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ABSTRAKT

Ve své bakalaiské praci se budu zabyvat problematikou hospodateni spole¢nosti pomoci
nastroji finan¢ni analyzy. Cilem této prace bude zhodnoceni situace firmy a navrhnuti pfi-
padnych moznych feSeni, které by zlepSily nejen hospodateni spolecnosti, ale celkovou
finan¢ni situaci. Bakalaiska prace je rozdé€lena na dvé ¢asti, na ¢ast teoretickou, ve které se
sezndmime s pojmem finan¢ni analyza, uzivateli, zdroji, metodami a postupy finan¢ni ana-
lyzy. V praktické Casti rozebereme hospodateni firmy a vyzvedneme piednosti nebo nao-

pak navrhneme mozné zmény pro zlepseni hospodatské situace spolecnosti.

Kli¢ova slova: finanéni analyza, rozdilové a pomérové ukazatele, souhrnné ukazatele, mo-

derni méfitka vykonnosti podniku, ukazatele zadluZenosti, rentability, likvidity, aktivity.

ABSTRACT

In my bachelor’s thesis 'm going to deal with company management problems by means
of financial analysis implements. The goal of this bachelor’s thesis is the evaluation of the
firm's situation and a the suggestion of some solutions to improve not just the management
of the company but its whole financial situation. The bachelor’s thesis is divided into two
parts. The theoretical part will acquaint us with the concepts of financial analysis, users,
resources, and methods, as well as the processes of financial analysis. In the practical part
we will analyze the company’s management. We will pinpoint its desirable qualities as

well as suggest potential changes to improve the economic situation of the company.

Keywords: financial analysis, differential and proportional indicators, summary indicators,
advanced standarts of the company’s productivity, indicators of indebtness, profitability,

liquidity, activity.
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UvVOD

Kazdy vi, jak neni snadné hospodafit se svymi penézi, clovek by si mél ukladat a stradat
néjakou ,,pojistnou zasobu‘ pro ptipad nouze, kterd mize pfijit kdykoliv a hlavné neceka-

W

ne.

Domécnost je vlastné urcitd spolecnost lidi (rodina), kterd hospodafi se svymi financemi.
Planuje nebo sestavuje si uréity rozpocet piijmi a vydaji na to, aby véd¢€la, co si mize a
nemiize dovolit, zda jeji ¢lenové pojedou na dovolenou nebo radéji penize budou smétovat
jinam, uzite¢néji, dle jejiho zebticku hodnot. Stejné tak uvazuje i podnik nebo by alespoii
m¢él, aby dokézal byt stale lepsi, poptipadé se udrzet na stejné tirovni — vytvéafet stejny zisk
a na trhu byt konkurenceschopnym. Podnik neplanuje, zda budou penize na dovolenou,
jidlo, ale zda jsou a budou penize na provoz, pofizeni majetku, zaméstnance, kteti jsou

dilezitou soucasti, bez které to nejde.

Firma jako takové, aby byla Gspé$nd, musi ,,pfemyslet doptedu. A jak firma premysli?
Jednoduse, napt. pomoci finan¢niho planovani, které se provadi zejména na zékladé ucet-

nictvi, které ,,skryva* velice dulezité informace.

Jak na tom firma ve skutecnosti je, jakym smérem se ubira, na vSechny tyto otazky nam
muze dat odpovédi prave financni analyza, kterd mé nékolik metod a technik, které je nut-
né umét dobfe pouzit a hlavné vyvodit z nich zavér. To vSechno jsme se ucili jiz na zaklad-
ni Skole v matematice. Pokud mame slovni tlohu, nesta¢i ndm jen vysledek, ale musime
tento vysledek umét i interpretovat a hlavné spravné. Mizeme fici, ze finan¢ni analyza je
také velkou slovni tlohou, ktera ma nékolik vysledki, které spolu souviseji nebo se vza-

jemng vylucuji.
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I. TEORETICKA CAST
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1 CO JE FINANCNI ANALYZA

, Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena
predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni minu-

losti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek*. [12]

Sedlacek ve své knize [13] tikd, Ze finan¢ni analyza ,, umoZiiuje nejen posoudit stavajici
financni situaci podniku a jeji vyvoj, ale i odhalovat priciny daného vyvoje podniku hlub-

¢

Sim zkoumdanim vztahii mezi financnimi ukazateli a informacemi .

Podstatou finan¢ni analyzy je pouziti analytickych metod a nastroja pro ziskani potfebnych

informaci z finan¢nich vykazi.
Ma sviij smysl z ¢asového hlediska ve dvou rovinach:

- prvni rovina — ohlizime se do minulosti a médme Sanci hodnotit, jak se firma vyvije-

la az do soucasnosti

- druhd rovina — slouzi ndm jako zédklad pro finan¢ni plénovani ve vSech ¢asovych
rovindch, umozni nam jak planovani kratkodobé spojené s béznym chodem firmy,
tak 1 pldnovani strategické souvisejici s dlouhodobym rozvojem.

Finan¢ni analyza nespada pouze do finan¢niho fizeni, ale mé sviij vliv také na firmu jako
celek, napt. je soucasti marketingové SWOT analyzy. Objektivné se pii zpracovani financ¢-
ni analyzy jednd o identifikaci slabin ve firemnim finan¢nim zdravi, které by v budoucnu

mohly vést k problémim, a silnych stranek souvisejicich s moznym budoucim zhodnoce-

nim majetku firmy. [12]

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se financniho stavu podniku jsou kromé& manazerii zdjmem mnoha dal-
Sich subjektl ptichazejicich do kontaktu s danym podnikem. UZivatelé finan¢nich analyz

jsou jednak externi a jednak interni.

1.1.1 Externi uZivatelé
K externim uzivateliim patii investofi, banky a jini vétitelé

Investori poskytujici podniku kapitél sleduji informace o finan¢ni vykonnosti podniku ze

dvou divodu. Prvnim je ziskéni dostate¢ného mnozstvi informaci pro rozhodovani o pfi-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

padnych investicich v podniku, druhym divodem je ziskéni informaci, jak podnik naklada

se zdroji, které jiz investoti podniku poskytli.

Banky a ostatni véritelé vyuzivaji informaci finan¢ni analyzy ptedevsim pro zavéry o fi-
nan¢nim stavu potenciondlniho nebo jiz existujiciho dluznika; véfitel se rozhoduje, zda
poskytne nebo neposkytne Uvér, v jaké vysi a za jakych podminek. Pravidelny reporting

podniku bance o vyvoji finan¢ni situace tvoii integralni sou¢ast uvérovych smluv.

Stat zaméfuje pozornost na kontrolu spravnosti vykazanych dani. Statni organy vyuZzivaji
informace o podnicich i pro rtizn statistickd Setieni, kontrolu podniki se statni majetkovou
ucasti, rozdélovani dotaci, garance uvérl a ziskavani prehledu o finan¢nim stavu podnikd,

kterym byly v rdmci vetejné soutéze svéteny statni zakazky.

Pozornost obchodnich partneri, dodavatelii, sméfuje predev$im ke schopnosti podniku
hradit splatné zavazky; z kratkodobého hlediska jde zejména o solventnost, likviditu, za-
dluzenost. Z dlouhodobého hlediska je pfedpokladem dlouhodob4 stabilita dodavatelskych
vztahti. Odbératelé maji zdjem na pfiznivé finan¢ni situaci dodavatele. Jde zejména o ty
odbératele, jejichz moznosti nakupu pii piipadném bankrotu dodavatelského podniku jsou

do zna¢né miry omezene.

ManaZefi vyuzivaji vystupy finanéni analyzy pro operativni i strategické financni tizeni
podniku. Znaji pravdivy obraz finanéni situace a zpravidla jej vyuzivaji ke své kazdodenni

praci. Jedna se o to, aby veskera ¢innost byla podtizovana zakladnimu cili podniku.

1.1.2 Interni uZivatelé
Mizeme zde zatadit manazery, ktefi jsou bliZ popséani u externich uzivateli.

Zaméstnanci podniku maji pfirozeny zajem na prosperité, hospodaiské a financni stabilité
svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu zaméestnani, o0 moznosti v oblasti mzdové a soci-

alni, popft. dalsi vyhody poskytované zaméstnavatelem.

Existuje cela fada dalSich zajemcti o vystupy hospodateni podniku od odbort, pies daiiové

poradce, analytiky az po makléfe a nejsirsi vetejnost. [4]
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2  ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Ucetni vykazy vérné zobrazuji skute¢nou situaci podniku, jsou dilezitym vychozim zdro-
jem informaci pro vSechny zainteresované osoby, jako napt. bankéte, investory, véfitele

firmy a samoziejm¢ management firmy. [1]

Podle Rickové [12] miizeme ucetni vykazy rozdélit do dvou skupin. Prvni skupinu tvofi
tzv. financni ucetni vykazy, které jsou externimi vykazy, protoze poskytuji informace
zejména externim uzivatelim. Davaji piehled o stavu a struktuie majetku, zdrojich kryti,
tvorbé a uziti vysledku hospodateni, o penéznich tocich. Mizeme je oznalit za zaklad
vSech informaci pro firemni finan¢ni analyzu. Pro zpfesnéni informaci pro finan¢ni analyzu
nam pomtize druhé skupina vykazl, vnitropodnikové tcetni vykazy, které¢ nam umoznuji
eliminovat riziko odchylky od skutecnosti, nebot’ se jedna o vykazy, které maji Castéjsi
frekvenci sestavovani a umoziuji vytvareni podrobnéjSich ¢asovych tad, coz je z hlediska
finan¢ni analyzy velice dulezité. Vnitropodnikové vykazy vychdzeji z potieb kazdé firmy a

nemaji, na rozdil od finan¢nich ucetnich vykazl, pravné zavaznou tpravu.

Zakladnim zdrojem informaci je Gidetni zavérka. V CR tuto oblast upravuje zejména zakon
¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist a dale od 1. 1. 2003 soubor

opatieni, kterymi se stanovi ti€etni osnova a postupy uctovani.

V CR se miizeme setkat se tiemi zakladnimi typy Géetnich zavérek, a to 7ddnou (zpracova-
nou k poslednimu dni béZzného obdobi), mimorddnou (sestavovanou v ptipadech, kdy to
vyzaduji okolnosti, napt. vstup spolecnosti do likvidace, konkurz), mezitimni (sestavova-
nou v pribéhu tcetniho obdobi, zpravidla se sestavuje za kazdy kvartal, ma ov§em omeze-
nou vypovidaci schopnost) a nakonec konsolidovanou (fadna ucetni zavérka, ktera je po-

vinn¢ zpracovana mezi kapitaloveé propojenymi subjekty)

Podle § 20 a § 21 zékona o ucetnictvi ucetni zavérka a vyrocni zprava vcetné zpravy audi-
tora podléhaji zvetejiiovaci povinnosti. Kromé ucetnich zavérek muize slouzit jako vy-
znamny zdroj informaci 1 vyro¢ni zprava, kterou sestavuji ty spolecnosti, které podle § 21

zakona o ucetnictvi podléhaji auditu.

Mezi bézné ucetni vykazy fadime rozvahu (bilanci), vykaz zisku a ztraty, prehled o penéz-

nich tocich (vykaz cash flow), ptilohu k Gcetni zavérce. [4].
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2.1 Rozvaha

Rozvaha zachycuje bilan¢ni formou stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku
(aktiva) a zdroju jejich financovani (pasiva) k ur¢itému datu. Pfedstavuje zakladni piehled
majetku podniku v okamziku ucetni zavérky, jde ndm tedy o ziskéni vérného obrazu ve
ttech zékladnich oblastech, kterymi jsou majetkova situace, zdroje financovani a finan¢ni

situace podniku.

Majetkovou situaci podniku zjistujeme v jakych konkrétnich druzich je majetek vazan, jak

je ocenén, nakolik je opotieben, jak rychle se obraci, atd.

Druhou oblasti jsou zdroje financovani, z nichz byl majetek potizen, primarné se zajimame

o vysi vlastnich a cizich zdrojt financovani a jejich strukturu.

Financni situace podniku nadm tik4, jakého zisku podnik doséhl, jak jej rozd¢lil, zda je pod-

nik schopen dostat svym zavazkim. [12]

2.1.1 Aktiva — majetek firmy

Aktivy v SirSim pojeti rozumime celkovou vysi ekonomickych zdrojt, jimiz podnik dispo-

nuje v daném Casovém okamziku.

Zakladnim hlediskem c¢lenéni aktiv je doba jejich upotiebitelnosti, tedy ¢lenéni podle likvi-
dity. V CR fadime polozky dle likvidity obricené v porovnani s USA a to od nejméné
likvidnich (dlouhodoby majetek) az k polozkam nejlikvidnéjsim (kratkodoby majetek).

Dlouhodoby majetek — pfeména na hotové prostiedky je delsi nez jeden rok a nespotiebo-
vava se najednou, ale postupné se opotfebovava a to nejcastéji prostiednictvim odpist,
které toto opotiebeni ptfenaseji do ndkladl firmy. Za dlouhodoby majetek (dale jen DM)
povazujeme dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) — je odvozen z riznych prav, ktera jsou
snim spojena, jedna se napt. o software, goodwill, atd., dlouhodoby hmotny majetek
(DHM) jak odpisovany (budovy, stavby, stroje a zafizeni) tak neodpisovany (pozemky,
umeélecka dila a sbirky), v analyze DM by nds mélo zajimat, jak je tento DHM vyuzivan.

Poslednim z DM jsou financni investice, které rovnéz neodpisujeme.
Kratkodoby majetek — penéZni prostiedky a vécné polozky majetku (materidl, rozpraco-
vana vyroba, zbozi, atd.), u kterych se predpoklada pfemeéna na penézni prostiedky kratsi

neZ jeden rok. Obezna aktiva (OA) jsou tvofena zasobami, dlouhodobymi 1 kratkodobymi
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pohledavkami a financnim majetkem. OA jsou soucdsti hodnoceni likvidity firmy.
Z finan¢niho hlediska pfedstavuji velmi neefektivni ulozeni finan¢nich prostiedk, je dile-
zité si uvédomit, Ze urcitd mira téchto aktiv je nezbytné nutnd, aby nebyla narusena konti-

nuita dané spole¢nosti.

