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ABSTRAKT

Cilem této bakalafské prace je v prvni (teoretické) ¢asti shromazdit teoretické a metodické
poznatky o finanéni analyze a nasledné je pak ve druhé (praktické) Casti vyuzit pii prova-
déni finan¢ni analyzy. Tato finan¢ni analyza je zde zamétena pfedevsim na ukazatele tyka-
jici se obézného majetku firmy. Nasledné je cilem za pomoci téchto ukazateli a na zakladé
dalsich zjisténych skutecnosti v zavére¢né fazi navrhnout doporuceni, ktera by mohla byt

firmé& napomocna pii fizeni obéZného majetku.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, UCetni vykazy, ob&zny majetek, Cisty pracovni kapital,

aktivita, likvidita, hotovostni cyklus.

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis is to gather theory and methodology concerning the finan-
cial analysis in the first (theoretical) part while using the findings to carry out the financial
analysis in the second (practical) part. This financial analysis is concentrated on financial
ratios relating to current assets. The final aim is to introduce some suggestions with the aid

of these ratios that could help the company manage current assets.

Keywords: financial analysis, financial statements, current assets, net working capital, effi-

ciency, liquidity, cash conversion cycle.
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UvVOD

Financ¢ni analyza je nastrojem, s jehoz pomoci lze ziskat pohled na celkové hospodateni
firmy a vyuZit ziskané informace jako podklad pro hodnoceni a fizeni. Rizeni ob&zného
majetku je dillezitou soucdsti finanéniho fizeni. Jednim z hlavnich ukolti finan¢niho fizeni
je zjistit kapitalovou potiebu pro obézny majetek a také vhodné zdroje jeho financovani.
Rizeni ob&zného majetku spodiva v fizeni jeho jednotlivych slozek a pravé zde mohou byt
napomocny ukazatele finan¢ni analyzy. To je také tématem mé bakalarské prace. Vyuzit

ukazatell finan¢ni analyzy a pomoci tak firmé XY, s. r. 0. 1épe fidit ob&ézny majetek.

Tato bakalafska prace je rozdélena do dvou ¢asti, teoretické a praktické. Smyslem teoretic-
ké casti je zpracovat teoretické a metodické poznatky tykajici se finan¢ni analyzy
S vyuzitim dostupné literatury. Teoretickd ¢ast poukazuje na vyznam financni analyzy ve
finan¢nim fizeni firmy, seznamuje s uzivateli vysledkd analyzy, uvadi a popisuje jednotlivé
zdroje, ze kterych finan¢ni analyza vychazi a pfedevsSim prezentuje metody, které jsou pii
provadéni finanéni analyzy vyuzivany. Dale je zde poukdzano na dilezitost fizeni Cistého
pracovniho kapitalu, jakozto vyznamné ¢asti ob&éZného majetku.

A Jo 24

Teoreticka ¢ast tak vytvari podklad pro zpracovani finan¢ni analyzy firmy XY, s. r. 0., kte-
ra je predstavena v uvodu praktické ¢asti. Prakticka ¢ast zahrnuje ptedevsim samotnou fi-
nanc¢ni analyzu. Jejimi dil¢imi ¢astmi jsou analyzy absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazateld. Finan¢ni analyza je zde zaméfena predevSim na oblast ob&Zného majetku.
V pribéhu finan¢ni analyzy jsou vysledky, kterych firma dosahuje porovnavany
s odvétvim, do kterého je mozné firmu zafadit. Je vSak nutné zminit, Ze hlavnim pfedmé-
tem podnikani firmy XY, s. r. 0. je vyrobni ¢innost v oblasti tlakomérné techniky, kterou se

na tizemi Ceské republiky zabyva jen velmi malo firem.

Hlavnim cilem této bakalatrské prace je poskytnout firmé na zaklad¢ vysledkli provedené
finanéni analyzy ptedstavu o tom, jak fidi svij ob&ézny majetek a navrhnout doporuceni,

ktera by ji mohla byt ndpomocna pfti fizeni obézného majetku.
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1 ROLE FINANCNI ANALYZY VE FINANCNIM RiZENi

Finanéni fizeni predstavuje souhrn ¢innosti, jejichz tikolem je poskytovat ptrehled o financ-
ni situaci a finan¢nich souvislostech hospodafeni podniku s cilem fidit financni hospodare-
ni podniku. Stfedem zajmu je zde zajistovani zdroji podniku, jejich optimalni struktury a
také jejich uziti tak, aby podnik dosahoval svych nejen dil¢ich cili, ale v kone¢né fazi také
hlavniho cile. Takovymto hlavnim cilem vétSiny podnikd byva dlouhodoba maximalizace
trzni hodnoty podniku. [15]

K maximalizaci trzni hodnoty podniku vede produktivni vyuziti kapitalu podniku (vlastni-
ho 1 ciziho), jinymi slovy jeho uspokojiva vynosnost, trvale piizniva platebni schopnost a

vibec snaha o zajisténi dlouhodobého rozvoje podniku. [15]

Za dil¢i cile, které jsou pro podnik rozhodujici, bychom mohli povazovat trvalou finan¢ni
rovnovahu a trvaly dostate¢né vysoky vysledek hospodateni. Z dlouhodobého hlediska je
finan¢ni stabilita ovliviiovana nejen spravnou strukturou zdroji (pomér mezi vlastnim a
cizim kapitdlem), ale také vybérem vhodnych finan¢nich zdroji a jejich spravnou alokaci,

tedy optimalni strukturou aktiv. [15]

Jednou z hlavnich ¢innosti pfi fizeni podniku je rozhodovani. Neustale vznika potieba o
néem rozhodovat, vybrat jednu z moZnych variant feSeni, které se nabizeji. Toto rozhodo-
vani probihd téméf vzdy v podminkéach nejistoty, proto je s kazdym rozhodnutim spojeno
jisté riziko. Potom kvalita a pfedevSim spravnost rozhodnuti zavisi na informacich, které
slouzi jako podklad pro rozhodovani. Pro finanéni rozhodovani je potieba dobie znat fi-
nan¢ni situaci podniku. K hodnoceni a fizeni finan¢ni situace poméaha pravé finan¢ni ana-
yza, jejimz Ukolem je poskytovat informace o finan¢ni situaci podniku a tim pomoci ke

zkvalitnéni rozhodovacich procest. [6]

Finan¢ni analyza spociva v hodnoceni stavu a minulého vyvoje financi podniku a to na
zaklad¢ rozboru ucetnich vykazi. Vysledky financni analyzy a vzajemné souvislosti mezi
jednotlivymi ukazateli a ostatnimi zjiSténymi udaji ndm pomahaji s predpovédi budouciho
vyvoje financi podniku. Finan¢ni analyza a jeji zaveéry tak vyznamnym zpisobem ovliviiuji

finan¢ni rozhodovani. [6]
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2 PREDMET A CILE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza je vyznamnou soucasti systému podnikového fizeni a je izce spojena
S ucetnictvim a financnim fizenim podniku. Propojuje tyto dva nastroje fizeni podniku.
Cilem ucetnictvi neni pouze sestavit Gcetni vykazy (predevsim rozvaha, vykaz zisku a ztra-
ty, piehled o penéznich tocich), ale smyslem je piedat informace rtiznym uzivateltim, kte-

rym slouzi jako podklady pro hodnoceni a rozhodovani (ekonomické rozhodovani). [6]

Samotné vystupy uéetnictvi maji omezenou vypovidaci schopnost. Udaje, které tidetnictvi
poskytuje, jsou vétSinou v podobé stavovych absolutnich veli¢in vazajicich se k ur¢itému
datu (jako napft. rozvaha) ¢i tokovych veli€in za urcité obdobi (napf. piehled o penéznich
tocich nebo vykaz zisku a ztraty). Tyto udaje jesté neposkytuji kompletni obraz o finan¢ni
situaci podniku, o jeho kvalit¢ hospodafteni ¢i silnych a slabych strankach podniku. V tom-
to okamziku nastupuje finan¢ni analyza jako formalizovand metoda, ktera rozsifuje vypo-
vidaci schopnost udajii ziskanych z ucetnich vykazii tim, ze je vzajemné pomeétuje, vytvari
a vysvétluje vazby a souvislosti mezi nimi. Tak umoziuje ziskat pohled na celkové hospo-
dafeni podniku, jeho finanéni situaci' a majetkovou strukturu a vyuzit ziskané informace

pro rozhodovani a fizeni. [6]

Finan¢ni analyza ptfedstavuje souhrn nastrojli, které slouzi k interpretaci ucetnich vykazl
ve vztahu k finan¢ni situaci podniku. Finanéni analyza hodnoti minulost a soucasnost a
doporuceni optimalnich feSeni do budoucna. Smyslem tedy neni jen hodnotit jevy uplynu-
Iych obdobi, ale také vytvaret prognozy financnich perspektiv a moZnosti podniku. Cilem

je poznat finan¢ni zdravi podniku a jeho silné a slabé stranky. [4, 6]

Finanénim zdravim podniku mtizeme rozumét uspokojivou finan¢ni situaci podniku. Fi-
nan¢ni zdravi podniku vyjadfuje jeho miru odolnosti vii¢i internim i externim provoznim
rizikim a zavisi na vykonnosti a finan¢ni pozici podniku. Obecné se za finan¢né zdravy
podnik povazuje takovy, ktery je perspektivné schopen napliiovat smysl své existence, tedy

ze je schopen dosahovat urcité investory pozadované miry vynosnosti vlozeného kapitalu

! Finanéni situace je dana vykonnosti podniku, ktera je méfena predevim pomoci ziskovosti a rentability a
potom je dana také financni pozici podniku, ve které se odrazi financ¢ni rizika vyvolana zptisobem financova-

ni. [6]
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s ohledem na vysi rizika, které je spojeno s danym druhem podnikani. Rentabilita vlozené-
ho kapitalu se odrazi na finanénim zdravi podniku, ¢im je vyssi, tim pozitivnéji ovliviuje
finanéni zdravi podniku. Pro rozvoj podniku je dulezité pevné finanéni zdravi. Muze vSak
také nastat situace, kdy se podnik dostane to tzv. finanéni tisn€, kterd je opaénym stavem
finanéniho zdravi. Tehdy nastavaji vazné problémy v penéznich tocich, je ohroZena likvidi-
ta a feSenim takovéto situace byva Casto pouze radikdlni zména v ¢innosti podniku a zpt-

sobu financovani. [4, 6]

V soucasnosti se Uspésna firma ve svém hospodafeni bez rozboru své finan¢ni situace jiz
neobejde. Rozbor v podob¢ finanéni analyzy se vyuZziva pti hodnoceni GispéSnosti firemni
strategie v souvislosti s ekonomickym prostiedim. Vysledky finanéni analyzy jsou ale také
jednim z vyznamnych kritérii ekonomickych rozhodnuti a podnikovym financim se tak
dostava stale vetsi pozornosti. Pii financni analyze se zabyvame daty, ktera se tykaji minu-
losti, pficemz mizeme hodnotit, jak se firma vyvijela az do sou¢asnosti. Faktem je, ze nam
tak finan¢ni analyza poskytuje dilezité informace pro finan¢ni planovani a to jak kratkodo-

bé (spojené s béznym chodem firmy), tak i strategické. [16]

Financ¢ni analyzu je mozné provadét na riznych rovinach a také ji Clenit podle riznych
hledisek. Z hlediska objektu zkoumani mtizeme provadét finanéni analyzu od mezinarodni
urovné, pies analyzu narodniho hospodafstvi a analyzu odvétvi az k Grovni podniku. | na
podnikové urovni je ale tieba zvazit jeho postaveni v ramci daného odvétvi a narodniho

hospodatstvi. [16]

Finan¢ni analyza je dileZitou soucasti finan¢niho fizeni, protoze podava zpétnou informaci
¢innosti podniku. Je nespravné domnivat se, ze provadét analyzu minulych obdobi je zby-
teCné, nebot’ tento vyvoj uz stejné nic nezméni. Je velice dulezité znat financni postaveni
podniku, nejen pro manazery, ale také investory, obchodni partnery, stat, zaméstnance,
konkurenci, ale také vefejnost. Vysledky finan¢ni analyzy by se vSak nemély ani pfeceno-
vat. Stale na podnik piisobi vné&jsi prostredi, které mize pfinaset neocekavané skutecnosti.
Proto se nedoporucuje automaticky pii piedpovidani budouciho vyvoje vychazet pouze ze
zjisténych udajli financni analyzy. Nicméné z minulého vyvoje je mozné se poucit a snazit

se hospodateni podniku zlepsit. [14]
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3 UZIVATELE VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY

Informace tykajici se financni situace podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha subjekti,
které s danym podnikem ptichazeji do kontaktu, pficemz kazdy z nich ma jiné zajmy a vy-
sledky finan¢ni analyzy pro n¢j mohou mit rizny vyznam. Podle toho, pro koho a kym je

finanéni analyza provadéna, muzeme rozliSovat interni a externi finan¢ni analyzu. [6]

Externi finan¢ni analyza slouzi externim uzivatelim K posuzovani finan¢ni davéryhod-
nosti podniku a vychdzi ze zvefejiovanych a zcela dostupnych finan¢nich zdrojt. Jedna se
tedy predev$im o analyzu ucetnich vykazl, kterou provadéji externi pfijemci a uzivatelé
informaci uvedenych v Gcetni zavérce. Interni finanéni analyzu provadéji podnikové
utvary piipadné spole¢né s dal$imi povolanymi osobami (auditofi, ocenovatelé, ratingové
agentury). Tato analyza nevychazi pouze z finanénich vykazl, ale také z informaci

z manazerského tcetnictvi a ze statistickych, planovanych a kontrolnich dat. [6, 16]

Mezi externi uzivatele muzeme zafadit investory, kteti maji hlavni zajem o vysledky fi-
nan¢ni analyzy a viibec o informace obsazené ve financnich vykazech. Jedna se o akciona-
fe, vlastniky ¢i jiné investory (spolecnici, majitelé), ktefi do podniku vlozili sviij kapital.
Vyuzivaji finan¢ni informace z investi¢niho a kontrolniho hlediska. Banky a jini véritelé
zadaji informace o finan¢nim stavu potencialniho dluznika, aby se tak mohli rozhodnout za
jakych podminek a v jaké vysi mu mohou poskytnout uvér. Obchodnimi partnery jSou jed-
nak dodavatelé, ktefi se zaméfuji na to, zda je podnik schopen hradit splatné zavazky, po-
tom odbératelé, ktefi maji zajem na finan¢nim stavu dodavatele pfedevsim pii dlouhodo-
bém obchodnim vztahu. Konkurenti se zajimaji o finan¢ni informace podobnych podnikt
V odvétvi predevsim pro ucely porovnani s jejich vysledky hospodateni. Stat a jeho organy
zajimaji finan¢ni data napf. pro ucely statistiky, kontrolu plnéni danovych povinnosti nebo
pro ziskani ptehledu o finanénim stavu podnikl se statni zakazkou. Zajemci mohou byt i

analytici, danovi poradci, burzovni makléfi vefejnost a dalsi. [6]

Za interni uzivatele vysledkil finanéni analyzy miZeme povaZovat manazery, ktefi maji
pristup k finanénim informacim pribézn¢ a v mnohem $ir$im spektru a informace zjisténé
pii finan¢ni analyze vyuzivaji zejména pro dlouhodobé strategické i operativni fizeni pod-
niku. Finan¢ni analyza odhaluje silné a slabé stranky finan¢niho hospodareni podniku a tak
jim poskytuje potfebné informace pro rozhodovani. Dale jsou to zaméstnanci, ktefi maji

pfirozen¢ zajem na finan¢ni stabilité a prosperité podniku, v némz jsou zameéstnani. [6]
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4 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

Kvalita a vypovidaci schopnost vysledki finan¢ni analyzy zavisi pfedev§im na kvalité pou-
zitych vstupnich informaci. Tyto informace by mély byt nejen kvalitni, ale i komplexni,
protoze je nutné brat v ivahu vSechna fakta, kterd mohou jakymkoliv zpiisobem ovliviiovat
vysledky finan¢ni analyzy a tedy posouzeni finanéniho zdravi firmy. Ani ty nejlep$i metody
a techniky finan¢ni analyzy ve spojeni se $patnymi podklady nemohou poskytnout spravné

a hodnotné vysledky. [12, 16]

Holeckova [6] uvadi, ze finan¢ni analyza vychazi z mnozstvi dat pochézejicich z riznych
informacnich zdroji, které je mozné rozdé€lit do nckolika skupin. Jednd se o nésledujici

skupiny.

Zdroje finanénich informaci - vychdzeji predevsim z ucetnich vykazi finan¢niho a vnit-
ropodnikového tcetnictvi, dale informace manaZerti a finan¢nich analytikti podniku, vy-
ro¢ni zpravy, ale také nckteré vnéjsi finanéni informace jako prospekty cennych papirt,

burzovni zpravodajstvi a jiné. [6]

Kvantifikované nefinané¢ni informace - zejména se jedna o oficialni ekonomickou a pod-

nikovou statistiku, podnikové plany, cenové a nakladové kalkulace a dalsi. [6]

Nekvantifikované informace - zde se jednd o zpravy vedoucich pracovnikl, auditord,

komentafe manazert, odborny tisk a jina nezavisla hodnoceni a prognozy. [6]

Hlavnim a nejéastéji pouzivanym zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vy-
kazy, které jsou hlavni ¢asti Géetni zavérky. Ro¢ni Gcetni zavérku tvofi rozvaha, vykaz zis-
ku a ztraty a pfiloha k ucetnim vykazlim, jejiz soucasti mohou byt jesté prehled o penéz-

nich tocich a piehled o zménach vlastniho kapitalu. [7]

4.1 Rozvaha

Rozvaha (bilance) je zakladnim tcetnim vykazem a poskytuje obraz majetkové a kapitalo-
vé situace podniku. Bilan¢ni formou zachycuje stav aktiv (majetek podniku) a pasiv (zdroje

financovani tohoto majetku) a to vzdy k ur¢itému okamziku (datu). [17]

Podle Kovanicové [7] podava rozvaha informace o funkéni skladbé aktiv (stav dlouhodo-
bych aktiv a obéznych aktiv), o likvidité podniku, o finanéni struktufe (velikosti vlastnich a

cizich zdrojti) a o struktuie vlastniho kapitalu (interni a externi zdroje financovani).
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41.1 Aktiva

Aktiva predstavuji v SirSim pojeti celkovou vysi ekonomickych zdroji, s nimiz podnik dis-
ponuje Vv urCitém Casovém okamziku. Vyznamnou schopnosti téchto zdroji je piinaset
V budoucnu ekonomicky prospéch podniku. To je mozné bud’ pfimo (okamzitd pfeména
dané slozky majetku v hotovost) nebo neptimo (v ramci vyrobni ¢innosti podniku, kde se
dana polozka aktiv postupné pfeméni na hotové vyrobky a prostiednictvim pohledédvek na
penize). V rozvaze se jednotlivé polozky majetku tfidi podle likvidnosti (stupné jejich
pfeménitelnosti v penize) a to od polozek nejméné likvidnich (stala aktiva) k polozkam

nejlikvidnéj$im (obézna aktiva). [16]

Obézna aktiva (obézny majetek) predstavuji majetek kratkodobé povahy. Je urcen
Kk pfechodnému uzivani (prodeji nebo spotiebé), jeho doba vyuzitelnosti je do jednoho
roku. Obézny majetek probiha postupné celym kolobéhem hospodarské Cinnosti a nabyva

ptitom riiznych podob. Do obézného majetku fadime:

e Zasoby - tvofi vyznamnou ¢ast obéznych aktiv, jejich typickym znakem je, Ze se
vétSinou jednorazové spotifebuji. Patii sem z4soby nakupované (suroviny, material,

zbozi na sklad¢€) a zasoby vlastni vyroby (nedokoncena vyroba a hotové vyrobky).

e Pohledavky - déli se podle doby splatnosti na kratkodobé (se splatnosti do jednoho
roku) a dlouhodobé (splatnost je delsi nez jeden rok), které se vSak Casto pro ucely
vypocti ukazatelt likvidity pti finanéni analyze z ob&éznych aktiv vyc¢lenuji. Rozli-
Suji se pohledavky z obchodniho styku, pohledavky ke spole¢nikiim, pohledavky

vuéi zaméstnancim a dalsi.

