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ABSTRAKT

Tato bakaléska prace se zafifuje na rozbor finafni situace malé pletské firmy
v Ceské republice. Dale analyzuje jaka je jeji poziegeském trhu v konkureéni pro-
stredi v porovnani s pmérem v odvtvi, a také shrnuje celkovy vyvoj firmy za poslezni
pét let.

Kli¢ova slova: konkurenceschopnost, rentabilita, likeidzadluZenost a aktivita

ABSTRACT

This bachelor work is focused on financial analygsigll company for knitted wears in
Czech republic. Also | have dealt what is the fasithis company comparing with ave-
rage rate in branche in Czech market. In the narttthere is summarized development of

Vitex company for latest five years.

Keywords: competitive ability, profitability ratidiquidity, insolvency and activity.



Uvodem své prace bych éhi podtkovat hlavié pani Ing. E¥ Vorechové, vedouci ba-
kal&ské prace, kterd svymi cennymi radarfispla k vypracovani této bakakké prace a
také vSem z firmy Vitex CZ, a.s. #as a ochotu, kterou mi poskytiiigiskavani informa-
ci ve firme.

Ivana Zahradilova

[Goethe Johann Wolfgang von]

Nest&i veédét, védeéni se musi pouzit.

[Franklin Benjamin]

Investice do ¥déni nesou nejvysSi Urok
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UvoD

V Zivoté malého podniku se sotva najde chvile, kdy niextia wdét, kolik perez mame
v bance, kolik dluzime dodavaieh a kolik zakaznici nam. Finani situace pdt ke klico-
vym charakteristikam postaveni firmy. Existencerasperita podniku zalezi na jeho ren-
tabilite, likviditeé, dostateném podilu vlastnich zdnbja u akciovych spotmosti na pizni-

vé trzni cen akcii.

Ve své bakalgské praci se budu zabyvat firkah analyzou firmy Vitex CZ, a.s. Uko-
lem mé prace bude provést celkovou fifr@nanalyzu tohoto podniku pomoci ekonomic-
kych ukazatel s pihlédnutim ke konkurenceschopnosti, s cilem stamiopgorit pro dalSi
sledovani, pofjpact navrhem novych alternativ pro sledovani ri&gdit¢jSich oblasti,
doporweni zmisohi ke zlepSeni ekonomické situace a vyrovné&fpgunych nedostatk
Splréni tohoto Ukolu chci dosahnout pomoci hlavnichne@sfinancni analyzy- rozborem

absolutnich a po#novych ukazatéi.

Finartni analyza fedstavuje ohodnoceni situace v minulosti,¢asnosti a fedpokla-
dané budoucnosti. Jejim cilem je rozpoznat #inarzdravi firmy, identifikovat slabiny,
které by v budoucnosti mohly vést k probféma determinovat silné stranky, na kterych
by firma mohla stast. Finartni analyza odhaluje skryté rezervy a p&mne k hledani
novych moznosti pro zvySovani podnikové vykonndgéipomaha ke kontinualnimu zlep-
Sovani a zefektivovani ¢innosti, které vy(dije do Gstu hodnoty podniku. Prdstdnic-
tvim navrhu opaeni pomaha k dosazeni podnikovychicHinaréni analyza steghdohkie

poslouzi jako podklad pro strategické planovanvogez podniku

Jsem velmi rada, Zze mi bylo umé&ho vedenim podniku provést svou bakskéu
praci pra¥ ve firmg Vitex CZ, a.s. a ziskat veSkeré i@tiné informace ke své praci. Dou-
fam, Ze jim mé vysledky a zé&wy budou ndpomocny a ukazi vyvoj firmy za posletnggt

let.
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1 KONKURENCESCHOPNOST

1.1 Pojeti konkurence

Konkurence dle slovniku cizich slovaastavuje sougeni, sowtZeni, gipadré hospo-
da'skou soutz. Z uvedeného jeigjmé, Ze pojem konkurence ma SirSi&ala to nejen
ekonomicky, ale row¥ socialni, kulturni, eticky, socialni, politickyda vV podnikani nelze

opomijet Zadny zorny Uhel konkurencéegtoze ekonomické hledisko j€&tjni.

Navic si musime wdomit, Ze konkurence je vztah dvou a vice sulijgkbnkurent).

Konkurent, aby ubec mohl vstoupit do konkurémiho vztahu, musi vSak gjglvat mi-
nimalré dva fedpoklady:
musi byt konkuretni, tedy musi mit konkurenceschopnost, resp. migpbdovat

konkurergnim potencialem.

musi mit konkuredni zdjem, tedy musi chtit vstoupit do konkureneelytmusi

disponovat specifickym potencialem, tj. podnikavost

Nutno si tedy usdomit rozdil mezi konkurenci jako vysledkem (protuk) aktivity

firmy a konkurenceschopnosti jako potencialem firmy

1.1.1 Pojeti konkurence v mikroekonomii

Mikroekonomie konkurenci obvykle definuje jako rita mezi prodejci stejného zbo-
Zi, tedy jako konkurenci n#éig trhem. Znamena toistavani nabidky a poptavky. Realna

ekonomicka konkurenceibe existovat a volhpasobit jen v trznim hospoéstvi.

Avsak konkurence z mikroekonomického pohledu iimdu dalSich forem a projév
V mikroekonomické teorii se rozliSujizné stupt a formy konkurence podle stanovenych
10



piedpokladi. Nékde si konkurenti konkuruji cenou, jinde pomocilaeky atd., coz je 2

sobeno trznimi okolnostmi. [11]

1.1.2 VnéjsSi faktory konkurenceschopnosti

Mezi vrejSi faktory konkurenceschopnosti fiat
zdroje, dostupnost, cena (pracownigozemk, energie, suroviny)
trzni okoli- marketingovy mix, SWOT analyza

pravni a administrativni pravidla- makroekonomicidstroje, globalizace, integra

procesy, regiony

1.1.3 Vnit¥ni faktory konkurenceschopnosti

Mezi vnittni faktory konkurenceschopnosti fiat

vyrobni procesy- vyrobni technologi&ggsova organizace, prostorova organizace vyro-

by, metody a techniky zlepSovéani

vyrobni prostedky- wkova struktura strojového parku, Urévepotebeni, technicky

stav, pruznost, arovievyuZziti (vyuzivat stroje na maximum), Uravautomatizace

vyrobni program- vyrobek by &h byt konkurenceschopnyjznorodost sortimentu,
kvalita, zasoby (ty by ne#ly byt piiliS vysoké,nebot vazou penize), aspory materialu
(snizuji naklady)

fizeni- pracovni progdi (n€lo by byt takové, aby se pracovnidi praci citili piijem-

né¢ a tim byli motivovani k vysSim vykam), finartni fizeni, pracovni motivace, sys-

tém odnénovani, majetkova struktura, financovani, vztahvotiimu prostedi

informacni systémy
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1.1.4 Konkuren¢ni vyhoda

Relativni postaveni podniku uvhibdwtvi je Ustedni otdzkou v konkuréni strategii.
Nezbytnym zakladem nadpnérného vykonu je nakonec, jak ukazala dlouhodob&eku
nost, dlouhodob udrzitelna konkuretni vyhoda. | kdyZz maze firma mit ne&tny paet
silnych a slabych stranek, existuji zakladni typykurergni vyhody: nizké naklady, dife-

renciace, technologie a spravny ¥ykonkurent.

1.1.4.1 Nizké naklady

Firma by n¢la usilovat o co nejnizsi naklady spojené s vyrobadistribuci vyrobku.

Jedirg tak miZze svym zakaznikn nabidnout vyrobky lewijii nez konkurence.

Zde jecasto dilezita Sfe ¢innosti podniku. Zdroje nizkych nakkadsou rozléné od
uspor z velkovyroby, technologii az po snadiigtop ke vstupnim surovinam. Pro vyrob-
ce s nizkymi naklady je typické, Ze prodavaji staddi vyrobek a kladou ztiay diraz na
to, aby sklizeli velky zisk z velkovyroby nebo zsalutni vyhody nizkych nakladvsech
musi ve vztahu ke svym konkurémt dosahnout parity nebo proximity v zakladech dife-

renciace.

Parita v zakladech diferenciace dovoluje podnikaejgizSimi C, penmgnit svou

vyhodu nizkych C $imo do zisk vy3Sich neZ maji konkurenti.

Proximita v diferenciaci znamena, Ze snizeni cantpé k ziskani ifjjatelného po-
dilu na trhu neznehodnocuje nékladovou vyhodu padsinejnizSimi C. Tato fir-

ma pak dosahuje nadpnérnych ziski.

v

ze jednou z mnoha firem s nizkymi C. Pokud totiem& nedokaze ziskat prvenstvi
12



v nejnizsich nakladech a&gs\wdcit ostatni, aby svou strategii opustili, mohou d§sledky
pro vynosy odvtvi katastrofélni. Tato strategie proto obzwasavisi na preventivnich
zabrannych akcich. Neni nutné mit nejnizSi nakladydrzeni nadmmeérnych ziski
v takovych komoditnich odtvich, kde je moZznost vybudovat vykonné kapacityenema
(nag. v hlinikovém piéimyslu, kde je schopnostiigat dalSi nizkonakladovou kapacitu

omezena dostupnosti nizkonakladové energie, baaxitrastruktury).

1.1.4.2 Diferenciace

U diferenciace podnik usiluje o to, aby byl ve svedwtvi jedingny v nékterych di-
menzich, jez kupujici velmi otteji. Vybere si jednu nebo vice vlastnosti, kteréohm
kupujicich povazuje zantkzité. Za svou jedirmost je odminén vysSi cenou. Diferencia-
ce se nMze zakladat na samotném vyrobku, distiim systému, na marketingoveri-p
stupu atd. Podnik musi byt ¥¢em jedin€ny, miZze existovat vice ugpnych diferencié&

nich strategii v oboru.

1.1.4.3 Technologie

e

Jedna z nejilezitéjSich konkurennich vyhod je technologicka zma, ktera hrajeid
leZitou roli @i zménach v odv¥tvi a @ vytvéareni odetvi novych. Technologickd zna
ktera @inasi kladné vysledky v podniku, je velmildzitd. Ne ale kazda technologicka
zmena je pro dany podnik vhodna. Proto bychowii ikaZzdou technologickou zénu di-

kladre zvazit a zanalyzovat jeji dopad na podnik.

1.1.4.4 Spravny vy#r konkurenti

V¢étSina firem se na konkurenty diva jako na své amoA kdyZz mohou byt konkuren-
ti hrozbou, dobi konkurenti mohou poslouzit prtadu strategickych di] které zvysi

konkurergni vyhodu daného podniku alZlepsi strukturu spdv Dobry konkurent je



kurertni vyhodu daného podniku a zlepsi strukturuébdv Dobry konkurent je takovy,
ktery nuti podnik, aby nebyl sdm se sebou spokojéngto je Zadouci, aby podnikém
n¢kolik dobrych konkurerit a aby se za#nn¢ vzdal ugitého podilu na trhu, misto aby se
ho pokouSel zvysSit. Zaroiidby se il podnik snazit zautst na Spatné konkurenty &ip

tom si udrzet postavenfi$i konkurentim dobrym.