Ostatni aktiva — zGstatek uctu casového rozliseni nakladii pristich obdobi, prijmii pristich
obdobi. Z analytického hlediska piedstavuji z hlediska jejich podilu na celkovych aktivech
zpravidla malou ¢ést, jejich zmény se vétSinou neprojevi na chodu spole¢nosti. OvSem ros-
te-li podil na celkovém majetku v Case, miize to znamenat, Ze ¢ast majetku je realizovana

na splatky pomoci leasingu. [12]

2.1.2 Pasiva — zdroje financovani

Strana pasiv neni prioritné ¢lenéna podle hlediska ¢asu, ale z hlediska vlastnictvi zdrojt
financovani. Na této stran¢ hodnotime finan¢ni strukturu analyzované firmy, kterd predsta-

vuje strukturu podnikového kapitalu, ze které¢ho je financovan majetek podniku.
K pasiviim patii vlastni kapital, cizi kapital a ostatni pasiva.

Vlastni kapital — obsahuje zakladni kapital predstavujici penézni vyjadieni souhrnu pe-
néznich a nepenéznich vkladi spole¢niki do dané spole¢nosti, vytvari se dle obchodniho
zakoniku a jeho vyse se zapisuje do obchodniho rejstiiku. Dale sem patii kapitdlové fondy
predstavujici emisni azio, dary, dotace, ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a ocenovaci
rozdily z kapitadlovych ucasti, fondy ze zisku, které jsou tvoreny zakonnym rezervnim fon-
dem, nedélitelnym fondem a ostatnimi fondy; vysledek hospodareni minulych let, coz neni
nic jiného nez VH bé&zného obdobi, pifipadn¢ neuhrazena ztrata minulych let, a konecné

vysledek hospodareni bézného obdobi.

Cizi kapital — dluh spole¢nosti, ktery musi byt v rizn€ dlouhém casovém horizontu uhra-
zen. Jelikoz si jej firma zaptjcuje, musi z tohoto kapitalu také platit uroky a ostatni vydaje
spojené. Zpravidla byva levnéj$i cizi kapital nez kapital vlastni. Cizi kapital tvofi rezervy
(zdkonné a ostatni), dlouhodobé zavazky, které v okamziku sestavovani ucetni zaveérky,
maji dobu splatnosti delsi jak 1 rok, a odlozeny danovy zavazek, kratkodobé zdvazky a

bankovni uvery a vypomoci.

Ostatni pasiva — obsahuji casové rozliseni, zejména pak vydaje a vynosy piiStich obdobi a

dohadné ucty. [7], [12]
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2.2 Vykaz zisku a ztrat

Smyslem vykazu je informovat o UspéSnosti prace podniku, o vysledku, kterého dosahl
svou podnikatelskou ¢innosti. Zachycuje vztahy mezi vynosy podniku dosazenymi v urci-
tém obdobi a naklady spojenymi s jejich vytvofenim. Vynosy jsou penézni castky, které
podnik ziskal z veSkerych svych ¢innosti za dané obdobi bez ohledu na to, zda v tomto
obdobi doslo k jejich inkasu. Naklady jsou penézni ¢astky, které podnik vynalozil na zis-
kani vynosti v daném obdobi, i kdyz k jejich zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.

[4].

Diky tomu, ze néklady, nemusely byt zaplaceny ve stejném obdobi, ve kterém doslo k je-
jich uskute¢néni a nemuselo dojit ani k inkasu vynost, kterych bylo dosazeno, je nutné pii
provadéni podrobnéjsi analyzy pifihlédnout k tomu, jaky je vztah mezi provoznim vysled-

kem hospodateni a penéznim tokem z provozni ¢innosti. [12]

Plati:

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hosodaieni za uéetni ob dabi
+ dafl z ptjmu za béZnou cmnost

= Zisk pred zdaneénim (EBT')

+ nakladové Orolcy

= Zisk pred uroky a zdanénim (EEIT)

+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdaneénim a odpisy (EBITDA)

Obr. I Druhy zisku. [11]

Vysledek hospodareni ¢lenime na VH provozni, z finan¢nich operaci, za béznou ¢innost,

mimotadny, za ucetni obdobi a pied zdanénim.

2.3 Cash flow

V podminkach CR jde o vykaz velmi mlady a velmi kratkou dobu pouZivany, podle do-

stupnych prament byl poprvé sestavovan v roce 1993 neptimou metodou.
Vykaz cash flow informuje o pfijmech a vydajich, které podnik v minulém roce realizoval.
Praxe ukazuje, ze podnik mize byt ziskovy, ale miize byt soucasné¢ i platebn¢ neschopny.

Koncepce vykazu cash flow je zalozena na piijmech a vydajich, resp. na skute¢nych hoto-
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vostnich tocich. Vychazi z ¢asového nesouladu hospodaiskych operaci a jejich finan¢niho
zachycenti, tj. z rozdilu mezi néklady a vynosy na jedné strané a vydaji a pfijmy na strané

druhé.
Vykaz je mozno rozdélit na tifi ¢asti — provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost, finanéni ¢in-
nost.
Déva nam odpovédi na celou fadu otazek, napt. Odkud plynuly zisky? Pro¢ byly ptijceny
penize béhem urc¢itého obdobi? Které uvery jsou jiz splaceny?
Pro vykazani penéznich tokl se pouzivaji dvé metody:

- pfimd — jsou vykazany hlavni skupiny penéznich ptijmt a vydaji

- nepfima — zalozena na vykazani penéznich tokd za provozni ¢innost a upravé hos-

podarského vysledku o nepenézni operace, zmény stavu zasob, pohledavky a za-

vazky, polozky nalezejici do finan¢ni nebo investi¢ni ¢innosti, napf. zisk nebo ztra-

ta z prodeje dlouhodobého majetku. [4], [12]

2.4 Priloha ucetni zavérky

Jejim Gcelem je podat doplitujici a vysvétlujici informace k rozvaze a vykazu zisku a ztrat.
Kli¢ovy vyznam spociva predevsim v poskytnuti obrazu o majetku, zadvazcich a vlastnim
kapitélu, nédkladech, vynosech a hospodaiském vysledku. Vychdzi ze zdsady vyznamnosti a

uzitecnosti udajii zejména pro externi uzivatele.

Zakladni blok informaci tvori:

obecné udaje

- informace o pouzitych tcetnich metodach, obecnych tcetnich zadsadach a zplisobech

ocenovani
- doplnujici informace k rozvaze

- ptehled o penéznich tocich.[4]
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3 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finanéni analyzy existuje celd fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, a to

diky rozvoji véd matematickych, statistickych a kone¢né ekonomickych.
Volba metody musi byt u¢inéna s ohledem na:

- ucelnost — musi odpovidat pfedem zadanému cili. Je potieba mit stale na paméti, ze
ne pro kazdou firmu se hodi stejna soustava ukazatell ¢i jedna konkrétni metoda.
Interpretace musi byt provedena citlivé, ale s dirazem na mozné rizika, kterd by

z chybného pouziti analyzy plynuly.

- nakladnost — analyza potfebuje ¢as a kvalifikovanou préci, coz s sebou nese celou
fadu nakladu, které by vSak mély byt pfiméfené navratnosti takto vynalozenych na-
kladii; rozsah analyzy musi odpovidat ocekdvanému ohodnoceni rizik spojenych
s rozhodovanim.

- spolehlivost — nelze ji zvysit roz§ifenim mnozstvi srovnévanych podnikd, ale i kva-

v

litn&j$im vyuZitim viech dostupnych dat. Cim spolehlivéjsi budou vstupni informa-

v

ce, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky plynouci z analyzy.

V ekonomii se obvykle rozlisuji dva pristupy k hodnoceni ekonomickych procest a to fun-

damentalni analyza a technicka analyza.

Finané¢ni analyzu mizeme zaradit do technické analyzy, protoze pracuje s matematickymi
postupy, které vyusti do vykladu vypoctenych hodnot. V zasad¢ vyuzivd dvé skupiny me-

tod a to metody elementarni a metody vyssi.
Metoda elementarni:
- analyza absolutnich dat — analyza trendt a procentni rozbor

- analyza rozdilovych a tokovych ukazatelii — analyza fondi penéznich prostredkll a

analyza cash flow, trzeb, nakladu, zisku

- analyza pomérovych ukazatell — analyza ukazatelti likvidity, rentability, aktivity,
zadluzenosti, majetkové a finan¢ni struktury, ukazatelti kapitalového trhu a ukaza-

telti na bazi cash flow.
- analyza soustav ukazatelt

- souhrnné ukazatele hospodaieni
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K vyS$S§im metodam patfi:
- matematicko — statistické metody

- nestatistické metody [10], [12]

3.1 Absolutni ukazatelé

Ucetni vykazy obsahuji udaje, které lze pfimo pouzit. Rozvaha obsahuje udaje o stavu
k ur¢itému okamziku (stavové ukazatelé), vykaz zisku a ztraty ndm ve formé nékladi a
vynosi predkladd udaje za dany Casovy interval (tokové ukazatel¢). Absolutni ukazatelé
slouzi zejména k analyze vyvojovych trendil a analyze struktury polozek jednotlivych vy-

kazu. [1]

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyzou se rozumi meziro¢ni porovnani jednotlivych hodnot. Umoziiuje od-

halit zmény, ke kterym dochézi v hodnoceném podniku a hlavni trendy v jeho hospodareni.
[6]
Podle Pavelkové [10] se absolutni zména a jeji % vyjadieni k vychozimu roku vypocita

ukazatel,—ukazatel;

== % 100 (1)

:;.'«:czc:'sl':

3.1.2 Vertikalni analyza

Klade si za cil zjistit, jak se napt. jednotlivé majetkové Casti podilely na bilan¢ni sumé;
mame-li k dispozici miniméln¢ dvé nebo vice ¢asovych obdobi, 1ze identifikovat pohyby v
nastaveni napi. majetkového portfolia nebo portfolia kapitalu. Nelze zanedbat ani porovna-

ni se srovnatelnymi firmami, konkurenci nebo odvétvové porovnani. [4]

3.2 Analyza rozdilovych a tokovych veli¢in

Zabyva se analyzou zdkladnich ucetnich vykazul, které v sobé primarné nesou tokové po-

lozky, jako je vykaz zisku a ztraty, cash flow, rozvaha. [12]
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3.2.1 Analyza fondii finan¢nich prostiedki

Patii k metodam s vyuzitim rozdilovych ukazatelti. Zamétena piedevsim na Cisty pracovni
kapitél, ktery je , definovdn jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi
zdroji a ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Ma-1li byt podnik likvidni, musi
mit potiebnou vysi relativné volného kapitalu, tzn. prebytek kratkodobych likvidnich aktiv

¢

nad kratkodobymi zdroji “, popisuje Pavelkova spolu s Knapkovou ve své knize [11].

Vlastni
kapital

Dlouhodoby
majetek

Dlouhodoby
Cizi kapital kapital

Cizi kapital
kratkodoby

Obr. 2 Cisty pracovni kapitdl z pozice aktiv [11]

3.2.2 Analyza cash flow

Ruackova ve své publikaci [12] Tika, ,,Ze zamérem této analyzy je vyjadrit a pomérit vnitini
financni silu podniku, tj. schopnost vytvaret z viastni hospodarské cinnosti prebytky pouzi-
telné k financovani existencné dulezitych potreb — uhrady zavazku, vyplaty dividend ci fi-

nancovani investic “.

3.3 Pomérové ukazatelé

Analyza tcetnich vykazii pomoci pomérovych ukazateld je jednou z nejoblibenéjSich me-
tod predevsim proto, ze umoznuje ziskat rychlou piedstavu o zékladnich finan¢nich cha-
rakteristikach podniku. [11] Ukazatele mohou byt uspofadany do soustavy, kterou nazyva-

me:

- paralelni — vytvafeny bloky ukazateli méficich urcitou stranku financ¢ni situace,
pfi¢emz jsou pro finan¢ni zdravi vnimény vSechny charakteristiky jako rovnocenné;
podnik musi byt nejen rentabilni, ale pfiméfené zadluzeny a likvidni, aby dlouho-

dobé existoval
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- pyramidové — urCeny pro rozklad syntetického ukazatele, jehoz vybér je podiizen
ucelu analyzy. Smyslem pyramidy, je vysvétlit zmény chovani vrcholového ukaza-

tele a zméfit 1 intenzitu plisobeni jednotlivych ¢initelti majicich vliv na vrchol [4]

3.3.1 Analyza rentability

Ukazatelé rentability pométuji zisk s vysi zdroji, které byly vynaloZeny na vytvofeni toho-
to zisku. Pti konstrukci ukazatell se vychdzi z rozvahy i vykazu zisku a ztraty. Jednotlivi
ukazatelé rentability se liSi podle toho, jaky zisk dosadime do C¢itatele, ale 1 podle toho, jaky

vlozeny kapital dosadime do jmenovatele zlomku. [7]

Vsechny ukazatelé rentability maji podobnou interpretaci, nebot’ udavaji, kolik K¢ zisku

pfipadéd na 1 K¢ jmenovatele.