¢ Kratkodoby finanéni majetek - do néj fadime penize v hotovosti, ¢ty v bankach
a pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek (napi. obchodovatelné cenné papiry,
sménky a dalsi), jehoz ucelem je kratkodobé uloZeni docasné volnych penéznich

prostiedk. [6]

Pro ucely financni analyzy se zjiStuje vySe obéznych aktiv snizena o opravné polozky, coz
se tyka predevsim pohledavek. Netto hodnota vaze kapital, ale nevypovida o platebni mo-
ralce zakaznikl, brutto pohledavky by mohly vypovidat o prostiedcich v nezaplacenych
fakturach a z vyvoje korekci bychom mohli vy¢ist podstupovana inkasni rizika. Diky rych-
lému obratu zdsob a minimalni citlivosti pohledavek na inflaci neptedstavuje ocenéni

obéznych aktiv v béznych cenach problémy. [4]
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Obézna aktiva jsou vyznamnou soucasti hodnoceni likvidity firmy. Ackoliv pfedstavu;ji
Z finanéniho hlediska dosti neefektivni ulozeni finan¢nich prostiedk, je urcita mira tohoto

druhu aktiv nutna, jinak by mohlo dojit k naruseni plynulosti provozu dané firmy. [16]

4.1.2 Pasiva

Strana pasiv piestavuje stranu zdroju financovani firmy. Hodnoti se zde finan¢ni struktura
firmy, tedy struktura kapitdlu, kterym je financovan majetek firmy. Strana pasiv je ¢lenéna
z hlediska vlastnictvi zdroju financovani nebo podle zavazkového charakteru (doba splat-

nosti zavazki). Dle kritéria vlastnictvi rozliSujeme vlastni kapital a cizi zdroje. [16]

Vlastni kapital pfedstavuje souhrn n¢kolika polozek, jimiz jsou zékladni kapital, kapitalové
fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodateni minulych let a vysledek hospodareni bézného

obdobi. [16]

Cizi kapitél predstavuje dluh firmy, ktery musi uhradit v rizn¢ dlouhém ¢asovém horizon-
tu. Soucasti ciziho kapitalu jsou rezervy, kratkodobé a dlouhodobé zavazky a bankovni

uvéry a vypomoci. [16]

Za optimalni finan¢ni strukturu se povazuje takové slozeni kapitalu, kdy jsou veskeré na-
klady na jeho pofizeni minimalni. Je zndmo, Ze zpravidla byva kratkodoby kapital levné;si
neZ dlouhodoby kapital a také, Ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni kapital. Kromé stano-
veni vyse potfebného kapitdlu je také nutné zvolit spravné slozeni zdroju financovani (ka-

pitalova struktura). [16]

4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty predstavuje prehled o vynosech, nékladech a vysledku hospodateni za
ur¢ité obdobi. Pfi finan¢ni analyze se sleduje struktura vykazu a dynamika jednotlivych
polozek, zajimadme se o to, jaky mély jednotlivé polozky vliv na hospodatsky vysledek.
Vykaz zisku a ztraty slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.
Vykaz zisku a ztraty je sestavovan pii uplatnéni akrualniho principu (transakce jsou zachy-
covany a vykazovany v obdobi, jehoz se Casove 1 vécné tykaji, bez ohledu zda doslo v da-

ném obdobi k jejich tihrad¢). [16, 4]

Pti finan¢ni analyze se nepracuje s vykazem zisku a ztraty, kde se zména stavu zasob vlast-

ni ¢innosti a aktivace pfipocitavaji k trzbam. Rozhodujicim vynosem jsou zde trzby za pro-
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dej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Ve struktuie provoznich nakladi se
sleduje zejména vyrobni spotieba, osobni néklady a odpisy. Ostatni provozni ndklady a
vynosy se vétSinou vyjadii souhrnnou polozkou. Z hlediska finan¢ni analyzy maji nejvétsi
vyznam vynosy, trzby, provozni vysledek hospodateni, vysledek hospodatfeni za béznou

¢innost a nakladové uroky. [4]

4.3 Priloha k u¢etnim vykaziim

Ptiloha poskytuje spoustu dalSich informaci, které¢ v ptedchozich dvou vykazech nenalez-
neme a tak je vysvétluje a dopliiuje (uvadi mj. i pouzivané ucetni metody, zasady, zptisoby
ocetlovani apod.). Pfiloha objasiiuje skutecnosti, které jsou vyznamné pro externi uzivatele

ucetni zaveérky, aby si mohli vytvofit usudek o finanéni situaci podniku. [4]

Piehled o penéZnich tocich je velice dilezity pro posuzovani likvidity podniku, protoze
vykaz zisku a ztraty zalozeny na akrualnim ucetnictvi neukazuje, jaké realné penézni pfi-
jmy a vydaje vznikaji. Je zfejmé, Ze zisk podniku nepfedstavuje to samé, co penézni pro-

stiedky (rist zisku jeSté neznamena rast penéznich prostiedkt). [4]

4.4 Vyroéni zprava

Vyro¢ni zprava slouzi nejen vlastnikiim podniku, ale také externim uzivatelim ucetnich
informaci. Jejim ucelem je komplexné a ucelené informovat o hospodatfeni firmy (o vy-

konnosti, pfedpokladaném vyvoji, aktivitach, cilech firmy). [12]

4.5 Omezeni vypovidaci schopnosti ucetnich vykazii

Prioritni G€etni zdsadou je zasada vérného zobrazeni skutecnosti a této zasad€ jsou podii-
zeny vSechny Ucetni principy. Existuji okolnosti, které ziskani vérného obrazu znesnadiiuji
a jednou z nich je orientace na historické ucetnictvi, které nebere v ivahu zmény trznich
cen majetku a zmény kupni sily penézni jednotky, ¢imz zkresluje vysledek hospodareni
béZzného roku a dale vliv inflace, kterd se dotyka vSech aktiv a pasiv a ma taktéZ vliv i na

hospodarsky vysledek. [14]
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5 FAZE FINANCNI ANALYZY

V ramci provadéni finan¢ni analyzy mizeme rozliSovat n€kolik fazi, ve kterych probihaji

jednotlivé ¢innosti a které na sebe plynule navazuji. Podle Landy [10] jsou jimi:

1) Ziskani dat pro analyzu a jejich iprava — Data, ze kterych finan¢ni analyza vy-
chazi, jsou obsaZzeny v souboru dokumentd, které tvoii Géetni zavérku. Pro ucely
analyzy se vétSinou pouzivaji ucetni vykazy ve zjednoduSeném rozsahu. Tyto data
jsou vétSinou dostacujici pro provedeni standardni financni analyzy, ale nékdy je
pro jisté¢ ukazatele potifeba podrobnéjsich tdaji a proto je nutné nékteré souhrnné
polozky pro vypocty ¢lenit.

2) Konstrukce ukazateli a jejich vypocet — Pii finan¢ni analyze je mozné vyuzit
spousty ukazatelli za ucelem zkouméani jednotlivych hledisek analyzy.

3) Interpretace vysledkii — Interpretace vysledki je povazovana za nejnaro¢néjsi fazi
finan¢ni analyzy, protoze vyZaduje jak technickou znalost zachazeni s daty, tak pie-
devsim zkuSenosti z oblasti finanéni analyzy, fizeni firmy a dalsi. [10]

Je zfejmé, Ze bez interpretace vysledki by zadna finan¢ni analyza neméla smysl. Zadavate-
le analyzy zajima, co vysledky mohou znamenat pro firmu. Dulezité je zpracovani vysled-
kt finan¢ni analyzy za pomoci vizualizace za i¢elem snazsi orientace a pochopeni jejich
vysledkt. Grafické znazornéni vysledkt finanéni analyzy umozni orientaci a pochopeni

souvislosti i tomu, kdo nema podrobné znalosti 0 finan¢ni analyze. [16]

Bragg [1] uvadi v souvislosti se sestavovanim zavére¢né zpravy s vysledky finanéni analy-
zy, ze jednou z dilezitych véci, které je nutné zvazit, je pravé forma, jakou budou vysledky
analyzy prezentovany, coz je ovlivnéno zejména tim, komu budou prezentovany. Jednou
z nejvhodngjsich forem prezentace vysledkd analyzy je grafické znazornéni. K riznym
typim dat existuji rizné typy grafického znazornéni. Jsou jimi naptiklad tabulky a sloup-
cové diagramy, které se mohou rozprostirat horizontalné ¢i vertikalné a znazoriuji vyvoj
hodnot v ¢ase, pii¢emzZ umoziuji porovnavani jednotlivych polozek navzajem, vyseCové
grafy rozkladajici celkové polozky na néekolik ¢asti, pricemz je ziejmy pomér téchto casti
navzajem i ve vztahu k celkové polozce, spojnicové grafy znazornujici vyvoj hodnot v ¢ase
a dalsi. Casto je nezbytné jednotlivé formy grafického znazornéni vysledki analyzy kom-
binovat, ¢imz se zvysuje jejich vypovidaci schopnost a moznost porozuméni prezentova-

nym informacim. Dilezité je také doplnéni grafu ¢i tabulek detailnéj$im komentarem. [1]
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6 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci finan¢ni analyzy vznikla s rozvojem véd (matematickych, statistickych, ekono-
mickych) spousta metod hodnoceni finan¢niho zdravi firmy, které je mozné aplikovat. M¢li
bychom vzdy volit metody ucelné, tedy s ohledem na dany cil, na ktery by méla mit zpét-

nou vazbu. Cim lep$ich metod pouZijeme, tim se daji o¢ekavat spolehlivéjsi vysledky. [16]

Dulezita neni pouze volba metody finan¢ni analyzy, ale je nutné védét, pro koho jsou urce-

ny vysledky analyzy a tomu také pfizptisobit vyslednou prezentaci téchto vysledku. [16]

V souvislosti s metodami finan¢ni analyzy se mtizeme setkat s jejich zakladnim ¢lenénim

na fundamentalni analyzu a technickou analyzu. [12]

Fundamentalni finan¢ni analyza je zaméfend spiSe na vyhodnocovani kvalitativnich uda-
jb o podniku a jeji zdkladni metodou je odborny odhad zakladajici se na empirickych i teo-
retickych zkuSenostech analytika. Informace kvantitativniho charakteru se zde vyuzivaji,

ale zpravidla se nezpracovavaji algoritmizovanymi postupy. [12]

Technicka finanéni analyza piedstavuje kvantitativni zpracovani ekonomickych dat, pii-
¢emz vyuziva matematické, matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody. Vy-

sledky byvaji zpracovany kvantitativné, nicméné vyhodnocovany jsou i kvalitativng. [12]

Finan¢ni analyzu miZeme tedy zatfadit do skupiny technické analyzy, protoZe pracuje pre-
devs§im s matematickymi postupy. Finan¢ni analyza vyuziva dvou skupin metod, a to me-
tody elementarni a vys$si metody. Vys$si metody nejsou metodami univerzalnimi, jejich
pouziti je zavislé na znacnych znalostech statistiky a dalSich teoretickych a praktickych
znalostech. Jako priklady je mozné uvést bodové odhady, regresni modelovani, analyzu
rozptylu, faktorovou nebo diskrimina¢ni analyzu. Pfi téchto metodach je nezbytné vyuzit
kvalitni softwarové vybaveni a vétSinou se jimi zabyvaji specializované firmy, nez ze by

byly vyuzivany v bézné firemni praxi. [12, 16]
Elementarnimi metodami finan¢ni analyzy jsou podle Sedlacka [18] nasledujici:

1) Analyza absolutnich ukazatelt
e horizontalni analyza (analyza trendl)
e vertikdIni analyza (procentni analyza)
2) Analyza rozdilovych ukazateld
3) Analyza cash flow (penéznich tok)
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4) Analyza pomérovych ukazateld
e analyza ukazatel likvidity
e analyza ukazatela aktivity
e analyza ukazatell rentability
e analyza ukazateli zadluzenosti a finan¢ni struktury
e analyza ukazatell kapitalového trhu
5) Analyza soustav ukazatelt
e pyramidové rozklady ukazateli

e predikac¢ni modely [18]

Ukazatele, které pti finan¢ni analyze pouzivame, mizeme rozdélit do dvou skupin. Prvni
jsou ukazatele extenzivni (objemové), které podavaji informaci o rozsahu a lze je dale
¢lenit na ukazatele stavové (absolutni) uvadéjici udaje o stavu polozek vykazl k ur¢itému
okamziku, na ukazatele rozdilové, které ziskame jako rozdil ukazatell stavovych a na uka-
zatele tokové, které predstavuji zmény stavovych a rozdilovych ukazateld za urcitou dobu.
Druhou skupinou jsou intenzivni (pomérové) ukazatele, které jsou podilem dvou (¢i vice)

extenzivnich ukazateld. [8]

6.1 Amnalyza absolutnich ukazatela

Zékladem této metody analyzy je pifimé vyuziti tidaji, které jsou obsaZeny v ucetnich vyka-
zech. Rozvaha podava informace o stavu jednotlivych polozek k ur¢itému okamziku (sta-
vove ukazatele) a vykaz zisku a ztraty prostfednictvim nakladd a vynost podava udaje za
dany casovy interval (tokové ukazatele). Absolutni ukazatele vyuzivame predevsim k ana-
lyze vyvojovych trendli (horizontdlni analyza) a analyze struktury polozek jednotlivych

ucetnich vykazi neboli analyze komponent (vertikalni analyza). [6, 14]

Horizontalni a vertikalni analyza jsou zdkladem rozboru ucetnich vykazli a umoziuji
nam vytvofit si pfedstavu o hospodateni firmy. Mohou nés upozornit na problémové oblas-
ti, kterym bychom v pribéhu analyzy méli vénovat zvySenou pozornost. Cilem horizontalni
a vertikalni analyzy je zkoumani minulého vyvoje finan¢ni situace a jeho pfiCin, pficemz
mame prozatim omezené moznosti predpovidat, jak se bude finan¢ni situace firmy dale

vyvijet. [6]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

6.1.1 Horizontalni analyza (analyza vyvojovych trendi)

Horizontalni analyza zkouma zmény absolutnich ukazatelti v Casové tad¢ s retrospektivou
5 az 10 let. Vyjadiuje zmény v jednotlivych polozkach jak v absolutni hodnoté (absolutni
zména), tak i1 v procentech (procentni zména). Porovnavani téchto jednotlivych polozek
vykazl v Case se provadi po fadcich, tedy horizontalné. Cilem je zachytit a zméfit pohyb

jednotlivych veli¢in (absolutné a relativné) a také zméfit jejich intenzitu. [6, 17]

Absolutni zména piislusné polozky predstavuje, o kolik jednotek se zménila v Case. Pro-
centni zména vypovida, o kolik procent se piislusna polozka zmeénila v Case. Technika to-

hoto rozboru je takova [6]:
1. vypocteme rozdil hodnot z obou po sobé¢ jdoucich let (absolutni vySe zmény)
absolutni zména = hodnota — hodnota ;.1 1)
2. vyjadreni procentem k hodnoté vychoziho roku

procentni zmeéna = absolutni zména -100% 2
hodnota, ,

Zménu v urcité poloZzce miZzeme vyjadrit nejen v procentech, ale také indexem. Bazicky
index porovnava hodnoty urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou stejného
ukazatele v ur¢itém zvoleném stale stejném obdobi (tzv. vychozi baze), které slouzi jako
zaklad pro srovnavani. Retézovy index srovnava hodnoty uritého ukazatele v jednotlivych

obdobich s hodnotou stejného ukazatele v obdobi piedchazejicim. [6]

6.1.2 Vertikalni analyza (procentni rozbor komponent)

Pii vertikalni analyze sledujeme procentni podil jednotlivych polozek vykazii na zvoleném
zékladu. Pii analyze rozvahy zjistujeme, jaky procentni podil maji jednotlivé polozky vy-
kazu na celkové hodnoté aktiv ¢i pasiv, pokud jde o vykaz zisku a ztraty, opét zjisStujeme,
jak se jednotlivé polozky podili na souhrnnych polozkéch celkovych néklada a vynosii (a
tak mizeme identifikovat, jak se jednotlivi €initelé podili na tvorbé zisku). Tato technika
analyzy pracuje s ucetnimi vykazy v jednotlivych letech odshora doll, proto se tedy ozna-

Cuje jako vertikalni analyza. Je velmi vhodnym nastrojem pro meziro¢ni srovnani. [6]

Pti provadéni horizontéalni i1 vertikalni analyzy vénujeme pozornost predevsim nejvetSim

zjisténym kladnym ¢i zapornym rozdilim nebo vyrazné vysokym zméndm procentniho
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podilu na souctovych polozkach. Nevyhodou horizontalni a vertikalni analyzy je zejména
to, Ze zmény ve vyvoji polozek spiSe popisuje a nepoukazuje na jejich pticiny. Nicméné je
vychozim prvkem celé finan¢ni analyzy a maze nés pfedem upozornit na polozky, na které
se bude potieba v pribéhu analyzy zaméfit. Pro odhaleni pficin nékterych jevl a doplnéni

komentait nam v této fazi mize pomoci kvalitné zpracovana vyro¢ni zprava. [6]

6.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Dalsi skupinou ukazateld, které pfi finanéni analyze vyuzivame, jsou rozdilové ukazatele.
Muzeme se setkat také s nazvem financni fondy nebo fondy finanénich prostiedkid. Jsou
vyuzivany pfi fizeni finanéni situace firmy se zaméfenim na jeho likviditu. Nejéastéji je ve

finan¢ni analyze vyuzivan jako fond finan¢nich prostiedku Cisty pracovni kapital. [6, 12]

6.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, né&kdy oznadovany jako provozni kapital patii k nejvyznamngjsim a
nejcastéji pouzivanym rozdilovym ukazatelim. Definujeme jej jako rozdil mezi obéZnym
majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. Tento ukazatel vyznamné ovliviiuje platebni
schopnost firmy. Uréita vyse relativné volného kapitalu (tedy piebytku kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji) je nezbytné nutny z hlediska likvidity firmy,
potazmo zajisténi bezproblémového prubéhu ¢innosti firmy. Pro konstrukci ¢istého pra-
covniho kapitalu je potieba piesné rozlisit dlouhodoby a obézny majetek a také rozlisit
dlouhodob¢ a kratkodobé vazany kapital. Znazornéni Cistého pracovniho kapitalu je na

nasledujicim obrazku. [14]

Dlouhodoby Vlastid kapital
_______ majetek Diouhodoby
Dlouhodoby ciz kapital
CPK kapital
U L. A I
majetek Kratkodoby cizi
kapital

Obr. 1. Cisty pracovni kapital z pozice aktiv dle [14, str. 27].
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Holeckova [6] uvadi, Ze podstatou Cistého pracovniho kapitalu je, Ze predstavuje obézny
majetek firmy ocistény o ty zavazky, které¢ firma musi v nejbliz§i dob¢ uhradit, pficemz

touto dobou je zde mysleno obdobi jednoho roku.