Podnik by nerdl byt nikdy vi¢i svym konkurenim sam se sebou spokojeny a gem
by prestat hledat Zjsoby, jak ziskat konkuréni vyhodu. Pouze udrzitelna konkuten
vyhoda je jediny zfisob, jak dosahnout jedireosti a nadpmmeérného vykonu.
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2 FINAN CNi ANALYZA

2.1 Finan¢ni analyza a jeji smysl

Ucetnictvi grevadi uskuténéné aktivity podniku ddady ¢isel podavajicich informaci o
postaveni firmy, jejich problémech, vyhlidkdch aax@ah. Pomoci spravné interpretace
¢isel Ize analyzovat dosavadni vyvoj, planovat bedidunnost firmy a odhadovat vyvoj

jeji finargni situace.

Postaveni, funkce a cile analyzy fidafho postaveni podniku je nutno odvozovat od
potreb finarkniho rozhodovani, které t¥iojadro finargniho fizeni podniku. Vymezuje se
jako proces vyéru optimalni varianty ziskavani kapitalu a s jetfmdnym umistovanim.

[2]

Vyvrcholenim finakni analyzy je interpretace vysledkzn. analyza situace.

2.2 Cile finanéni analyzy a poZadavky na ni kladené

Cilem finaréni analyzy je zpravidla:

posouzeni dosavadniho vyvoje a poskytnuti inforrpacirozhodovani do budouc-

na,
rozbor moznych variant dosavadniho vyvoje firmyyadv nejvhodrjsi varianty,
porovnani vysledk riznych firem,

zpracovani informaci pro hodnoceni firmy¢jgimi partnery, ¥fiteli a vlastniky.

[4]

2.3 Uzivatelé finanéni analyzy

Zcela nepochybhexistuji tizné skupiny uZivatéli pravnich subjeki, kteri se dosta-

vaji do kontaktu s podnikem. Kazdyezhto subjeki se zajima o finami stav podniku. Je

15



jasné, Ze kazdy Zc¢hto subjeki se bude snazit hgjitigdevsSim své zajmy. EXxistuji tyto

zakladni skupiny. [6]

Manazéi

Znalost finakni situace jejich firmy jim umatuje sprave se rozhodovatipziskavani
financnich zdrof, pri zajiStovani optimalni majetkové strukturyj pybéru vhodného zjp-
sobu financovani, ip alokaci pegznich prostedki, pri rozdélovani disponibilniho zisku

apod.

Investadi

akciondi- zajimaji se o stabilitu a likviditu firmy, o dgienibilnim zisku na &mz zavisi

rozdklovani jejich dividend, a zda z&ny manazei zajistuji trvani a rozvoj firmy.

drzitelé u¥rovych cennych papir zajimaji se o likviditu podniku a finani stabilitu,

o to zda jim bude jejich cenny papir splacéasva v dohodnuté vysi.

potencialni investio- zvaZuji moznost umistit svoje volné geéni prostedky do dané-

ho podniku a pdebuji si o¥fit, zda je takové rozhodnuti spravné.

Obchodni partné

dodavatelé si na zaklaanalosti finadni situace potencialnich zakazinikybiraji nej-

vhodrgjSiho odkratele,

odkeratelé se ujiStuji o serioznosti a dlouhodobéiktalmodavatelskych podnik

Banky a ¥fitelé

Dtikladné informace o finamim postaveni podniku jsodguipokladem pro rozhodnuti,

zda je @elné podnik Ugrovat a zda je podnik schopen hradit Groky a kplat

Burzovni maklé
16



Informace o finadni situaci patebuji pfibézne, aby se mohli rozhodovatipbchodo-

Vani s cennymi papiry.

Stat a jeho organy

Statistika, kontrola pkni daiovych povinnosti, monitorovani vladni politiky, kooly

podniki se statni €asti a rozélovani finaréni vypomoci (dotace, vladou z&ané U¥ry).

Konkurenti

Zajimaji se informace vyuZzitelné ke srovnani <feplastnimi vysledky a k odhadovani

slabych a silnych mist konkuré&riho podniku.

Analytici, daiovy poradci, detni znalci- identifikuji nedostatky a dopouji postupy

k napra¥.

Zamestnanci

Ti se zajimaji o finatni informace z hlediska jistoty z&stnani a z hlediska mzdové a

socialni perspektivy. [2]

Dale veejnost, odborové svazy, univerzity, novin@rganizace ochrany zivotniho pro-

stredi apod.

V n¢kterych gipadech dochazi k objektivni kolizi zajnmiznych skupin. ManaZea
akciondi bank napiklad nemaji zajem nacasné prezentaci Uplnych informaci o proble-
matickych Gérech, aby nevzbudili neklid mezi vkladateli. Ti inapopak zajem o co nej-
SirSi informovanost. Proto se vyZaduje kontrolaladkich finanich dat o podnikuied-

kladanych externim subjekh tj. kontrola nezavislym auditorem. [5]

17



2.4 Zdroje dat pro finan ¢éni analyzu

Zakladni podminkou dobré finami analyzy jsou kvalitni informace, protoze sebgiep

metoda nebo technika né#e poskytnout ze Spatnych podkidibdnotné vysledky. [1]

Data pro finatini analyzu pochazeji z internich i externich zilrdyy Ize¢lenit takto:

Finareni informace

» jez zahrnuji Getni vykazy finatiniho &etnictvi, Wetne prilohy, vyraini zpravy

spole&nosti, redpovdi finantnich analytik, hospod#skeé zpravy aj.

Nefinareni informace

» kvantifikovatelné- oficialni ekonomické& podnikova statistika, firemni statistika

produkce, poptavky, zarstnanosti, odbytu aj., prospekty a internggmice.

» nekvantifikovatelné- zpravy auditor komentée manazer a odborného tisku,

osobni kontakty, nezavisla hodnoceni a prognozy.

Naprosto pevazujici podil informénich zdrofi, z nichz vychazi finami analyza, ped-
stavuji &etni vykazy finatniho Eetnictvi. Vedeni &etnictvi sefidi zakonent.563/1991
Sh. o @etnictvi. V plném rozsahu plati od 1.ledna 1998ogelami v letech 2001 a 2002,
a od 1.ledna 2002 plati novétava osnova pro podnikatele. Zakonna Uprava jezeal@
na tom, aby &etnictvi odrazelo co nejpravdigi skut€nosti hospodani a slouzilo fe-

devSim pro pdeby podniku.
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2.4.1 Ugetni vykazy

Rozvaha

Obsahem a zakladni funkci rozvahy jeldedré uspdadat k utitému casovému oka-
mziku majetek podniku v péanim vyjadeni z hlediska jeho formy (aktiva) a firarich
zdroju (pasiva) a poskytnout zaklad pro jidit a zhodnoceni fin&ni situace podniku. Je
v8ak teba upozornit, Ze rozvaha je statickym pohlederstaa a strukturu podnikovych
aktiv a pasiv. Je v podstafotografickym zaznamem situace odpovidajici tonmmantu,
v némz byl zaznam pdzen. K ziskani dynamického pohleduijeba porovnavat a analy-

zovat za vice po semasledujicich &etnich obdobi.

Vykaz ziski a ztrat

Jak jiz bylo uvedeno, rozvaha vyjage stav k utitému casovému okamziku, nikoli
historii jejich postupné iemény od minulé rozvahy k séasné rozvaze. To plati pro
v8echny vykazované Udaje, hospisitd vysledek nevyjimaje. A tak vznikl dalStaini
vykaz: vykaz zisk a ztrat, jehoZz Ukolem je rozvést jedinou rozvahopoloZku- hospo-
dasky vysledek BZného roku. Na ém se vykaz zisku a ztratgustavuje v horizontalni
form¢, protoze tato podoba je pro jeho pochopeni i zménd vazeb s rozvahou néjp

Vi s

d¢ji pod sebou ¥lereéni vyhovujicim informanim pozadavim.
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2.5 Metody finanéni analyzy

Staticka analyza

Pii statické analyze pracuje analytik &tnimi vykazy sestavenymi kditému datu.

Dynamicka analyza

V tomto gipack se jedna o analyzu dat skupiny srovnatelnych pa@dncilem porovnat
jejich finartni ukazatele. Tato analyza pracuje s Udaji za piceok jdoucichéasovych
obdobi, picemz sleduje nejen stav, ale i vyvoj jejich filahsituace &ase. Také se zde
analytik zajima nejen o to, jak se&mni ukazatele, ale i o to, jakéiginy k tomu vedly a jak
souvisi zndna jednoho ukazatele se &mami jinych ukazatél Z toho Ize totiz odhadovat
budouci vyvoj a prognézovat finam situaci. Dynamicka analyza je tedy rdegim sta-

tické analyzy, jejim obohacenim o viasu. [2]

Rozborovych technik finami analyzy je mnoho. Praiély své bakal&ke prace jsem

si zvolila tyto d¥ metody:
horizontalni a vertikalni analyz&dtnich vykaa

analyza por&rovych ukazatei

2.5.1 Horizontalni a vertikalni analyza U¢etnich vykaai

Provedeni horizontalni analyzygetnich vyka# znamena posteni jednotlivych polo-
Zek tchto vykaz v béZném roce srokemi@dchozim. Zmny miZzeme vyjadit jak

v absolutni vysi tak i procentn
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Podstatou vertikalni analyzy je vyjaai jednotlivych polozek rozvahy a vykazu Zisk
a ztrat jako procento z celkové polozky, kterowmvaehy byvaji aktiva nebo pasiva cel-

kem a u vykazu ziska ztrat velikost trzeb.

Metodou procentniho rozborutreme vyhod#é pouzivat pro porovnanicatnich vy-
kazi podniku v delSintasovém horizontu. &ke také slouzit i jako dité voditko pro pla-
novacicinnost, zejména pokud se procentni analyzou zjisifa stabilita procentnich po-
dila nekterych polozek na celkovych aktivech nebo zdrojiehocentni analyza je déle
pouzitelna pro srovnani podniku s jinymi podnikyawmci oboru a s oborovymi fméery.

[1]

2.6 Analyza pomérovych ukazateki

Zakladnim metodickym nastrojem analyzy a formouakat, do kterého jsou shora
uvedené finagné-ucetni informace a ostatni primarni Udaje vyuzivahéapalyze uvag

ny, jsou tzv. porgrove ukazatele. [5]

Pontrovy ukazatel charakterizuje vzajemny vztah mezinay poloZzkami detnich
vykazi (mezi d¥ma ukazateli) nebo poloZkami z nich odvozenymip gpdémoci jejich
podilu. Timto zfsobem bychom mohli paftovat polozku s jakoukoli jinou polozkou,
avSak mezidmito poloZzkami musi existovat vzajemna souvisld&. finarcni analyze
neplati £im vice pordrovych ukazatei, tim lépe”. Jefeba uvazli¢ vybirat jen nejzavaz-

n¢jSi souvislosti. [2]

Pontrovych finartnich ukazatél se postupeniasu vyvinulo zné&né mnozstvi. Prak-
tickym pouzivanim se vSak #gnila ugitd skupina, kter& umozni vytiio si zakladni

piedstavu o finaéni situaci podniku. [1]

Vztahy mezi pordrovymi ukazateli téhoz podniku s@sto vyjaduji pomoci pyrami-

dovych soustav.
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Na celém s#té zaujimaji pomirové ukazatele jako nastroj finar analyzy naprosto

bezkonkuredni prvni misto. Rvoda je hned gkolik:

umoziuji ziskat rychly a nenakladny obraz figan situaci v podniku, je ditym

sitem, jeZz zachyti oblasti vyZadujici hlubSi ana)yz
umoziuji srovnavat podnikyizné velikosti,
Ize je srovnavat s jejich rozfgimvanymi hodnotami,

umoziuji provadt analyzuc¢asového vyvoje finami situace dané firmy, protoze

Ize porovnavat jejich vysi dosazenouiazmych obdobich hospoitkécinnosti,

mohou byt pouzity uvnitpodniku k porovnavani srovnatelnych ziskovyctedit

sek,

jsou vhodnym vychodiskem hlubSiapezové analyzy (porovnavani s jinymi pod-

niky v oboru),

mohou byt pouZzivany jako vstupni Udaje matematbkyodel umoziujicich po-
psat zavislosti mezi jevy, klasifikovat stavy, hothrizika i predpovidat budouci

VvyVoj. [2]

Pro usnadéni analyzy a pro pégéby srovnavani ukazateV prostoru a ¥ase se pom
rové ukazatele klasifikuji do &itych skupin, podle kéiovych charakteristik, jimiz se év

fuje finaréni zdravy podniku. Mezi zakladni charakteristikyipa

likvidita

vynosnost

aktivita

finanéni struktura podnikudetre zadluZenosti

ukazatele trhu
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2.6.1 Ukazatel likvidity

Schopnost podniku splacet své dluhy je jednou kladaich podminek jeho existence.
Proto nas negkvapi, Ze posouzeni jejiho minuléhdilgthu pati mezi klicové charakte-
ristiky financni analyzy.

