALNI ROZBOR POLOZEK NAKLAD U
A VYNOSU ODVETVI



(Vv %) 2000 2001 2002 2003 2004
Trzby za prodej zbozi 2,89%  4,04%  320%  2,48%  2,30%
Vykony 90,32% 90,29% 90,96% 93,33% 93,26%
Trzby za prodej vl. vyrolika
sl. 89,09% | 92,18%| 89,87% 95,24%  92,73%
Zmena stavu + aktivace 1,23% -1,89% 1,09% -1,91% 0,54%
Ostatni vynosy 6,80% 5,67% 5,84% 4,19% 4,44%
VYNOSY CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Naklady na zbozi 2,77% 3,79% 2,89% 2,36% 2,20%
Vykonova spateba 75,63% 76,34% 76,72% 79,27%  79,17%
Nakladové uroky 0,62% 0,46% 0,349 0,30% 0,22%
Odpisy 1,83% | 1,66% 1,55%| 1,46%  1,39%
Osobni naklady 12,11% 11,74% 12,60% 11,97%  11,78%
Ostatni naklady 7,05% 6,01% 5,89% 4,63% 5,25%
NAKLADY CELKEM 100% 100% 100% 100% | 100%