Rentabilita trzeb — ROS (return on sales)

Nazory a vypocty na rentabilitu trzeb se rizni. Nékteii autofi, jako je napt. Kolektiv autort
[5], uvadéji, Ze ROS se zjisti jako pomér provoznich vynost (trZzeb) a provozniho vysledku
hospodateni, naopak Strouhal ve své publikaci [15] uvadi, Ze je to pomér mezi ¢istym zis-

kem a trzbami a nakonec dle Pavelkové [11] se ROS zjisti pomérem:

Visledek hospodareni (2)

—

Trzby

kde se za vysledek hospodateni nejcastéji dosazuje EBIT, ,,aby hodnoceni nebylo ovlivnéno
riiznou kapitdalovou strukturou a v pripadeé podnikii z riiznych zemi i odliSnou mirou zdanée-
ni“. [11] V nasem piipad¢, budeme za trzby dosazovat vSechny trzby, které tvoti provozni
vysledek hospodateni a vysledek hospodaieni budeme pocitat s provoznim vysledkem hos-

podareni, tak jak to uvadi Rickova ve své knize [12]

Pfi analyze trzeb, resp. finan¢nich vynost, bylo zjisténo, ze firma chybné Uctuje o bonu-
sech od importéra. Dle zdkona o ucetnictvi se tyto bonusy uctuji na vrub provoznich vyno-
st a ne do vynost finan¢nich, jak je o této problematice tictovano ve spole¢nosti XY, s 1. o.
Do financ¢nich vynost se zahrnuji zejména operace s cennymi papiry a podily, derivaty,

dividendy, podily na zisku, troky. [17]
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Rentabilita nakladi — ROC (return on costs)

ROC je doplnkovy ukazatel k ukazateli ROS. Vyjadfuje pomér celkovych nakladi k trz-

bam podniku.

— = 1 —rentablita trzeb (3)

cvvr

nebot' 1 K¢ trzeb dokazal vytvorit s mensimi naklady . Daéle je dulezité ,,pouzit také pomeér
zisku pred zdanenim a uroky k celkovym ndkladiim nebo podil pohledavek k trzbam, coz je
ukazatel ktery predstavuje objem realizovanych trieb“ (uspokojiva hodnota kolem 20 %),

zminuje se ve své publikaci. [12]
Rentabilita aktiv — ROA (return on assets)

Valach ve své knize [16] definuje ROA zisk po zdanéni k celkovym aktiviim, dale uvadi,
ze alternativné lze pouzit EBIT. VétSina autorti jako napt. Pavelkova [10], [11], Strouhal

[15], Kislingerova [3], [4], ale uvadi, ze ROA se vypocita:

EBIT
Aktive (4)
nebo
Cisty zisk +"sdanéné iroky’
Aktiva (5)

Osobné s Valachem nesouhlasim, Cisty zisk po zdanéni nemusi mit stale stejnou vypovida-
ci schopnost, jelikoz dan z ptfijmu pravnickych osob zpravidla nebyva kazdy rok stejna,
tudiz pokud srovnavame né¢kolik let po sobé, je lepsi pouzit EBIT.

Podle Riickové neni dand jednoznacna definice pouziti zisku, ve své knize [12] tika, ze
,,podle toho, jaky zisk bude vstupovat do vzorce, budeme interpretovat i jeho vysledek*.

Je to dilezity ukazatel méfici vykonnost (produkéni silu podniku). ,,Poméruje zisk

s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda byla financovana

z vilastniho kapitalu nebo kapitalu veritelii. [4]
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Rentabilita celkového investovaného kapitalu — ROCE (return on capital employed)

Vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych vlastnim i cizim dlou-

hodobym kapitadlem. Vyjadiuje tedy efektivnost hospodateni spolecnosti. [12]

zisk (6)

(dlouhodobédliuhy +VE

Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (return on equity)

Cisty zisk
T — (7)
Viasini kapital
Kislingerova, jako 1 dalsi autofi, ve své publikaci [4] uvadi, ze ROE ,,méri, kolik cistého
zisku pripada na jednu korunu investovaného kapitalu akcionarem. Vysledek ukazatele by

se mél pohybovat nad urovni alternativniho nakladu na kapital .

Uvazujeme zde cisty zisk (EAT), jelikoz dan, kterou musi vlastnici podniku odvést ze zis-

ku, nechapeme jako vydélek vlastniki. [9]

V souvislosti s ROE je dulezité se zminit o pakovém efektu (leverage-faktor). Podstatou
je zjisténi, do jaké miry se zméni ROE, zméni-li se kapitalova struktura. ,,Leverage-faktor
vypovida o tom, Ze mezi rentabilitou viastniho a celkového kapitalu existuje jakysi viiv pa-
ky, coz znamenda, Ze je-li urokova mira ciziho kapitdlu nizsi nez rentabilita celkového kapi-
talu, roste rentabilita VK pri prilivu ciziho kapitilu - oznacovano jako pozitivni leverage
efekt. Je-li naopak rentabilita celkového kapitalu nizsi nez urokova mira ciziho kapitalu,

klesa s rostoucim zadluzenim vynosnost VK — negativni leverage efekt“. [12]

(ROCE »cizi kapitil) — (rentabilita ciziho kapitilu =cizi kapital)

ROE = ROCE X — - (@8)

Spolecny vliv obou faktord (irokovéa redukce zisku a finanéni paka) 1ze vyjadrit jejich sou-
¢inem, ktery se nazyva ziskovy Uc¢inek finan¢ni paky nebo-li multiplikator kapitalu akci-
onari. Ma platit:

EET A

EBIT KQ} 1 (9)
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3.3.2 Ukazatelé likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Vyjadiuje pomér mezi tim, ¢im
je mozno platit a co je nutno zaplatit. Je nezbytnou podminkou pro dlouhodobou existenci
podniku. ,,Stretava se a je v primém protikladu s rentabilitou, nebot’ k tomu, aby byl podnik
likvidni, musi mit vazany urcité prostiedky v obéznych aktivech, zasobach, pohledavkach a
na uctu. Tyto vazané prostiedky musi byt profinancovany, tj. nejen ze vazi kapital v techto
kratkodobych majetkovych castech, ale musi byt i uhrazeny ndklady s jejich profinancova-

nim spojené . [4]

., Kdyz zvysujete tivér nebo zapiijcujete spolecnosti na kratkou dobu, nezajimate se pouze o
celkové kryti dluhu aktivy. Chcete védet, jestli spolecnost bude mit na splaceni dluhu po

ruce hotovost. Proto si uvérovi analytici a bankéri vsimaji nekolika mer likvidity “. [2]
K této oblasti se vazi pojmy:

- solventnost - schopnost podniku hradit v¢as, v poZadované vysi a na poZadovaném
misté vSechny splatné zavazky
- likvidita — schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a témi

kryt v¢as, v pozadované podob¢ a na pozadovaném misté vSechny splatné zavazky.

- likvidnost — mira obtiZnosti transformace majetku do hotovostni formy. Likvidnost
se vaze predevs$im k majetkovym slozkdm — ob&znym aktiviim; na stran¢ pasiv maji

protipolozku v kratkodobych zavazcich. [4]

Bézna likvidita — likvidita III. stupné

Obi&ind aktiva

(10)

KEritkodeobé cizizdroje

Ukazuje, kolikrat pokryvaji OA kratkodobé cizi zdroje (kratkodobé zdvazky + kratkodobé
pUjcky + anuity dlouhodobych bankovnich avéri) podniku, tj. kolikrat je podnik schopen
uspokojit své vetitele, kdyby proménil veskera OA v daném okamziku v hotovost. Vyznam
spociva predevsim pro kratkodobé véfitele podniku a poskytuje jim cennou informaci, do
jaké miry jsou jejich kratkodobé investice chranény hodnotou majetku, nebot’ vétitelé pod-

stupuji riziko, Ze jim zavazky nebudou splaceny. [16]
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Hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat hodnot 1,5 — 2,5. Pfi rovnosti obéZného majetku
a kratkodobych cizich zdrojii (hodnota ukazatele je rovna 1), je podnikova likvidita zna¢né
rizikova. [11]

Pohotova likvidita — likvidita I1. stupné

Erarkodobé pohledérky+ Erickodoby finaméni majerek (1 1)

Eritkodobécizi zdroje

nebo

ObéEnd ektiva—Zaésoby (12)

Evarkodobé zavazky

Pohotova likvidita je konstruovana ve snaze vyloucit nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv
— zasoby z ukazatele bézné likvidity. Citatel ukazatele je vhodné upravit o nedobytné po-
hledavky, ptipadné o pohledavky, jejichz dobytnost je pochybnd, nebot’ smyslem konstruk-
ce tohoto ukazatele je odstranit z obéZnych aktiv nejméné likvidni aktiva. Ukazatel by mél

nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5. [9], [11]

Okamzita likvidita — likvidita L. stupné - hotovostni likvidita

Penézni prostiedky
— (13)
Kratkodobe zavazky
,, Hotovosti se rozumi vSechny pohotové platebni prostredky, tzn. nejen suma prostredkii na
bézném nebo jiném uctu, v pokladné, ale rovnéz volné obchodovatelné kratkodobé cenné

papiry, Seky. Ukazatel by mél nabyvat hodnot od 0,2 do 0,5 . [4]

Nedostatek hotovosti nemusi vadit, pokud si firma mize na pozadani vypijcit. Koho zaji-
ma, jestli si firma ve skute¢nosti vypijcila z banky nebo jestli mé otevieny uvér, ktery ji

umoznuje si vypijcit, kdykoli pottebuje?
Obrat pracovniho kapitalu

Vyjadiuje také likviditu podniku, protoZe je odvozen z &istého pracovniho kapitalu (CPK).
Mg¢ti schopnost podniku vytvofit z vlastni hospodaiské Cinnosti piebytky pouzitelné k fi-
nancovéani potieb. [13]. CPK se vypoéitd jako rozdil mezi OA a kratkodobymi zavazky
(KZ).

Obrat CPK = e (14)

prumérny Sisty procevnl kagitél
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Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech

Obéind aktive=Kratkodobe z2vazicy
: (15)

Obi&ind aktiva

Obézna aktiva jsou ta aktiva, u kterych spolecnost ofekava, Ze se v blizké budoucnosti
preméni na hotovost; obézna pasiva (kratkodobé zavazky), u kterych se v blizké budouc-
nosti oéekava jejich likvidace. Je to hruba mira potenciondlni hotovosti. Podil CPK na

obézném majetku by mél dosahovat 30 — 50 %. [11]

3.3.3 Ukazatelé zadluZenosti

Pom¢étuji predevsim cizi a vlastni zdroje, ale zabyvaji se i schopnosti hradit ndklady na
dluhu. Pfi analyze zadluZenosti je dobré zjistit i objem majetku, ktery ma firma pofizeni na
leasing. Aktiva, ktera jsme poftidili na leasing, se totiz neobjevuji v rozvaze, ale pouze jako
naklad ve vykazu zisku a ztraty. V takovém piipad¢ nam ukazatele zadluzenosti neprozradi
celou zadluzenost podniku, a tu pak musime hledat praveé u ukazatelti na bazi vysledovky.

[14]
Celkova zadluZenost (ukazatel véritelského rizika — debt ratio)

Cizi zdroje (16)

Aktiva celkem

Doporucena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %, ovSem zavisi na odvétvi, ve kterém spo-

le¢nost podnika.

., V souvislosti s hodnocenim zadluzenosti je tieba dodat, Ze pokud podnik vyrazné vyuziva
leasingové formy financovani, mel by provést korekci vstupnich udajii, prestoze leasing
predstavuje stejny dluh jako je splatka uveru, neni v rozvaze ndjemce zachycen. Je tedy
vhodné pricist hodnotu zdvazku z leasingu k dluhiim. Stejnym zpusobem je treba upravit

stranu aktiv a majetek porizeny formou leasingu zapocitat do majetku podniku “.[11]
Koeficient samofinancovani

Je doplitkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika a jejich soucet by mél dat pfi-

blizné 1. Rozdil mize byt zplisoben nezapoctenim ostatnich pasiv do jednoho z ukazatel?l.

Viestni kapitil (17)

Celkova aktiva

Vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva spolec¢nosti financovana penézi akcionait. [12]
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Mira zadluzenosti (koeficient zadluZenosti)

Cizizdroje
L 18
Viestni kapitil ( )
Mira zadluZenosti nazyvana i finanéni pakou a ve vztahu ke rentabilité pak plati nasledujici
pravidlo: ,,Je-li vynosnost vlozeného kapitalu vyssi nez cena urocenych cizich zdrojii, pu-
sobl financni paka pozitivné a pouziti ciziho kapitdalu prispiva ke zhodnoceni kapitalu
viastniho. Bude-li priimérna urokovd mira z cizich zdroju vyssi nez rentabilita vloZzeného

kapitalu, hovorime o negativnim puisobeni financni paky “. [11]

Urokové kryti

EEIT

(19)

Nixladove uroky

Informuje o tom, kolikrat prevySuje zisk placené uroky. Pokud mé ukazatel hodnotu 1,
znamena to, Ze podnik je schopen platit Giroky, ale Cisty zisk se rovnd 0. Doporucené hod-
nota ukazatele — vy$si nez 5. Sedlacek ve své literature uvadi, ze hodnoty by mély byt po-

stacujici, pokud jsou uroky pokryty 3x az 6x. [13]

Bézna zadluzenost

.‘:’."i:'.'«:m:'ob:.’: c:'zi'j'«:r:p:':'i;' (20)
Celkowa aktiva
Pom¢étuje kratkodoby cizi kapital s celkovymi aktivy. Kratkodobym cizim kapitalem rozu-
mime kratkodobé zdvazky, bézné bankovni Uvéry, pasivni piechodné a dohadné polozky.

[13]

Ukazatel arokového zatizeni

Nikledoveé iroky
-

= x 100 (21)

Ptevracend hodnota ukazatele urokového kryti v procentnim vyjadieni, s analogickou vy-

povidaci schopnosti. V tomto ptipad¢ je zddouci co nejmensi hodnota ukazatele.

Kryti dlouhodobého majetku

Viestni kapitcil

Krvtidlouhodobého majetku VK =

(22)

Dliouhodebymajetek
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Vysledek a vyvoj poméru vlastniho kapitadlu na dlouhodobém majetku vyssi nez 1 zname-
na, ze podnik vyuziva vlastni kapital i ke kryti obéznych aktiv. Podnik tak dava ptednost
stabilité pfed vynosem.