Podnik je plg likvidni tehdy, ma-li dostataou vySi petznich prostedka (nebo jejich
ekvivalenfi) na wasnou Uhradu splatnych diuh

Ukazatelé likvidity v podstatpometuji to, ¢im je mozno platit s tim, co je nutno zapla-
tit.

Rozdlujeme tyto ukazatele na razné ,ptisné” miry likvidity. Vyjaduji velmi hruby

odhad, stedni odhad a velmitfsna pohled:

obsZnaaktiva

Bezna likvidita (celkova likvidita) - - : - g
kr.zavazky+ kr. BU + anuitydl. zavazk aBU

Konstrukce ukazatele vyvolava dojem, &m vySSi hodnota ukazatele, tim ¢St li-
kvidita. JenomZe ne vSechnaédba aktiva jsou stefnlikvidni, nekterd jsou na penize
pienenitelna obtizy (zastaralé pohledavky), nebo dokonddac (nedobytné pohledav-
ky). | u rekterych zasob iize trvat porarné dlouho, nez seipméni na penize, protoze se

musi nejdive spotebovat ve vyroé.

VySSi ukazatel likvidity mze mit i nezadouci vliv. Nadima likvidita totiz znamena
prilis velké vazani kratkodobych aktiv, codspbi negativé na rentabilitu a fipadré i na

rozvoj podniku.

Hodnota tohoto ukazatele byt byt v rozmezi od 1,5 do 2,5fi Povnosti ol&Zzného

majetku a kratkodobych zavakzje podnikova likvidita znéné rizikova.
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kratkodobéohledavky+ finanéni majetek
kr.zavazky+ kr.BU + anuitydl. zavazk aBU

Pohotova likvidita =

Ve snaze odstranit nevyhody vypovidajici schoprmugtdchoziho ukazatele se kon-
struuje ukazatel, ktery z dbnych aktiv vyl@uje zasoby a ponechav&ivateli jen pedzni

prostedky, kratkodobé obchodovatelné cenné papiry &dadabé pohledavky. Ve srov-

s v s

Ukazatel by mil nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5. V takovéipaxt je podnik
schopen se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by nueeldvat své zasoby. VySsi hodnota
znamenat, Ze ztiay objem okZznych prostedki je vazan ve forpohotovych prosed-

ku, které ginaseji jen maly nebo zadny urok. [7]

financni majetek

Okamzita likvidita = - - - - -
kr.zavazky+ kr.BU + anuitydl. zavazk aBU

Tento ukazatel &fi schopnost podniku hradit své zavazky naprostmmgkomiskg.
Do citatele se dosazuji penize v hotovosti a t&nfich &tech, a vold obchodovatelné

kratkodobé cenné papiry a Seky. [2]

Ukazatel by il nabyvat hodnot v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysokériody s¥dci o ne-

efektivnim vyuZziti finadnich prostedki.

VSechny uvedené ukazatele hodnoti budouci likviditdniku odvoze# staticky a je

nutné je chapat jako orietta charakteristiky.
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2.6.2 Ukazatele rentability

Ukazatele niri ¢isty vysledek podnikového snazeni, ukazuji kombamgvvliv likvidi-
ty, aktivity a zadluZzenosti nasty zisk podniku (po zdani).

Ukazatele rentability séadi k zakladnim ukazateh finartni analyzy kvantifikujici
efektivnostcinnosti firmy. Prostednictvim zisku- jakoZto absolutniho ukazatele s&o-
piny- se zjiStuje koncentrovanjak velké néklady firma na své produkty gpbbvala a
lizaci produkce jsou s@¢asré vyrazem akceptovani jednak produktu sameého, jegatak

ceny jako uzitku pro spimbitele.

Uvést standardni hodnotu rentability kapitalu jeraxi velmi €zké. Je vyrazhzavisla
na oboru podnikani. Komparativnim voditkem zd&enbyt cena (kapitalu) v ekonomice,
tj. z hlediska hodnoceni oportunitnich nékiade porovnava rentabilita kapitalu
s urokovou mirou vklaidv bankach, z hlediska dosazehijgtelné relace mezi naklady na
cizi kapital a dosazenym ziskem jsou to Urokovéymigra, které @etni jednotka vyuzi-
va. [4]

Dulezité je zvolit @i hodnoceni rentability spravny typ ukazatele zjdkiery gedsta-

vuje absolutni ukazatel této oblasti.

zisk

Rentabilita celkového kapitdlu ROA = ————M———
celkové aktive

Jedna se otdezity ukazatel, ktery &t vykonnost neboli produki silu podniku. Po-
kud chceme gfit vykonnost podniku bez vlivu zadluZenosti aideeho zatizeni, je pia-

ba definovat vynos podniku jako ziskepl platbou Urok a pred zdagnim.
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ROA nebolirentabilita celkovych aktiv (return on assets) vyiag ¢istou vynosnost
celkovych aktiv podnikuCim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je sgusledované-

ho podniku piznivejsi.

HV pozdareni

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE = ——
vlastnikapital

Rentabilita vlastniho kapitalu podava informacitwa&eni vlastniho kapitalu. Jehost
znamena zlepseni hosposkéého vysledku a pokles weni cizich zdraj kryti. Rentabilita
vlastniho kapitalu ma byt vySSi ne rentabilita ogkho kapitalu. Vysledek ukazatele by
mél byt alespa nékolik procent nad dlouhodobymipnérem Ur@eni dlouhodobych vkla-
du. Kladny rozdil mezi aréenim vkladi a rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je-li
tato prémie dlouhoda@bzaporna, vyvstava zde otazka, pmorizikem podnikat, kdyZ ulo-

Zenim pe#z v bance Ize dosdhnout vySSich #iblez rizika. [7]

HV
trzby

Rentabilita trzeb =

Ukazatel rentability trzeb setkdy ozn&uje jako ukazatel ziskové marze. Udava kolik
dilu jednotky zisku se vaze na jednotku trzeb, o kph#cent byly ziskem navySeny cel-

kové néklady firmy.

HV

Rentabilita vynag = .
vynosy

Tento ukazatel je globalj$i nez rentabilita trzeb
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2.6.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel zadluZenostidfi rozsah, v jakém podnik vyuZziva k financovani dij$h

Ukazatele slouzi jako indikatory vySe rizika, jeédmia podstupuje i dané struktie
vlastnich a cizich zdrdj AvSak zadluzenost sama o 8gbSt nemusi byt negativni cha-
rakteristikou. Utita vySe zadluzZeni je obvykle pro firmu uZibd. Kazda firma by sia
usilovat o optimalni finatni strukturu, o nejvyhodfsi poner vlastnich a cizich zdrj
protoZe ten rozhoduje o tom, za kolik firma celkdsgpitél pdidi. Proto by firma ma
vénovat trvalou pé& hledani a udrZzovani optimalni finami struktury. Komplet&si rozbor
teprve napovi jestli je fin&ni struktura podkapitalizovana (mé& nedostate vysi viast-
niho kapitalu vzhledem k podnikovym aktivitam, jélid zadluZzena ) nebo zda jéegapi-
talizovana (nedostateé vyuziva cizich zdrdj z divodu @iliSné opatrnosti a proto udrzuje

nadn&rnou vysi vliastniho kapitalu).

ZadluZenost rizeme ndtit nékolika zpisoby:

cizizdroje

Mira zadluzenosti = T
vlastnikapital

Mira zadluZzenosti udava p@mmezi celkovymi zavazky, neboli dluhy podniku a je
ho celkovymi aktivy, ficemz, protoZe se jedna o celkovy dluh, jsou gozahrnuty za-
vazky jak kratkodobé, tak i dlouhodobé. Protozéssem zadluZenosti podniku se zvySuje
i riziko jeho mozného Upadku, je vysoka zadluZzempasiniku jak pro ¥titele, tak i viast-
niky jeho akcii vzdy nejiznivd a ma fimy dopad i na trZzni cenu jeho cennych papio-
chodovanych na kapitalovych trzich. Za dobry sepavazuje 30 - 50 % ciziho kapitalu.
Presahne-li cizi kapital 50 %, jéeba podniku &novat zvySenou pozornost. Nad 70 %

ciziho kapitalu charakterizuje rizikovy stav podmik
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cizizdroje

Celkova zadluzenost _
celkové aktive

Celkova zadluzenost vyjadie pongr vSech zavazk(dluhi) k celkovym aktiwm pod-
niku. Ukith mira zadluZeni je pro podnik pr&sSpa, protoZze dochazi k optimalizaci nékla-
du na kapital. OvSem je-li podnik@dluzen, nize se dostat do népnivée finargni situace

Cim je hodnota ukazatele vy3si, tim je vy3Si rizikditel.

EBIT

Urokové kryti = . -
nakladové&iroky

Urokové kryti podavéa informace o tom, kolikrat zipked odpétem drok a dani
(EBIT) pokryva urokové naklady spéleosti. Pokud se hodnota tohoto ukazatele pohybuje
cca okolo 8, miZe investor analyzovany podnik povazovat z tohdedlibka za bezpro-
blémovy. Hodnotu 4 - 6 Ize povaZovat za dobrou.udlokSak hodnota ukazatele klesne

pod 3, je jiz nutny znma oberetnost. Pod 2 jde o hodnotu Zna&rizikovou.

celkovéaktiva

Financni paka = —
vlastnikapital

Finartni paka vyjatuje, kolikrat grevysuje celkovy kapital velikost vlastniho kapitalu
Jestlize se jeho hodnota rovna 2, znamen to, deilpma stejnou vysi vlastnich i cizich
zdroji. Tento ukazatel se uziva zejmértahmdnoceni, jak ovliwuje cizi kapital rentabili-
tu vlastniho kapitélu. Cizi kapital totiz vytttgpakovy efekt, protoze zvySeni podilu ciziho
kapitalu méa pozitivni vliv na zvySeni rentabilitiagtniho kapitalu, jestlize podnik dosahne

vySSi rentability ahrnnych vlioZenych priesdki, nez kolik ¢ini efektivni arokova sazba
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z priijatych awra. Jinymi slovy: celkovy finos ciziho kapitalu by &h byt vysSi, nez cena

placena za cizi kapital.