Dostatecné velky Cisty pracovni kapital vypovida o tom, Ze ma firma dobré finan¢ni zaze-
mi, Ze je likvidni. Jinak mizeme fici, ze Cisty pracovni kapital vyznamné ovliviiuje sol-
ventnost firmy. Solventnosti se zde rozumi okamzita platebni schopnost firmy, tedy schop-
nost hradit své splatné zavazky v uréeném terminu, v poZzadovaném objemu a podobg. Cis-
ty pracovni kapital pfedstavuje finanéni prostiedky, které firmé umozni pokracovat ve své
¢innosti v piipade, kdy by se dostala do nepiiznivé situace, kterd by vyzadovala velky vydej
penéznich prosttedk. Objem téchto financnich prostiedkti zavisi zejména na obratovosti
kratkodobych aktiv firmy a také na vnéjSich okolnostech (napf. stabilita trhu, danova le-

gislativa). [6, 17]

Je ziejmé, Ze Cisty pracovni kapitél tedy vypovida o platebni schopnosti firmy. Cim je jeho
hodnota vyssi, tim 1épe by méla byt firma schopna hradit své finan¢ni zavazky. Pokud je

hodnota ¢istého pracovniho kapitalu zaporna, jedna se o tzv. nekryty dluh. [12]

Zménu Cistého pracovniho kapitalu (A CPK) za uréité obdobi ziskame odedtenim stavu
gistého pracovniho kapitalu na konci sledovaného obdobi (CPKk) od stavu na po&atku sle-
dovaného obdobi (CPKp). Abychom zjistili pii¢iny zmény &istého pracovniho kapitélu, je

nutné podrobné analyzovat vykaz cash flow. [17]

A CPK = CPKg - CPKp (3)

6.2.2 Cisté pohotové prostiedky (PenéZni finanéni fond)

Pavelkova a Knapkova [3] uvadgji, ze Cisté pohotové prostfedky vypovidaji 0 okamzité
likvidité praveé splatnych kratkodobych zavazki nebo jinymi slovy, ze vyjadiuji moznost

okamzité zaplatit splatné kratkodobé zavazky.

Podle Sedlacka [17] 1ze pouZivat Cisty pracovni kapital jako miru likvidity spiSe obezietné,
protoze ob&zny majetek muize obsahovat malo likvidni nebo dokonce dlouhodobé ne-
likvidni polozky (napf. nedobytné pohledavky, nedokoncenou vyrobu ¢i neprodejné vyrob-
Ky) a navic tento ukazatel ovliviiuje také zpusob, jakym jsou ocenovany jednotlivé slozky
majetku. A prave proto je vhodné pouzivat pro hodnoceni okamzité likvidity ¢isty penéZni

fond, ktery je dan rozdilem mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi
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zévazky. Nejvyssi stupen likvidity vyjadiuje fond, kde jsou do pohotovych penéznich pro-

stfedkll zahrnuty pouze penize na béznych uctech a penézni hotovost. [17]

6.2.3 Cisty penéZné pohledavkovy finanéni fond

Podle Sedlacka [17] piedstavuje &isty penézné pohledavkovy finanéni fond (CPPF) stiedni
cestu mezi dvéma vyse zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity. Stejné¢ se na Cisty pe-
nézné pohledavkovy financni fond divaji i Mrkvicka a Kolar [12], ktery definuje postup

jeho vypoctu nasledujicim zptisobem.

CPPFF = obéznd aktiva — zdsoby — nelikvidni pohleddavky — kratkodobé zavazky — (4)

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem financni analyzy. Jsou také
nejroz§ifenéjsi metodou finanéni analyzy, protoze prostiednictvim nich velice snadno a
rychle ziskame obraz o finan¢nich charakteristikach firmy. Tato metoda analyzy vychazi
vyhradné z Gcetnich dat, tedy ze zakladnich ucetnich vykazi, které jsou snadno dostupné a
to prakticky pro kohokoliv. Pomérové financni ukazatele ziskdme jako podil jedné polozky
(¢i skupiny polozek) jinou polozkou (skupinou polozek), které ziskdme z ucetnich vykazi.
Je ziejmé, Ze vyuzivame polozek, které spolu vzajemné urcitym zplsobem souvisi, tak
abychom dostali smysluplny vysledek. Zalezi na tom, jaky problém zkoumame, co potfebu-
jeme zjistit. Vypoctem pomérovy ukazatelti vSak stojime teprve na zacatku analyzy, je nut-
né s nimi dale pracovat, vzdjemné porovnavat, podrobit hlubs§imu rozboru. Je nutné najit
mezi témito ukazateli vzajemné vazby a souvislosti, protoze pro uzivatele vysledkl financ-
ni analyzy je nejdulezitéjsi jejich vypovidaci schopnost. [6, 18]

Postupem c¢asu se vyvinula spousta pomérovych ukazatelti a ¢asto jsou s nimi spojeny i
»doporucené* ¢i ,,optimalni* hodnoty. Neméli bychom jim vsak ptikladat univerzalni plat-
nost, ale chapat je spise jako orienta¢ni hodnoty. Pro hodnoceni finan¢ni situace firmy nam
pouze pomérové ukazatele nepostaci. Je vSak pravdou, Ze jsou stdle vyznamnym a nejpou-

zivanéj$im nastrojem pro hodnoceni dosazenych vysledkt hospodateni firem. [6]

Ukazatele mizeme také rozdélit do dvou kategorii a to na provozni ukazatele vyjadiujici
finan¢ni vykonnost firmy a finanéni ukazatele posuzujici finan¢ni pozice, tedy finan¢ni

strukturu, zadluzenost, likviditu. V téchto kategoriich jsou dale jesté skupiny ukazateli a
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ukazatele z téchto skupin maji souvislost s riznymi oblastmi hodnoceni ¢innosti firmy.
Holeckova [6] uvadi déleni na pét skupin ukazateld. Jedna se o ukazatele rentability, akti-

vity, likvidity, finan¢ni stability a ukazatele kapitalového trhu.

Uz i na zacatku této kapitoly o metodach vyuzivanych pii finan¢ni analyze, bylo vyjmeno-
vano nékolik nejvyznamnéjsich skupin pomérovych ukazateld. Protoze je zamérem této
prace ziskani poznatkl o finan¢ni analyze se zaméfenim na ukazatele tykajici se obézného
majetku, budou v nasledujici ¢asti podrobné rozebrany pouze nékteré z téchto skupin po-

mérovych ukazateld.

6.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vypovida o schopnosti podniku hradit své zavazky a je jednou z hlavnich podmi-
nek dlouhodobé a Gspésné existence podniku. DileZité je, aby byl podnik nejen pfiméfené
rentabilni, ale také aby byl schopen hradit své potieby, dostat svym zavazkim. Rucko-
va [16] poukazuje na to, Ze rtizni uzivatelé vysledkt finanéni analyzy preferuji riznou aro-
ven likvidity. Management se mtze divat na nizkou uroven likvidity jako na pfiinu snize-
dité, protoze v obéznych aktivech jsou neefektivné vazany financni prostfedky, coz muze
mit vliv na niz8i rentabilitu vlozeného (vlastniho) kapitalu. Pro véfitele nebo dodavatele
muze niz$i Groven likvidity znamenat, ze podnik nedokaze spolehlivé splacet jistiny a Gro-

ky ¢i plnit smlouvy z dodavatelsko-odbératelskych vztaht. [6, 16]

Ukazatele likvidity pfedstavuji pomér likvidniho (obéZzného) majetku ke kratkodobym za-

vazkiim (dluhiim). Ob&zny majetek mizeme rozdé€lit podle likvidnosti do tii skupin:

1. stupeni - finanéni majetek - bud’ v podobé penéznich prostiedkid, nebo v podobé, ze
které je mozné jej velmi rychle a téméft v pIné hodnoté preménit na penézni prostiedky

2. stupen - kratkodobé pohledavky - u nich je predpoklad, Ze budou v kratké dobé pro-
meénény v penézni prostiedky

3. stupeni - zasoby - u nich trva déle, nez se proméni v penézni prostiedky [6]

Kratkodobymi pasivy (dluhy) jsou zde kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry,
ptipadné anuity dlouhodobych bankovnich avéra. V souvislosti se stupni likvidnosti obé&z-
ného majetku rozliSujeme i tfi stupné likvidity podniku (b&zna, pohotova a penézni likvidi-

ta). Likviditu podniku hodnotime pomoci nasledujicich ukazatelu. [6, 14]
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Bézna likvidita, likvidita 3. stupné, vyjadiuje, kolikrat jsou kratkodobé cizi zdroje podniku

kryty obéznymi aktivy (soucet polozek zasoby, kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek).
obéznd aktiva

béznd likvidita = — — ()
kratkodobe cizi zdroje

Cim vyssi hodnoty ukazatel dosahuje, tim vétsi ¢ast ob&zného majetku je kryta dlouhodo-
bymi zdroji, ¢imz se snizuje riziko platebni neschopnosti v situaci, kdy se nepodaii promé-
nit ¢ast nepenézniho obézného majetku v penézni prostiedky. Doporuc¢ené hodnoty tohoto
ukazatele se pohybuji v rozmezi od 1,5 do 2,5. Pokud je hodnota ukazatele bézné likvidity

rovna jedné, jedna se o pomérné rizikovou likviditu. [6]

Wild uvadi v publikaci [19], Ze pfi analyze bézné likvidity bychom méli brat v tvahu néko-
lik faktort. Prvnim je obor podnikani. Pro nékteré firmy (napf. mala firma poskytujici
sluzby, ktera necerpa zadny Gvér a nevlastni velky majetek) nemusi ukazatel bézné likvidi-
ty dosahujici hodnot niz8ich nez 1 znamenat problém, protoze jejich trzby jsou
Vv dostatecné vysi na uhrazeni kratkodobych zavazkua. Dal§im faktorem je slozeni obézného
majetku. Je ziejmé, Ze nékteré polozky jsou piimo Vv podob¢ penéznich prostiedki, které je
mozné okamzité pouzit k zaplaceni zavazki a jiné je piipadné potieba do této podoby pre-

ménit. Tretim faktorem je ukazatel obratu aktiv, tedy efektivnost vyuzivani aktiv. [19]

Pohotova likvidita, likvidita 2. stupné, je dana nasledujici vztahem, kde je z ob&Zzného

majetku vyloucena nejméné likvidni ¢ast — zasoby.

obézna aktiva — zdasoby
kratkodobé cizi zdroje

pohotova likvidita =

(6)

Uvadi se, ze by tento ukazatel mél dosahovat hodnot v intervalu od 1 do 1,5. Hodnoty nizsi
se povazuji za rizikovéjsi (0,4 — 0,7). Je ziejmé, Ze pokud ukazatel dosahuje hodnoty jedna,
bude podnik schopen se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vys-
§i hodnota ukazatele by mohla znamenat, Ze je znacna ¢ast obézného majetku vazana ve

formé pohotovych prostredk, které tak ptinasi jen maly nebo zadny urok. [6, 16]

Mrkvicka a Kolar [12] upozornuji, ze pii sestavovani tohoto ukazatele, je potfeba do vy-
poctu zahrnout kratkodobé pohledavky v netto hodnoté (tedy po uplatnéni opravnych polo-

zek a rezerv), abychom ocistili pohledavky o jejich nedobytnou ¢ést.

PenéZni (okamzita) likvidita, likvidita 1. stupné, je nejpresnéjSim ukazatelem likvidity,

vstupuji do n¢j pouze ty nejlikvidnéjsi polozky obézného majetku — pohotové platebni pro-
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sttedky (financni majetek — penize na bézném ¢i jiném uctu nebo v pokladné, také volné
obchodovatelné cenné papiry ¢i Seky). Doporu¢ované hodnoty pro okamzitou likviditu v

naSich podminkach jsou v rozmezi od 0,2 az 0,5. [14, 16]

okamZzita likvidita = pohot(?ve plat?br_ll,prOSt_redl{)} (7)
kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel cCistého pracovniho kapitalu patii z hlediska metodiky analyzy mezi rozdilové
ukazatele, ale miizeme ho zafadit i k ukazatelim likvidity, protoZe s ni uzce souvisi. Cisty
pracovni kapital je ¢ast obézného majetku, kterd je financovana dlouhodobymi finanénimi

zdroji. Dale je uvedeno, jak analyza pomérovych ukazatelll vyuziva pracovniho kapitalu.

Podil &istého pracovniho kapitdlu (CPK) na ob&znych aktivech (OA) charakterizuje krat-
kodobou finan¢ni stabilitu a mél by dosahovat 30 - 50%.

OA - kratkodobé cizi zdroje
OA

Dal§im ukazatelem miZe byt obrat &istého pracovniho kapitalu (pomér CPK k trzbam),

podil CPK na OA= (8)

podil ¢istého pracovniho kapitalu na celkovych aktivech nebo na obéznych aktivech, renta-
bilita Cistého pracovniho kapitalu (podil zisku a ¢istého pracovniho kapitélu) ¢i doba obra-

tu &istého pracovniho kapitalu (podil CPK a trzeb nasobeny 360). [6, 17]

6.3.2 Ukazatele aktivity

Pomoci téchto ukazatelll zjiStujeme, jak efektivné vyuziva podnik své aktiva. Pokud ma
vice aktiv nez je ucelné, mohou mu tak vznikat zbyte¢né ndklady a tim niZsi zisk a pokud
jich ma naopak nedostatek, ptichazi o trzby, které by mohl ziskat. Vysoka hodnota obratu
aktiv méd pozitivni vliv na rentabilitu podnikani. Cim rychleji se majetek obraci, tim vétsi

ptinasi zisk. Obvykle se tyto ukazatele vyjadiuji obratovosti aktiv a dobou obratu. [5, 14]

Jednim z hlavnich ukazatelii je obrat celkovych aktiv, ktery pfedstavuje podil trzeb (pfi-
padné vynosu) a celkovych aktiv. Je komplexnim ukazatelem, ktery méfi efektivnost vyu-
zivani aktiv. Minimalni doporu¢ovanou hodnotou tohoto ukazatele je 1. Obrat celkovych
aktiv mizeme rozd¢lit na obrat dlouhodobého majetku (podil trzeb a dlouhodobého majet-

ku) a na obrat obéznych aktiv (podil trzeb a obéznych aktiv). [6]

Obrat zasob je definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zasob (lze dosadit i zdsoby

rizné¢ho druhu). Nékdy mohou v ¢itateli vystupovat misto trzeb celkové naklady, protoze
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zasoby uvadime vétSinou V potizovacich (nakladovych) cendch. Vyssi obrat zasob vypovi-

da o tom, ze firma nema zbyte¢né nelikvidni zasoby, které vyzaduji financovani. [6, 17]
trzby

obrat zasob = — 9)
zasoby

Doba obratu zasob je ukazatelem intenzity vyuziti zasob a vypovida o tom, jak dlouho
jsou obézna aktiva vazana ve forme zasob. Jinymi slovy vyjadiuje pocCet dnti, po které jsou

zasoby vazany v podniku do doby jejich spotieby ¢i prodeje. [6, 14]

b prumerny stav zdasob

doba obratu zaso 360 (10)

trzby
Ne vzdy musi znamenat zvySeni obratu zasob a snizeni doby obratu zasob jejich efektivni
vyuzivéani. Zasoby materidlu maji zajiSt'ovat plynulost vyroby, aby byly zajiStény dostatec-
né zasoby hotovych vyrobki a podnik tak mohl uspokojit poptavku. Nedostatek zasob mu-
Ze zpusobit nizky objem vyroby a podnik tak pfichazi o mozné trzby. [6]

Ukazatel obratu pohledavek je vyjadien jako pomér trzeb k primérnému stavu pohleda-
vek a udava, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni prostfedky prostiednic-

tvim poctu obratek. [6]

Doba obratu (splatnosti) pohledavek vyjadiuje, jak dlouho se majetek podniku vyskytuje
ve form¢ pohledavek, tedy za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny. Hodnoty

ukazatele porovnavame se lhitami splatnosti stanovenymi v platebnich podminkach. [14]

primérny stav pohledavek

doba obratu pohledavek = 360 (12)

trzby
Dalsim ukazatelem je doba obratu zavazku ¢i doba splaceni kratkodobych zavazku, ktery
vyjadiuje, jak dlouhou dobu (ve dnech) trva thrada zavazku od okamziku jeho vzniku.

Muzeme fici, ze doba obratu zdvazkl by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek. [6]

kratkodobe zavazky 360

doba obratu zavazki = (12)

trzby
Doba obratu finan¢niho majetku udava, kolikadenni trzby zGstavaji na Gctu, v hotovosti,
na cesté ¢i vV podob¢ jiného kratkodobého finan¢niho majetku. Nékdy je vhodné&jsim ukaza-

telem pro posouzeni pifimétenosti finanéniho majetku nez ukazatel penézni likvidity. [6]

financni majetek

doba obratu financniho majetku = 360 (13)

trzby
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6.4 Analyza penéZnich toki (cash flow)

Smyslem ptehledu o penéznich tocich je podat informaci o hlavnich zdrojich penéznich
piijmu a také o ucelech, na které byly tyto penézni prostfedky pouzity. Vykaz cash flow je
vyznamnym ndstrojem hodnoceni likvidity. Podava informace nejen o aktualnim stavu
penéznich prostfedk a jejich zménach, o struktute jednotlivych pfijmi a vydajt, ale také
zobrazuje dusledky minulych rozhodnuti v ramci finan¢niho fizeni na penézni toky. Pre-
hled o penéznich tocich je mozné sestavit pfimou ¢i nepFimou metodou a zobrazuje salda
(rozdily ptijmt a vydaji) ve tfech oblastech. Jde 0 provozni ¢innost (zakladni vydéleéna
¢innost firmy), investi¢éni ¢innost (pofizeni a prodej dlouhodobého majetku, piip. ¢innost
souvisejici s poskytovanim Gvért) a finanéni ¢innost (nasledkem jsou zmény ve velikosti a

slozeni vlastniho kapitalu a dlouhodobych, pfip. kratkodobych zavazki). [9, 11]

6.4.1 Pomérové ukazatele na bazi penéznich toku

Pomérové ukazatele na bazi penéznich tokl vypovidaji o finanéni situaci podniku. Zaklad-
ni analyza vychazi z porovnani penéZnich tokl jednotlivych oblasti a celkového penéZniho
toku. Existuje fada ukazatelti vyuzivajicich udaje o penéznich tocich, a to pfi analyze ren-
tability, aktivity, likvidity i zadluzenosti. S pomoci analyzy vykazu o penéznich tocich ma-
zeme zkoumat nejen zpusob financovani, ale také rentabilitu na bazi penéznich toki. Na-

sledujici ukazatel je ukazatelem rentability z cash flow neboli obratové rentability. [12]

CF z provozni ¢innosti
celkové vynosy

rentabilita z CF = -100% (14)

Jak uvadégji Mrkvicka a Kolat [12], je tento ukazatel obdobou ukazatele ziskového rozpéti
a ma tedy 1 obdobnou vypovidaci schopnost. Ma vSak jistou pfednost v tom, Ze nezahrnuje
vliv investi¢nich aktivit, které piedstavuji vysoké naklady a tedy nizsi ziskovou rentabilitu.
Holeckova [6] uvadi podobné ukazatel cash provozni vykonnosti jako pomér Cistého pe-
nézniho toku z provozni ¢innosti k trzbam. O likvidité vypovida také dalsi vztah, ktery
uvazuje, ze kratkodobé zavazky splacené v béZném roce jsou zahrnuty v penéZnich pro-
voznich vydajich za bézny rok a tak je Cisty penézni tok z provozni ¢innosti prebytkem
penéznich prostiedkl pfipravenych na pokryti aktualnich kratkodobych zavazki splatnych
V pfiStim roce.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

provozni kratkodobé zavazky

cash likvidita = (15)
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7 RIZENI CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU

Pojem pracovni kapital se uziva ve spojitosti s obéznym majetkem a predstavuje tedy zaso-
by, pohledavky a finanéni majetek. Cisty pracovni kapital piedstavuje rozdil pracovniho
kapitélu a kratkodobych cizich zdrojl, coz znamenad, ze Cisty pracovni kapital je financovan
dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. Jednim z hlavnich Géelti finanéniho fizeni je zjistit kapi-
talovou potiebu pro obézny majetek a také to, jakymi zdroji bude kryta. Mluvime zde o

fizeni pracovniho kapitalu, respektive ¢istého pracovniho kapitalu. [5, 14]

7.1 Hotovostni cyklus

Hotovostni cyklus neboli obratovy cyklus penéz ptedstavuje dobu, kterd uplyne od oka-
mziku zaplaceni nakoupen¢ho materialu, surovin (zbozi) do chvile, kdy dojde k obdrzeni
hotovosti za prodany vyrobek (zbozi) ¢i poskytnutou sluzbu. Podle Nyvltové a Marinice
[13] je délka obratového cyklu penéz je ovliviiovana tzv. provoznim cyklem, ktery piedsta-
vuje soucet doby obratu z4sob a doby obratu pohledavek (tedy dobu, po kterou jsou penize
vazany ve form¢ vyrobnich zasob az po dobu inkasa za prodané zbozi, tedy vcetné doby
splatnosti pohledavek) a dale dobou splatnosti (obratu) zavazkt. Délku obratového cyklu

penéz (OCP) stanovime podle nasledujiciho vztahu [13].

OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba obratu zavazkii (16)

vvvvv

pracovniho kapitalu a to pomoci sou¢inu obratového cyklu penéz a primeérnych dennich

naklad. [13]

Brigham a Ehrhardt [2] hovoti o tom, jak je mozné zkratit obratovy cyklus pen€z, aniz by
tim byl n&jak ovlivnén priib&h vyrobni ¢innosti. Cim kratsi je obratovy cyklus pendz, tim
mensi je potieba Cistého pracovniho kapitalu a nasledn¢ je k dispozici vice volnych penéz-
nich prostfedka. Jako mozné zpiisoby zkraceni obratového cyklu penéz Ize zminit zkraceni
doby obratu zasob (zrychlenim vyroby ¢i prodeje vyrobkil), zkracenim doby splatnosti po-
hledavek (urychlenim jejich inkasa) nebo prodlouzenim doby odkladu plateb (splatnosti
zavazkt). Uplatnéni téchto jednotlivych postupti je vSak tieba se vyvarovat v ptipadé, kdy

by takovéto zmény vyvolaly zvySeni nakladi nebo pokles trzeb.
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Diokonfeni vrobktl a
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Obr. 2. Model obratového cyklu penéz dle [2, str. 746].

7.2 Rizeni zasob

Cilem fizeni zasob je zajistit, aby byly vzdy k dispozici v potfebném mnozstvi a kvalité,
tak, aby v nich nebyl vazan zbyte¢né velky objem penéznich prostiedkii a zaroven aby ne-
dochazelo k vypadkiim vyroby. Existuje mnoho zpiisobu a optimaliza¢nich metod, jak lze
zasoby fidit (napf. metoda just-in-time, konsignac¢ni sklady). Z hlediska finan¢ni analyzy
muzeme vyuzit k hodnoceni efektivnosti hospodateni se zdsobami diive zminéné ukazatele
aktivity (obrat zasob, doba obratu zasob). Rizeni zasob je stejné tak nesnadny tikol, jak je
dalezity. Pro stanoveni potiebné vyse zasob je nezbytny odhad trzeb, coz je samo o sob&
velmi obtizné. Chybny odhad rychle vede ke vzniku vysokych dodate¢nych nakladii nebo
ztraté trzeb. [3, 14]

U vyrob se Sirokym sortimentem je mozné si v§imnout vys§iho objemu vazaného kapitalu
v zasobach. Vyhodou je, ze tak mlze byt uspokojeno vétsi mnozstvi zdkaznikt, kteti maji

odli$né pozadavky, ale naopak nevyhodou je nutnost pohotovosti v dodavkéch, coz zptiso-

vvvvvv

7.3 Rizeni pohledavek

Smyslem fizeni pohledavek je zamezit vysokému poctu neuhrazenych faktur a minimalizo-
vat pocet nedobytnych pohledavek. Mezi hlavni zptisoby fizeni vyse pohledavek patii limi-
ty dodavatelskych tvéra a platebni podminky (obchodni uvér). Moznost odkladu platby
poskytuji firmy svym odbérateltim jako soucast své obchodni nabidky a opatteni k podpote

odbytu a délka odkladu platby se mlze stat podstatnym prvkem konkurencni vyhody. Ne-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

vyhodou je zde vS8ak riziko neuhrazeni pohledavky a zvySené naklady na financovani ob-
chodniho Gvéru. Je ziejmé, ze delsi doby splatnosti pohledavek zvysuji objem pohledavek

a snizuji likviditu majetku. [5, 9]

Pohledavky hrazené po 1hité splatnosti maji negativni dopad na cash flow firmy, coz miize
V konecném dusledku zptisobit 1 jeji druhotnou platebni neschopnost. Soucasti fizeni po-
hledavek je tedy snaha predchazet problémim s neplacenim pohledavek, coz je mozné
uskuteciovat individudlnim pfistupem k odbératelim, poskytovanim skont nebo jinych
forem zvyhodnéni prodeje nebo zajistovanim pohledavek. Vyhodou poskytnuti skonta je
jistota, ze pohledavka nebude zaplacena pozd¢, ale nevyhodou naopak je, Ze tak firma pfi-
chazi o ¢ast ziskové marze. Dilezitym prvkem fizeni pohledavek je také stanoveni urcitého

postupu pii vymahani pohledavek (zptsoby upominani). [14]

7.4 Rizeni penéZnich prosti-edki

Rizeni pen&znich prostiedkii je dalsim dilezitym prvkem fizeni ob&Zného majetku. Pro
kazdy podnikatelsky subjekt je nezbytn€ nutny urcity objem pencéznich prostfedka at’ uz
v hotovosti ¢i na bézném bankovnim Gcétu. Potieba urcité tirovné penéznich prostiedka je
nezbytna k zabezpe€eni béZné Cinnosti podniku, jako ochrana proti neo¢ekavanym vyky-
vum v cash flow a také protoze penéZni prostfedky umoziuji rychlé a efektivni vyuziti pii-
padnych investi¢nich moznosti. Stanovit optimalni vysi penéznich prostiedki je velmi da-
lezité, ale také obtizné. Jak uvadi Brigham a Houston [3], hotové penize samy o sobé& ne-
piinaseji zadné zhodnoceni v podob¢ troku a podobné a proto je vétsSinou cilem minimali-
zovat objem hotovosti na takové mnozstvi, které je nezbytné drzet pro bezproblémovy pri-

béh podnikatelskych aktivit a zaroven z divodu, které jsou zminény vyse. [3, 14]

PenéZni prostfedky je mozné fidit s pomoci model penéznich prostfedkl nebo na zéklade
pravidelného sledovani stavu a vyvoje penéznich piijmt a vydaji. A pravé na tomto prin-
cipu stoji sestavovani platebnich kalendait, které pfedstavuji piehled ocekavanych penéz-
nich pfijmt a vydaji v kratkém obdobi a jsou tak nastrojem, pomoci né¢hoz mizeme fidit

likviditu. [14]
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II. PRAKTICKA CAST
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8 PROFIL SPOLECNOSTI

Spolecnost XY, s. r. 0. byla zalozena roku 1993. Pti svém vzniku vsadila na jednooboro-
vou &innost a zde na tizkou specializaci, ktera na uzemi Ceské republiky neni predmétem
velké konkurence, ale postupem ¢asu se tato tzka specializace prubézné rozsifuje a zasahu-

je stale vice obort lidské ¢innosti.

Hlavnim pfedmétem podnikani spole¢nosti je vyrobni ¢innost v oblasti tlakomérné techni-
ky. Jedna se o vyrobky pro fidici a mé&fici procesy jako napf. tlakové senzory, snimace tla-
ku, elektronické tlakové spinace, hydrostatické ponorné sondy aj. Jiz na pocatku bylo prvo-
fadym cilem spole€nosti ziskat rozhodujici postaveni ve vyvoji a vyrobé snimacii tlaku a
snimact vysky hladiny kapalin a to v mnoha riznych typech a specialnich variantach podle
ptrani zakaznika. Spole¢nost vyvinula stovky aplikaci pravé podle pozadavkl zéakaznikd,
coz podtrhuje jeji flexibilitu a kompetenci. Individualni piistup ke klientim a respektovani

jejich potieb povazuje spolecnost za rozhodujici faktor jejiho Gspéchu.

Kvalita vyrobkt je zdkladnim principem c¢innosti firmy. Spole¢nost vyuziva moderni vyba-
veni ve vyvoji | vyrobé. Kvalitu vyroby podtrhuji naro¢né vybudované podminky zahrnuji-
ci ziskani certifikace ISO 9001, akreditovanou a autorizovanou kalibra¢ni laborator, EMC -

laboratof pro testy v souladu s normami Evropské unie ¢i nejmodernéjsi CNC - vyroba.

Na zéklad¢ dosavadniho vyvoje lze konstatovat, ze zakladnim posldnim spolecnosti je vy-
rabét kvalitni vyrobky tlakomérné techniky véetné servisu a poradenstvi, které svou kvali-
tou uspokoji zdkazniky a dale je to zaméstnavani vysoce kvalifikovanych pracovniki a to
vSe pii maximalni prosperité spolecnosti. Diislednou strategii vyroby a kvality se spole¢-
nosti podatilo v prabéhu né€kolika malo let dosahnout postaveni vyznamného producenta

elektronické tlakomérné techniky v celosvétovém méfitku.

Spole¢nost je také velmi aktivni v oblasti vyzkumu a vyvoje. Probiha zde plnéni védecko-
vyzkumnych tkolil v ramci schvalenych projektl, pficemz je spolecnost piijemcem financ¢-

nich prosttedkl z Evropské unie 1 statniho rozpoctu.

Spolec¢nost XY, s. r. 0. je centralou ve vychodni Evropé a v Némecku sidli centrala spolec-
nosti pro zapadni Evropu. Spole¢nost ma dnes obchodni zastoupeni jiz ve vetSin€é zemi
sttedni Evropy a svoji plsobnost rozsifuje i do vychodni Evropy, pfedev§im do Ruska,

Ukrajiny, na Litvu a dale také do Chorvatska.
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Z nasledujiciho obrazku (Obr. 3) je patrné, ze vice jak 60 % produkce je exportovano do
zahranici, pfedev§sim do Némecka, Ruska a na Slovensko, mezi ostatnimi zemémi jsou

Ukrajina, Italie, Nizozemsko a dalsi. [25]

2%

@ Ceska republika
B Némecko
36% O Rusko

2%- | 6%

5%-

8%
& Slovensko

[l Estonsko
O Litva
B Ostatni

41%

Obr. 3. Odbératelé produktii spolecnosti XY, s. r. o. [viastni zpracovani].

8.1 Vyvoj po¢tu zaméstnancii

Spolecnost XY, s. r. 0. zaméstnavala na pocatku 4 zaméstnance. Vyrabéla z komponentti a
polotovart, které se dovazely z matefské firmy z Némecka. Postupem &asu se do Ceské
republiky ptfesunul vyvoj i technologicka ptiprava vyroby a mechanické dily se zaaly vy-
rab&t u subdodavateli v Ceské republice. Pozdgji firma zahajila vlastni vyrobu mechanic-
kych dili. Poet zaméstnancti se dnes pohybuje kolem 100 a to jen v Ceské republice, kde
spole¢nost pocita s dalsim navySovanim poétu zaméstnanci. V nasledujici tabulce (Tab. 1)
je zaznamenan vyvoj poctu zaméstnancu v letech 2005 - 2008. Do managementu firmy
jsou zde vedle statutarniho organu zahrnuti i vedouci pracovnici jednotlivych usekl orga-

nizaéni struktury. [25]

Tab. 1. Vyvoj poctu zaméstnancu [viastni zpracovani] .

Pocet pracovnikil

Rok management | administrativni ostatni

- , . . celkem

firmy pracovnici pracovnici
2005 6 29 39 74
2006 7 37 43 87
2007 8 40 54 102
2008 8 40 56 104
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8.2 Strucna charakteristika odvétvi

Spoleénost XY, s. 1. 0. Ize podle Odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti (OKEC)
zaradit do sekce D - Zpracovatelsky primysl, dale do subsekce DL - Vyroba elektrickych a
optickych pfistroji a zafizeni a do oddilu 31 - Vyroba elektrickych stroji a zafizeni j. n.
Celé toto odvétvi je nezbytnou casti zpracovatelského pramyslu. Je charakteristické Siro-
kym spektrem nabidky vyrobki, urcenych piedevsim k vyuziti ve zpracovatelském pri-
myslu, ve vyrob¢ a rozvodu elektrické energie, doprave, stavebnictvi, ale i ve spotiebitel-
ské sféfe. Podle OKEC je toto odvétvi rozdéleno jestd na nékolik obort.. Z hlediska analy-

zované firmy je dulezity obor 31.6 - vyroba elektrickych zafizeni j. n.

V oblasti zahrani¢niho obchodu miizeme pozorovat, ze vyvoz zbozi a sluzeb ma zde vze-
stupny trend. V teritoridlnim rozd€leni vyvozu a dovozu nedochéazi k velkym zméndm.
Némecko ma zde stalé dominantni postaveni, které je zptisobeno predevs§im vlastnickymi
vztahy firem pod zahrani¢ni kontrolou, kde mezi vlastniky ptevazuji pravé firmy
z Némecka, které pak ¢asto jako matefské firmy zajist'uji dodavky polotovarti a materialti

pro vyrobce v Cesku a zp&tné odebiraji hotové vyrobKy i pro distribuci do ostatnich zemi.

Celkové ma toto odvétvi v Ceské ekonomice silny rustovy potencial, avSak uspéch je pod-
minén splnénim vyssich narokl na profese a kvalifikace a to jak na Girovni managementu,

tak pracovniki technologie, obchodu a logistiky. [20]

8.3 SWOT analyza

SWOT analyza je metodou, kterd pomaha identifikovat silné a slabé stranky spole¢nosti a

také mozné ptileZitosti a hrozby, ¢imz umoziuje hodnotit jeji fungovani a situaci.

Silné stranky:
e know-how
o certifikace systému fizeni ISO 9001:2000
e individudlni pfistup k zdkaznikiim
o flexibilita a rychlost (kratké a zavazné dodaci lhtty)
e pomér ceny a vykonnosti produkti
e vlastni vyvojové a vyzkumné aktivity
e nizka ekologicka zatéz

e dobra povést u kupujicich
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e slaba (téméf zadn4) konkurence v CR
Slabé stranky:

¢ nedostatky v marketingové strategii

e nedostatecné vyuziti podnikového informacniho systému

e umisténi podnikédni

e nutnost vysokych skladovych zasob (zakazkova vyroba)

o vysokd zavislost na jediném odbérateli
PrileZitosti:

e moznost vyuziti novych modernich technologii

e rozsifeni prodejnich aktivit v CR i zahrani¢i

e vyuziti dotaci na vyzkum a vyvoj

e osloveni novych zékaznickych segmentt

e vznik novych vyrobkl s novymi vlastnostmi

¢ hodnoceni vykonnosti dle ukazatele EVA
Hrozby:

¢ dopady hospodaiské recese

e rUst cen vstupnich surovin a materiala

e vstup konkurence na ¢esky trh

e pokles poctu zakaznikl

e vyvoj ménovych kursii (euro a americky dolar)

e nesolventnost a platebni moralka odbérateli

e ztrata vyznamného dodavatele

e ckonomicky vyvoj obchodnich partnerti
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9 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

Nasledujici ¢ast této prace je zaméfena na financni analyzu spole¢nosti XY, s. r. 0., pro
kterou jsou zde hlavnim zdrojem dat vyroéni zpravy spole¢nosti, které poskytuji jednotlivé
ucetni vykazy, tedy rozvahu, vykaz zisku a ztraty a ptilohu k ti¢etnim vykaziim. Finan¢ni
analyza je zde provadéna za obdobi let 2005 - 2008. Vysledky, kterych spole¢nost dosahuje
Vv jednotlivych ¢astech analyzy, jsou porovnavany s vysledky dosazenymi podniky v ramci
odvétvi, do kterého mtizeme fadit pravé i firma XY, s. r. 0., pficemz zdrojem udaji o od-
vétvi jsou Finanéni analyzy primyslu a stavebnictvi, které kazdoro¢n¢ provadi a zvetejnuje

Ministerstvo prumyslu a obchodu. Odkazy na né jsou uvedeny mezi internetovymi zdroji.

9.1 Analyza absolutnich ukazateli

Zakladem analyzy absolutnich ukazatelli je pfimé vyuziti udaji, které jsou obsazeny
Vv ucetnich vykazech. Absolutni ukazatele jsou zde vyuzity k analyze struktury polozek
jednotlivych Gcetnich vykazl (vertikalni analyza) a déle k analyze vyvojovych trenda (ho-
rizontalni analyza). V dil¢ich ¢astech této podkapitoly jsou tak zvlast’ analyzovéany jednot-

livé Getni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztraty).

Podstatou vertikalni analyzy je vyjadieni jednotlivych polozek daného ucetniho vykazu
jako procentudlni podil k jedné zvolené zakladné piedstavujici 100 %. Zvolené zdkladny

jsou na zacatku kazdé nasledujici Casti definovany.

Horizontalni analyza zkoumé zmény absolutnich ukazatelli v ¢asové fad€. Vyjadiuje zmény
Vv jednotlivych polozkach daného vykazu jak v absolutni vysi, tak i v procentech. Technika

tohoto rozboru je podrobné popsana v kapitole 6.1.1.

9.1.1 Vertikalni a horizontalni analyza rozvahy

Pro vertikalni analyzu aktiv je zde jako zakladna zvolena celkova hodnota aktiv. Pro
podrobnéjsi rozbor obézného majetku, ktery znazoriuje obrazek (Obr. 4) je zakladnou cel-
kova hodnota obé€zného majetku. Podobn¢ je tomu i u rozboru pasiv. Zde je pro vertikalni

analyzu za zakladnu zvolena celkova hodnota pasiv.