. . \ .. VE +Dlouhodobe CF
Krvtl dlouhodobého majetku dlouh.zdraji = — (23)
- Dlouwhodoby majetek

Pti vysledku niz§im nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodo-
bymi zdroji a podnik mize mit problémy s uhradou svych zavazkd. Podnik je podkapitali-
zovany. Pii pfili§ vysokém pomeéru je sice podnik finanéné stabilni, ale drahymi dlouhodo-
bymi zdroji financuje piilis velkou ¢ast kratkodobého majetku — podnik je prekapitalizova-

ny. [11]

3.3.4 Rizeni aktiv

Rozbor ukazatelt aktivity mé poslouzit k hledani odpovédi na otdzku, jak hospodatime
s aktivy, jednotlivymi slozkami aktiv a jaké ma toto hospodareni vliv na vynosnost a likvi-

ditu. [8]
Obrat aktiv

riby (24)

Aktiva

Vypovida o rychlosti obratu aktiv a jejich primétenosti vzhledem k velikosti celkovych
vystupt podniku. Minimdlni doporucend hodnota by méla byt 1, ovlivituje ji 1 pfislusnost
k odvétvi. Obecné¢ plati, ¢im vyssi je obrat aktiv, tim 1épe; musime jej vSak posuzovat obe-

zietng. [8], [11]

Doba obratu zasob

Pramérny star Tisob

= X 360 (25)

Udava, jak dlouho trva jeden obrat, tj. doba nutnd k tomu, aby penéZni fondy piesly pies
vyrobni a zbozni formy znovu do penézni formy. Je rozhodujici jeho vyvoj v Casové fadé.
Podle Maftika [8], bychom méli v Citateli 1 ve jmenovateli pouzit polozky, které jsou oce-
nény ve stejnych cenach tzn., pokud evidujeme zasoby v potizovacich cendch, neméli by-

chom brat v Givahu trzby za toto zboZi, ale naklady vynaloZzené na prodané zboZi.
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Doba obratu pohledavek

Briimérny stey pohledivek

—

Trzby

X 360 (26)

Vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni uvér, po které musi podnik v priméru
¢ekat, nez obdrzi platby od svych odbérateli. Hodnota ukazatele se srovnava s dobou
splatnosti faktur a odvétvovym primeérem. [11]

Doba obratu zavazki

Eriatkodobé zdvazky

ity % 360 (27)

Primérna doba obratu zavazkl vyjadiuje dobu od vzniku zavazkd do doby jeho thrady.
Ukazatel by mél dosdhnout alespont hodnoty doby obratu pohledavek. Pokud je doba obratu
zasob vetsi nez soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelské uvéry financuji pohledavky
1 z&soby (muiZe to znamenat Spatnou likviditu). Mezi vysi likvidity a aktivity je izka vazba
a je zde tieba hledat uréity kompromis. Vyznamny je vztah i k rentabilit¢ — kratkodobé
zavazky jsou levnym zdrojem financovani a jejich vyuZzivani ptispiva ke zvySeni rentability
vlastniho 1 uplatného kapitalu; pokud ale financuji dlouhodoby majetek nebo trvale pfi-

tomnou ¢ast obézného majetku, roste riziko platebni neschopnosti. [11]

3.4 Ukazatele na bazi CF

Jedna se o ukazatel, kde vystupuje CF jako rozdil pfijmi a vydaji podniku nebo CF z pro-
vozni ¢innosti, ptip. volné CF. V ramci finan¢ni analyzy slouzi CF zejména pro hodnoceni
finan¢ni stability podniku — schopnost vytvaret financni ptebytky, splacet zdvazky, vyplacet

dividendy.

3.4.1 Likvidita z CF

CF zpwovezni Cinnosti (28)

KEritkodeobé cizizdroje

Vyjadiuje pomér mezi hotovostnimi toky vyprodukovanymi provozem a zavazky, které

musi v kratké dobé¢ platit.
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3.4.2 Doba navratnosti avéru

Eankovni uver (29)

CF z prowvoznitinnesti

Ukazuje, za jaké obdobi je podnik schopen splatit bankovni uvér vlastnimi penéznimi toky

vyprodukovanymi provozni ¢innosti podniku. [11]

3.5 Souhrnné ukazatele

., Jelikoz mezi skupinami ukazatelii existuji vzajemné vztahy, které chceme popsat a kvanti-

fikovat, musime se obradtit k tzv. analyze soustav ukazatelii . [7]

Existuje celd fada souhrnnych ukazateld, jsou vybirany s ohledem na to, jak jsou schopny
rozlisit podnik s dobrou a ohrozenou schopnosti dostat svym zavazkiim a jsou shrnovany

do jedné charakteristiky ve form¢ bankrotnich indikétori.

3.5.1 Altmanovo Z-skore

Vyjadiuje finanéni situaci firmy a je uritym dopliyjicim faktorem pii finan¢ni analyze.
Uspokojivé hodnoty toho ukazatele se rizni. Podle Ruckové [12] a Sedlacka [13] hodnoty
nad 2,9 vyjadiuji pdsmo prosperity, hodnoty od 1,2 do 2,9 pasmo Sedé zony a hodnoty nizsi
nez 1,2 pasmo bankrotu. Pavelkova se v hodnotach trosku lisi: hodnoty vyssi nez 2,99, ma
firma uspokojivou finanéni situaci, pti rozmezi 1,81 az 2,99 nevyhranénou finanéni situaci
a pii hodnotach mensich nez 1,81 ma velmi silné finan¢ni problémy. Uspokojivou finan¢ni
situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele vyssi nez 2,99. Pii vypoctené hodnoté
1,81 — 2,99 hovotime o tzv. nevyhranéné finan¢ni situaci (Seda zoéna) a je-li hodnota mensi

nez 1,81, firma je ohrozena vaZznymi finan¢nimi problémy.

CoE Nerozdélené zisky

Z — skore=0,717 X - T 0,847 X

+ 3,107 x%— 0,420 X

Trinil hodmota |

"® L 0,998 x 1
CZ A

(30)

Koeficienty, které jsou u jednotlivych pomért, jsou uréeny podle akcii podniku, zda jsou

vetejn¢ obchodovatelné na trhu ¢i ne.
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V této bakaléaiské praci budeme podnik hodnotit podle Rickové [12] a Sedlacka [13] a

koeficienty pomérti budeme brat podle nevetejn¢ obchodovatelnych akcii na trhu.

3.5.2 Index INOS

Byl vytvofen jako posledni v fad¢ a je aktualizaci indexu INOI podle testi na datech pri-
myslovych podniki. Index INOI spojuje vychodiska indexti IN95 a IN99, jedna se o spoje-

ni bonitniho a bankrotniho modelu.

INOS5=013 X =+ 0,04 x ——+ 307 x ZL 1 021 xZ+ 009 x —2
cZ Nuaroky A A KZ+KBUw
(31)

Hodnoty INOS:
pokud IN > 1,6 miizeme ptedvidat uspokojivou finan¢ni situaci
0,9 <IN > 1,6 ,,8eda zoéna“ nevyhranénych vysledki

IN < 0,9 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy [11]

3.6 Soustavy pomérovych ukazatela

Pro usnadnéni vysvétleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouzivanymi

ve finan¢ni analyze mizeme pouzit pomérovych ukazatelt.

Z hlediska klicového postaveni ukazatele rentability VK je vhodné tento ukazatel rozlozit

napf. takto (DuPontiv rozklad):

ROE= 2 =12
VE T

XX (32)

|

Prvni dva Cinitele rozkladu soucasné predstavuji rozklad ukazatele rentability celkového

vlozeného kapitalu:

| By
=4 |k

(33)

|
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3.7 Moderni méritka vykonnosti podniku

371 EVA - ekonomicka piidana hodnota

Myslenkovy zaklad tohoto kritéria 1ze nalézt v mikroekonomii, kde se uvadi, zZe cilem fir-

my je maximalizace zisku. Nerozumi se jim vsak zisk ucetni (vynosy — naklady), ale zisk

ekonomicky.
Ucetni zisk = Vynosy — Ugetni naklady (34)
Ekonomicky zisk = Celkovy vynos kapitidlu — Niklady na kapital  (35)

Ekonomicky zisk vyplyvé, jakmile svym rozsahem pievysi ,,normdalni zisk* odvozeny

z prumérnych nékladi kapitalu vynalozenych jak vétiteli, tak vlastniky, akcionafi.
Zakladni konstrukce ukazatele EVA se opira o tii klicové hodnoty, a to:

- hodnotu ¢istého provozniho zisku po zdanéni (NOPAT)

- celkovy investovany kapital (C) — NOA

- primérné naklady kapitdlu (WACC) [4]

EVA = NOPAT — C x WACL (36)

Zadouci je EVA kladné nebo alespoii rovna nule. Cim je hodnota ukazatele EVA vyssi, tim

vetsi hodnotu pro vlastniky podnik vytvaii. [8]

3.7.1.1 NOPAT — Provozni zisk po zdanéni

Jedna se o HV vygenerovany v souvislosti s hlavni ¢innosti firmy. Kalkulace NOPAT za-
hrnuje nékteré specialni tpravy, jejichz cilem je pfiblizit v maximalni mife ucetni pojeti
podnikového zisku pojeti investord, pro které predstavuje jeden z vyznamnych indikatort
vynosnosti jejich investic. Pro pfiblizeni podstaty NOPAT lze uvést, Ze soucasti nejsou
napft. zisky (ztraty) z prodeje DHM a zésob, které maji charakter mimotadnych polozek a
nesouvisi s hlavni provozni Cinnosti a hlavnim pfedmétem podnikani. Dale sem patii ves-
keré ostatni naklady a vynosy, které¢ jsou z ucetniho hlediska klasifikovany jako provozni,
ale maji mimofadny charakter nebo souvisi s provozni ¢innosti. Specifické Upravy se tykaji

polozek rezerv, leasingu, ostatnich provoznich ndjmu. [4]
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NOPAT = EBIT X (1—1) (37)

t — sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob

3.7.1.2 Investovany zpoplatnény kapital C

Predstavuje hodnostu vSech finan¢nich zdroju, které do podniku vlozili investofi. Kalkula-
ce objemu investovaného kapitdlu mize probihat dvéma zplsoby, a to bud’ z provozniho

hlediska ptes majetek, aktiva, nebo z finan¢niho hlediska ptes pasiva. [4]

Investovany kapital (C) = Dlouhodoby majetek + CPK (38)

nebo

Investovany kapital (C) = P — Kratkodobé zavazky z obchodniho stvku (39)

3.7.1.3 Priamérné ndaklady kapitilu WACC

. B CE VE
WACC = Neg X =+ Nyg X — (40)

kde:
CK - trzni hodnota uro¢eného ciziho kapitalu, VK- trzni hodnota VK, C — trzni hodnota
celkového kapitalu (VK + trocené cizi zdroje), Nck — N na cizi kapital (arokova sazba

cizich zdroji x (1 — T)), Nyk — ndklady na vlastni kapital (r.).

., PFi urceni struktury kapitalu v trznich hodnotdach je mozné pouzit pro vypocet bud’ sou-
casnou strukturu kapitdalu, nebo cilovou strukturu kapitalu, respektive strukturu kapitdlu
obvyklou u srovnatelnych podnikii. Pokud je soucasti strategickych rozhodnuti zmeéna

struktury kapitalu, je potreba vychazet z cilové struktury kapitalu “.

., Rust dluhu zvysuje riziko akciondrui, protoze jejich naroky jsou uspokojeny az po uhradé
vSech ostatnich zdvazkii. Riist podilu dluhu zvysuje riziko vzniku platebni neschopnosti,
proto zmény pomery dluhu a viastniho kapitilu maji vliv na naklady na jednotlivé zdroje

kapitalu. [11]
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II. PRAKTICKA CAST
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4 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

V této Casti se seznamime se spolec¢nosti XY, s. r. 0., fekneme si néco o historii a soucas-

nosti této spolecnosti, provedeme analyzu spole¢nosti.

4.1 Predstaveni spole¢nosti.

Spolec¢nost XY, s. r. 0. vznikla koncem roku 1999 ptetransformovanim fyzické osoby pod-

nikatele. Jednateli spole¢nosti jsou manzelé, jejich podil ve firmé je rozdélen po 50 %.

Spole¢nost XY, s. r. 0 je autorizovanym prodejcem novych a ojetych vozl jedné francouz-
ské automobilky a zprostfedkovatelem prodeje vozl jedné japonské znacky, provadi zaruc-

ni 1 pozarucni servis, prodej ndhradnich dilii obou znacéek ve Zlinském kraji.

Spolec¢nost uskuteciiuje svou ¢innost ve tiech budovach, z nichz 2 jsou stale ve vlastnictvi
jednoho z jednatelt (fyzické osoby podnikatele) a tieti budova, postavena v roce 2006 je jiz

ve vlastnictvi spolecnosti XY, s. r. 0.

4.2 Vyvoj po¢tu zaméstnanci

Tabulka ¢. 1 uvadi vyvoj primérného poc¢tu zaméstnancti od roku 2005 do roku 2009, ve
firmé jsou zaméstnanci rozdéleni do téchto skupin pracovniki: THP (pfijimaci technici,

ucetni, prodejce, vedouci skladu), mechanici, fidici pracovnici (jednatelé spolecnosti).

Tab. 1 Vyvoj poctu zaméstnanciu

Druh pracovni pozice 2005 2006 2007 2008 2009
Mechanici 6 7 7 6 6
THP 6 5 6 6 5
Ridici pracovnici 2 2 2 2 2
Celkovy pocet zaméstnancti v HP 14 14 15 14 13
Primérny pocet zaméstnancu 14

Zdroj: Vlastni
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4.3 Analyza SWOT

4.3.1 Silné stranky spole¢nosti

Mezi silné stranky spolecnosti patii dlouhodoba plisobnost na trhu, certifikace dle normy
CSN EN ISO 9001:2009 vysoky zakladni kapital, vysoce kvalifikovani pracovnici, kvalitni
vybaveni provozoven, velky prostor pro moZznost dobfe vykonané prace, ptijemné prostie-
di, rychlé a vstficné jednani a vystupovani, oteviraci doba, asistence 24 h/7d, servis vSech

znacek vozidel.