Multiplikator = financni paka * arokové kryti

Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitdlyjadiuji dva faktory- urokova re-
dukce zisk a finatni paka, picemz tyto dva faktory fsobi proticlidné. ZvySeni podilu
cizich zdrofi, tedy zadluZenosti, ma pozitivni vliv na rentahilvlastniho kapitalu. Spo-
le¢ny vliv obou faktoti Ize vyjadit jejich sowinem, ktery se nazyva ziskovyinek fi-

nartni paky. [10]

2.6.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity &, jak podnik efektivd hospod# se svymi aktivy: ma-li vice ak-
tiv nez je @elné, vznikaji mu zbytmé naklady a tim i nizky zisk, ma-Ii jich maltighazi

o trzby, které by mohl ziskat. [9]

Ukazatele aktivity Ize podle jejich vypovidaci sphosti rozliSit doiti skupin:
ukazatele vykonnosti (&eno obrate, rychlosti obratu,dtem obratek)
vazanosti ( rifeno koeficienty vyuZiti)

doby obratu

Z technického hlediska se mohou tyto ukazatele ytgstat ve dvou podobach:

= Rychlost obratu (,obratovost’) - vyjaduje paet obratek, tj. kolikrat se tita

polozZka ,obrati“ za uité obdobi, obvykle jeden rok
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= Doba obratu - vyjadtuje délku obdobi, které je nutné k uskukai jednoho ob-

ratu, vyjadenou véasové jednotce, obvykle ve dnech

Mezi nejsledovagjSi ukazatel aktivity pét:

365* zasoby
trzby

Doba obratu zasob =

Udava ptmérny paset dni, po nez jsou zasoby vazany v podnikani do dobghjegpo-
treby, nebo doby jejich prodeje. Pokud je ukazatginnez pkmérna hodnota v oboru,

firma hospod# se zasobami Iépe, nez je obvyKdatimalni je zvySovat gt obratek.

365* kratkodobé&zdvazky
trzby

Doba obratu kratkodobych zavaizk

Doba obratu kratkodobych zavdzidkazuje, za jakou dobu podnik splati své kratkodo-
bé zavazkyV souvislosti s dobou inkasa trzeb je zajimavéigjigka je platebni moralka
firmy vuci dodavateim. Pokud je doba obratu pohledavek nizsi nez tekdaatel, je fir-
ma ve vyhod, protoZe poskytuje obchodni drvkratSi nez saméerpé provozni Gy od
svych dodavatél

365* pohledavkyzaodbirateli

Doba obratu pohledavek = ”
trzby
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Doba obratu pohledavek vyjage paet dni, po kter&eka podnik na uhradu svych
pohledavek. Hodnota analyzovanych pohledavek Bl oyt upravena o hodnotu nedo-
bytnych pohledavek a dlouhodobych pohledavek. Takazatel vyjatlje skuténost, jak

se d&i podniku dodrZovat obchodrivérovou politiku.

trzby

Obrat celkovych aktiv = — =
celkové aktive

Udava pdet obratek aktiv za dan§asovy interval. Pokud intenzita vyuZzivani aktiv
firmy je nizSi nez péet obratek celkovych aktiv zji&ty jako oborovy pimér, meli by byt

zvyseny trzby nebo prodanaktera aktiva

trzby

Obrat stalych aktiv = S TTDRT
stalé aktive

Tento ukazatel #fi, jak efektivié podnik vyuziva budov, stroj zaizeni a jinych sta-
lych aktiv. Udava, kolikrat se stala aktiva obrdirok. Je dlezity pii ivahach o novych
investicich. Jeho nizk& hodnota ve srovnani €twdvym piimérem od¥tvovym prime-
rem obvykle s¥d¢i o nizkém vyuzivani vyrobni kapacity.tiRerna hodnota tohoto ukaza-
tele je 5,1. [10]

Ukazatel obratu stalych aktiv je ouliovan pouzivanou odpisovou politikou podniku a

skutenosti, Ze stala aktiva jsou dawana v historickych cenach.

trzby
obdzné aktive

Obrat ok¥Znych aktiv
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Udava peet obratek okZnych aktiv za danyasovy interval. Pokud intenzita vyuziva-
ni obsZnych aktiv firmy je nizSi nez get obratek o&Znych aktiv zjis¢ny jako oborovy

pramér, meli by byt zvySeny trzby nebo strukturaddmych aktiv.

trzby

Obrat vlastniho kapitalu = —_—
vlastnikapital

Udava pdaet obratek vlastniho kapitalu za dafasovy interval.

2.6.5 Ukazatele trzni hodnoty

Tyto ukazatele vyjadiji, jak je trhem (burzou, investory) hodnocena utéarcinnost
podniku a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkem (¥oxdech vySe uvedenych oblasti-

likvidity podniku, vyuziti aktiv, vyuziti dlufh a vynosnosti podniku. [9]

Pati sem tyto ukazatele:

cenaakcie

Price/Earning Ratio — P/E = —_
zisk ne akcii

Odhaduje peet let potebnych ke splaceni ceny akcie jejim vynosem. Ulehpatindi-
katorem celkového trzniho ohodnoceni firmy. [2]

trznicenaakcie
nominaln hodnot: akcie

Kurz akcie

U zdravého podniku by éhtento ukazatelf@sahovat hodnotu 100%.
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dividendanaakcii
trzni cenc akcie

Ukazatel dividendového vynosu =

Vzhledem k faktu, Ze firma Vitex CZ a.s. nema olthatelné akcie, nelze zjistit trzni

hodnotu akcie ani dalSi gebné hodnoty, netiizeme ukazatele trzni hodnoty vyjitat.

2.7 Vyhodnoceni ukazateh

Snad nejobtizsi fazi finarkni analyzy je interpretace vygenych hodnot ukazatel

e

Nejdilezit¢jSim pozadavkem je zde komplexnost. Nemusi tattiee platit, Z&im prizni-
véjSi hodnotu ukazatele vykazuje, tim je celkovériima zdravi lepSi a naopak. Tak map
nadnérny zisk mize oslabit odbytové moznosti a schopnost konkurerizka zadluZzenost

muzZe s¥dcit o nedostattném vyuzivani ciziho kapitalu atd. [2]

Existuji dva zakladni Zysoby srovnani:

srovnani prostorové

srovnani wWasovérad
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Obke¢ dv¢ metody maji své vyhody i nevyhody.

1. Prostorové srovnani pamovych finagnich ukazatei

Z&kladni podminkou srovnani z&elem posouzeni vlastniho finariho stavu je po-
dobny charaktetinnosti s podnikem, ktery je pouZzit jako zakladvsréni. Je ptom za-
douci, aby i ostatnitdezité parametry charakterizujici podnik byly podépnap. veli-
kost, pravni forma apod. Zachto podminek Ize srovnavat, je vSak nuttgovat stalou

pozornost moznym zdnin zkresleni.

V zadném pipact vSak nelze povazovatdite hodnoty ukazatel, zji&té u finagné
silného konkurenta, za optimum, kéng cil, kterému je nutné séibpliZit za kazdou cenu.

Optimalni hodnota jakéhokoli fin&niho ukazatele neexistuje.

2. Casové srovnani pafrovych ukazatei

Zakladni vyhodatasového srovnani oproti srovnani v prostorws@ov moznosti za-

chyceni vyvoje hodnot ukazatelTento dynamicky prvek je velmiabkzity, casto je dle-

Mt s

podnicich je sir vyvoje, trend.
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ZAVER

Na zaklad zadani mé bakalské prace jsem se v teoretickdsti zabyvala pojetim a
zakladni charakteristikou finani analyzy, kter& mi bude vychodiskem pro mou pecakt
kou cast finagni analyzy. Firma Vitex CZ,a.s. ma za sebou vice m¢ let ponerné
aspeSné ¢innosti, dikladna finakni analyza zde vSak jéSprovedena nebyla. Z tohoto
davodu se budu v analytick&sti wnovat hospodani firmy Vitex CZ, a.s. na zaklad
procentniho rozboru rozvahy a vykazu zisku a zrg@iongrovych ukazatél, které byly

podrobré popsany v teoretick&sti bakaléské prace.
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. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI VITEX CZ, A.S.

Firma VITEX CZ, a.s. sidli ve &3t Bysfiice pod Hostynem, které lezi asi 30 km se-

verrg od Zlina.

Spolenost vznikla v roce 1992 rozpadem vyrobniho drigdtipta Liptal u Vsetina a
naslednym odkoupenim stiog zd&izeni wetné skladovych zasob agvzetim zaréstnan-
ci. Doslo ke zminé sidla a mista vyroby do Byste pod Hostynem do néwakoupenych
vlastnich prostor. V prvnich letech firma zgstmavala pouze 15 osob a specializovala se

na vyrobu zboZzi ponozkového typu.

V roce 1999 firma byla transformovana do akciovélamosti s pednmétem podnikani
Pletarskad vyroba Jedinym akcion&m a pedsedou fedstavenstva je Josef Jaéke.
Vzhledem k tomu, Ze vyroba pletenych ponozek jes rgezonni a v letnich gsicich se
vyrabilo pouze na sklad, podniku unikal zisk a zaropichazel o cenné fin&ni pro-
stredky. Proto byla vyroba roZgéha také na profi svetry s aplikacemi. Tato vyreego-
stupré rozvijela a stala se hlavnim vyrobnim programemizadavky na vyrobu byly
ovSem mnohem vysSSi nez vyrobni moznosti a by&ne, Ze je nutné uvazovat o vysSi

formé podnikani a hledat vice prostoru pro vyrobu.

Firma velmi (aspSné navazala kontakty na statni sektory pro pletenéfi-pr
uniformované oSaceni. Postupéasu ziskali pgebné certifikaty a takéckteré vyrobky
opatili chrarénymi vzory na patentnimiadu. Déle ziskali katalogové listy peibné pro
vyrobu vystrojnich satastek wkterych organizaci. 10. dubna 2001 se firma statéed
lem certifikdtu ISO 9002 a téhoZz roku jej &Sp: obhdjila a v roce 2002ipyl certifikat
ISO 9001.

Strojovym vybavenim, pouzZivanym materialem a prevéch se spotaostiadi mezi

vyznamne firmy na naSem trhu.
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Hlavni predmétem vyroby je vyroba svetiy vest, ponozek, podkolenek, Sal, kutich

¢epic a jinych pletenych dagiu.

Spoleinost se uplatiuje na ¢eském trhu zejména ve:

statnich zakazkach- Celni spravazehiska sluzba, Policie, Civilni obrandeské dra-
hy, MOCR a Hasdi

uniformované organizace- dopravni podniky, zachiiandgyslivci, lovci, CSAD

¢ast zakazek je sfrovana pro velkoobchody a malé prodejny zalém doplgni sor-

timentu prodejen.

spole&nost ma zajem o export. Realizuji se pravidelnéziak pro zakazniky z SRN a

Slovensko. V jednani jsou zakaznici z Rakouskaaadte.

Zakaznici

O Statni zakazky

20%

B Uniformované
organizace

10% 50%

OVelkoobchody a
malé prodejny

OEXPORT

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@moul]

Graf 1. Zakaznici firmy Vitex CZ, a.s.
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3.1 Vyvoj poétu zaméstnanai spolanosti VITEX CZ, a.s.