V nasledujici tabulce (Tab. 2) je uveden procentualni rozbor polozek aktiv spole¢nosti XY
a pro moznost srovnani s odvétvim je také uvedena tabulka (Tab. 3). Vyvojové trendy po-

lozek aktiv firmy znazornuje tabulka (Tab. 4).
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Tab. 2. Procentudlni rozbor polozek aktiv - XY, S. 1. 0. [vilastni zpracovani].

v tis. K& 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 129001 | 100% || 156 628 | 100% || 166 303 | 100% || 182 057 | 100%
Slarihestls? ek 61166 | 47,4% | 80359 |51,3%| 91969(553% | 97067 53,3%
DNM 3309 | 2,6% 9173 | 59% 10328 | 6,2% 12827 | 7,0%

DHM 57717 | 44,7% 71 046 | 45,4% 80541 | 48,4% 83289 | 45,7%
DEM 140 0,1% 140| 0% | 1100 0,7% 950 | 0,5%

Ob&sna aktiva 66323 |51,4% | 75007 | 47,9% | 72217 |434% | 83859 46,1%
Zisoby 27 243 | 21,1% 28 253 | 18,0% 40 996 | 24,7% 46 275 | 25,4%
Materiél 13962 | 10,8% || 14541 | 93% | 23371|14,1%| 29279 16,1%
Nedokonéena vyroba a 13263|10,3%| 13311 | 85% | 17614|106%| 16997 | 9,3%

polotovary

Virobky 18] 0,0% 401 03% 10| 0,0% o| 0,0%

Dlouhodobé pohledavky 0] 0,0% 0] 0,0% 0] 0,0% 0| 0,0%
Kréitkodobé pohledavky | 18910 [147%| 20504 |13,196| 16178|9,7% | 16412 9,0%
Pohledévky z obch. styku | 17310(134%| 18489 |11,8% | 15340| 92% | 16156 | 8,9%

Stat - daiiové pohledavky 1342 | 1,0% 2015| 1,3% 838 | 0,5% 256 | 0,1%

Jiné pohledavky 258 | 0,2% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%

Finantni majetek 20170 [15,6% | 26340|16,8%| 15044 | 9,0% | 21172 |11,6%
Penize 107/ 0,1% 93| 0,1% 698 | 0,4% 107 0,1%

Utty v bankéch 20063|156% | 26247 |16,8%| 14346] 86% | 21065/ 11,6%
Ostatni aktiva 1512| 12% | 1172] 07% | 2117| 1,3% 1131 0,6%

Tab. 3. Procentudlni rozbor polozek aktiv - odveétvi [viastni zpracovani].

v mil. K& 2005 2006 2007 2008
Aktiva celkem 86 092 | 100% || 93 633 | 100% || 105 884 | 100% | 101782 | 100%
Dlouhodoby majetek | 38404 | 44,6% || 41095 | 43,9% || 46370 | 43,8% | 47674 | 46,8%
DHM+DNM 37106 | 43,1% || 38 632 | 41,3% || 41456 | 39,2% | 41773 | 41,0%
DEM 1299 | 1,5% | 2463 | 2,6% | 4913| 4,6% 5901 | 5.8%
OlrSars sk o 47156 | 54,8% || 52 135 | 55,7% || 58794 | 555% | 53394 | 52,5%
Zasoby 17358 | 20,2% | 19264 | 20,6% || 20995 | 19,8% || 18190 | 17,9%
Pohledavky 24254 | 28,2% | 27 673 | 29,6% || 31783 | 30,0% | 29638 | 29,1%
Financni majetek 5543 | 6,4% | 5197 | 56% | 6016| 57% 5567 | 55%
Otz @l 532| 0,6% | 403 | 04% 720 | 0,7% 714| 0,7%

Z provedené vertikdlni analyzy aktiv je patrné, Ze majetkova struktura firmy je pomérné
vyrovnana. Ve sledovaném obdobi (kromé roku 2005) je podil dlouhodobého majetku na
celkovych aktivech mirn€ vyssi nez podil obézného majetku. V odvétvi je situace spise
naopak. Nejvétsi podil na dlouhodobém majetku firmy mé dlouhodoby hmotny majetek,

coz je typické pro firmu jejiz hlavni ¢innost ma vyrobni charakter (vyroba vyzaduje
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majetkovou vybavenost). Podil dlouhodobého nehmotného majetku se ve sledovaném
obdobi stile zvySuje a to diky zvySujici se hodnoté polozky software, za ¢imz stoji
soustavna implementace softwaru pro fizeni firmy SAP, coz vyzaduje velkou pocatecni
investici. Ze struktury ob&znych aktiv je patrné, ze nejvice se na nich podili zasoby a to
zejména material a nedokonCend vyroba a polotovary, coz je opét dano vyrobnim
charakterem hlavni ¢innosti firmy. Nelze zde piehlédnout naprosto minimalni podil zasob
vyrobkl. Diavodem je skutecnost, ze firma vyrabi vyrobky vyhradné z podnétu zakaznikt
(odbératelnr), kteti si je objednaji a podle jejich pozadavki jsou teprve vyrabény. Firma tak
nema zbyte¢né zasoby vyrobkl, ve kterych jsou vazany finan¢ni prostiedky. Nicmén¢ na
druhou stranu je zde nezbytné drzet urcité mnozstvi zasob materialu a polotovart, aby
firma mohla rychle reagovat na objednavky zakaznikl (garantuje rychlost a flexibilitu). Co
se tykéd pohledavek, vykazuje firma pouze pohledavky kratkodobé, ve kterych pirevladaji
pohledavky z obchodnich vztahi. Ve struktufe finanéniho majetku ptedstavuji vétSinu
finan¢ni prosttedky na bankovnich uctech. Zatimco u firmy predstavuji zasoby nejveétsi ¢ast
obéznych aktiv a nejmensi ¢ast pohledavky, u primérného podniku v odvétvi zaznamena-
vaji nejvéetsi podil pohledavky a nejmensi podil finanéni majetek. Vyvoj struktury ob&z-

nych aktiv firmy je patrny z obrazku (Obr. 4).

100%
80% -
60% - O Finan¢ni majetek
W Kratkodobé pohledavky

% -

40% B Zasoby

20% -

O% T T T T

2005 2006 2007 2008

Obr. 4. Struktura obéznych aktiv - XY, s. r. o. [vlastni zpracovani].

Tabulka (Tab. 4), ktera je uvedena nize pod textem, znazorfiuje vyvojové trendy polozek

aktiv firmy XY, s. r. 0. v analyzovanych letech. Jedna se tedy o horizontalni analyzu.

Velmi pozitivné 1ze hodnotit hned na zacatku stale rostouci bilan¢ni sumu, ktera za sledo-
vané obdobi vzrostla o vice nez 41 %. Co se tyk4a dlouhodobého majetku, nejvetsi zmeénu

ve vyvoji vidime u dlouhodobého nehmotného majetku v roce 2006, kdy si firma poftidila
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novy fidici informacni systém, o d¢emz byla jiz zminka. Vroce 2007 doslo
k n¢kolikanasobnému zvyseni polozky dlouhodobého finan¢niho majetku, kdyz se firma
XY, s. r. 0. stala spole¢nikem jiné obchodni spole¢nosti, ve které tak ziskala majetkovou
ucast. Nejvyraznéjsi zmeény v polozkach obézného majetku jsou patrné u zasob materialu.
K jejich nejvétsSimu nartastu doslo v roce 2007, kdy taktéz doslo ke zvySeni polozky nedo-
kon¢ena vyroba a polotovary. Takovéto vyrazné zvySeni zasob zde vSak nemusi byt pozi-
tivné hodnoceno, protoze v téchto zasobach mohou byt neefektivné vazany finan¢ni pro-
sttedky. To, jak efektivné jsou zasoby vyuzivany, bude zhodnoceno pozdéji za pomoci
ukazatelti aktivity (obrat zdsob). S témito pfiriistky zasob patrné souvisi vyrazné snizeni
finan¢niho majetku (bankovni ucty). PrirGstky zasob vSak nemusi byt jedinou pfiinou
ubytku finan¢nich prostfedkl na bankovnich tcétech. Firma se v tomtéz roce stala spolec¢ni-
kem jiné obchodni spolecnosti, kam vlozila znacny kapital. Zbyva zhodnotit vyvoj pohle-
davek. Vyse pohledavek z obchodnich vztahti kolisa. Zatimco v roce 2006 doslo k jejich
rastu, vroce 2007 naopak K vyraznému poklesu (0 21,1 %) a vroce 2008 opét
K nepatrnému rustu. Snizeni pohledavek zde mohlo byt zptisobeno bud’ poklesem poptavky
po vyrobcich a sluzbach firmy, nebo zlepSenim platebni moralky odbératelti, k cemuz bych
zde spiSe priklanéla, protoZe z vykazu zisku a ztraty z roku 2007 je patrny narist trzeb za
prodej vlastnich vyrobku a sluzeb. Lépe bude mozné posoudit tuto skute¢nost pozdéji za
pomoci ukazatele obratu pohledavek. Polozka finanéni majetek zaznamenava v roce 2008
zvySeni 0 40,7 %, coz je zpusobeno obdrzenim provozni dotace (MPO) a nasledné pfijetim

dané ¢astky na bankovni ucet.

Tab. 4. Vyvojové trendy polozek aktiv - XY, s. r. o. [vlastni zpracovani].

v tis. K¢ 2005 2006 06/05 2007 07/06 2008 08/07 08/05

Aktiva celkem 129001 | 156628 | 21,4% 166 303 | 6,2% 182057 | 9,5% 41,1%
Dlouhodoby majetek 61 166 80359 | 31,4% 91969 | 14,4% 97 067 | 5,5% 58,7%
DNM 3309 9173 | 177,2% 10328 | 12,6% 12827 | 24,2% 287,6%
DHM 57 717 71046 | 23,1% 80541 | 13,4% 83289 | 3,4% 44,3%
DFM 140 140 | 0,0% 1100 | 685,7% 950 | -13,6% | 578,6%
Obézna aktiva 66 323 75097 | 13,2% 72217 | -3,8% 83859 | 16,1% 26,4%
Zasoby 27 243 28253 | 3,7% 40996 | 451% 46 275 | 12,9% 69,9%
Dlouh. pohledavky 0 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0,0%

Kratk. pohledavky 18 910 20504 | 8,4% 16178 | -21,1% 16412 | 1,4% -13,2%
Finan¢ni majetek 20170 26340 | 30,6% 15044 | -42,9% 21172 40,7% 5,0%

Ostatni aktiva 1512 1172 | -22,5% 2117 | 80,6% 1131 | -46,6% | -25,2%
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V nasledujici ¢asti budou analyzovana pasiva firmy, tedy finan¢ni struktura. Tato ¢ast bude
zamétena predevsim na cizi zdroje firmy, protoze polozky cizich zdrojt budou dale vyuzi-

vany v pomérovych ukazatelich pfi analyze likvidity a aktivity.

Analyza finan¢ni struktury poskytuje informace o tom, jakymi zdroji jsou financovana ak-
tiva firmy. Z vertikalni analyzy je patrné, jak se finan¢ni struktura firmy ménila. V tabulce

(Tab. 5) je procentualni rozbor polozek pasiv firmy a v tabulce (Tab. 6) odvétvi.

Tab. 5. Procentudlni rozbor polozek pasiv - XY, s. r. o. [vilastni zpracovani].

v tis. K& 2005 2006 2007 2008

Pasiva celkem 129001 | 100% | 156 628 | 100% | 166 303 | 100% | 182057 | 100%
Vlastni kapital 66 497 | 51,5% 89557 | 57,2% | 111226 | 66,9% | 140 137 | 77,0%
Zékladni kapital 15000 | 11,6% 15000 | 9,6% 15000 | 9,0% 15000 | 8,2%
Kapitalové fondy 555| 0,4% 555 | 0,4% 555 | 0,3% 555 | 0,3%
Fondy ze zisku 1500 | 1,2% 1500 | 1,0% 1500 0,9% 1500| 0,8%
VH minulych let 27259 | 21,1% 43685 | 27,9% 64 318 | 38,7% | 86436 | 47,5%

VH bé&Zného tcet. obdobi 22183 | 17,2% 28818 | 18,4% 29854 | 18,0% | 36646 | 20,1%

Cizi zdroje 62276 | 48,3% || 66767 | 42,6% | 54617 | 32,8% | 41849 23,0%
Rezervy 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
Dlouhodobé zavazky 24626 | 19,1% | 23776 152% | 22836| 13.7% | 21756 12,0%
Kratkodobé zavazky 23786 | 18,4% | 23560 150% | 15901| 96% | 5893| 3,2%
ﬁﬁ‘ovm uvery a vypo- 13864 | 10,7% || 19431 | 12,4% | 15880| 95% | 14200| 7.8%
Ostatni pasiva 228| 0,2% 303| 0,2% 459 | 0,3% 70| 0,0%

Tab. 6. Procentudlni rozbor polozek pasiv - odvetvi [viastni zpracovani].

v mil. K& 2005 2006 2007 2008
Pasiva celkem 86092 | 100% | 93633 | 100% (| 105884 | 100% | 101 782 | 100%
Vlastni kapital 40545 | 47,1% | 43706 | 46,7% | 50629 | 47,8% | 45299 | 44,5%
Zékladni kapitél 19024 | 22,1% || 21790 | 23,3% | 21121 | 19,9% | 21277 | 20,9%
Nerozdé€leny zisk a ost. fondy 16784 | 195% || 16736 | 17,9% | 20624 | 195% || 19571 | 19,2%
VH b&zného obdobi 4737| 55% | 5180| 55% | 8884| 84% | 4451 4,4%
Cizi zdroje 44279 | 51,4% | 48407 | 51,7% | 54629 | 51,6% | 56002 | 55,0%
Rezervy 1964 23% | 2326| 25% | 2805| 26% | 3678| 3,6%
Dlouhodobé zavazky 3841| 45% | 1942| 2% | 6317| 60% | 6694| 6,6%
Kratkodobé zévazky 20546 | 23,9% | 25764 | 27,5% | 28695 | 27,1% | 27851 27,4%
Bankovni Givéry a vypomoci 17929 | 20,8% | 18375| 19,6% | 16812 | 159% | 17780 | 17,5%
-Bankovni avéry dlouhodobé 9822 11,4% | 6797| 7,3% | 9032| 85% | 8695| 85%
V'},I;rf:ﬁ(')zankovni dvéry a fin. 8106| 9,4% | 11578 12,4% || 7780| 7,3% | 9085| 8,9%
Ostatni pasiva 1268| 15% | 1519| 1,6% 626 | 0,6% 481 05%
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Podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech je vzdy vétsi nez podil cizich zdroji. Firma
tedy dava prednost spiSe vlastnim zdrojiim financovani nez cizim, z ¢ehoz lze soudit, Ze je
pro firmu dilezitd finan¢ni stabilita spiSe nez vynos. Financovani vlastnim kapitalem totiz
vzdy vyvolava vyssi naklady na financovani. V odvétvi je situace spiSe opa¢na. Podil ci-
zich zdroji na sumé pasiv se stale zvySuje. Pokud bychom se zaméfili na cizi zdroje, je
zfejmé, ze firma nevyuzivéa zadné kratkodobé bankovni Gvéry, ale pouze dlouhodobé, které
jsou vSak opét povazovany za drazsi variantu financovani. V odvétvi maji nejvetsi podil na
cizich zdrojich kratkodobé zavazky, co se tyka bankovnich avért, vyuzivaji firmy stejnou
meérou kratkodobé 1 dlouhodobé uvéry. Nejvétsi podil na cizich zdrojich firmy maji dlou-
hodobé zavazky, které predstavuji dlouhodobé ptijcky spolecnikli a vratnou dotaci z MPO.
Kratkodobé zavazky predstavuji zdvazky z obchodnich vztahli, zavazky vici zaméstnan-
cum, zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi a danové zavazky. Jejich
vySe a 1 podil na cizich zdrojich se vyznamné snizuje. Firma ve sledovaném obdobi nevy-
tvarela zadné rezervy. Firma neptedpoklada vznik rizik spojenych se svou ¢innosti. Veske-
ré budovy 1 technologie, které firma pouziva, jsou nové, tudiz neptedpoklada potiebu vy-
znamné penézni sumy na jejich opravy. V odvétvi rezervy nepiedstavuji zvlaste velky podil

na cizich zdrojich.

Tab. 7. Vyvojové trendy polozek pasiv - XY, s. r. o. [vlastni zpracovani].

v tis. K& 2005 | 2006 | 06/05 | 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 08/05
Pasiva celkem 129001 | 156628 | 21,4% | 166303 | 6,2% | 182057 | 95% | 41,1%
Vlastni kapital 66497 | 89557 | 34,7% | 111226 | 24,2% | 140137 | 26,0% | 110,7%
Zékladni kapital 15000| 15000| 0,0% | 15000| 0,0% | 15000 | 0,0% | 0,0%
Kapitalové fondy 555 555 | 0,0% 555| 0,0% 555| 0,0% | 0,0%
Fondy ze zisku 1500 1500| 0,0% 1500| 0,0% 1500| 0,0% | 0,0%
gj’;ﬁ;‘iﬁg vysledek 27259| 43685| 60,3% | 64318 | 47,2% | 86436 | 34,4% | 217,1%
Eéo;rll’é‘;iézzgn‘gzliﬁibi 22183| 28818| 29,9% | 29854| 3,6% | 36646| 22,8% | 65,2%
Cizi zdroje 62276| 66767| 7,2% | 54617 -18,2% | 41849 | -234% | -32,8%
Rezervy 0 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 00% | 0,0%
Dlouhodobé zavazky 24626| 23776| -35% | 22836 -4,0% | 21756 | -4,7% | -11,7%
Krétkodobé zévazky 23786| 23560| -1,0% | 15901 | -32,5% | 5893 | -62,9% | -75,2%

Bankovni uvéry a vypo-
moci - dlouhodobé

Ostatni pasiva 228 303 | 32,9% 459 | 51,5% 70| -84,7% | -69,3%

13 864 19431 | 40,2% | 15880 -18,3% | 14200 | -10,6% | 2,4%
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Horizontélni analyzu pasiv firmy piedstavuje tabulka (Tab. 7). Z horizontalni analyzy pasiv
je patrna zvysujici se hodnota vlastniho kapitalu (za sledované obdobi vzrostla o 110,7 %),
pficemz hodnota zakladniho kapitadlu se neméni, z cehoz plyne, ze firma ve vSech letech
dosahovala zisku. Tento zisk ma navic rostouci trend. Nejvetsi narast vysledku hospodare-
ni byl zaznamenan v roce 2006 (téméF 30%). Uspé&sny byl pro firmu také rok 2008, kdy
zaznamenala narist ve vysledku hospodateni (22,8 %), zatimco v odvétvi byl zaznamenan
pokles o téméf 50 %. PoloZzka hospodaisky vysledek minulych let nejenze piedstavuje na
vlastnim kapitalu nejvétsi podil, ale zaznamenala také nejvetsi narist za sledované obdobi
(217,1% nartst). Je zfejmé, Ze firma znac¢nou ¢ast zisku nerozdéluje a prevadi ji do dalsiho
ucetniho obdobi jako nerozdéleny zisk, ¢imz navysuje své prostiedky k financovani (napf.
Kk thradé¢ pfipadné ztraty v dalSich obdobich). Co se tyka cizich zdroji, 1ze si v§imnout je-
jich vyrazné klesajici hodnoty a to u vSech polozek, coz vypovida o tom, ze firma nema
problém s hrazenim svych zavazku a také to, ze je stale méné vyuziva. To vSak miiZze mit

negativni vliv na rentabilitu vlastniho kapitélu.

9.1.2 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pro vertikalni analyzu jsou zde zakladnou celkové vynosy a celkové naklady. V tabulce
(Tab. 8) jsou pii vertikalni analyze zachyceny pouze nejvyznamngjsi polozky vynosi a
Vv tabulce (Tab. 10) nejvyznamnéjsi polozky nakladt. Stejné tak je tomu u horizontalni ana-
lyzy vynost a nakladti zachycené v tabulkach (Tab. 9) a (Tab. 11). Podrobna vertikalni a

horizontalni analyza vykazl zisku a ztraty je zatazena v ptilohach P Il a P IV.