4.3.2 Slabé stranky

Za slabé stranky spolecnosti XY, s. r. 0. bychom mohli povaZzovat ,,nevyhodnou* polohu
firmy — okraj mésta — neni zde tak frekventovany provoz jako napi. u konkurence - Re-
nault, Skoda, dalsi slabou strankou jsou webové stranky spolecnosti, maly trzni podil, ne-

moznost platit za sluzby a zbozi platebni kartou.

4.3.3 Prilezitosti

Velkou prilezitosti firmy by mohla byt jedna ze slabych stranek a to platba platebnimi kar-
tami, coZ je v dne$ni dob€ v fadé obchodii samoziejmosti, dalsi ptilezitosti pro spole¢nost

by byla vzristajici oblibenost obou znacek.

4.3.4 Hrozby

Mezi hrozby spolecnosti neodmyslitelné patii konkurence, legislativa, rostouci nezameést-

nanost, rostouci urokové sazby, zvySovani ceny ropy.
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5 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V této Casti se budu zabyvat detailni finan¢ni analyzou spolecnosti M servis, s. r. o.

v letech 2005 — 2009.

Jednim z cilt finan¢niho fizeni podniku je poskytnout managementu podniku dostatek kva-
litnich informaci pro rGzna operativni, takticka i strategicka rozhodnuti, a déale posoudit
minuly, soucasny i budouci stav. Spole¢nost nebudeme srovnavat s odvétvim, protoze se
jednd o malou spole¢nost do 15 zaméstnanci. Hodnoty odvétvi, které muizeme zjistit
z internetovych stranek ministerstva prumyslu a obchodu jsou uréeny a maji lepsi vypovi-

daci schopnost u spole¢nosti nad 100 zamé&stnanct.

5.1 Rozbor rozvahy

Vyvoj celkovych aktiv spolecnosti je riznorody, ovsem od roku 2005 do roku 2009 se zvy-
Sila 0 12,01 %. Skladba aktiv se zménila podstatné: stald aktiva se zvysila v disledku pofi-
zeni nové servisni haly v roce 2006 o 248, 46 %, kazdoro¢né se ovSem tato aktiva snizuji
v dusledku opotiebeni, které je vyjadieno ve formé odpist, zvySenim dochazi naopak pofi-
zenim nového dlouhodobého hmotného majetku. Oproti tomu obéznd aktiva se ve sledova-
nych letech snizila 0 9,95 %, firma se postupné zbavuje zasob, ale toto snizeni bylo zpliso-
beno zejména snizenim penéznich prostfedkti a kratkodobych pohledavek. Pokud se podi-
vame do roku 2007, zjistime, Ze zasoby se zvysili o 78,96 % oproti roku 2005, coz také
znamenalo snizeni penéZnich prostiedkl o 33,90 %, které byly vazany pravé v ndkupu za-

sob, zejména zbozi.

Cizi kapital se zvysil 0 9,6 % a to ve prospéch zvyseni dlouhodobych bankovnich aveért
(zvySeni az o 717,36 %), ktery byl sjednan na pofizeni jiz zminované servisni haly v roce
2005. Bankovni uvér se postupné splaci, kratkodobé zavazky se firma snazi platit vcas,
snizily se 0 5,52 %. Ovsem vysledek hospodateni ve sledovanych letech kolisa. Od roku
2005 firma pfispiva svym zaméstnanciim na rekreacni pobyty a vstupné na sportovni a kul-
turni akce. V disledku toho se fondy ze zisku zvysily o 475 %. Firma tyto rekreacni pobyty
poskytovala i1 vletech 2008 a 2009, kdy zrovna nebyla ptfiznivd hospodaiska situace

v celém sveéte.
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Tab. 2 Horizontalni analyza rozvahy v letech 2005 — 2009
Polozka 2005 2006 06/05 2007 07/06 2008 08/07 2009 09/08 09/05
AKTIVA 3 27064 | 27381 117%| 33971 24,07% | 30427 | -10,43% | 30315| -0,37% | 12,01%
DM 2955| 10297 | 24846%| 9898| -3,87%| 10075| 1,79% | 8604 | -14,60% | 191,17%
DHM 2955| 10297 | 24846%| 9898| -3,87%| 10075| 1,79% | 8604 | -14,60% | 191,17%
OA 24109| 17084 | -2914% | 24073| 40,91%| 20352 | -1546% | 21711| 6,68% | -9,95%
Zasoby 13316| 9602| -27,89% | 17184 78,96% | 14650 | -14,75% | 13843 | -551%| 3,96%
DI. pohl. 22 24 9,09% 22| -833% 22| 0,00% 185 | 740,91% | 740,91%
Kratk.pohl. | 2957| 4673| 5803%| 5026| 7,55%| 3731| -2577%| 2323 -37,74% | -21,44%
KFM 7814| 2785| -64,36% 1841 -33,90%| 1949| 587%| 5360|17501% | -31,41%
PASIVA 5 27064 | 27381 117%| 33971 24,07% | 30427 | -10,43% | 30315| -0,37% | 12,01%
VK 8603| 9262 7,66% | 9946| 7,39%| 10004 | 058% | 10082| 0,78% | 17,19%
ZK 5000| 5000 0,00% | 5000 0,00%| 5000| 0,00%| 5000| 0,00%| 0,00%
Kap. fondy 0 0 X 24 X 24 0,00% 24 0,00% X
Fondy ze Z 64 111 73,44% 375 | 237,84% 433 | 1547% 368 | -15,01% | 475,00%
Kumul.vyd. | 2598| 3492 3441% | 3693| 576%| 4348| 17,74%| 4486 3,17%| 72,67%
VH 941 659 | -29,97% 854 | 29,59% 199 | -76,70% 204| 2,51% | -78,32%
Cizi kap. 18461 18119 -1,85% | 24025| 32,60% | 20423 | -14,99% | 20233 | -0,93% | 9,60%
Kz 18075| 13344| -26,17%| 19790 48,31%| 16728 | -1547% | 17078 | 2,09% | -5,52%
B uvéry 386| 4775| 1137,06% | 4235| -11,31%| 3695| -12,75% | 3155 -14,61% | 717,36%

Zdroj: Vlastni
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Tab. 3 Vertikalni analyza rozvahy v letech 2005 — 2009
Polozka 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVAS | 27064 | 100,00% | 27381 | 100,00% | 33971 | 100,00% | 30 427 | 100,00% | 30 315 | 100,00%
DM 2955| 10,92%| 10297 | 37,61% | 9898| 29,14% | 10075| 33,11% | 8604 | 28,38%
DHM 2955| 10,92%| 10297| 37,61% | 9898| 29,14% | 10075| 33,11% | 8604 | 28,38%
OA 24109 | 89,08% | 17084 |  62,39%|24073| 70,86% | 20352 | 66,89% | 21711 | 71,62%
Zasoby 13316| 49,20% | 9602|  3507% |17 184 | 50,58% | 14650 | 48,15% | 13843 | 45,66%
DI. pohl. 22| 0,08% 24 0,09% 22|  0,06% 22| 007%| 185| 061%
Kratk. pohl. | 2957 | 10,93% | 4673 17,07% | 5026 | 14,79%| 3731| 1226% | 2323| 7,66%
KFM 7814| 2887%| 2785 10,17% | 1841| 542%| 1949| 641% | 5360 17,68%
PASIVAZ | 27064 | 100,00% | 27381| 100,00% | 33 971 | 100,00% | 30 427 | 100,00% | 30 315 | 100,00%
VK 8603 | 31,79%| 9262| 33,83%| 9946| 29,28% | 10004 | 32,88% | 10082 | 33,26%
ZK 5000 | 18,47%| 5000 18,26% | 5000 | 14,72% | 5000 | 16,43% | 5000| 16,49%
Kap. fondy 0| 0,00% 0 0,00% 24|  0,07% 24|  0,08% 24| 0,08%
Fondy ze Z 64| 0,24% 111 041%| 375| 110%| 433| 142%| 368| 121%
Kumul.vyd. | 2598 | 9,60% | 3492 12,75% | 3693 | 10,87%| 4348| 1429% | 4486 14,80%
VH 941| 3,48% 659 241%| 854| 251%| 199 065%| 204| 067%
Cizikap. | 18461| 68,21%| 18119|  66,17% |24 025| 70,72% | 20423 | 67,12% | 20233 | 66,74%
KZ 18075| 66,79% | 13344 |  48,73% | 19790 | 58,26% | 16728 | 54,98% | 17 078 | 56,34%
B uvéry 386|  1,43% | 4775 17,44% | 4235| 12,47%| 3695| 12,14% | 3155| 10,41%

Zdroj: Vlastni

5.2 Rozbor vykazu zisku a ztraty

Z vykazu zisku a ztrat je zfejmé, ze trzby za zbozi se zvysily o 15,95 % oproti roku 2005,

celkové vynosy o 16,58 %, je patrné, zZe trzby za prodej zbozi tvori zna¢nou cast celkovych
ynosy jep Y Za prodej) y

vynosil. Naklady na prodané zbozi ve stejném obdobi se zvysily o 28,37 %. Ostatni vynosy

se zvysily o pouhé necelé jedno procento, zatimco ostatni naklady o 14,55 %, od roku 2005

se zvysily osobni ndklady a to celkem o 70,18 %. Celkové naklady se zvysily o 18,44 %,

coz bylo zplisobeno zejména zvySenim osobnich nakladii a vykonové spotieby, ktera

v jednom jediném roce a to v roce 2008 vykazovala zvyseni a to o 7,23 %, coz je o nece-

Iych 9 % navySeni oproti roku 2007/2006, bylo to zplisobeno zejména vysokymi naklady

na reklamu.
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Tab. 4 Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrat v letech 2005- 2009

Polozka 2005 2006 06/05 2007 07/06 2008 08/07 2009 09/08 09/05
T za prodej

zb. 48288 | 62681| 29,81%| 68454 | 9,21% | 61594 | -10,02% | 55991| -9,10%| 15,95%
Vykony: 11 466 6488 | -43,42% | 7543 | 16,26% | 17 522 | 132,29% 14 806 | -15,50% | 29,13%
- T zavl. vyr.

asl. 11 186 6601 | -40,99% | 7238 9,65% | 17 368 | 139,96% 14 597 | -15,95% | 30,49%
- A zasob vl. -

¢inn. 280 -113 | -140,36% 305 | 369,91% 12| -96,07% 84 | 600,00% | -70,00%
- aktivace 0 0 X 0 X 142 X 125| -11,97% X
Ostatni V 7245| 11783 | 62,64% | 11246 | -4,56% | 8183 | -27,24% | 7312| -10,64% | 0,92%
V3 66999 | 80952 | 20,83% | 87 243 7,77% | 87 299 0,06% | 78109 | -10,53%| 16,58%
N na proda-

né zb. 40503 | 52337 | 29,22%| 57527 | 9,92%| 58048 | 091%| 51992| -10,43% | 28,37%
Vykon. sp. 15 155 13726 -9,43% | 13533 | -1,41%| 14511 7,23% 11233 | -22,59% | -25,88%
Osobni N 4530 | 4319| -4,66%| 6244 | 4457%| 6845| 9,63%| 7709| 12,62%| 70,18%
Odpisy DM 692 1026 | 4827%| 1173 | 14,33% 751 | -35,98% 896 | 19,31% | 29,48%
A stavu - -

rezerv,OP 44 179 | 306,82% 35| -80,45% -28 | 180,00% 35| 225,00% | -20,45%
N troky 0 378 X 450 | 19,05% 674 | 49,78% 480 | -28,78% X
Ostatni N 4789 8080| 68,72% | 7136 | -11,68% 6282 | -11,97% 5486 | -12,67% | 14,55%
N3 65713 | 80045| 21,81% | 86 098 7,56% | 87083 1,14% | 77831| -10,62% | 18,44%
Zdroj: Vlastni

Tab. 5 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat v letech 2005 — 2009

Polozka 2005 2006 2007 2008 2009

T za prodej

zb. 48288 | 72,07% | 62 681 77,43% | 68 454 78,46% | 61594 70,56% | 55 991 71,68%
Vykony: 11466 | 17,11% | 6488| 8,01% | 7543 8,65% | 17522| 20,07%| 14806 | 18,96%
- T za vl. vyr.

asl. 11186 16,70% | 6601| 815% | 7238 8,30% | 17368 | 19,89% | 14597 | 18,69%
- A zasob vl.

ginn. 280 042%| -113| -0,14% 305 0,35% 12 0,01% 84| 011%
- aktivace 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 142 0,16% 125 0,16%
Ostatni V 7245| 10,81% | 11783 | 14,56% | 11246 | 12,89% | 8183 9,37% | 7312| 9,36%
V3 66 999 | 100,00% | 80952 | 100,00% | 87 243 | 100,00% | 87299 | 100,00% | 78 109 | 100,00%
N na proda-

né zb. 40503 | 61,64% | 52337 | 65,38% | 57 527 66,82% | 58 048 66,66% | 51992 | 66,66%
Vykon.sp. [ 15155| 23,06% | 13726| 17,15% | 13533 | 1572% | 14511| 16,66% | 11233 | 16,66%
Osobni N 4 530 6,89% | 4319 540% | 6244 7,25% 6 845 7,86% | 7709 7,86%
Odpisy DM 692| 1,05%| 1026| 1,28%| 1173 1,36% 751 0,86%| 896| 0,86%
A stavu

rezerv,0P 44| 007%| 179| 022% 35 0,04% 28|  -0,03% 35| -0,03%
N droky 0 0,00% 378 0,47% 450 0,52% 674 0,77% 480 0,77%
Ostatni N 4789| 7,29%| 8080| 10,09%| 7136 8,29% | 6282 7,21% | 5486| 7,21%
N3 65713 | 100,00% | 80 045 | 100,00% | 86098 | 100,00% | 87083 | 100,00% | 77 831 | 100,00%

Zdroj: Vlastni
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V tabulce 6 je znazornén vyvoj hospodaiského vysledku pfed zdanénim spolecnosti XY, s.
r. 0. v letech 2005 — 2009. VH je rozdélen na provozni, finan¢ni a mimotradny. Mimotad-
n¢ho VH firma ve sledovanych letech nedoséhla. Provozni vysledek v letech 2008 a 2009
klesa, v letech 2008 to bylo zejména dano vysokymi néklady na reklamu, ale také se zde
promitla finan¢ni krize, kterd vedla ke snizeni marze na prodej zbozi a vykonl. Provozni

vysledek hospodareni bylo nutné, z divodu chybného ¢tovani bonust, upravit.