Tab.l. Po&et zandstnand firmy Vitex CZ, a.s. v letech 2000-2004

2000 2001 2002 2003 2004
Primérny paet zangstnand 43 44 46 42 31
- z tohotidicich 3 3 3 4 4
VySe osobnich nékl@dha zamistnance 6 632 7507| 6349 5874 5446
- z toho n&idici pracovniky 545 936 836 1237 184

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych matérirmoul]

V sowasné dob ma podnik 31 zagstnand a jejim jedinym viastnikem je Josef J&ne

ka. Zakladni kapital spateosticini 1 000 000 K.

Od roku 2000 do roku 2002 se firma snazila udrzastabilni pget zandstnand.
V roce 2003 ale doSlo ke snizenicpozangstnan@ o 4 zangstnance a v roce 2004 do-
konce o 11 zamstnand. Fricinou je zvySujici se konkurence zejména asijskyemiz
s postupujici liberalizaci obchodu s textilnimi etyjky a recese textilniho jmyslu
v Evrops. Od roku 1998 do roku 2003 ukdlo ¢innost 208 podnik, které zamsstnavaly 5
681 pracovnik.
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4 ANALYZA ROZVAHY

Analyza rozvah firmy Vitex CZ, a.s. za obdobi 2@0IB4.

Tab.2. Rozvaha firmy Vitex CZ, a.s. v letech 200042

2000 2001 2002 2003 2004
Aktiva celkem 7470 15242 14843 16890 14783
Pohledavky za upsany VIK 0 6000 0 0 0
Dlouhodoby majetek 867 706 6559 7413 6972
DHM+DNM 867 706 6559 6559 6972
DFM 0 0 0 0 0
Ob¢Zné aktiva 6430 8141 8020 8020 7523
Zasoby 2859 3049 2795 2795 3972
Pohledavky 3294 4432 4217 5133 3406
Finartni majetek 277 660 1008 836 145
Ostatni aktiva 173 395 264 0 288
Casové rozliseni 173 395 264 152 288
Pasiva celkem 7470 152472 14843 16890 1478
Vlastni kapitél 1077 7355 7927 8134 8184
Zakladni kapital 1000 1000 7000 7000 7000
Rezervni fondy 0 77 0 355 1094
Kapitélové fondy 0 600 355 0 0
HV min let -21 0 0 0 0
HV b.o. 98 278 572 779 90
Cizi zdroje 6342 7661 6808 8658 6599
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rezervy 0 0 479 479 865
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 4
Kratkodobé zavazky 6342 7661 647 4048
BU 0 0 1700 1682
dlouhodobé BU 0 0 0 982
kratkodobé BU 0 0 1700 700
Ostatni pasiva 51 226 98 0
Casové rozliseni 51 98 -21 0

Tab.3. Procentualni zima rozvahy firmy Vitex CZ, a.s. v letech 200-2004

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@moul]

01/00 02/01 03/02 04/03
Aktiva celkem 51% -3% 14% -12%
Pohledavky za upsany VK  100% -100% 0% 0%
Dlouhodoby majetek -23% 829% 13% -6%
DHM+DNM -23% 829% 0% 6%
DFM 0% 0% 0% 0%
Obk¢Zna aktiva 21% -1% 0% -6%
Zasoby 6% -8% 0% 42%
Pohledavky 26% -5% 22% -34%
Finartni majetek 58% 53% -17% -83%
Ostatni aktiva 56% -33% 0% 288%
Casové rozliseni 56% -33% -42% 89%
Pasiva celkem 51% -3% 14% -12%
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Vlastni kapital 85% 8% 3% 1%
Zakladni kapital 0% 600% 0% 0%
Rezervni fondy 100% -100% 0% 208%
Kapitalové fondy 100% -41% -100% 0%
HV min let 100% 0% 0% 0%
HV b.o. 65% 106% 36% -88%
Cizi zdroje 17% -11% 27% -24%
rezervy 0% 100% 0% 81%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 4%
Kratkodobé zavazky 17% -17% 2% -38%
BU 0% 0% 100% -1%
dlouhodobé BU 0% 0% 0% 982%
kratkodobé BU 0% 0% 0% -59%
Ostatni pasiva 77% -52% -9% -100%
Casové rozliseni 48% -100% 0% -100%

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@rmoul]

Ze struktury aktiv v jednotlivych letech vyplyvée Birma gevaZznouiast svého kapita-
lu investovala do alZznych aktiv, jejich podil na celkovych aktivech sérZzuje kolem
50%. Po celé sledované obdobi ma firma z hledigk@je majetku relativni stalost sta-
lych a oZnych aktiv. Podil stélych aktiv v prvni roce ovilila mala vySe dlouhodobého
hmotného majetku. Z tabulky jéegmé, Ze se firma v roce 2001 rozhodla navySitaxdk
kapital firmy tim, Ze vlozila hmotny majetek tj. davu do podnikani a zérokes tomto
roce vytvdila pohledavku za upsany vlastni kapital. R&vje patrne, Zéast svého hmot-
ného majetku odprodala #ivbdu nakoupeni nového strojového vybaveni v mirtulige

tech.
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Proto vroce nasledujicim dochazi kiusiuo dlouhodobého hmotného majetku
z divodu splaceni pohledavky za upsany VK.&é@Dta aktiva #stavaji ve stejné vysi jako
v predeslém roce, pouze doslo k vyraznémuistar peiz jak v hotovosti, tak i na ban-

kovnich &tech a malému sniZzeni nakiegkistiho obdobi.

Narist ucasoveho rozliSeni #Zgobily naklady pistiho obdobi, kdy podnik za ditou
sluzbu zaplatil dojedu.

Na nafist objemu pohledavekdia také pimy vliv Ihuta splatnosti pro statni a zakazky
a @i mezinarodnim obchodu, ktera sei@dnich 14 dfi obvyklych na tuzemskéem trhu,
zvySila na 30df. To nmelo rovrez za nasledek zvySeni fimariho majetku, jak nadech

v bance tak i v pokladn

Jelikoz firma ¥déla o trendu odlivu zakaznikdo zahranii a o tom, zZe tento trend bu-
de pokr&ovat i v nasledujicich letech,v roce 2002 se rolzhogtvaet rezervy ze zisku ve
vySi 479tis. K, na uhradu fipadnych ztrat v nasledujicich letech. Tato rezémia v roce
2004 je&t navysena a jeji celkova vySe dosahovala 865tis.JKlikoZz podnik nefgdpo-
klada zlepSeni situace na trhu ani v dalSich letieate tato rezerva rozpesa v roce na-

sledujicim.

V roce 2003 se firma dostala do platebni neschdpmabyla schopna splacet své za-
vazky, proto si vzala kratkodoby bankovni¢fvaby ¢ast svych nezaplacenych zavazk

pokryla.

Také v nasledujicim roce tj. 2004 se firma rozhoglazit vyhodny dlouhodoby ban-
kovni Uwr, za ktery se rozhodla nakoupit nové vyrobni stzaéizeni, kterym moderni-

zovala a vylepSila svoje vyrobni moznosti.
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Tab.4. Zavazky a pohledavky paith splatnosti firmy Vitex CZ, a.s.

2000 2001 2002 2003 2004

Pohledavky po
_ 271 | 8%| 151| 3% 153 4% 347 7% 28 8%
Ihute splatnosti

Zavazky po lfite
_ 1387|22%|1011|{13%| 112 | 2% | 624| 10%440| 11%
splatnosti

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych mateéri@mou]

Jak je vidt z predchozi tabulky zavazky potité splatnosti znéné prevysuji pohle-
davky. Podil pohledavek potité splatnosti delSi nez 180 dni na kratkodobych miive
kach se v roce 2000 pohyboval kolem 8%, toto primcea sice v nasledujicich letech sni-

Zilo ale na konci sledovaného obdobéogtouplo na 8%.

Podil zavazi po Ihité splatnosti na celkovych zavazcich je @wavysoky. V roce
2000 tento podil dosahl 22%, coz mohlo byisgbeno i tim, Ze firma v tomto roce dosah-
la velmi malého vysledku hospagai a navic hradila ztratu z minulého roku. V latec
nasledujicich se toto procento snizilo, coz bylisppeno i snizenim pohledavek pétth

splatnosti a splacenitdst svych zavazkz kratkodobého @ru.
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5 ANALYZAVYKAZ U ZISKU A ZTRAT

Analyza vyka# ziska a ztrat za obdobi 2000 — 2001.

Tab.5. Vykaz zisk a ztrat firmy Vitex CZ, a.s.

(v tis. K¢) 2000 2001 2002 2003 2004
Trzby z prodeje 1861 2757 4190Q 4168 764
Néklady vynalozené na prodg

o3 2124 2169 3340 3729 693
Obchodni marze -263 588 850 439 71
Vykony 22915 25188 30337 24968 19700
-Trzby za prodej vl. vyrobka slu;

Sab 22582 25266 30718 2497( 1917
-Zména stavu vnitropodnikowh

Jésob 333 -78 -381 -2 523
-Aktivace 0 0 0 0 5
Vykonova spoteba 15804 18977 21428 15708 12039
-Spoteba materialu a energie 11700 14367 16631 12140 7 889
-Sluzby 4104 4716 4797 3568 3142
Pridana hodnota 6848 6799 9759 9699 7732
Osobni naklady 6632 7507 8604 8011 7506
-Mzdové naklady 4908 5558 6349 587% 5446
-Naklady na socialni zabezfsni 1709 1943 2223 2073 1904
-Socialni naklady 15 6 36 63 152
Darg a poplatky 10 16 10 14 6
Odpisy 192 141 338 451 594
Trzby z prodeje IM a materialu 312 1341 444 62 810D
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Zustatkova cena prodaného IM

_ 0 248 111 0 0
materialu
Zu¢tovani opravnych polozek
P yen p 0 0 0 0 0
provoznich vynos
Zuctovani opravnych polozek
110 0 5 78 0
provoznich naklail
Ostatni provozni vynosy 8 506 19 1 9
Ostatni provozni naklady 10 231 711 757 31
Provozni hospodisky vysledek 214 503 443 451 126
Vynosové aroky 1 1 1 1 0
Néakladové aroky 0 7 10 61 76
Ostatni finadni vynosy 122 151 366 39 163
Ostatni finagni naklady 197 70 270 128 119
Hospoda‘sky vysledek
. -74 33 129 -149 -32
z finanénich operaci
Dan z @éijmu za BZnouginnost 40 157 248 114 0
HV za EZnoucinnost 100 379 324 188 94
Mimoiradné vynosy 0 1 248 0 0
Mimoradné naklady 2 102 0 1 0
Dan z @ijmt z mim.¢innosti 0 0 0 0 4
Mimo¥adny hospod&sky vysle-
Y P i -2 -101 248 -1 -4
dek
HV za G¢etni obdobi 98 278 572 187 90

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@moul]
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Tab. 6. Procentualni zma vykazu zisk a ztrat firmy Vitex CZ, a.s.