Tab. 8. Vertikalni analyza polozek vynosii - XY, s. r. o. [vlastni zpracovani].

v tis. K& 2005 2006 2007 2008

Triby za prodej zbozi ol 0% 0| 0,0% ol 0,0% o| 0,0%
Vykony 185895 | 92,6% | 194205 92,3% | 204274 | 83,7% | 182277 72,7%
Trzby za prodej viastnich 183767 | 91,5% | 200974 | 95,5% || 219068 | 89,7% | 199482 | 79,5%
vyrobku a sluzeb

Zména stavu vnitropod. 2128| 1,1% | -6768| -32% | -14795| -6,1% | -17205| -6,9%
zasob vl. vyroby + aktivace

Triby z prodeje dlouh. ma- 7499 | 3,7% 9209| 4,4% 31165| 12,8% | 45474 | 18,1%

jetku a materialu
Ostatni provozni vynosy 4833 | 2,4% 5294 | 2,5% 5303 | 2,2% 10288 | 4,1%
Vynosy celkem 200 731 | 100% 210389 | 100% 244092 | 100% 250766 | 100%
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Tab. 9. Horizontdlni analyza polozek vynosii - XY, s. r. o. [vilastni zpracovani].

v tis. K& 2005 2006 06/05 2007 07/06 2008 08/07 08/05
Trzby za prodej zboZi 0 0 0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0,0%
Vykony 185 895 | 194 205 4,5% 204274 | 52% 182 277 | -10,8% -1,9%

Trzby za prodej vlastnich | 183767 | 200974 | 9,4% | 219068| 9,0% | 199482| -8,9% | 8,6%
vyrobk a sluzeb

Zména stavu vnitropod. 2128| -6768| -418,0% | -14 795 | -118,6% | -17205| -16,3% | -908,5%
zasob vl. vyroby + aktivace

Trzby z prodeje dlouh. 7499| 9209| 228% | 31165 2384% | 45474| 459% | 506,4%
majetku a materialu

Ostatni provozni vynosy 4 833 5294| 9,5% 5303| 0,2% 10288 | 94,0% | 112,9%
Vynosy celkem 200731 (210389 | 4,8% | 244092 16,0% | 250766 | 2,7% | 24,9%

Nejvétsi podil na celkovych vynosech predstavuji trzby za prodej vlastnich vyrobki a slu-
zeb, coz je typické pro firmy, jejichz hlavni ¢innost ma vyrobni charakter. Zatimco do roku
2007 trZzby rostly, v roce 2008 doslo k jejich poklesu o téméf 9 %, pficemz pohledavky
Z obchodnich vztaht vzrostly o 5,3 %. Pokles trzeb je disledkem hospodaiské recese, od-
bératelé totiz méné nakupuji a navic nékteti nejsou schopni splacet véas své zdvazky, které
maji vici firm¢ a zadaji prodlouzeni lhity splatnosti, coZ je zde pfi¢inou nartstu pohleda-
vek. Dopad tohoto poklesu trzeb na celkové vynosy byl z¢asti zmirnén trzbami z prodeje
dlouhodobého majetku. Jednalo se o prodej osobniho automobilu a také o piefakturovani
¢asti praci na informa¢nim systému SAP na sesterskou spole¢nost. Od roku 2006 miZeme
pozorovat také zna¢né ubytky zasob vlastni vyroby. Vyrazny nartst ostatnich provoznich
vynosil zpusobilo piijeti (provozni) dotace na vyvoj a vyzkum poskytnuté Ministerstvem
primyslu a obchodu. Firma zde tétuje také trzby z prodeje odpadu, jez je mozné dale vyu-

Zit a také poskytnuté slevy pii zaplaceni pfijatych faktur do stanovené lhiity (skonto).

Tab. 10. Vertikalni analyza polozek ndkladii - XY, S. 1. 0. [vilastni zpracovani].

v tis. K& 2005 2006 2007 2008
Naklady na prodané zbozi 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
Vykonovi spotfeba 116 820 | 65,4% | 127 357 | 70,1% | 137 890 | 64,4% | 130517 | 61,0%
Spotieba materidlu a energie | 90 180 | 50,5% | 98592 | 54,3% || 102278 | 47,7% || 95015 | 44,4%
Sluzby 26640 | 14,9% | 28766 |158% | 35613 16,6% | 35502 16,6%
Osobni néklady 33310 18,7% | 30433(16,8%| 38743| 18,1% | 41204 |192%
Mzdové néklady 24119 135% | 22041|121% | 28060 13,1% | 29647 13,8%
Odpisy DHM a DNM 11947] 6,7% | 7087] 39% | 11138| 52% | 14068] 6,6%
gif;:sfﬁjmﬁ za béznou 7419| 42% | 6386/ 3,5% 7105| 3,3% 8220 | 3,8%
Nsklady celkem 178548 | 100% | 181573 | 100% | 214239 | 100% | 214 121 | 100%
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Tab. 11. Horizontdlni analyza polozZek ndakladu - XY, s. r. o. [viastni zpracovani].

v tis. K& 2005 | 2006 | 06/05 | 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 08/05
Naklady na prodané zbozi 0 0 X 0 X 0 X X
Vykonové spotfeba 116820 | 127357 | 9,0% | 137890 83% | 130517 | -53% | 11,7%
Spoticba materidlu a energie | 90180 | 98592| 9,3% | 102278| 3,7% | 95015 -7,1% | 54%
Sluzby 26640| 28766| 80% | 35613 23,8% | 35502 | -0,3% | 33,3%
Osobni néklady 33310| 30433| -86% | 38743| 27,3% | 41204| 6,4% | 23,7%
Mzdové naklady 24119| 22041| -86% | 28060 | 27,3% | 29647| 57% | 22,9%
Odpisy DHM a DNM 11947| 7087[-40,7% | 11138 57,2% | 14068 26,3% | 17,8%
Daii z fﬁimﬁ za béZnou 7419| 6386|-13,9% | 7105| 11,3% | 8220 157% | 10,8%
CInnos

Naklady celkem 178548 | 181573 | 1,7% | 214239 | 18,0% | 214121 | -0,1% | 19,9%

Na celkovych nakladech ma nejvétsi podil vykonova spotieba (kolem 60 %) a poté osobni
naklady (kolem 20 %). V roce 2008 pozorujeme pokles vykonové spotieby (predevsim
spotfeby materidlu a energie) stejné jako pokles vykont (trzeb za vlastni vyrobky a sluzby).
Pticiny jsou zminény vySe. Jedna se zde o pokles objednavek od odbératelll, tudiz mensi
spotfebu materidlu, surovin a dalSich poloZek. Spole¢né s poklesem vykonové spotieby
vSak nedoslo ke sniZzeni osobnich nékladd, ty vzrostly o 6,4 %. Divodem je zvySeni mzdo-
vych nakladi. Firma navysila pocet zaméstnancti o 2 a také byly zaméstnancim mirné na-
vySeny mzdy. Zbylou cast nakladii tvoti predev§im odpisy dlouhodobého majetku, ziistat-
kova cena prodané¢ho dlouhodobého majetku a materidlu, ndkladové uroky a dan z piijma.
Vysledky vertikélni a horizontalni analyzy firmy odpovidaji primérnym vysledkiim dosa-

zenym firmami v odvétvi, coZ je patné z analyzy odvétvi uvedené v piiloze P V.

V nasledujici ¢asti je analyzovan vyvoj vysledku hospodaieni. Z obrazku (Obr. 5) je patrny
vyvoj vysledku hospodatreni v podobé ¢istého zisku (EAT), zisku pred zdanénim (EBT),
zisku pted zdanénim a odectenim nakladovych troka (EBIT) a zisku pied zdanénim, ode-
¢tenim nakladovych uroka a odpisti (EBITDA). Rostouci trend ¢istého zisku lze hodnotit
velmi pozitivné. Je zfejmé, ze nakladové uroky nesnizuji zisk firmy zvlasté¢ vyznamné.

Zato rozdil EBITDA a EBIT je diky vyssi ¢astce odpisit mnohem zietelngjsi.
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Obr. 5. Vyvoj vysledku hospodarent firmy [viastni zpracovani].

Nasledujici obrazek (Obr. 6) zachycuje, jak se ve sledovaném obdobi vyvijel podil jednot-
livych slozek EBIT na jeho celkové hodnoté. | z tohoto grafu je patrny stale rostouci Cisty
zisk, spole¢né s nim se mirné zvySuje i danova povinnost. Celkové nakladové uroky firmy

maji taktéZ mirné rostouci tendenci.
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Obr. 6. Struktura EBIT firmy [viastni zpracovani].

9.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele jsou dalsi skupinou ukazatelti vyuzivanych pfi finan¢ni analyze. Roz-
dilové ukazatele jsou taktéz vyuzivany k fizeni finanéni situace firmy, pedevsim jeji likvi-
dity. V nasledujici tabulce (Tab. 12) je piehled vyvoje jednotlivych rozdilovych ukazateli.
Nejcastéji vyuzivanym rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapitdl. Vyvoj Cistého
pracovniho kapitalu zachycuje obrazek (Obr. 7). Nejen z tohoto obrazku, ale také z udaji
v tabulce je patrny jeho rostouci trend. Kladné hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu vypo-

vidaji o tom, Ze je firma likvidni a Ze ma velmi dobré finan¢ni zazemi. Na zaklad€ vyso-
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kych hodnot ¢istého pracovniho kapitalu lze fici, ze by firma neméla vazné&jsi problémy
s platebni schopnosti a mohla by tedy pokra¢ovat ve své ¢innosti, pokud by se ptipadné
dostala do nepfiznivé situace, ktera by vyzadovala velky vydej penéznich prostiedkt. Je
patrné, 7e na zvySovani hodnoty CPK ma velky vliv snizovani hodnoty kratkodobych za-

vazkl. Na druhé stran¢ je to také zvySovani hodnoty zasob (zejména materialovych).

Tab. 12. Prehled vyvoje rozdilovych ukazatelii firmy [vlastni zpracovani].

tis. K& 2005 2006 2007 2008
CPK 42 537 51 537 56 316 77 966
EPPFF 15 294 23 284 15 320 31691
OA 66 323 75097 72 217 83 859
kratkodobé CZ 23786 23 560 15 901 5893
z4soby 27 243 28 253 40 996 46 275
100 000
80 000

60 000 / CPK

40 000
kratkodobé CZ

20 000 ———
0 T T T
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tis. K¢

Obr. 7. Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu firmy [viastni zpracovani].

Druhym vybranym ukazatelem je Cisty penézné¢ pohledavkovy financni fond, ktery opét
informuje o likvidité firmy. Jeho piednosti je, Ze z obé€znych aktiv vylucuje kromé kratko-
dobych zévazkl také zasoby, jakozto nejméné likvidni slozku obéznych aktiv a dale také
nelikvidni pohledavky, které vsak firma téméf zadné neeviduje. | tento ukazatel vykazuje
znaén€ vysoké hodnoty. Na jeho poklesu v roce 2007 se projevil nakup velkého mnoZstvi

zasob materialu a vyroba vétsiho mnoZstvi zasob vlastni vyroby (zejména polotovarit).

9.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou zékladnim nastrojem pro hodnoceni dosazenych vysledkti hospo-
dafeni firmy. V nésledujici ¢asti je provedena za pomoci pomérovych ukazateld analyza

likvidity a aktivity.
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9.3.1 Analyza likvidity

Likvidita vypovida o schopnosti firmy hradit své zavazky a je jednou z hlavnich podminek
dlouhodobé a uspésné existence firmy. Nasledujici tabulka (Tab. 13) zachycuje jednotlivé

ukazatele likvidity. Pro moznost srovnani s odvétvim je také uvedena tabulka (Tab. 14).

Tab. 13. Ukazatele likvidity - XY, s. . o. [viastni zpracovani].

2005 2006 2007 2008 d‘;]%fr‘]‘ggw
béznd likvidita 2,79 3,19 4,54 1423 | 1,5-25
pohotova likvidita 1,64 1,99 1,96 6,38 1-15
okamzité likvidita 0,85 1,12 0,95 3,59 0,2-05
CPK/OA 64,1% | 68,6% | 78,0% | 93,0%
CPK/A 33,0% | 32,9% | 33,9% | 42,8%

Tab. 14. Ukazatele likvidity - odveétvi [vlastni zpracovani].

hodnoty odvétvi 2005 2006 2007 2008 d‘;}%%‘:jgfy“e
bén4 likvidita 1,65 1,40 1,61 145 | 1,5-25
pohotové likvidita 1,04 0,88 1,04 0,95 1-15
okamzits likvidita 0,19 0,14 0,16 015 | 02-05
CPK/OA 39,2% 28,4% 38,0% 30,8%
CPK/A 21,5% 15,8% 21,1% 16,2%

Z tabulky (Tab. 13) je patrné, ze vSechny ukazatele likvidity firmy pfesahuji nejen doporu-
¢ené hodnoty, ale také hodnoty téchto ukazatelti v odvétvi (kde se vétSinou se hodnoty
likvidity pohybuji kolem doporucenych hodnot). Vyssi hodnoty ukazatele pohotové likvidi-
ty vypovidaji o tom, Ze je znacnd ¢ast obéZzného majetku vazana ve formé pohotovych pro-
sttedkli. O tom, ze ma firma velkou ¢ast obéZného majetku ve formé finanéniho majetku
(zejména na bankovnich uctech) svéd¢i 1 ukazatel okamzité likvidity. Vysoké hodnoty
téchto ukazateltt mohou poukazovat na neefektivni vyuzivani penéznich prostiedkd, proto-
ze firma by tyto prostfedky mohla vyuzit s vyssimi vynosy, nez jaké ji ptinasi jejich ulozeni
na bankovnim tctu. Nebo se muze jednat o zbyte¢né velké zasoby, ve kterych jsou neefek-
tivn€ vazany finan¢ni prostfedky. Mezi hodnotami bézné a pohotové likvidity je stale vétsi
rozdil, coZ poukazuje na stale vétSi mnozstvi zasob. O tom, jak firma jednotlivé slozky
majetku vyuziva, vSak informuji 1épe ukazatele aktivity. Z hodnot ukazateld likvidity je

bezesporu patrné, ze firma nema problémy s platebni schopnosti. Rostouci trend ukazateld
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likvidity by pro firmu nemusel byt piili§ pozitivni skutecnosti. U bézné likvidity jej mtze-
me pozorovat po celé sledované obdobi, U pohotové a okamzité likvidity pozorujeme ros-
touci trend v roce 2006 a v roce 2007 naopak pokles hodnot ukazatelt. P¥i¢inami jsou Shi-
zeni hodnoty pohledavek a financniho majetku zejména z ditvodu navyseni dlouhodobého
majetku (DFM - majetkova tcast v obchodni spole¢nosti) a nakupu (a vyroby) znaénych
zasob materidlu (a polotovarit). Vyznamné odlisné hodnoty vSech ukazateli mizeme vidéet
v roce 2008. Nekolikanasobny nartst vSech ukazatelii byl zplisoben vyraznym zvySenim
stavu obézného majetku, konkrétné zasob materialu a také finan¢nich prostiedkt na ban-
kovnim uctu, jejichz narast je projevem pfijeti provozni dotace a dale také tthradami od

odbérateld. Popisovany vyvoj likvidity je patrny i z nasledujiciho obrazku (Obr. 8).

16,00
14,00 ~
12,00 //
10,00 /

8,00 7

6,00 —
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2,00 —_

0,00 . . .
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Obr. 8 Vyvoj ukazatelu likvidity firmy [vlastni zpracovani].

Tabulka (Tab. 13) také zachycuje podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZznych aktivech.
Jedna se o ukazatel kratkodobé financni stability. Idealné€ by se méla hodnota tohoto ukaza-
tele pohybovat od 30 do 50 %. U odvétvi se pohybuje tedy spiSe kolem spodni hranice této
doporuc¢ené hodnoty. Ukazatel pro firmu opét tyto hodnoty prekracuje, vypovida to sice o
finan¢ni stabilité firmy, nicméné Cisty pracovni kapital je ¢ast obézného majetku firmy kry-
ta dlouhodobymi zdroji a to, Ze zvysuje podil CPK na obé&znych aktivech znamen4, Ze fir-
ma kryje stale vétsi ¢ast obézného majetku dlouhodobymi zdroji. To pro firmu predstavuje

vys§i naklady na jeho financovani.

9.3.2 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jak efektivné firma hospodafi se svymi aktivy. Pfeby-

tek jednotlivych druhti aktiv mize vyvolavat zbyte¢né naklady a tim v konecném dusledku
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snizovat zisk a naopak jejich nedostatek mize firmu piipravit o vynosy, které by mohla
ziskat z vyuziti podnikatelskych ptilezitosti. Ukazatele aktivity vypovidaji o vazanosti ka-

pitalu v polozkach aktiv a pasiv, obratovosti a dob¢& obratu aktiv (pasiv).

Tab. 15. Ukazatele aktivity - XY, s. . 0. [viastni zpracovani].

XY,s.r.o0. 2005 2006 2007 2008
obrat celkovych aktiv z trzeb 1,42 1,28 1,23 1,00
obrat celkovych aktiv z vynost 1,56 1,34 1,47 1,38
obrat ob&zného majetku 2,77 2,68 2,83 2,17
obrat zasob 6,75 7,11 4,98 3,94
obrat pohledavek 9,72 9,80 12,63 11,11
obrat zavazka 7,73 8,53 12,85 30,93
(dny) 2005 2006 2007 2008
doba obratu zasob 53 51 72 91
doba obratu pohledavek 37 37 29 32
doba obratu zavazku 47 42 28 12
doba obratu finanéniho majetku 40 47 27 42

Tab. 16. Ukazatele aktivity - odvétvi [viastni zpracovani].

odvétvi 2005 2006 2007 2008
obrat celkovych aktiv z trZzeb 1,49 1,53 1,60 1,56
obrat celkovych aktiv z vynost 1,67 1,65 1,77 1,81
obrat ob&ézného majetku 2,72 2,75 2,89 2,96
obrat zasob 7,39 7,45 8,08 8,70
obrat pohledavek 5,29 5,18 5,34 5,34
obrat zavazku 6,24 5,57 5,92 5,68
(dny) 2005 2006 2007 2008
doba obratu zasob 49 48 45 41
doba obratu pohledavek 68 69 67 67
doba obratu zavazka 58 65 61 63
doba obratu finan¢niho majetku 16 13 13 13

Hodnota obratu aktiv by méla dosahnout alesponi 1, coz je u firmy splnéno. Odvétvi vSak
dosahuje vyssich hodnot nez firma. Pfi vypoctu ukazatele obratu aktiv z trzeb byly do vy-
poctu zahrnuty pouze trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb a za prodej zbozi (ty vSak
firma Zadné neziskala, zatimco v odvétvi zaznamenany jsou, nicméné jejich podil je velmi
maly v porovnani s trzbami za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb). V roce 2008 je vypocte-
na hodnota obratu aktiv z trzeb u firmy rovna 1, coz bylo zplisobeno vyraznym poklesem
trzeb (o 8,9 %), pticemz aktiva firmy se zvysila (o 9,5 %). Firma nakoupila dlouhodoby

majetek (software, osobni automobil, méfici techniku a jind vyrobni zatizeni), zdsoby ma-
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terialu a doSlo i ke zvySeni finanénich prostifedkt (piijeti dotace a vyinkasovani trzeb za
prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb). Mezi hodnotami obratu aktiv pocitanymi z trzeb a
Z vynosu jsou jisté rozdily, stejné jako je tomu i u odvétvi, coz svéd¢i o tom, Ze ostatni
polozky vynosu (kromé trzeb za vlastni vyrobky a sluzby) maji na vynosech nezanedbatel-
ny podil. V roce 2008 to byly trzby z prodeje dlouhodobého majetku (osobni automobil) a
materialu, ostatni provozni vynosy piedstavovaly dotace na vyzkumné projekty, skonta,
trzby z prodeje odpadii a financni vynosy predstavovaly zejména kursové zisky a pojistna
odskodnéni. Z tidaju v tabulce (Tab. 15) je ziejmé, ze firma vyuziva sviij majetek efektiv-
né. Obrat jednotlivych slozek obézného majetku dosahuje pomérné vysokych hodnot, které
maji spiSe kolisavy trend. Zejména u obratu zasob dosahuje odvétvi vyssich hodnot, firmy
v odvétvi tedy nevazi neefektivné finanéni prosttedky v objemnych zasobach. U firmy je
ziejmym divodem nutnost vétSich zasob (garance rychlé vyroby na ptani zakaznika). Diky
zvySujicim se zdsobam se vSak snizuje 1 doba jejich obratu, ¢imz je snizovéana rentabilita.
U odvétvi pozorujeme spiSe opacny trend. To, jak se méni doba obratu finan¢niho majetku,
souvisi se zménami objemu finan¢nich prostfedkil v jednotlivych letech. Dobu obratu po-
hledavek a dobu obratu zavazka je vhodné porovnat. V letech 2005 a 2006 firma splaci své
zavazky pozdéji, nez dostava zaplaceny své pohledavky, doba obratu zavazki je tedy delsi
nez doba obratu pohledavek. Od roku 2007 je vSak situace opacnd, zejména diky sniZuji-
cim se kratkodobym zavazkim firmy a dalo by se fici, Ze se tak firma dostava do pozice
vetitele, kdy Gveéruje své odbératele. V tomto postaveni jsou vétSinou 1 firmy v odvétvi,
avSak zde rozdily v dobach obratu nejsou az tak vyrazné. Pozitivné bych zde zhodnotila
dobu obratu pohledavek firmy, ktera je v porovnani s odvétvim ve vSech letech pfiblizné
polovi¢ni, coz vypovida o tom, ze firma dostava zaplaceny své pohledavky jednou tak

rychleji nez ostatni firmy v odvétvi.