Tab. 6 Vysledek hospodareni (upraveny) v letech 2005 - 2009

Vysledek hospodareni (upraveny) 2005 2006 2007 2008 2009
Provozni HV 1568 1364 1661 943 888
Finanéni HV -282 -457 -516 =727 -610
Mimofradny HV 0 0 0 0

VH pfed zdanénim 1286 907 1145 216 278
Zdroj: Vlastni

5.3 Pomérové ukazatelé
5.3.1 Ukazatele rentability
Tab. 7 Analyza rentability
2005 2006 2007 2008 2009

ROA - rentabilita aktiv 0,05 0,05 0,05 0,03 0,03
ROC - rentabilita nakladi 0,97 0,98 0,98 0,99 0,99
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 0,11 0,07 0,09 0,02 0,02
ROS - rentabilita trzeb 0,03 0,02 0,02 0,01 0,01
Multiplikator kapitalu akcionart 3,15 2,09 2,45 0,74 1,10

Zdroj: Vlastni

V oblasti rentability si spole¢nost nevede Spatn¢. Rentability aktiv a trzeb se ve vSech sle-
dovanych letech udrzuji na témef stejné urovni. Hruba produkéni sila ve sledovanych le-
tech postupné klesd od 5 % ke 3 %. Rentabilita vlastniho kapitalu se zhorSuje, v roce 2006
ptipadlo 0,07 K¢ ¢istého zisku na 1 K¢ investovanou vlastniky spolecnosti, zatimco v roce
podnik v letech 2006 — 2007 utvotil 0,02 K& zisku zjedné koruny trzeb, zatimco
v poslednich dvou sledovanych letech to bylo jen 0,01 K¢. Pokud multiplikator jméni akci-

ondil je veétsi jak jedna, coz s vyjimkou roku 2008 u sledované spolecnosti bylo, pak zvy-
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Sovéni podilu cizich zdroji ve finanéni struktufe podniku ma pozitivni vliv na rentabilitu

vlastniho kapitalu.

5.3.2 Ukazatelé likvidity

Ukazatelé bézné a pohotové likvidity se pohybuji ve vSech sledovanych letech pod doporu-
¢enymi hodnotami. V oblasti okamzité likvidity se spole¢nost XY, s. r. 0. nachazi v dopo-
ru¢enych hodnotach, kromé let 2007 a 2008. Penézni prostiedky na bankovnim uctu a
v pokladné v roce 2008 ptevysuji kratkodobé zavazky 0,12 krat, v roce 2009 je to jiz 0,31
krat. Vazanost Cistého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech je velice riznorody. Napf.
v letech 2009 se pohybuje na Grovni 18,57%, zatimco v pfedchozim roce pouze na urovni
8,53%, pticemz by m¢l dosahovat 30 — 50 %. V ptipadé nedostatku finan¢nich prostredk,
ma spolecnost XY, s. r. 0. moznost vyuziti kontokorentniho tivéru. Firma cisty pracovni

kapital vyuziva efektivné.

Tab. 8 Analyza likvidity

2005 2006 2007 2008 2009 | Dop.hodnoty
Bézna likvidita 1,32 1,03 1,07 1,09 1,23 1,5-2,5
Pohotova likvidita 0,57 0,31 0,20 0,21 0,41 1-1,5
Okamzita likvidita 0,43 0,21 0,09 0,12 0,31 0,2-,5
Podil CPK na OA 24,05% 2,88% 6,31% 8,53% 18,57% 30-50%
Obrat CPK 10,63 24,08 91,66 55,46 26,16
CPK 5 694 394 1332 1558 3894

Zdroj: Vlastni

5.3.3 Ukazatelé zadluzenosti

Celkova zadluZenost firmy se pohybuje kolem 67 % (v roce 2007 aZ na Grovni necelych 71
%. Zda se, ze celkova zadluzenost spole¢nosti ma klesajici tendenci, avSak celkové zadlu-
zeni spolecnosti, které dosahuje vice, nez 50 % zvySuje riziko a ovliviiuje negativné pod-
minky pro ziskani dal§iho dluhu. Dlouhodoby majetek je v poslednich letech kryt 0,3 krat
vlastnim kapitalem, zatimco dlouhodobymi zdroji je o 0,5 krat. Podnik tak k financovani
tohoto majetku vyuziva kratkodobych zévazki, coz je riskantni, ale levnou zalezitosti, pro-
toze financovani kratkodobymi zdroji je zpravidla levnéjs$i, nez financovani dlouhodobymi
zdroji a vlastnim kapitalem. Ukazatel urokového kryti fikd, ze schopnost podniku uhradit

ze svého EBIT turoky se snizuje, 1 kdyz v roce 2009 se tento ukazatel zvysil o 0,26. Tato
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hodnota je stile dostacujici, protoZze ukazatel urokového kryti by nemél klesnout pod 1,
protoze tim by firma nebyla schopna z provozni ¢innosti hradit ndklady na cizi kapital.
Bézna zadluZenost firmy se pohybuje nad 50 % s vyjimkou roku 2006, to znamena, Ze
podnik vyuziva k financovani aktiv z 56,34 % kratkodoby cizi kapital (napt. v roce 2009),
zatimco celkova zadluzenost firmy je na Grovni 66,72% tzn., Ze zbylych 10,38% je finan-
covano prostifednictvim dlouhodobého véru, ktery byl potizen praveé na potizeni dlouho-
dobého majetku v hodnoté 8 mil. K¢. Finan¢ni nezavislost firmy (koeficient samofinanco-
vani) ma kolisavy charakter, ale po celou dobu se pohybuje kolem 30 %. Analyzou ucet-
nich vykazli za rok 2005 bylo zjiSténo, Ze podnik v pasivech vykazoval dlouhodoby tvér,

avSak nakladové troky byly 0, myslim si, ze aroky se jisté platily,

Tab. 9 Analyza zadluzenosti

2005 2006 2007 2008 2009

Celkova zadluZenost 67,88% 65,97% 70,70% 67,03% 66,72%
Mira zadluzenosti 213,54% 195,03% 241,49% 203,86% 200,61%
Urokové kryti X 3,40 3,54 1,32 1,58
Koeficient samofinancovani 31,79% 33,83% 29,28% 32,88% 33,26%
Bézna zadluzenost 66,79% 48,73% 58,26% 54,98% 56,34%
Kryti dlouhodobého majetku VK 2,91 0,34 0,29 0,33 0,33
Kryti dlouhodobého majetku dl.zdroji 3,04 0,51 0,42 0,45 0,44
Ukazatel urokového zatizeni 0,00% 29,42% 28,21% 75,73% 63,32%

Zdroj: Vlastni
5.3.4 Ukazatelé aktivity
Tab. 10 Analyza aktivity

2005 2006 2007 2008 2009

Obrat aktiv (krat) 2,03 2,68 2,33 2,63 2,35
Obrat zasob (krat) 4,14 7,63 4,60 5,47 3,40
Doba obratu zasob (dny) 87,05 47,15 78,20 65,81 105,82
Obrat pohledavek (krat) 21,79 57,63 38,23 48,99 45,25
Doba obratu pohledavek (dny) 16,52 6,25 9,42 7,35 7,96
Obrat zavazku (krat) 3,06 5,62 4,00 4,80 4,18
Doba obratu zavazki (dny) 117,57 65,26 90,04 75,01 86,17

Zdroj: Vlastni

Obratovost celkovych aktiv méa opét kolisavy charakter, vétSinou celkova aktiva v podniku

obrati 2,5 krat. Doba oba obratu zasob se od roku 2008 do roku 2009 zvysila o 40 dni, coz
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urcité neni ve prospéch firmy. Obratovost pohleddvek 1 zdvazkli mé kolisavy charakter a to
zpusobilo i kolisavy (zkracovani nebo prodluzovani) doby obratu pohledavek, resp. zdvaz-
kt. Napt. v roce 2006 je doba obratu pohledavek 6,25 dne, v roce 2009 je to 7,96 dne. Do-
ba obratu zavazka je v roce 2006 65,26 dne, v roce 2009 86,17 dne.

5.4 Souhrnné ukazatelé

5.4.1 Altmanovo Z-skore

Dle tabulky 11 a grafu vidime, Ze se firma v letech 2006, 2008 a dalo by se fici, Ze 1 v roce
2009 nachazela v pasmu prosperity, to znamend, ze firma nemd dle Altmanova Z-skoére
tendenci zbankrotovat. V ostatnich letech se nachéazelo v ,,Sedé zoné nevyhranénych vy-

sledkti. Nicméné by méla byt stale obezfetnd, protoze se muize stat cokoliv.

Tab. 11 Altmanovo Z-skore

Altmanovo Z-skére 2005 2006 2007 2008 2009
0,717 x CPKIA 0,151 0,010 0,028 0,037 0,092
0,847 x Nerozd. zisky/A 0,081 0,108 0,092 0,121 0,125
3,107 x EBIT/A 0,148 0,146 0,146 0,091 0,078
0,420 x Trzni hodnota VK/CZ 0,197 0,215 0,174 0,206 0,209
0,998 x T/A 2,031 2,672 2,324 2,629 2,348
Z-skore 2,607 3,151 2,764 3,083 2,852

Zdroj: Vlastni
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Obr. 3 Altmanovo Z-skore. Zdroj: Vlastni
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5.4.2 Index IN 05

Pokud se jedna o zhodnoceni finan¢ni situace dle souhrnného ukazatele IN 05, mtize kon-
statovat, zZe se spolecnost nachazi v tzv. ,,Sed¢ zoné*“ nevyhranénych vysledki. Zde bych
doporucovala ,,neusnout na vaviinech®, protoze vypocitané hodnoty se pohybuji kolem 1,

coz se priblizuje k hodnotam, které varuji pred vaznymi finan¢nimi problémy.

Tab. 12 Index INOS

Index INO5 2005 2006 2007 2008 2009
0,13 x AICZ 0,192 0,197 0,184 0,194 0,195
0,04 x EBIT/N troky X 0,136 0,142 0,053 0,063
3,97 x EBIT/A 0,189 0,186 0,186 0,116 0,099
0,21 x V/IA 0,520 0,621 0,539 0,603 0,541
0,09 x OA/(KZ+KBUv) 0,118 0,093 0,096 0,098 0,111
Index INO5 1,019 1,233 1,147 1,064 1,009

Zdroj: Vlastni

5.5 Soustavy pomérovych ukazateli

5.6 Moderni méritka vykonnosti podniku

5.6.1 EVA - ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické ptfidana hodnota spole¢nosti je ve vSech sledovanych letech kladna a ma koli-
savy vyvoj, avSak v poslednich letech spiSe klesajici. Toto kolisani je zejména ovlivnéno
kolisanim ¢istého provozniho zisku nez néklady na kapitdl. WACC ve sledovanych letech
ma pomeérné stabilni a stejné hodnoty, spiSe klesajiciho charakteru. V tab. 14 a 15 jsou
uvedeny dil¢i vypocty nutné pro zjisténi ukazatele EVA. Naklady na cizi kapital vyplynuly

ze smlouvy o tvéru o CSOB, a. s., kde je uvedena sazba mési¢ni PRIBOR + 2% p. a.

Tab. 13 NOA (C) — dilci vypocet pro EVA

2005 2006 2007 2008 2009
Celkova aktiva 27 064 27 381 33971 30427 30 315
- neuro¢ené KZ (102 + 118) 17 895 13 234 19778 16 670 17 062
NOA 9 169 14 147 14193 13 757 13 253

Zdroj: Vlastni
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Tab. 14 NOPAT — dilci vypocet pro EVA
2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 1286 1285 1595 890 758
1- daiova sazba v % 0,74 0,76 0,76 0,79 0,80
EBIT*(1-T) 951,64 976,6 1212,2 703,1 606,4
Zdroj: Vlastni
Tab. 15 WACC — dilci vypocet pro EVA
2005 2006 2007 2008 2009
ROE 0,11 0,07 0,09 0,02 0,02
N na CK (PRIBOR + 2%) 0,04 0,04 0,05 0,06 0,04
VK 8 603,00 9 262,00 9946,00|  10004,00 | 10 082,00
Cizi kapital 386,00 4 775,00 4 235,00 3 695,00 3 155,00
Kapital celkem 27.064,00| 27381,00 33971,00| 30427,00| 30 315,00
Dafiova sazba 0,26 0,24 0,24 0,21 0,20
WACC 0,04 0,03 0,03 0,01 0,01
Zdroj: Vlastni
Tab. 16 Hodnoty EVA
EVA = EBITx(1-t) - NOA x WACC 629 557 789 536 474

Zdroj: Vlastni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

ZAVER
Ukolem bakalaiské prace bylo pomoci nastrojii finanéni analyzy zhodnotit situaci firmy

XY,s.r. 0.

K hodnoceni a doporuceni vysledkii nAm pomohly, zejména pomérové ukazatelé, jako jsou
ukazatelé aktivity, rentability, likvidity a zadluZenosti, ddle pak souhrnné ukazatelé, rozdi-

lové ukazatelé a moderni méfitka vykonnosti firmy (EVA).

Spole¢nost XY, s. 1. 0. sice zvySuje své trzby, s témito zvySujicimi se trzbami vSak také
rostou naklady.

wrwe

coz byl nejnizsi vysledek za poslednich n¢kolik let.

Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v letech 2005 — 2009 se zd4 byt uspokojivy, kratkodobé
zévazky jsou niz§i nez kratkodoby financni majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto
zavazkul. Firma je schopna dostat svym splatnym zavazkim, avSak doba zavazki v primée-
ru ¢ini 86,8 dne. Tato hodnota je pfevazné zkreslena, protoze firma ma od importéra riz-
nou splatnost faktur, ta se pohybuje od 15 do 180 dnti, zatimco faktury od béZnych dodava-
telt od 7 do 30 dnt.

Splatnost pohledavek se pohybuje v priiméru na urovni 9,5 dne, pfi¢emz splatnost vystave-
nych faktur v mnoha piipadech ihned, popt. 10 dnti. V ptipad¢ nezaplaceni faktury, spolec-
nost zasild upominku, ve které je zdkaznik upozornén na to, Ze v pfipad€ neuhrazeni faktu-
ry nebo opakujici se situace bude ,,zablokovan®, tzn., Zze mu nebude poskytnut ,,obchodni
uveér. Spolecnost si timto feSenim jisti nezaplaceni svych pohledavek, avSak v ptipadé

velkych firem to mtze vést i ke ztraté¢ zakaznika.

Ukazatel rentability vloZeného kapitdlu nam vyjadiuje, s jakou ucinnosti pisobi celkovy
kapital vlozeny do podniku, nezévisle na zdroji financovani. Zisk z vlozeného kapitalu se
v letech 2005 — 2007 pohybuje kolem 4,7 %, ovSem, jak uZ jsme si ukazali rok 2008, ktery
nebyl, i v pfipad¢ rentability uspéSnym rokem, spolecnost si i tak udrzela kladny vysledek
hospodateni, které¢ho bylo dosazeno bonusy od importéra za splnéni cill, zejména v oblasti
hodnoceni kvality zdkazniky, jak v oblasti servisni, tak bonusem za piedané vozy v daném

mesici a bonusem za prodej ndhradnich dil.
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Co se tyka obratu zasob a doby obratu zasob, zde bych doporucila vétsi obezietnost v ob-
lasti objednavéni a distribuci nahradnich dila. Casto se stava, Ze objednané nahradni dily
zUstavaji lezet na sklad¢, Casto v fadu nckolika tydnli. Jakmile je objednany néhradni dil
pfijat na sklad, je nutné, aby skladnik pfedal tuto informaci pfijimacimu technikovi a ten
objednal zékaznika, ktery si objednal tento dil, na opravu vozidla v co nejbliz§im terminu,
aby se zbytec¢né neprodluzovala doba od objednéni po predani ndhradniho dilu k zékazni-
kovi. Dale je i problém, co se tyce novych vozl - spolecnost je zavazana drzet urcité mnoz-
stvi novych vozil na sklad¢é. Zde bych doporudila zjistovat stavy potfebnosti nakupu vozi
diive nez na konci mésice. Casto se totiZ stava, ze spole¢nost nakupuje i vice jak 5 vozil na
konci mésice, aby spliiovala pozadavky importéra. Samoziejmé tyto vozy na sebe vazi ne-
malé mnoZstvi financ¢nich prostfedkll. Spolecnost piipadny nedostatek finan¢nich prostted-
ki, fes$i provoznim financovanim od spole¢nosti UniCredit Leasing CZ, a. s. kdy cenou
financovani vozi je urok, nebo si nepieje, aby vazala po celou dobu vozi na sklad¢ jeji
finan¢ni prostfedky. Zde je nutné si uvédomit, zda je toto financovani piinosné, nicméné
podle mého zvySuje dobu obratu zavazki a tim 1 pomér cizich zdrojl k vlastnimu kapitalu
a snizuje i likviditu firmy. Nadmérné zasoby predstavuji nevyuzity kapital, je potieba pro-
davat zasoby v daleko krat$im case. Doporucila bych napft. riizné akce, slevy na urCitou

skupinu zasob, mnoZzstevni slevy.

Celkova zadluZenost spolecnosti se v priméru pohybuje na urovni necelych 68%,
z necelych 11% je tvorena dlouhodobym uvér, zbylych 57% je tvotrena kratkodobymi za-
vazky, spolecnost tak vyuziva k financovani svych aktiv zejména dodavatele, popf. jiz
zminovanou spole¢nost UniCredit Leasing CZ, a. s. k provoznimu financovani, splatnost
zavazkl je zde 6 mésicil. | pfes vysoké zadluzeni spolecnosti (68%) je stale mozné dalsi
zadluzovani spolecnosti a to diky dobré hodnoté multiplikatoru vlastniho kapitalu (akcio-
nari), spolecnost disponuje vysokym vlastnim kapitdlem a hodnota trokového kryti je také

dobra.

Z hlediska Altmanova Z-skore se firma jevi jako financné zdrava, hodnoty se pohybuji
kolem 3. Tato hodnota se nachazi v oblasti prosperity a to v letech 2006, 2008, ale i v roce
2009, tudiz neni zde riziko bankrotu spolec¢nosti. Dle indexu IN 05 se spolecnost XY, s. 1.
0. nachazi v tzv. ,,$edé zon¢“ nevyhranénych vysledki, avsak hodnoty jsou zna¢né nizké,

ptiblizuji se riziku ohrozeni firmy vdznymi finan¢nimi problémy.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

Ekonomickd ptfidana hodnota je ve vSech letech kladnd, ma vSak kolisavy pribch
s tendenci poslednich let klesani. Kolisani je zejména zptisobeno vykyvy a snizovanim

¢istého provozniho vysledku hospodateni, ktery rok od roku klesa.

Spolecnosti XY, s. r. 0. bych déle doporucila sestavovani vykazu cash flow, jelikoz jej vii-
bec nesestavuje, dostacujici by bylo sestaveni kazdé Ctvrtleti zaroven se Ctvrtletnimi vykazy

pro banku.

Jak jiz bylo feceno, spole¢nost chybné Uctuje bonusy od importéra — Gctovani do finang-
nich vynost, spravné ma byt ictovano do vynosi provoznich, tudiz se zmeéni vysledek hos-
podafeni z provozni ¢innosti a to v poslednich dvou letech na kladny. Toto doporuceni

bude piedvedeno jednateli spole¢nosti.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva.
EAT Cisty zisk.
EBT Zisk pted zdanénim.

EBIT Zisk pted zdanénim a troky.
EBITDA Zisk pred troky, zdanénim a odpisy.

EVA Ekonomické ptidand hodnota.

CF Cash flow.

CK Celkovy kapital.

CPK Cisty pracovni kapital.
DM Dlouhodoby majetek.

DHM Dlouhodoby hmotny majetek.
DNM Dlouhodoby nehmotny majetek.
KZ Kratkodobé zavazky (zdroje).
NOAP Cisty provozni zisk.

ROA Rentabilita aktiv.

ROE Rentabilita vlastniho kapitélu.
ROC Rentabilita ndklada.

ROS Rentabilita trzeb.

VH Vysledek hospodateni.

VK Vlastni kapital.

WACC  Vazené primérné ndklady na kapital.
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PRILOHAPI:

ROZVAHA K 31. 12. 2006

Do wates £ SO02002 5. ROZVAHA
Obchodni firma nebo jiny nézev Ucetni jednotky
kedni.......31.12.2006...... . XY 800
jednotky: 1000 K& e
Sidlo nebo bydIists agetni jednotky
Rok Mésic o1 amisto podnikan li§i-li se od bydIists
Néadrazni 1189
2006 |1 2|13 asle[7l8]  am T
Oznat. AKTIVA &islo B#&2né utetni obdobi Minulé obdobi
a b Fadku Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 001 29 726 -2 345 27 381 27 064
B. Diouhodoby majetek 003 12 369 2072 10 297 2 955
B. Il Diouhodoby hmotny majetek 013 12 369 2072 10 297 2 955
B. Il 2. | Stawby 015 8 624 -275 8 249 414
B3 | it 016 3845 1797 2048 1462
B. Il. 7. | Nedokonteny diouhodoby hmotny majetek 020 1 064
B. . 8. | Poskyinuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 021 15
(= Obéna aktiva 031 13 956 -273 13 683 23 679
C. I Zasoby 032 9 602 9 602 13 316
C. I. 2. | NedokonEena vyroba a polotovary 034 167 167 279
C. I 5. | Zbo# 037 9 435 9 435 13 037
c. I Dlouhodobé pohledéviy 039 24 24 22
C. IIl. 5. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 24 24 22
c. . Kréatkodobé pohledéviy 048 1 545 - 273 1272 2 527
C. W. 1. | Pohledavkyz obchodnich vztahi 049 1 437 -273 1164 1981
C. WM. 6. | Stét— dafiové pohleddvky 054 321
C. . 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 108 108 141
C. W. 8. | Dohadne utty aktivni 056 60
C. . 9. | Jiné pohledavky 057 24
c. V. Kratkodoby finangni majetek 058 2785 2785 7 814
C. M. 1. | Penize 059 39 39 5274
C. V. 2. | Uttyvbankach 060 2746 2746 2 540
D. I &asové rozliseni 063 3 401 3 401 430
D. L1 Naklady pristich obdobi 064 3214 3214 154
D. I 3. | Prijmy pfistich obdobi 066 187 187 276




znal PESNS ta Bins GEeins chdohi M obdosi
' 5 | e 1 5

PASIVA CELKEM oeT 27 381 27 064
" it Kapital (i3 9 262 8603
AL Zakindn| kapiai L 5000 5 000
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PRILOHAPII:

Minimalni zavazny vycel informaci
podle vyhlasky &. 500/2002 Sb.

ROZVAHA K 31. 12.

ROZVAHA

jednotky: 1000 Ké

2007

Obchodni firma nebo jiny nézev uZetni jednotky

Ggetni jednotky

Rok Mésic 1€ amisto podnikani li$ili se od bydlisté
Néadrazni 1189
2007 |1 2123 4sfefrls] e T
Oznad AKTIVA Eislo B#2né uceini obdobi Minulé obdobi
a b fadku Brutto Korekce Netto Netto

AKTIVA CELKEM 001 37 005 -3 034 33 971 27 381
B. Diouhodoby majetek 003 12 624 2726 9 898 10 297
B. I Diouhodoby hmotny majetek 013 12 624 2726 9 898 10 297
B. Il 2. | Stawy 015 8 524 - 577 7 947 8 249
8.1 o, | Temosainé mevievid 016 4100 2149 1951 2048
c. Ob&zna aktiva 031 21 424 - 308 21 116 13 683
ci Zasoby 032 17 184 17 184 9 602
C. I 2. | NedokonZend viroba a polotovary 034 516 516 167
C. I 5 | zboz 037 16 668 16 668 9 435
c.on Diouhodobé pohledéavky 039 22 22 24
C. I. 5. | Diouhodobé poskyinuté zaiohy 044 22 22 24
c.om Krétkodobé pohledéviy 048 2377 - 308 2 069 1272
C. . 1. | Pohledéviy z obchodnich vztahil 049 1676 - 308 1 368 1164
o | e S e 157 157
C. . 6. | Stat—dafove pohledavky 054 304 304
C. M. 7. | Krdtkodobé poskytnuté zélohy 055 240 240 108
c. N. Krétkodoby finanéni majetek 058 1 841 1841 2785
C. V. 1. | Penize 059 127 127 39
C. V. 2. | Ustyvbankach 060 1714 1714 2746
D. I Gasoveé roziiseni 063 2 957 2957 3 401
D. L1 Naklady pFistich obdobi 064 244 2411 3214
D. I 3. | Primy pristich obdobi 066 516 516 187




[.13 PASHE il Bins GEeins chdohi MAima oo
# s re & 5

PASMA CELKEW et 33 971 27 381
A izt KAt [ 9 946 9 262
AL Zakindni kepdl ot 5 000 5 000
A 01| Fakmen kants o7a 5 000 5 000
A QL Faptithave Fetndy or: 24
A 03| Crtalni kephii fansy T 24
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B. & 8 | Savacyhamicbaicin saf 253 225
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BB 7. | Sit= dohavi zavazky o solace 02 412
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PRILOHA P III:

ROZVAHA K 31. 12. 2008

ROZVAHA
‘Obchodni firma nebo jiny nézev Ggetni jednotky
kedni........31.12.2008 . . XY .8T0. .
jednotky: 1000 KE e
Sidlo nebo bydlist GEetni jednoticy
Rok Mésic IC a misto podnikani [i§Hi se od bydlists
Nadrazni 1189
2008 |1 2 112’345{6*718 “zin
76001
Oznet. AKTIVA gislo B&2né tetni obdobf Minulé obdobi
a b Fadku Brutio Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 34 022 -3 595 30 427 33 971
B. Diouhodoby majetek 003 13 390 -3315 10 075 9 898
B. Il Diouhodoby hmotny majetek 013 13 390 -3315 10 075 9 898
B. Il 2. | Stavby 015 8 591 - 880 7711 7947
B | e v 016 4394 2435 1959 1951
B. . 7. Nedokon¢eny diouhodoby hmotry majetek 020 405 405
G Obézna aktiva 031 18 537 - 280 18 257 21 116
c. 1 Zasoby 032 14 650 14 650 17 184
C. I 1. | Material 033 1100 1100
C. 1. 2. | Nedokontena vjroba a polotovary 034 528 528 516
€. L 5 | Zbesi 037 13 022 13 022 16 668
[ Diouhodobé pohledavky 039 22 22 22
C. Il. 5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 22 22 22
c. Krétkodobs pohledaviy 048 1916 - 280 1636 2 069
C. Wl 1. | Pohledévkyz obchodnich vztaht 049 1474 - 280 1194 1 368
€ m; fa:, | PRy Spelatalon Sleny dndsie 052 200 200 157
C. . 6. | Stat—dafiové pohledavky 054 12 12 304
€. Il 7. | Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 208 208 240
C. . 9. | Jine pohledaviy 057 22 22
c. W Kratkodoby finantni majetek 058 1949 1949 1841
C. N. 1. | Penize 059 92 92 127
C. V. 2. | Uttyvbankach 060 1857 1 857 1714
D. L Casové rozliSeni 063 2 095 2 095 2 957
D. I. 1. | Naklady pFistich obdobi 064 1663 1 663 2 441
D. L 3 PFijmy pristich obdobi 066 432 432 516