(v tis. K¢) 01/00 02/01 03/02 04/03
Trzby z prodeje 48% 52% -1% -82%
Néaklady vynaloZzené na prodané zbo 2% 54% 12% -81%
Obchodni marze 324% 45% -48% -84%
Vykony 10% 20% -18% -21%
-Trzby za prodej vl. vyrobka sluzeb 12% 22% -19% -23%
-Zmeéna stavu vnitropodnikovych z4sq -123% -388% 99% -26250%
-Aktivace 0% 0% 0% 100%
Vykonova spoteba 20% 13% -27% -23%
-Spoteba materialu a energie 23% 16% -27% -27%
-Sluzby 15% 2% -26% -12%
Pridan& hodnota -1% 44% -1% -20%
Osobni naklady 13% 15% -7% -6%
-Mzdové néklady 13% 14% -71% -71%
-Néklady na socialni zabezfmni 14% 14% -7% -8%
-Socialni naklady -60% 500% 75% 141%
Darg a poplatky 60% -38% 40% -57%
Odpisy -27% 140% 33% 32%
Trzby z prodeje IM a materialu 330% -67% -86% 1206%
Zustatkova cena prodaného IM a m

248% -55% -100% 0%
rialu
Zuctovani opravnych polozek do p

0% 0% 0% 0%

voznich vynos
Zuctovani opravnych polozek do p

-100% 100% 1460% -100%
voznich naklad
Ostatni provozni vynosy 6225% -96% -95% 800%
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Ostatni provozni naklady 2210% 208% 6% -58%

Provozni hospoddsky vysledek 135% -12% 2% -72%
Vynosové uroky 0% 0% 0% -100%
Nakladové aroky 0% 43% 510% 25%
Ostatni finagini vynosy 24% 142% -89% 318%
Ostatni finadni naklady -64% 286% -53% 7%
Hospoda'sky vysledek Zinanénich

i -145% 291% -216% 79%
operaci
Dai z prijmu za BZnoucinnost 293% 58% -54% -100%
HV za Znoucinnost 279% -15% -42% -50%
Mimoradné vynosy 100% 24700% -100% 0%
Mimoradné naklady 5000% -100% 100% -100%
Dai z @ijma z mim.¢innosti 0% 0% 0% 100%
Mimo Fadny hospod#&sky vysledek 4950% -346% -100% -300%
HV za G¢etni obdobi 184% 106% -67% -52%

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@mou]

Z predeSlych tabulkek jetregjmé, Ze trzby z prodeje vlastnich vyréb& sluzeb tvii
90% z celkovych vynds Z tohoto dvodu je moznéici, Ze firma ma vyrazhvyrobni
charakter. Trzby z prodeje zboZi tvpouze 7% z celkovych vynbs ostatni vynosy jsou

zanedbatelné, t¥bpouze 2%.

Z roku 2000 na 2001 firtnvyrazreé vzrostly trzby z prodej a to o 48%. R@znob-
chodni marze prudce vzrostla a to o rgitelnych 324%. Firma tak postupmavySuje

vysledek hospodani za detni obdobi a stava se z ni prosperujici spalst.
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V roce 2001 doslo ke zvySeni ostatnich provoznighosh o 6225%. Toto navySeni
bylo zpisobeno nahradou Skody od pojiStovny, kterou firrhdrbela na odstr&ni na-

sledki Zivelné pohromy- kroupy a vitice.

V tomto roce stouply ostatni provozni vynosy n&kaeebu vysi 506tis.K. Tato vySe
byla zpisobena déma faktory. Prvnim faktorem jsou kursové vynosyy kiiky oslabené
korurg spole&nost za svoje zboZzi inkasovalastku o 200tis. vySSi a druhym faktorem byl
casteéné zaplaceny zavazek fignktera Sla do likvidace, zbyla vySe zavazku miydaa

ostatni provozni vynosy.

Nejvétsi podil na celkovych nakladech ma vykonova isglat, kterd v roce 2000 tiro
la 63% z veSkerych nakladg v roce 2001 stoupla 0 20% @vddu nafistu objemu vyroby

firmy.

V roce 2002 o@t nastal radikalnitst trzeb z prodeje a to 0 52%, coZ i&pilo rust
nékladi vynaloZzenych na prodané zboZzi o 54%. VzrostiwtiZzprodeje viastnich vyrolik
a sluzeb a rowt je Zejmeé, Ze firma snizila svoje zasoby o 388%, copreenitlo i na

celkovém zisku. Vysledkem je takétsi obchodni marze a to o 45%.

V roce 2002 mizeme vidt nepatrny narst osobnich nakldd ktery byl pravdpodobr
Tento nadist vzhledem ke zvySeni celkovych vyhas19% nemzZeme povazovat za nega-
tivni. V tomto roce firma dosahuje nejvyssiho zigkusledované obdobi a to ve vysSi 572

tis. K&

V roce 2003 se podnik dostava do kritické situaaestal velky narst konkurence ze
zahranti a to gedevsim diky levnému zbo&inskych textilnich spotaosti. Klesa objem
zakazek a tim se sanfepme snizZuji trzby z prodeje o 1%. Vyraznymizobem ale klesly
trzby z prodeje vlastnich vyrobla sluzeb a to 0 19%. Firma se ré&¥mozhodla vyra&

na sklad a tak navysila stav svych zasob. Takiévadh vétSi konkurenceschopnosti muse-
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la snizit svoji obchodni marzi az o 48%. @ddi nevytiZzenosti svého strojniho vybaveni
se sniZil stav pracovnikze 46 na 42, to sami@jnme zagicinilo pokles osobnich naklad
7%. V tomto roce se snizily trzby z prodeje IM aterialu o 86% zi/odu toho, ze v

piedchéazejicich letech dochazelo k odprodavani befmoého a zastaralého strojové vyba-

veni.

V roce 2004 se firma stale nachazi v upadku a sr@i prohlubuje. Vyraznym zip
sobem doché&zi k poklesu veSkerych trzeb, trzbyodgje dokonce poklesly o 82%. Tim
padem klesaji vesSkeré vydaje a firma se také rdahsdlizit pget zanéstnand az na

koneny paiet 31.

Tab.7. Vysledek hospotini firmy Vitex CZ, a.s.

2000 | 2001| 2002 2003 2004

Provozni vysledek hospoidani 214 503 443 451 130
Finartni vysledek hospodeani -74 33 129 -149 -32
Mimoiadny vysledek hospotni -2 -101 248 -1 -4

Vysledek hospodani ged zdagnim (+/-) 138 435 820 301 94

Vysledek hospodani za detni obdobi (+/-) 98 278 572 187 90

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi&rmou]
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Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych matérirmoul]

Graf 2.Cisty zisk firmy Vitex CZ, a.s.

Jak mizeme vidt na gedchozim grafu, v roce 1999 kdy byla firma trangp@ma do
akciové spolénosti se vySe jejiho hospadéého vysledku nachazela ve zr&bd toho
roku vSak dochazelo k postupnéntistu az do roku 2002, kdy se vySe jejiho zisku wspl
hala k 572tis. K. V téchto letech firma odolavala konkurenci ze zahtiariskavala nove
zakazky a z podniku se tak stavala prosperujiciegpost. Bohuzel v roce 2003 doslo
k vyraznému odlivu zakaznik coZ bylo zfisobeno zmignou konkurenci fedevsim asij-
skych trii a tak vySe zisku @p klesa. V roce 2005 se zisk dostal az pod Giowaku
2000.

51



6 VYPOCET

A ZHODNOCENI POM EROVYCH UKAZATEL U

6.1 Analyza ukazateh likvidity

1,8

Likvidita

1,6
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1,2
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0,4
0,2

2000

2001 2002 2003 2004

m BézZzna likvidita m Pohotova likvidita 0 Okamzita likvidita

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych mateéri@mou]

Graf 3. Likvidita firmy Vitex CZ, a.s.

Tab. 8. Likvidita firmy Vitex CZ, a.s.

doporwené hodnoty
2000 | 2001| 2002 2003 2004
ukazatele dle MPQ

Bézna likvidita 1,01 1,06 1,27 0,98 1,58 1,5-2
Pohotova likvidita 0,56 0,66 0,83 0,78 0,75 1
Okamzita likvidita 0,04 0,09 0,16 0,1 0,08 0,2

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@moul]
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Tab.9. Likvidita od¥tvi

2000 2001 2002 2003 2004
Bézna likvidita 1,23 1,42 1,33 1,3 1,38
Pohotova likvidita 1,23 0,68 0,64 0,67 0,74
Okamzita likvidita 0,09 0,08 0,09 0,09 0,1

Zdroj: [MPQO]

Bézna likvidita jak u firmy, tak i u oddtvi se pohybujeésné pod spodni hranici op-
timalni vy3e, coz u firmy VITEX CZ fize byt zfisobeno vysokymi zavazky hlayn
v disledku nedostatku volnych zdiiofnizky vlastni kapital). Toto je ovSem problém
vSech zdéinajicich firem s nizkym zékladnim kapitalem, ktggynavic tvéen dlouhodo-
bym kapitalem nebo pé&bnim kapitdlem, z#hoZz se g vzniku firmy pdidi dlouhodoby
majetek. Tento ukazatel ma vSak nizkou vypovidelwdgnost, jelikoZ pitd se zasobami

a i ostatnimi o&Znymi aktivy, které jsou obtiZrprevoditelné na penize.

Ani u ukazatel pohotoveé likvidity, se v oditvi nedosahuje dopotanych hodnot,

hodnoty jsou stale niZsi nez bygimbyt.

Nejlepsi vypovidaci schopnost ma okamzita likvidita v sok zahrnuje obznéa akti-
va, kterd zahrnuji pouze finari majetek, a to jak penize na bankovnittuy tak

v pokladnach.

VSechny ukazatele likvidity jak u firmy, tak u cflvi dosahuji velmi nizkych hodnot.
Ani jeden rok tyto hodnoty nedosahly dop&enych hodnot Ministerstva fimyslu a ob-
chodu. Tyto hodnoty mohou znamenat pro firmu negobst hradit své kratkodobé za-

vazky. Tato skut@nost je zfisobena fevazrt velkou vysi zavazk

Kratkodobym opdenim je snaha o trvalé snizovani zasob a ze ziskapgostedki

uhradit sve dluhy.
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Pfi porovnani jednotlivych hodnot ukazatefirmy a odwtvi zjistime, Ze firma si
v rdmci odétvi nevedla Spath a i kdyZ jeji hodnoty nedosahly dopéemych hodnot,
firm¢ se da@i drzet tyto hodnoty na srovnatelné urovni aktarych letech firma dosahuje

dokonce lepSich hodnot nez je tomu u&div

6.2 Analyza ukazateh rentability

Rentabilita
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O Rentabilita trzeb 0 Rentabilita wnos{

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@moul]

Graf 4. Rentabilita firmy Vitex CZ, a.s.

Tab.10. Rentabilita firmy Vitex CZ, a.s.

2000 2001 2002 2003 2004
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Rentabilita celkového kapi-

1,85% 2,90% 5,59% 2,14% 1,129
talu ROA
Rentabilita vlastniho kapit

12,81% 6,01% 10,47% 3,68% 1,68%
talu ROE
Rentabilita trzeb 0,40% 0,95% 1,62% 0,64% 0,43
Rentabilita vynoé 0,55% 1,48% 2,33% 1,24% 0,779

Tab.11. Rentabilita odvi

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materimou]

2000 2001 2002 2003 2004
Rentabilita celkového kapi-

5,76% 2,34% 3,75% 547% 5,739
talu ROA
Rentabilita vlastniho kapit

4,58% 2,34% 1,25% 4,29% 4,85
talu ROE
Rentabilita trzeb 1,97% 1,07% 0,63% 2,46% 2,77%
Rentability vynod 5,00% 0,92% 0,54% 2,18% 2,479

Zdroj: [MPO]

ROA neboli rentabilitacelkovych aktiv (return on assets) vyiiag ¢istou vynosnost

celkovych aktiv podnikuCim je hodnota tohoto ukazatele vy3si, tim je sgusledované-

ho podniku piznivejSi. Jak nizeme vidt, v prvnich tech letech byl tento trend rostouci, a

firma byla povazovana za ziskovou, efekiwyuZzivala cizi urdeny kapitél, jelikoz je

schopna jej zhodnotit vice nez kolikni placené uroky bankou. V nésledujicich dvou le-

tech ale doSlo k poklesu trzeb a firma se stAv&raénért rentabilni.