50

30 1 @ doba obratu pohledavek
20 A 0O doba obratu zavazka

dny
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2005 2006 2007 2008

Obr. 9. Porovnani doby obratu pohleddivek a zdvazkii - XY, s. r. o. [viastni zpracovani].



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55

9.4 Analyza cash flow

Smyslem piehledu o penéznich tocich je informovat o hlavnich zdrojich penéznich piijma
a také o ucelech, na néz byly tyto penézni prostiedky pouzity. Tabulka (Tab. 17) zachycuje

vyvoj cash flow vztahujici se k jednotlivym ¢innostem v jednotlivych letech.

Tab. 17. Vyvoj penéznich tokii - XY, s. r. 0. [vlastni zpracovani].

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008
Stav penéznich prostiedki a penéz-

nich ekvivalentd na zacatku ucetniho 12 563 20170 26 340 15 044
obdobi

Cisty pen&zni tok z provozni &innosti 24 558 26 822 15 234 27 603
Cisty pen¢zni tok vztahujici se 11628 | -25369 | -22089 | -18715
K investi¢ni ¢innosti

Cisty pen&Zni tok vztahujic se 5323 4717 -4 491 -2 760
k finan¢ni ¢innosti

Clstévzvy%eni, resp. snizeni penéznich 7611 6 170 11296 6128
prostiedkt

Stav penéznich prostiedkl a penéz-

nich ekvivalentti na konci ucetniho 20 170 26 340 15 044 21172
obdobi

Pozitivné zde Ize hodnotit kladné hodnoty cash flow z provozni oblasti, Z ¢ehoz je ziejmé,
ze se firm¢ dafi zajistit v této oblasti prevahu pifijml nad vydaji. Za snizenim cash flow
z provozni ¢innosti v roce 2007 stoji zejména vyrazné navySeni stavu zasob. O investicich
firmy vypovida zaporny penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti. Zaporné hodnoty
cash flow z finan¢ni Cinnosti jsou zptisobeny zejména snizovanim hodnoty dlouhodobych

bankovnich Gvéru.

Tab. 18. Pomérové ukazatele na bazi cash flow - XY, S. r. 0. [vlastni zpracovani].

2005 2006 2007 2008
rentabilita z CF (po&itano s vynosy) 12,2% 12,7% 6,2% 11,0%
rentabilita z CF (po&itano s trzbami) 13,4% 13,3% 7,0% 13,8%
cash likvidita 1,03 1,14 0,96 4,68

Ukazatel rentability z CF udava finan¢ni efektivnost hospodateni firmy. Hodnoty tohoto
ukazatele vypovidaji o poméru mezi penéznim tokem z provozni ¢innosti a celkovymi vy-
nosy. Pohybuji se kolem 12 %. Pokud je tento ukazatel pocitan s trzbami ve jmenovateli

(trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb), je patrné, Ze se hodnoty pfili§ vyrazné nelisi
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(i zde je tedy jasné vidét, jak velky podil maji trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb na
celkovych vynosech). V roce 2007 je pokles hodnot obou ukazateli zptisobena snizenim
penéznich tokti z provozni ¢innosti (nakup zasob, pokles kratkodobych zavazku). Cash
flow likvidita vypovida o schopnosti firmy splacet kratkodobé zavazky z vytvotrenych pe-
néznich tokd. Z hodnot ukazatele 1ze vidét kolikrat je firma schopna v jednotlivych letech
pokryt penéznimi toky z provozni ¢innosti kratkodobé zavazky. Nejvyssi hodnota (v roce

2008) je dusledkem vyrazného snizeni kratkodobych zavazk.
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10 RIiZENI CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU

Rizeni &istého pracovniho kapitalu je dilleZitou souéasti finanéniho ¥izeni. Snahou firmy
neni jen zajistit optimalni mnozstvi zdroju potifebnych ke své Cinnosti, ale také je efektivné
vyuzivat. Firma by méla mit jednotlivé slozky obézného majetku v optimalnim mnozstvi.
Diulezitym ukolem je také financovat obézny majetek vhodnymi finan¢nimi zdroji (vlast-

nimi, cizimi).

10.1 Hotovostni cyklus

Hotovostni cyklus pfedstavuje dobu, ktera uplyne od okamziku zaplaceni nakoupeného
materidlu ¢i surovin do chvile, kdy dojde k obdrzeni hotovosti za prodany vyrobek.
V nasledujici tabulce (Tab. 19) jsou uvedeny vypoctené hodnoty hotovostniho cyklu pro

firmu v jednotlivych letech a porovnany s hodnotami pro odvétvi.

Tab. 19. Porovndni doby hotovostniho cyklu firmy a odveétvi [vlastni zpracovani].

hotovostni cyklus (dny) 2005 2006 2007 2008
XY, s. r. 0. 44 45 73 112
odvétvi 59 53 51 45

Kratsi hotovostni cyklus je spojen s mensi potiebou €istého pracovniho kapitalu, ¢imzZ na-
sledné vznika vétsi mnozstvi volnych penéznich prosttedkt. U odvétvi je patrny klesajici
trend délky hotovostniho cyklu. U firmy je tomu vSak naopak. Nejvétsi vliv na prodluzo-
vani hotovostniho cyklu zde maji vyrazné rostouci objem zasob a také zkracujici se doba
obratu zavazkl. Zkratit hotovostni cyklus by zde firma mohla zkracenim doby obratu za-
sob, tedy napiiklad urychlenim vyroby ¢i prodeje vyrobki, snizenim mnozstvi zasob na

optimalni, skute¢né potiebné mnozstvi nebo piipadné prodlouzenim doby odkladu plateb.

10.2 Rizeni zasob

Jak jiz bylo naznaceno, zasoby by m¢la firma mit k dispozici v potfebném mnozstvi, tako-
vém, které zaruci bezproblémovy priibéh vyrobnich aktivit, protoze pokud jich ma pieby-
tek, vaze v nich nepfili$ efektivné penézni prostfedky. Na zakladé vyssich hodnot ukazatele
obratu zasob je ziejmé, Ze firma zasoby vyuzivala ve sledovaném obdobi efektivné, hodno-

ty byly srovnatelné s primérnymi hodnotami v odvétvi, ale od roku 2007 se zasoby vyrazné
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navysily a tedy 1 klesajici ukazatel obratu zasob vypovida o mén¢ efektivnim vyuziti zasob.
Doba obratu zasob se v roce 2008 dostala az na vice nez dvojnasobek hodnoty pro odvétvi.
Firma by se mohla pokusit snizit stav zasob o ty, které nejsou pro zajisténi vyroby nutné

nebo je jejich ziskéani kdykoliv a snadno realizovatelné.

10.3 Rizeni pohledavek

Jiz dfive bylo zminéno, Ze firma dosahuje v ukazatelich obratu pohledavek a doby obratu
pohledavek velmi pfiznivych vysledkl. Zejména porovname-li je s odvétvim. To svéd¢i o
dobré platebni moralce odbératelt firmy. Firma ma vytvofeny systém evidence pohledavek
a také splatnost faktur je sledovéna systémem, ktery upozoriiuje na proslou splatnost po-
hledavky. Denné je sledovan stav jednotlivych pohledavek i zavazku. Firma v krajnich

ptipadech fesi pohledavky po 1huté splatnosti jejich kapitalizaci nebo prodejem.

10.4 Rizeni penéZnich prostiedki

Urc¢ita troven penéZznich prostfedkil, v hotovosti ¢i na bankovnich uctech je k zabezpeceni
béZzné Cinnosti firmy nezbytna. Snahou firmy je minimalizovat objem hotovosti, protoze
hotové penize samy o sobé v podstaté nepiinaseji Zddné zhodnoceni. Z vertikalni analyzy
obézného majetku je patrné, Ze prevaznou vétSinu financniho majetku ptredstavuji finanéni
prostfedky na bankovnich uctech. Pfi pfebytku finan¢nich prostifedkii by se firma méla sna-
zit je néjakym zplisobem zhodnotit (naptiklad ndkupem majetkovych cennych papirt).
Firma vétSinou udrZuje volné finan¢ni prostfedky na nakup surovin, zafizeni, uhradu na-

kladl a na investice do vyzkumnych a vyvojovych aktivit.
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11 SHRNUTI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRZENA
DOPORUCENI PRO FIRMU XY, S.R. O.

V této zavérecné Casti bych chtéla shrnout a predevsim zhodnotit vysledky finan¢ni analy-
zy, kterou jsem provadéla. Jeji jednotlivé Casti ptinesly vysledky, které je tieba dat urcitym
zpusobem do souvislosti. Moji snahou zde bude poskytnout firm¢ predstavu zejména o
tom, jak hospodaii se svym obéznym majetkem a nasledné ji navrhnout kroky, které by ji

mohly pomoci k zefektivnéni zplsobu, jimz sviij obézny majetek tidi.

Prvnim krokem finanéni analyzy bylo provedeni analyzy absolutnich ukazatelti. Vertikalni
a horizontalni analyza rozvahy poskytly podrobnéjsi pohled na majetkovou a finan¢ni
strukturu firmy a zmény, které zde ve sledovaném obdobi nastaly. Pomér dlouhodobého a
obézného majetku je ve sledovaném obdobi vyrovnany. Ve struktufe obézné¢ho majetku
predstavuji nejveétsi podil zdsoby (materidlu a nedokoncené vyroby a polotovaril), coz je
typické pro firmy, jejichz hlavni ¢innost ma vyrobni charakter. Vyznamny podil zde ma
také finan¢ni majetek (ve forme hotovosti a na bankovnich aétech). Ackoliv je patrné, Ze se
firma snazi minimalizovat objem hotovosti, kterd neptinasi Zadné zhodnocent, i tak si mys-
lim, ze drzi ptili§ velké mnozstvi finan¢nich prostiedkli na svych bankovnich Uctech a
mohla by se pokusit tyto své docasné€ volné finan¢ni prosttedky 1épe zhodnocovat. Napfi-
klad by mohla vyuzit moznosti kratkodobych terminovanych vkladd, které vétsinou pied-
stavuji vyssi ziroceni neZ bézné bankovni Ucty, jsou spojeny s nizkym rizikem a jsou po-
mérné likvidni. Nebo by mohla vyuzit finan¢ni prostfedky na nakup cennych papird. Jeli-
koz mé dostatek likvidnich finan¢nich prostiedkl, mohla by investovat spiSe do dlouhodo-
bych cennych papird, které jsou sice méné likvidni a mimo to spojeny také s vy$Sim rizi-
kem, ale to oboji je vykompenzovano vyssi vynosnosti. Uréitou moznost by zde mohly

predstavovat také depozitni sménky. Vzdy by jisté zaleZelo na konkrétnich podminkéach.

Co se tykd zmén ve financni struktufe firmy, jako nejvyznamnéjsi zde vidim zvySovani
podilu vlastniho kapitalu na celkové bilancni sumé. Je ziejmé, Ze firma dava prednost
vlastnim zdrojim financovani a také, Ze je firma schopna své aktivity financovat pfevazné
z vlastnich zdroji, avSak vyuzivani ciziho kapitdlu ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastni-
ho kapitalu. VSechny polozky cizich zdroju ale maji klesajici trend. Firmé bych doporucila
promyslet moznost vyuzivani cizich zdroji ve vétsi mife, coz by ji nepochybné napomohlo

ke zvySeni rentability a také k vyrovnanéjSimu poméru vlastniho a ciziho kapitalu.
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Z analyzy cizich zdroju je také patrné, ze firma vyuziva pouze dlouhodobé bankovni uvéry,
se kterymi jsou vSak spojeny vyssi naklady v porovnani s uvéry kratkodobymi. Myslim, ze
firma XY, s. r. 0. je stabilni firmou a zejména diky tomu piedstavuje pro véfitele nizsi rizi-
ko, navic jsou pro ni kratkodobé tivéry nejen znacné dostupné, ale predevsim levnéjsi. Pro-

to bych ji zde doporucila vyuzivat spise kratkodobych forem tavéra.

Dale bych se zde chtéla zaméfit na vysledky analyzy rozdilovych ukazatelii. Z provedenych
vypocCtl je patrnd zvysujici se hodnota ¢istého pracovniho kapitalu. To lze na jednu stranu
hodnotit pozitivné, nebot’ to vypovida o likvidité a dobrém finan¢nim zazemi firmy, avsak
na druhou stranu je Cisty pracovni kapital tou ¢asti obézného majetku, ktera je kryta dlou-
hodobymi zdroji, z ¢ehoz plyne, Ze firma kryje stale vétsi cast obézného majetku dlouho-
dobymi zdroji, které jsou vSak v porovnani s kratkodobymi zdroji povazovany za draZsi.
Vyssi hodnota Cistého pracovniho kapitalu vyvolava vyssi potfebu finan¢nich prostiedkd.
Zde bych tedy firm¢ navrhovala, aby se snazila snizovat (nebo alesponl déle ptili§ nezvyso-
vat) stav zadsob materialu a polotovarti nebo se alespon pokusit financovat vétsi cast obéz-
ného majetku kratkodobymi zdroji. Tim by se €isty pracovni kapitél sniZil a tim 1 potfeba

finan¢nich prostfedkd, kterou vyvolava.

Ukazatele likvidity o firmé vypovidaji, Ze je velmi likvidni. Tyto ukazatele v§ak vétSinou
prevysuji doporucené hodnoty, zejména v poslednim sledovaném roce az nékolikanasobné.
Vysoké hodnoty ukazatelu likvidity zde mohou spiSe poukazovat na neefektivni vyuZzivani
penéznich prostfedkti, coz méa v konecném disledku vliv na snizovani rentability firmy.
Tyto penézni prostiedky jsou dle mého ndzoru neefektivné vazany zejména v piilis velkych
zéasobach. O nepiili§ efektivnim vyuzivani zasob svédci ukazatel obratu zasob, u kterého je
pfi analyze likvidity zaznamendn klesajici trend, s ¢imZ souvisi i prodluZujici se doba obra-
tu zasob. Zde je tfeba vzit v uvahu, Ze si firma zaklada na flexibilni, rychlé vyrobé, na pfani
zakaznika, coZ vyvolava nutnost vétSich zasob. I pfesto si v§ak myslim, Ze tak ma firma
neefektivné ulozené zna¢né mnozstvi finan¢nich prosttedka v zasobach, a proto bych opét i
zde doporucila snizovani mnozstvi téchto zasob s pomoci vybrané optimalizacni metody.
Firma ma Casto pii nakupu zasob materialu moznost vyuzit mnozstevni slevy, ktera je pro
ni velmi vyhodnd, proto nakupuje zasoby ve vétSim mnozstvi. Mohla by se napiiklad poku-
sit s dodavateli projednat moznost zavazani se k odbéru ur¢itého mnozstvi materialu, avsak

ne najednou.
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Ukazatele aktivity dosahuji vyhovujicich hodnot. Firma sva aktiva vyuziva efektivné, az na
jiz zminovany problém se zasobami. Zejména dochéazi k rychlému obratu pohledévek,
s ¢imZz muiize byt firma spokojena. Cim rychleji se majetek obraci, tim vétsi piinasi zisk. Co
se tyké doby obratu pohledavek a zavazkd, v poslednim sledovaném roce se na dob¢ obratu
zéavazki projevil jejich vyrazny pokles a proto zde doslo k jejimu vyraznému zkraceni
oproti dob¢ splatnosti pohledavek. Firma se timto dostava do pozice véfitele a uvéruje tak
své odbératele. Za jinych okolnosti bych zde jisté doporucila snizovani doby splatnosti
pohledavek, ale z hodnot ukazateli je patrné, ze se doba splatnosti pohledavek pohybuje
kolem tficeti dnli (coz je navic o polovinu krat$i doba, nez jakou Ize pozorovat v odvétvi),
takze zde v piipad¢ firmy by to zfejmé nemélo az takovy vyznam. Firmé bych zde doporu-
¢ila snad jen to, aby se snazila udrzovat dobu splatnosti pohledavek alespoii na takovéto
urovni a od odbératelt, ktefi splaci pohledavky s velkym zpozdénim nebo dokonce viibec,
radéji neptijimala dal$i objednavky.

Na zéklad¢ vysledka finan¢ni analyzy se mi firma XY, s. r. 0. jevi jako velmi stabilni a
prosperujici, finan¢né zdrava firma, kterd ma predpoklady takovou zlstat i do budoucna.
Vétfim, Ze management firmy si je védom toho, Ze by své aktivity v ur€itych oblastech
mohl fidit 1 jinymi zpUsoby, ale zaroven si myslim, Ze veSkeré jednani firmy je promyslené,
zamérné a opodstatnéné. Nicméné i presto bych zde na zéklade vysledkid provedené analy-
zy firme navrhovala popfemyslet zejména nad moznostmi efektivnéjsiho vyuzivani financ-
niho majetku (volnych penéznich prostiedkii), nad metodami optimalizace mnozstvi mate-
ridlovych zasob a zasob nedokoncené vyroby a polotovarli a nakonec 1 0 moznostech vyu-

zivani kratkodobych bankovnich Gvéra.
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ZAVER
Hlavnim cilem této bakalaiské prace bylo poskytnout firmé na zékladé vysledkii provedené

finan¢ni analyzy piedstavu o tom, jak fidi sviij obézny majetek a navrhnout doporuceni,

ktera by ji mohla byt ndpomocna pfi fizeni obézného majetku.