Oanat PRGN | eae Bilind Gewind chdstii Wimi oo
# s ] & 5

PAGIVA CELHEW &7 30 427 33 971
" it Kapital i3 10 004 9 946
AL Zaidndn| kapial L] 5000 5 000
A 1% | Fakimen! kaptsl L 5 000 5 000
Al Fihiahes hanly ars 24 24
A 03| Ostsini kpka fngy | o 24 24
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B iz mo 085 20 394 24019
0w Kricodote ooy 1wz 16 699 19 784
B W 1 | Tavasky 7 ueckosnich visshi | m 11287 15 330
Y [ —— | 287 283
B0 4 | Fivasky e sociinit sabeapeieni 8 penmvolaihe pejisini oy 187 192
B 8 | Hrisisdot pijale zalahy i 124 224
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B. WL 11| Jiné zvasky " 4734 3872
LR Skl iy & pemes w4 3 E08 4 238
B W1, | ks s deeooss " 3685 4 235
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PRILOHAPIV:

ROZVAHA K 31. 12. 2009

ROZVAHA
Obchodni firma nebo jiny nézev UZetni jednoticy
kedni.......31.12.2009_...... . XY 2800
jednotky: 1000 KE e
Sidlo nebo bydii#ts Getni jednotky
Rok Mésic (o] a misto podnikén( li5Hi se od bydlisté
Nadrazni 1189
2009 |1 223 4slefrls)  am T
Oznat. AKTIVA sl B&2n6 Gelni obdobi Minulé obdobi
a b Fadku Brutto Korekee Netto Nefto
AKTIVA CELKEM 001 34 667 -4 352 30 315 30 427
B. Dlouhodoby majetek 003 12 641 -4 037 8 604 10 075
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 013 12 641 -4 037 8 604 10 075
B. I 2. | Stawby 015 8 681 -1183 7 498 7711
B 1L 3. | e e veut o16 3 960 -2 854 1106 1959
B. il 7. | NedokonZeny diouhodoby hmotny majetek 020 405
c. Obézna akliva 031 21 279 -315 20 964 18 257
c. L Zésoby 032 13 843 13 843 14 650
C. L 1. | Material 033 1100 1100 1100
C. I 2. | NedokonZena vyraba a polotovary 034 613 613 528
C. L 5 | zbozi 037 11 995 11 995 13 022
C. L 6. | Poskytnuté 2alohy na zasoby 038 135 135
[ Diouhodobé pohledavky 039 185 185 22
C. Il 6. | Diouhodobé poskytnuté zalohy 044 185 185 22
c. m Krétkodobé pohledavky 048 1 891 -315 1576 1 636
C. I 1. | Pohledavky z obchodnich vatahi) 049 1393 -315 1078 1194
G B by | e 052 263 263 200
C. Wl 6. | Stat—dafiové pohledavky 054 12
C. W, 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 102 102 208
C. . 8. | Dohadné ucty aktivni 056 133 133

C. . 9. | Jiné pohledaviy 057 22
c. N Krétkodoby finan&ni majetek 058 5 360 5 360 1949
C. V. 1. | Penize 059 145 145 92
C. N. 2. | UlBlyvbankach 060 5215 5215 1 857
D. | Easové roziiseni 063 747 747 2095
D. I 1. | Nakiady pfistich obdobi 064 267 267 1 663
D. I 3. | Primy pristich obdobi 066 480 480 432




Oanat PASHE i Bins GEeins chdohi Wimi oo
# s | e & 5

PASMA CELKEW et 30 315 30 427
. izt KAt [ 10 082 10 004
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PRILOHAPYV:

Minimalni zavazny vytet informaci
podie vyhlasky €. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém ¢lenéni

jednotky: 1000 K&

VYKAZ ZISKU A ZTRATY K 31. 12. 2006

Obchodni firma nebo jiny nézev uetni jednotky

Sidlo nebo bydlist& u¢etni jednotky

Rok Mésic Ic a misto podnikén liSili se od bydiists
Nadrazni 1189
2006 |1 2[ 1P aslel7ls] e T
TeTor
Oznat. VYKAZ ZISKU AZTRATY Cislo Skutetnost v bé2ném aceinim obdobi
Fadku sledovaném minulém

a b 1 2
1. Trzby za prodej zbozi 01 62 681 48 288
A Nékiady vynaloZené na prodané zboi 02 52 337 40 503
+ Obchodni marze 03 10 344 7 785
I Vykony 04 6 488 11 466
% Trsby za prode] viastnich vyrobki a sluzeb 05 6 601 11186
. Zména stavu zasob viastni Zinnosti 06 -113 280
B. Vykonova spolfeba 08 13 726 156 155
B. Spotreba materi4lu a energie 09 9132 10 043
B. 2| Siuzy 10 4 594 5112
+ Pfidana hodnola " 3 106 4 096
G Osobni nakiady soucet 12 4319 4 530
c. Mzdové naklady 13 3131 3290
Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 1 086 1150
c: Sociéini naklady 16 102 90
D. Dan a poplatky 17 29 30
E Odpisy a majethu 18 1026 692
. Trzby 2 prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 4025 3595
. Tr2by z prodeje diouhodobého majetku 20 4025 3595
F. Zu cena prod. majetku a materiélu 22 3 559 2 430
F. cena p diot majetku 23 3 559 2 430
6. 5;“;:::.:,“:’;‘: ‘::Iz::g :ht;prcvn?ch poloZek v provozni oblasti a komplexnich 25 179 44
. Ostatni provozni vynosy 26 2 597 1251
H. Ostatni provozni naklady 27 322 529
V. Pfevod provoznich vynosi 28 2571 1334
L Prevod provaznich nakladi 29 2571 1334
Provozni vsledek hospodareni 30 294 687
X Vymosové iroky 42 2 1

N. Naldadové troky 43 378

X. Ostatni finanZni vynosy 4 1070 881
o. Ostatni finanéni nékiady 45 81 283
XL, Pfevod finantnich vynosi 46 1518 183
P. Prevod finannich naklada 47 1518 183
Finangni vysledek hospodafeni 48 613 599
0. Dafi z pfijmil za bs2nou Einnost 49 248 345
Q. 1] -splatna 50 248 345
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PRILOHAP VI:

Minimalni zavazny vycet informaci

podle vyhlasky €. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY K 31.12. 2007

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovém ¢lenéni

Obchodni firma nebo jiny nazev Ugetni jednoticy

kedni.......31.12.2007........ . Y LS8R0
jednotky: 1000 K& e
Sidlo nebo bydlists Géetni jednotky
Rok Mésic ¢} amisto podnikani li§ki se od bydlists
Nadrazni 1189
2007 |1 2 (1]2[3 4 5|67]8
Oznat, VYKAZ ZISKU A ZTRATY Cislo SkuteZnost v b&2ném utetnim obdobf
Fadku sledovaném minulém
" b 1 2

I Trzby za prode] 2bozi 01 68 454 62 681
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 57 527 52 337
+ Obchodni marze 03 10 927 10 344
I Vykony 04 7 543 6 488
[ Trzby za prodej Viastnich vyrobkil a siuzeb 05 7 238 6 601
1. 2| Zm@na stavu zasob viastni Einnosti 06 305 -113
B. Vykonova spotfeba 08 13 533 13 726
B. 1] Spotreba materlélu a energle 09 8 819 9132
B. 2| Slzby 10 4714 4594
+ Pfidana hodnota " 4 937 3106
& Osobni nakiady soucet 12 6 244 4 319
C. 1] Medové naklady 13 4 546 3131
C. 3| Nakiady na socialni zabezpeZeni a zdravotni pojisténi 15 1 566 1 086
C. 4] sociéini nakiady 16 132 102
D. Dané a poplatky 17 57 29
E. Odpisy é a majethu 18 1173 1026
n. Trzby z prodeje diouhodobého majetku a malerialu 19 3413 4025
. 1] Trabyz prodeje diouhodobsho majetku 20 3 236 4025

Hl. 2] Trzbyz prodeje materialu 21 177
F. 24 cena prod. diouhodobého majetku a materislu 22 2 497 3559
F. 1 cona 6 6ho majetku 2 2 320 3 559

F. 2| Prodany materiai 2 177
6. ii'.nr;::;ﬂsla"\;ut i::::’d : :iprw‘:h poloZek v provozni oblasti a komplexnich 25 35 179
V. Ostatni provozni vinosy 26 2 881 2597
H. Ostatni provozni naklady 27 532 322
V. Prevod provoznich vimosi 28 2545 2571
I Pfevod provoznich nakladi 29 2 545 2 571
- Provozni vysledek hospodafeni 30 693 204
X: Vymosove uroky 42 1 2
N. Nékladové uroky 43 450 378
Xl Ostatni finanéni vynosy a4 068 1070
Q. Ostatni finan¢ni nékiady 45 67 81
X Prevod finanénich vynosi 46 1438 1518
P. Prevod finantnich nakiadi 47 1 438 1518
Finangni vysledek hospodafeni 48 452 613
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PRILOHA P VII:

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

jednotky: 1000 K¢

Obchodni firma nebo jiny nézev Ugetni jednotky

VYKAZ ZISKU A ZTRATY K 31. 12. 2008

Sidlo nebo bydiisté Getni jednotky
Rok Mésic IC a misto podnikani liSi-i se od bydlisté
Nadrazni 1189
2008 [1 2[1[2[3 4 5[6|7[8
Oznat. VYKAZ ZISKU A ZTRATY Cislo Skute&nost v bé2ném GEetnim obdobf
tadku sledovaném minulém

4 b 1 2
L Traby 2a prode] zbozi 01 61 594 68 454
A Néklady vynaloZené ne prodané zbozi 02 58 048 57 527
+ Obchodni marze 03 3 546 10 927
I Vykorty 04 17 522 7 543
I 1| Trzbyza prode] viastnich vyrobki a sluzeb 05 17 368 7 238
I 2] Zména stavu zasob viastni ginnosti 06 12 305

I 3] Aktivace o7 142

B. Vykonova spotfeba 08 14 511 13 533
B. 1] Spotfeba materialu a energle 09 9175 8 819
B. 2| Suzy 10 5 336 4714
+ Pfidana hodnola " 6 557 4 937
c. ©Osobni naklady soucet 12 6 845 6 244
C. 1| Mzdové néklady 13 4 875 4 546
€. 3] Naklady na socidini zabezpeteni a zdravotni pojisténi 15 1662 1 566
C. 4] Sociaini nakiady 1% 308 132
D. Dané a popiatiy 17 55 57
E. Odpisy béh a majetku 18 751 1473
. Trzby z prodeje dicuhodobého maletku a materialu 19 1178 3413
0. 1] Traby2 prodeje diouhodobého majetiu 20 1178 3 236
0. 2| Trbyz prodeje materiaiu 21 177
F. cena prod. majetku a 22 1104 2 497
F. 1] Za: cenap majetku 23 1104 2 320
E. 2| Prodany material 24 177
G. i;n;::ﬂsh\;(;;z::’: : :ipravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich 2% 28 35
. Ostatni provezni vynosy 26 983 2 881
H. Ostatni provozni nakiady 27 404 532
V. Pfevod provoznich vynosii 28 2 875 2 545
1 Pevod provaznich nakladi 29 2 875 2545
Provezni vysledek hospodafeni 30 -413 693
X Vimosové droky 42 1
N. Néldadové droky 43 674 450
X. Ostatni finanéni vynosy 44 1 356 968
0. Ostatni finanéni naklady 45 53 67
XN, Prevod finannich vynosii 46 1791 1438
P. Prevod finantnich nakiadd 47 1791 1438
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Oznak. VYKAZ ZISKU A ZTRATY Cislo Skutenost v bé2ném utetnim obdobf
tadku sledovaném minulém
, b 1 2
I. Trzby za prodej Zbo2i 01 55 991 61 594
A Nadady vynalozené na prodané zbozi 02 51 992 58 048
+ Obchodni marze 03 3999 3 546
I Vikony o4 14 806 17 522
I 1] Trzbyza prodej viastnich vyrobku a sluZeb 05 14 597 17 368
Il. 2| Zména stavu zasob viastni ginnosti 06 84 12
Il 3] Ativace o7 125 142
B. V¥konova spolfeba 08 11 233 14 511
B. 1| Spotreba materialu a energle 09 8 203 9175
B. 2| sy 10 3 030 5336
+ Pfidana hodnota 1 7572 6 5567
¢ Osobni naklady souet 12 7 709 6 845
C. 1] Medové nakiady 13 5 796 4 875
C. 3| Naklady na soci4ini zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 1 491 1662
C. 4] Sociéini nakiady 16 422 308
D. Dané a poplatky 17 65 55
E. Odpisy ého a majetiu 18 896 791
" Traby 2 prodeje diouhodobého majetku a materialu 19 730 1178
W. 1] Trzbyz prodeje diouhodobého majetku 20 730 1178
F. z 4 cena prod. diouhodobého majetku a materialu 22 847 1104
F. 1] Zd cena majetku 23 847 1104
G. 'Zlgn‘:::“ﬂ:lglm ::ipravn‘ych poloZek v provozni oblasti a komplexnich 25 35 28
V. Ostatni provozni vimesy 26 846 983
H. Ostatni provozni nakiady 27 541 404
V. Prevod provoznich vynosi 28 2 650 2 875
I PFevod provoznich nakladi 29 2 650 2 875
. Provezni viisledek hospodafeni 30 - 945 -413
N. Nékiadové droky 43 480 674
XL, Ostatni finanéni vynosy “ 1833 1 356
o. Ostatni finanni naklady 45 130 53
X Prevod finanénich vynosd 46 1253 1791
P. Prevod finannich nakiadd a7 1253 1791
o FinanZni vysledek hospodateni 48 1223 629
Q. Dafi z prijmti za b&Znou ginnost 49 74 17
Q. 1] -splatna 50 74 17
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