Pt porovnani tohoto ukazatele v advi s firmou ale zjistime, Ze naSe sledovana firma

pouze v roce 2001 a 2002 dosahla vysSich hodnotdalkazatele a tudiz byla v rdmci
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sveho odwtvi rentabilrgjSi, nez pramérna pletéiska firma u nas. Bohuzel v ostatnich letech
byla ale rentabilita vyraznnizsi, coz znamendé Ze firma v rdmci & nedosahovala
pramérnych hodnot a mnohdy byla i nerentabilni. To madb Zejm¢ zpisobeno ¥tSim
Ubytkem zakazek a také tim, Ze firma se snaZilZaeidrandstnanost a tak vyréla na
sklad.

ROE neboli rentabilita vlastniho kapitalu (retumexquity) ngti efektivnost, s niz pod-
nik vyuziva kapital svych vlastnik Jeho hodnota udava, kolik g&nich jednotekistého
zisku @ipada na jednu peénni jednotku investovanou do podniku jeho viastniRpecrt
by ROE nenil byt nizSi nez je vynosnost statnich cennych gapirprvnich tech letech
vykazovala rentabilita vlastniho kapitalu velniizmivé vysledky a jeho vlastnici mohli
byt se svymi investovanymi p&i nadmiru spokojeni. V poslednich dvou letech jak
ROA tak i u ROE nastal prudky pokles. V roce 208t thodnota dosahla hranice, kdy
jese€ investice do firmy vlastnikn prinesla zisky. Tato hodnota se ale v nasledujicice ro
prudce snizila a vynosnost vlioZzenych pifedki do podniku je nizSi neZz vynosnost stéat-
nich cennych papir V této situaci se tedy vlastriik nevyplati podnikat. Nakup statnich

cennych papir by byl vyhodrjsi.

P porovnani &chto hodnot s hodnotami v oglvi, byla pro nas firma v prvnicliech
letech z hlediska rentability vlastniho kapitaklige vyhodnou, firma efektiji vyuziva-
la kapital vlastnik. BohuZel v nasledujicich dvou letech se tato sduygevratila a firma
se stala z pohledu investov rdmci od¥tvi nezajimavou, nelianejenze ROE nedosaho-
valo pimérnych hodnot v odstvi, ale taky jeho hodnota je tak nizka, Ze nedogahod-
not ura@eni dlouhodobych vklad a tak se investém nevyplati podnikat s rizikem, kdyz

v bance bez rizika je jejich kapital zhodnocen vySgou Ur@eni.

Z vypcaitenych ukazatél rentability trzeb vyplyva, Ze firma dosahuje zigktimérng
0,00808 hal& na 1 K trzeb. | kdyZz by tyto hodnoty &y byt vySSi, nizeme rentabilitu

trzeb podniku povazovat zéijatelnou.
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BohuZel od¥tvi u tohoto ukazatele dosahovalo mnohem lepSicimditonez je tomu u
firmy VITEX CZ, kdy na 1 K trzeb gipadlo 0,0172 K zisku, a znamena to, Zeipsérna

ziskova marze u odtwvi je mnohem vysSi nez je tomu u sledované firmy.

VSechny sledované ukazatele u firmy nam signalizefiznivy hospodésky vysledek

a vyvoj v podniku.

6.3 Analyza ukazateh aktivity

Aktivita I.
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Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych matérimoul]

Graf 5. Aktivita I. firmy Vitex CZ, a.s.

Tab.12. Doba obratu firmy Vitex CZ, a.s.

2000 2001 2002 2003 2004
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Doba obratu zasob 42,15 37,9 28,85 34,94 69,88

Doba obratu zavaikz trzeb 93,51 95,23 65,34 80,99 71,22

U

Doba obratu pohledavek z trzeb 48,97 55,54 43,89 4,69% 60,42

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@rmou]

Tab.13. Doba obratu odtwi

2000 2001 2002 2003 2004

Doba obratu zasob 83,1 76,4005 78,751 79,22 77,26

Doba obratu zavazkz trzeb 117,9 66,3478 73,0238 70,28 75,57

Doba obratu pohledavek z trzeb 72,9 61,6744 63864173,54 78,06

Zdroj: [MPO]

Hodnota vSech ukazateklesa, coz je ipznivé, nebottim je doba obratu kratSi, tim
rychleji se podniku podapievést jednotlivé poloZzky na penize a tim rychlejZzmreali-
zovat zisk. Doba obratu zavaek prabéhu let kolisa, coz v poslednich dvou letech bylo
zpasobeno tim, Ze zavazky narostly rychleji nez trakip nelo za disledek z¢tSeni podi-
lu kratkodobych zavazka trzeb. Rové¢ z vypdaitanych Udaj je patrné, Ze doba obratu
pohledavek je kratSi nez doba obratu zauazk? je pro podnik velmi vyhodné aAvbdu,

Ze penize nevaznou v pohledavkach. Netiali je delSi doba inkasa, tim se zvySujag@ot

ba Owra a tim rostou i naklady.

Pokud porovname dobu obratu zasob u firmy twim zjistime, Ze i kdyz u firmy
v poslednich dvou letech byl tento trendi&ajici, stale jestsledovana firma nedosahla
tak vysokych hodnot jako je tomu u atlvi. To znamena, Ze firtrebyte&né nevazly zaso-

by na sklad a Zejmé¢ méla propracovany Zjsob zasobovani.
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U doby obratu zavazku firma ro¥h dosahovala lepSich hodnot, az v roce 2004 se tato

hodnota dostala na Uravedwtvi.

Doba obratu pohledavek dosahuje mnohem lepSichdbowt je tomu u odivi. V

odwtvi vazly penize v pohledavkach vipreru 70dni, kdezto u nasi firmy je to o 15 dni

e

Uctu a miZe tyto penize pouzit k dalSi sti@nosti.

Aktivita Il.
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Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych materi@rmoul]

Graf 6. Aktivita Il. firmy Vitex CZ, a.s.

Tab.14. Obrat aktiv a vlastniho kapitalu firmy \Wt€Z, a.s.

2000 2001 2002 2003 2004
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obrat celkovych aktiv z trzek 3,31 1,93 2,38 1,73 41
obrat stalych aktiv 28,55 41,59 5,39 3,94 2,98
obrat olgZnych aktiv 3,85 3,61 4,41 3,64 2,76
obrat vlastniho kapitalu 22,99 3,99 4,46 3,59 2,53

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych matériémou]

Tab.15. Obrat aktiv a vlastniho kapitalu &t

2000 2001 2002 2003 2004
obrat celkovych aktiv z trzep 1,11 1,05 0,99 0,92 ,940
obrat stalych aktiv 2,09 2,00 1,77 1,63 1,66
obrat okZnych aktiv 2,4 2,48 2,41 2,22 2,17
obrat vlastniho kapitalu 2,05 2,20 1,97 1,74 1,76

Zdroj: [MPO]

Vypocitané ukazatele u doby obratu celkovych aktiv rkig$ajici tendenci jak u sle-

dované firmy tak i u odstvi, coZ neni pro firmuifznivé, ale firma je na tom lépe nez je

tomu u od¥tvi, neba’ v tomto ukazateli dosahuje vy3Sich hodnot. Obgtati, cim vySSi

hodnota, tim Iépe. V roce 2001 to bylo distpisobeno navySenim stalych aktiv, ale

v prabéhu dalSich let byl tento poklestgmben prudkym a postupnym snizovanim celko-

vych trzeb podniku..

| dalSi dva ukazatele doba obratu stalych a dobatwlolEznych aktiv maji vyrazh

klesajici tendenci. To seje v disledku rychlejSihotistu ol¥Znych i stalych aktiv nez je

tomu trzeb. Jeden Zidodu je i nafist kratkodobych pohledavek. V roce 2004 sice pekles

ly kratkodobé pohledavky, ale trzby klesaly vyrazychleji. Ani v jednom roce odsvi

nedosahlo dopowtené hodnoty, coZz je 5,1, a takiieme konstatovat, Ze firma si

z hlediska tohoto ukazatele vedla mnohem |épearei bylo u odvtvi.



Obrat vlastniho kapitalu se od druhénteditn roce snizil vliivem podstatvétsiho na-

rastu zisku nez jsme mohli sledovat u trzeb. Jewienpy proto, Ze dochazi ke stalé tvor-

b¢ zisku a nizeme pozorovat zvySeni vlastniho kapitalu, c@gZzenznamenat&si efek-

tivnost vyroby v dsledky jejiho zhospodaeni, pripadré rastu produktivity prace. Také to

muaze byt disledkem toho, Ze nedochazi k vyplpbdili na zisku (dividend).

6.4 Analyza ukazateh zadluZzenosti

Tab. 16. Zadluzenost, arokové kryti a multiplik&fiomy Vitex CZ, a.s.

2000 | 2001 | 2002 2003 2004
Mira zadluzenosti 589% 1049 86%  106p6 81t
Celkova zadluzenost 85% 509 46% 51% 45%
Urokové kryti 0,00 63,14 83,0( 5,93 2,24
Finartni paka 6,94 2,07 1,87 2,08 1,81
EBT/EBIT 0,710 | 0,629 0,689 0,51y 0,947
Multiplikator 4926 | 1,303 1,290 1,073 1,77

Zdroj: [vlastni zpracovani dle poskytnutych matériémou]
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Tab. 17. Zadluzenost, arokové kryti a multiplikaboketvi

2000 | 2001 | 2002 2003 2004
Mira zadluzenosti 131% 103% 96% 85% 86%
Celkova zadluzenost 5694 49% 48% 45% 46%
Urokové kryti 2,3461] 1,96 2,03 3,85 4,60
Finartni paka 2,37 2,09 2,00 1,86 1,8y
EBT/EBIT 0,42 0,49 0,51 0,74 0,78
Multiplikator 0,98 1,03 1,01 1,38 1,46

Zdroj: [MPO]

Pfi porovnavani zadluzenosti firmy s advim, zjistime, Ze mira zadluZenosti jak u od-

vétvi tak u firmy je zhruba na stejné arovni a vilmihu let se vySe zadluZenosti sniZuje.

Optimalni hodnota miry zadluZenosti by s&larpohybovat kolem 60%. Jak tgeme
vidét v tabulce, firma i odstvi se postuptk této hodnat priblizuje a tak se tento poten-
cionalni bankovni klientfi@esouva z rizikového klienta ke klientu schopnémuadi své
zavazky. Po navyseni vlastniho kapitélu podnikkenriit viozenou nemovitosti. Velka
vySe celkové zadluzenosti v prvnim roce byl&sgibena malou vysi vlastniho kapitalu, po
jeho navySeni se mira zadluZzenosti vygagnizZila, ale stale jeStnedosahuje dopota-

nych hodnot.

Pro ukazatele celkové zadluZenosti je optimalnamirozmezi mezi 30%-60%. €p
v prvnim roce byla tato hodnota vysoka, coz bylaspipeno malou vysi celkovych aktiv.
V dalSich letech firma dosahla dopéeaych hodnot a tak z hlediska zadluZenosti se firma
dostala do optimalu. Jakipghodnoceni odétvi tak i firmy, zadluZenost se nachazi na do-
poruenych hodnotach, coz znamena, Zze anémdhani firma se fliS nezadluZuje a jsou

schopni platit svoje zavazky.
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Z hlediska urokoveého kryti byla firma v prvnicie¢h letech povazovana za bezpro-
blémovou a to pro investory znamena, Ze je podetiogen ze zisku splacet vesSkeré svoje
zavazky. V poslednich dvou letech se ale firmatalagpod doporéené hodnoty, coz je
varovnym signalem pro investory. Tento rapidni pskje zfisoben prudkym poklesem
zisku, a zarovie cerpanim jak dlouhodobého tak kratkodobéheravPokud tento pokles
zisku bude i nadale pokravat, bude mit podnik v budoucnu problémy se spitdschto

avéra a i s gipadnym ziskanim @i novych.

Pti porovnavani tohoto ukazatele s étiim zjistime, Ze byla naSe sledovana firma na
tom v prvnichétyrech letech podstatriépe, nez odstvi. Coz bylo zgsobeno jak velkou
vySi EBITu tak i mirou zadluzenosti firmy, kterdogta @ilis vysoka. V poslednim roce tj.

v roce 2004 nastal prudky pokles, a firma siélizila hodnotam odétvi. U odwtvi tyto
nizké hodnoty mohly byt Zigobeny malou vysi EBITu, ktery tak akoratéstpokryt na-

kladové aroky.

Pakovy ukazatel ndm &dje, kolikrat gevySuje celkovy kapital velikost viastniho ka-
pitalu. V roce 2000 tedyipvysSoval celkovy kapital 7 krat kapital vlastni. Tealy zname-
na, Ze podil cizich zdrdjna celkovém kapitalu je z&a vysoky. V nasledujicich letech
dochéazi k razantnimu poklesu, kdsepaha celkovych pasiv nad vlastnim kapitalem je uz
jen 2 kréat. U od¥tvi jsou tyto hodnoty, krognroku 2000, fiblizné stejné a tak izeme

fict, Ze firma je pimérnou firmou v od¥tvi.

Hodnoty multiplikatoru u odstvi i firmy kolisaji mezi 1 — 2, cozipdoporwené hod-
not, ktera je ¥tSi nez jedna, fiZeme hodnotit kladn Firma i od¥tvi vyuziva finagni
paku pomoci pouzivani ciziho kapitalu. ¥gac spole€nosti Vitex CZ by zvySovani po-
dilu cizich zdraj v kapitalové struktte nmelo pozitivni vliv na rentabilitu viastniho kapita-

lu.
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ZHODNOCENI PROVEDENE ANALYZY

Jestlize zhodnotime jednotlivé ukazatele vzhledesdWtvi, zjistime, Ze si firma neve-

de zas az tak Spata jeji vykazované hodnoty sélE od ptimeru nelisi.

U ukazatel likvidity jsme zjistili, Ze vype@itané hodnoty sice nedosahuji dop@mych
hodnot, ale p porovnani s odstvim je tento stav vyhovuijici. | kdyZ jsou tyto oy

nizsi, myslim si, ze firma je stale schopna hradé zavazky &as.

Ukazatele doby obratu aktiv maji spiSe p&éativy charakter, aleifiliS od svého prme-
ru nekolisaji. Vé&chto ukazatelich firma dosahuje mnohem lepSicmbibdez je tomu u
odwtvi a tak nizeme konstatovat, Ze jak zasoby, tak i zavazkyanew firng v takove
vySi, jak je tomu u odstvi. Ostatni ukazatele aktivity postradaji dynanjickst, ale rov-
néz z vypaitanych hodnot vyplyva, Ze firma je na torfi provnani situace s oétwim

lépe.

Hodnoty ukazatél rentability bohuzel nejsoufitiS ptiznivé. V prvnich itech letech
firma byla schopna dosahovat zisku a vynosnostnilag kapitalu byla v giméru 10 halé-
i na 1 K investovanou do podnikani. BohuZel v dalSich dietech doSlo k prudkému

poklesu zisku a tim se i snizila vynosnost.

Hodnoty ukazatél zadluZzenosti byli v prvnim roce pro firmu velmi phiznivé
v disledku nizkého objemu vlastnich zdroy dalSich letech se diky investicim mira za-
dluZzenosti snizila, ale stale jsou hodnotili¥ vysoké. Firma by se &a proto zaniit na

dodrzovani liat splatnosti, pofipackt tuto lhitu snizit.

Na zaklad vypoctenych hodnot jednotlivych ukazaiesi myslim, Ze firma si v ramci
odwtvi nevede Spath i kdyz &tSinou tyto hodnoty nedosahuji dop&eanych hodnot.
V ramci svého oditvi je Vitex CZ, a.s. konkurenceschopnou firmopias velky naist

konkurence ze zahrai
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Spole&énym jmenovatelem vSech problém poslednich dvou letech je rigmivy hos-
pod&sky vysledek. Podnik by &hproto vyuzit veSkerych svych zdigjaby tuto nefizni-

Vou situaci zvratil a oft se z ®j stala pl& prosperujici firma.
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ZAV ERECNA DOPORUCENI FIRM E VITEX CZ, A.S.

Pred ukoenim této bakaldké prace zrekapituluji vysledky finam analyzy firmy Vi-
tex CZ, a.s., ukazi silné a slabé stranky téetoyfiempokusim se formulovat mozné varianty

ieSeni, které povedou ke zlepSenitssného stavu v podniku.

Problém v oblasti stalych aktiv nacatku sledovaného obdobi tj. v roce 2000 byl v jeji
vySi. Hlavni gic¢inou tohoto stavu byla mala investice do dlouhothobnajetku. VeSkery
dlouhodoby majetek ktery firma vlastnila, byl naken jiz gred ¥emi lety a diky odpi&m
dochéazelo k neustadlému snizovani jeho hodnoty. &ismtento stav wdomovala a tak
v roce 2001 navysSila sydlouhodoby majetek o budovu, kteroélemv uzivani. Také diky
zastaravani svého strojniho vybaveni byla firmaocer2003 nucena nakougdst strojo-

vého vybaveni podniku.

Firma Vitex CZ hem prvnich dvou let sledovaného obdobi navysSiig z&kladni ka-
pital a doslo i kiistu stalych aktiv. K jestvétSimu navySeni stalych aktiv byigpelo in-
vestovani volnych zdrdjpodniku, a to fedevsim nadkupem nové techniky a technologie.
Pouzivanim nové technologie by se také mohla zypréiduktivitu prace, snizit naklady,
popipadt ziskat nové zakazky. Sstem produktivity prace Gzce souvi§sr objemu vy-
roby, tim padem iust trzeb a naslednzisku, pouzivanim novych technologii by firma

mohla ziskat nové zakazky, které tyto technologigaduiji.

U obeZnych aktiv jsou porrné vysoké zasoby materialu i hotovych vyrdbé pohle-
davky, tim padem je i&Si vazanost kapitalu. Snizenim stavu zasob matdmiamohlo
byt dosaZzeno vhodnym slozenim dodavatkteri by své dodavky dokazali éasovat co
nejblize terminu, kdy se dodavany material dodavayaoby. Idealni by byl stav, kdy by
dodavatelé dodavali material dle pravidla ,justime.” SniZzenim tohoto stavu zasob by

firma mohla ziskat uité prostedky, které by firma mohla dale investovat.

U vykazu zisku a ztrat byl v prvnicheth letech patrnyist vyroby a s tim spojeny i

rast trzeb a firma se tak kot/& stavala prosperujici, dosahovala zisku. BohuzilIgich
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dvou letech nastal ndst konkurenceigvazri asijskych firem. Tato skutaost se projevi-

la i na firms VITEX CZ, a.s., kdy ve firma do3lo k obrovskému poklesu zakazek a firma
byla nucena omezit svoji vyrobu a propustist svych zagstnand. Proto by se firma
mela soustedit na ziskavani zakazek a kladeniimadu na kvalitu svych vyrolik kdy u

vyrobki zahrantnichcasto praw kvalita pokulhava.

Jednim z nedostaikkterych se firma dopousti, je nevyhovujici obaticadcleni, kte-
ré je tvaeno pouze jedninllovékem a tim je majitel pan Josef J&ke&. V minulosti sice
firma meéla na obchodnéinnost zamistnaného obchodnika, ktery se bohuzel n&tisiva
tak firma od tohoto za#nu zangstnat obchodnika ustoupila. Nyni je ale tato situae
firm¢ nevyhovuijici a firma by #fa najit schopnou osobu, ktera by se na&#étoosti podi-
lela. Firma se row¥ snaZzi vice proniknout na trhy do zahtédnv této oblasti ma ale
znané problémy hlaw v komunikaci. Vitex CZ, a.s. nyni nezésinava nikoho, kdo by
byl schopen komunikovat v cizim jazyce. Proto biolyobré najit vhodného obchodnika,

ktery by navic urél komunikovat v cizim jazyce.
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ZAVER

Cilem mé bakai&keé prace bylo provést finam analyzu ve firma Vitex CZ, a.s. na za-
klack analyzy ponsrovych ukazatél a analyzy rozvahy a vykaziski a ztrat. Ze ziska-
nych poznati a vypatenych ukazatél které jsem porovnavala s ativim, jsem hodnoti-
la situaci za obdobi 2000- 2004. Na zakl&gthto vypa@itanych ukazatéljsem firme Vi-

tex CZ, a.s. stanovila n&jigi nedostatky a navrhlgeseni k jejich odstr&ni.

Pfinosem této prace proénspatuji predevsim v poznani praktického problému a apli-
kaci teoretickych poznaikpii jeho feSeni. Bylo mi umozmo sledovat chod firmy a tim

jsem se mohla vyvarovat nepravdivym &divn pii analyze.

68



SUMMARY

In my bachelor work | have dealt with financial bséss and competitive advantage of

Czech company Vitex CZ inc.

My work is separated up two part.

First part is theoretical part and | described negand purpose of financial analysis.
Furthemore, | have itemized this parts- profit&pnatio, liquidity, insolvency and activi-
ty. At the end of this part | mentioned some eviduramethods of worth analysis of coef-

ficients.

Second part is practise part. At the beginninghef part | introduced company Vitex
CZ and also | made mention of history. | wrote wt@npany pruduces and their the most

important customers.

In the next part | made vertical analysis of baéanehich means that | have been com-
pering balances between single years. | worked yetrs 2000 to 2004 and | demonstra-
ted it in charts. After that | made horizontal aséd of statement of profits and losses and

also | used charts.

In the next part, which was the most important parny work, | calculated single va-
lue of profitability ratio, liquidity, insolvencyral activity and | striked a balance between
the years and also with average rate in branchgsinted out the biggest problems which

company are being coped with. In this part thetshamd graphs were very useful.

On basic of financial analysis | found out thathe beginning of period under conside-
ration Vitex CZ was able to compete and doesn’elaw probles. But at the end the si-
tuation in Czech market is changed and Vitex comeave to cape with decreasing num-

ber of customers. That is why | will be interesteduture development.
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