V teoretické Casti této bakalarské prace bylo moji snahou shromazdit za pomoci dostupné
literatury teoretické a metodické poznatky tykajici se problematiky finan¢ni analyzy. Snazi-
la jsem se poukdzat na to, Ze je finan¢ni analyza vyznamnym ndstrojem vyuZzivanym ve
finan¢nim fizeni, pomoci kterého lze ziskat pohled na celkové hospodaieni firmy, na jeji
silnd a slabé mista. Informace, které¢ tak finan¢ni analyza poskytne, Ize dobie vyuzit jako
podklad pro zefektivnéni Cinnosti probihajicich ve firm¢. Je zfejmé, ze fizeni ob&zného
majetku je jednim z hlavnich faktorti ovliviiujicich likviditu firmy, ktera je pfedpokladem

jeji financni stability. Rizeni obézného majetku si tudiz zaslouzi velkou pozornost.

V praktické ¢asti jsem se snaZzila peclivé provést financni analyzu Gcetnich vykaza firmy a
zamg¢fit se pritom zejména na oblast obéZzného majetku. Vysledky jednotlivych casti analy-
zy jsem se snazila pfehledné zachytit to tabulek a grafii, aby byla jejich vypovidaci schop-

nost co nejvyssi.

V posledni kapitole praktické ¢asti bylo mym cilem shrnout a zhodnotit vysledky provede-
né financni analyzy a na jejich zékladé€ spolu s dal$imi informacemi, které jsem v pribéhu
analyzy zjistila, jsem se vynasnazila firmé navrhnout doporuceni, ktera by ji mohla pomoci
Iépe fidit obéZny majetek.

Prala bych si, aby se vysledky mé prace staly pro management firmy XY, s. r. 0. pfinosem a

poskytly ji uzitecné informace, které bude moci vyuzit pro svijj dalsi rozvoj.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

CF
cz
CPK
DFM
DHM
DNM
EAT
EBT
EBIT
EBITDA
EVA
MPO
OA
OCP

VH

Cash flow.

Cizi zdroje.

Cisty pracovni kapital.
Dlouhodoby finan¢ni majetek.
Dlouhodoby hmotny majetek.
Dlouhodoby nehmotny majetek.
Cisty zisk.

Zisk pted zdanénim.

Zisk pted zdanénim a odectenim nakladovych troka.

Zisk pted zdanénim, odectenim nékladovych troki a odpisii.

Ekonomicka ptidana hodnota.
Ministerstvo primyslu a obchodu.
Obé&zna aktiva.

Obratovy cyklus penéz.

Vysledek hospodateni.
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PRILOHA P I: ROZVAHA FIRMY XY, S. R. O. (2005 - 2008).

Rozvaha - AKTIVA (v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008

Aktiva celkem 129001 156 628 166 303 182 057
A Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 61166 80359 91 969 97 067
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 3309 9173 10 328 12 827
B.I.3.  Software 2758 9173 10 328 12 827
BL6. Ir:l]:;i;lgﬁnéeny dlouhodoby nehmotny 551 0 0 0
B.Il.  Dlouhodoby hmotny majetek 57717 71 046 80 541 83 289
B.Il.1. Pozemky 1556 1556 1556 1556
B.Il.2. Stavby 40 082 55184 55361 54 910
B.II.3. tsya;“’vsetjfne movité véci a soubory movi- | 44 615 14917 23559 26553
BILT. Eidokonéeny dlouhodoby hmotny maje- 4 464 95 65 270
B.lI1l.  Dlouhodoby finan¢ni majetek 140 140 1100 950
B1II3. \C/)kslt:ér;l dlouhodobé cenné papiry a 40 40 850 850
B.111.5. Jiny finan¢ni majetek 100 100 250 100
C. Obézna aktiva 66 323 75 097 72 217 83 859
C.lL Zasoby 27 243 28253 40996 46275
C.I.1.  Material 13 962 14 541 23371 29279
C.1.2.  Nedokoncena vyroba a polotovary 13 263 13311 17 614 16 997
C.1.3.  Vyrobky 18 401 10 0
C.lIl.  Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C.lIIl.  Kratkodobé pohledavky 18 910 20504 16 178 16 412
C.lII1.1. Pohledavky z obchodniho styku 17 310 18 489 15 340 16 156
C.lI1.4. Stat - daiové pohledavky 1342 2015 838 256
C.111.8. Jiné pohledavky 258 0 0 0
C.IV. Finan¢ni majetek 20170 26 340 15044 21172
C.IV.1. Penize 107 93 698 107
C.IV.2. Uéty v bankach 20 063 26 247 14 346 21 065
D. Ostatni aktiva - pfrechodné Gcty aktiv 1512 1172 2117 1131
D.l. Casové rozliSeni 1512 1172 2117 1131
D.l.1.  Naklady ptistich obdobi 1512 1172 2117 1131
D.1.2.  Pfijmy pfistich obdobi 0 0 0 0




Rozvaha - PASIVA (v tis. K&) 2005 2006 2007 2008

Pasiva celkem 129001 156628 166 303 182 057
A. Vlastni kapital 66 497 89557 111226 140137
Al Zakladni kapital 15000 15000 15000 15000
A.ll.  Zakladni kapital 15 000 15000 15000 15000
A.ll.  Kapitialové fondy 555 555 555 555
A.ll.2.  Ostatni kapitalové fondy 555 555 555 555
A.lll.  Fondy ze zisku 1500 1500 1500 1500
AllLL. Zakonny rezervni fond 1500 1500 1500 1500
A.lV. Hospodarsky vysledek minulych let 27 259 43 685 64 318 86 436
A.IV.1. Nerozdéleny zisk z minulych let 27 259 43 685 64 318 86 436
Ay,  Hospodifskyvisledek béného Ulet- | 57 153 25513 29854 36646

niho obdobi
B. Cizi zdroje 62 276 66 767 54617 41849
B.l. Rezervy 0 0 0 0
B.Il.  Dlouhodobé zavazky 24 626 23776 22 836 21 756
B.11.6. Jiné dlouhodobé zavazky 24 626 23776 22 836 21 756
B.lIlIl.  Kratkodobé zavazky 23786 23 560 15901 5893
B.lll.1. Zavazky z obchodniho styku 16 724 19 976 11 090 7956
B.111.3. Zavazky k zamé&stnanctim 1940 1705 2225 2339
B.1l1.4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni 1307 1039 1412 1429
B.111.5. Stat - danové zavazky a dotace 3815 841 1138 -5 864
B.1I1.9. Jiné zavazky 0 0 35 33
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 13 864 19 431 15 880 14 200
B.IV.1. Bankovni tivéry dlouhodobé 13 864 19431 15 880 14 200
B.IV.2. Bézné bankovni Gvéry 0 0 0 0
B.IV.4. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
C. Ostatni pasiva - pfechodné ucty pasiv 228 303 459 70
C.L Casové rozliSeni 228 229 0 0
C.I.1.  Vydaje ptistich obdobi 228 229 0 0
C.1.2.  Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0
C.IL. Dohadné ucty pasivni 0 74 459 70




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY FIRMY XY, S. R. O. (2005 -
2008).

VYKAZ ZISKU A ZTRAT (v tis. K& 2005 2006 2007 2008
l. Trzby za prodej zbozi 0 0 0 0
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0
T Obchodni marZe 0 0 0 0
Il. Vykony 185895 194205 204274 182277
I1.L1.  Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 183767 200974 219068 199 482
I1.2.  Zmeéna stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 2128 -6 768 -14 795 -17 205
I1.3.  Aktivace 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 116 820 127357 137890 130517
B.1. Spotieba materialu a energie 90 180 98592 102278 95 015
B.2. Sluzby 26 640 28 766 35613 35502
+ Pridana hodnota 69 075 66 848 66 383 51 760
C. Osobni naklady 33310 30433 38743 41 204
C.1. Mzdové naklady 24 119 22 041 28 060 29 647
C.2. Odmeény ¢lentim organt spoleénosti a druzstva 0 0 0 0
C.3. Naklady na socialni zabezpeceni 8 416 7 658 9781 10 314
C.4. Socialni naklady 775 734 902 1243
D. Dang¢ a poplatky 54 46 102 65
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 11947 7087 11138 14 068
Ill.  Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 7499 9209 31165 45474
F. Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materialu 2771 4209 12 237 10502
IV.  Zuctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynost 0 0 0 0
G. Tvorba rezerv a Casového rozliseni provoznich naklada 0 0 -14 0
V. Zuctovani opravnych polozek do provoznich vynosi 0 0 0 0
H. Zuctovani opravnych polozek do provoznich nakladt 0 0 0 0
VI.  Ostatni provozni vynosy 4 833 5294 5303 10 288
l. Ostatni provozni néklady 123 117 196 238
VIIl. Pfevod provoznich vynosi 0 0 0 0
J. Ptevod provoznich nékladi 0 0 0 0
* Provozni hospodarsky vysledek 33202 39 459 40 451 41 446
VIIl. Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 1000 0 0 0
K. Prodané cenné papiry a podily 1000 0 0 0
IX.  Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
P& Vynosy z cennych papirt a podilti v podnicich ve skupiné 0 0 0 0
Uz Vynosy z ostatnich dlouh. cennych podilt a papirt 0 0 0 0
B Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
X. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
XI.  Zuctovani rezerv do finanénich vynost 0 0 0 0
L. Tvorba rezerv na finan¢ni naklady 0 0 0 0
XIl.  Zuctovani opravnych polozek do finan¢nich vynosi 0 0 0 0
M.  Zuctovani opravnych polozek do finanénich naklada 0 0 0 0
X1l Vynosové uroky 20 66 43 36
N. Nakladové uroky 2636 2799 2853 2955
XIV. Ostatni finan¢éni vynosy 1130 1416 3300 12 685
0. Ostatni finan¢ni naklady 2 468 3141 3989 6 352
XV. Prevod finan¢nich vynost 0 0 0 0




**%

XVI.

**%

**kk

Pfevod finan¢nich naklada 0 0 0 0
Hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci -3954 -4 457 -3498 3415
Dan z pfijmt za béZnou ¢innost 7419 6 386 7105 8220
Splatna 7419 6 386 7105 8220
Odlozena 0 0 0 0
Hospodarsky vysledek za béZnou ¢innost 21829 28 616 29 847 36 641
Mimoradné vynosy 354 199 7 6
Mimoradné naklady 0 -2 0 0
Dan z pfijmi z mimotradné ¢innosti 0 0 0 0
Mimoi‘adny hospodaisky vysledek 354 197 7 6
Ptevod podilu na hospodatském vysledku spole¢niki 0 0 0 0
Hospodarsky vysledek za ti¢etni obdobi 22183 28 818 29 854 36 646
Hospodai'sky vysledek pred zdanénim 29 602 35204 36 959 44 866




PRILOHA P III: VERTIKALNI ANALYZA VYNOSU A NAKLADU
FIRMY XY, S. R. O. (2005 - 2008).

v tis. K& 2005 2006 2007 2008

Trzby za prodej zbozi 0 0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
Vykony 185895 | 92,6% | 194205| 92,3% | 204274| 83,7% | 182277 72,7%
aTsrlZubiyega prodej vlastnich vyrobkil | a5 7671 91 505 || 200974 | 955% | 219068 | 89,7% | 199482 | 79,5%
Zména stavu vnitropod. zasob vl. o o o o
vfroby + aktivace 2128 | 1,1% 6768 | -32% || -14795| -6,1% | -17205| -6,9%
;ﬁtﬁi;ﬁmdeje dlouh. majetku a 7499 | 3,7% 9209 | 44% 31165| 12:8% | 45474 | 18,1%
Ostatni provozni vynosy 4833| 2,4% 5294 | 2,5% 5303 | 2,2% 10288 | 4,1%
ggfi% z prodeje cennjch papirt a 1000| 0,5% 0| 00% 0| 00% 0| 00%
Vynosové uroky 20| 0,0% 66| 0,0% 43| 0,0% 36| 0,0%
Ostatni finanéni vynosy 1130| 0,6% 1416| 0,7% 3300 1,4% 12685 | 5,1%
Mimotadné vynosy 354 0,2% 199 | 0,1% 7| 0,0% 6| 0,0%
Vynosy celkem 200731 | 100% | 210389 | 100% | 244092 | 100% | 250766| 100%
IZ\th)kil?dy vynalozené na prodané ol 00% ol 00% ol 00% ol 00%
Vykonovi spotieba 116820 | 65,4% | 127357 | 70,1% | 137890 | 64,4% | 130517 | 61,0%
Spotieba materidlu a energie 90180 | 50,5% 98592 | 54,3% 102 278 | 47,7% 95015 | 44,4%
Sluzby 26 640 | 14,9% 28766 | 15,8% 35613 | 16,6% 35502 | 16,6%
Osobni niklady 33310 | 18,7% | 30433 16,8% | 38743| 18,1% | 41204 19,2%
Mzdové naklady 24119 | 13,5% 22041 12,1% 28060 | 13,1% 29 647 | 13,8%
Néklady na socialni zabezpegeni 8416| 4,7% 7658 | 4,2% 9781 | 4,6% 10314 | 4,8%
Socialni naklady 775] 0,4% 734 0,4% 902 | 0,4% 1243 0,6%
Dané a poplatky 54| 0,0% 46| 0,0% 102 | 0,0% 65| 0,0%
l?rflg‘tiyéﬁo;‘gjgiimomeho a 11947 | 6.7% 7087| 39% | 11138| 52% | 14068| 66%
ﬁ?g&?i‘i;‘;ﬁigﬁdaneh° dlouh. 2771 1,6% 4209 2,3% 12237 57% 10502 | 4,9%
g;ojgfnziiegsl;’g?veho rozliSeni 0| 0,0% 0| 0,0% 14| 0,0% 0| 00%
Ostatni provozni naklady 123 | 0,1% 117 0,1% 196 | 0,1% 238| 0,1%
Prodané cenné papiry a podily 1000| 0,6% 0 0,0% 0| 0,0% 0| 0,0%
Nakladové tiroky 2636| 1,5% 2799 | 1,5% 2853 1,3% 2955 1,4%
Ostatni finanéni naklady 2468 | 1,4% 3141 1,7% 3989 | 1,9% 6352 | 3,0%
Daii z pfijmii za béZnou &innost 7419 42% 6386 | 3,5% 7105| 3,3% 8220 3,8%
Splatna 7419 42% 6386 | 3,5% 7105| 3,3% 8220 3,8%
Mimotadné naklady ol 0,0% 2| 0,0% o| 0,0% ol 0,0%
Niklady celkem 178548 | 100% | 181573 | 100% | 214239 | 100% | 214121| 100%




PRILOHA PIV: HORIZONTALNI ANALYZA VYNOSU A NAKLADU
FIRMY XY, S. R. O. (2005 - 2008).

v tis. K& 2005 2006 06/05 2007 07/06 2008 08/07 08/05
Trzby za prodej zbozi 0 0 0% 0| 0,0% 0| 0,0% 0,0%
Vykony 185895 | 194205| 4,5% 204274 5.2% 182277 ] -108% | -1,9%
Triby za prodej viastnich 183767 | 200974| 9,4% 219068 | 9,0% 199482 | -8,9% 8,6%
vyrobkd a sluzeb
Zména stavu vnitropod. z4sob | 5 150 _g768| _418.0% | -14795| -118,6% | -17205| -16,3% | -908,5%
vl. vyroby + aktivace
Trzby z prodeje dlouh. majetk | 7 159 | 9909 | 2289 31165| 2384% | 45474| 459% | 506,4%
a materialu
Ostatni provozni vynosy 4833 5294 | 9,5% 5303| 0,2% 10288 | 94,0% 112,9%
Trzby z prodeje cennych papi- 1000 0| -100,0% 0| 00% 0| 00% | -100,0%
i a podilt
Vynosové tiroky 20 66 | 230,0% 43| -34,8% 36| -16,3% | 80,0%
Ostatni finanéni vynosy 1130 1416| 253% 3300 133,1% 12685 | 284,4% | 1022,6%
Mimotadné vynosy 354 199 | -43,8% 7| -96,5% 6| -143% | -98,3%
Vynosy celkem 200731 210389 4,8% | 244002| 16,0% | 250766 | 27% | 24,9%
N’aikladv}f vynalozené na proda- 0 0 X 0 X 0 x X
né zbozi
Vykonovi spotieba 116820 | 127357| 9,0% 137890 | 8,3% 130517 | -53% | 11,7%
Spotieba materidlu a energie 90 180 98592 | 9,3% 102278 | 3,7% 95015| -7,1% 5,4%
Sluzby 26640 | 28766| 8,0% 35613 | 23,8% 35502 | -0,3% | 33,3%
Osobni niklady 33310| 30433| -8,6% 38743 | 27,3% 41204 6,4% 23,7%
Mzdové naklady 24119 22041| -8,6% 28060 | 27,3% 20647 57% 22,9%
?;kilady na socialni zabezpe- 8 416 7658| -9,0% 9781| 27,7% 10314 | 5,4% 22,6%
Socialni naklady 775 734| -53% 902 | 22,9% 1243 378% | 60,4%
Dané a poplatky 54 46| -14,8% 102 | 121,7% 65| -36,3% | 20,4%
Odpisy dlouh. nehmotn¢ho a 11947| 7087| -407% | 11138| 572% | 14068| 263% | 17.8%
hmotného majetku
Zustatkova cena prodaného

; > 2771 4209| 51,9% 12237 | 190,7% 10502 | -14,2% | 279,0%
dlouh. majetku a materialu
Tvorba rezerv a Casového 0 0| 00% -14| 0,0% 0| -1000% |  x
rozliSeni provoznich naklad
Ostatni provozni naklady 123 117 | -4,9% 196 | 67,5% 238 | 21,4% 93,5%
Prodané cenné papiry a podily 1000 0| -100,0% 0 X 0 X -100,0%
Nakladové troky 2636 2799 | 6,2% 2853 1,9% 20955| 3,6% 12,1%
Ostatni finanéni naklady 2 468 3141| 27,3% 3989| 27,0% 6352| 59,2% | 157,4%
Daii z pFijmi za béznou 7419| 6386 -13,9% 7105| 11,3% 8220| 157% | 10,8%
¢innost
Splatna 7419 6386 | -13,9% 7105| 11,3% 8220| 157% | 10,8%
Mimotadné naklady 0 2 X 0| -100,0% 0 X X
Néklady celkem 178548 | 181573| 1,7% | 214239| 18,0% | 214121| -0,1% | 19,9%




PRILOHA P V: VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA
VYNOSU A NAKLADU ODVETVI (2005 - 2008).

v mil. K¢ 2005 2006 2007 2008
Vynosy celkem 143351 | 100% | 154705| 100% | 187 753 | 100% | 184294 | 100%
Trzby za prodej zbozi 6247| 4% 7003 | 4,6% 9193 | 4,9% 9446 | 5,1%
Vykony 125857 | 87,8% | 141651| 91,6% | 167843 | 89,4% | 152387 | 82,7%
E;fzglfjfg’j;gg lastnich 1155 00g | 85,19 | 136385 | 88,2% | 160550 | 855% | 148839 | 80,8%
fgjﬂﬁff]"y‘&”y“i"gﬁ?ﬁce 3849| 2,7% 5267 | 34% 7293| 3.9% 3548 1,9%
Ostatni vynosy 11247 | 7,8% 5061| 3,9% | 10717| 57% | 22461 12,2%
Niklady celkem 136578 | 100% | 147736 | 100% | 175895 | 100% | 177907 | 100%
Naklady vynaloZené na 5235 3,8% 5965 | 4,0% 7675| 44% 8104 | 4,6%
prodané zbozi

Vykonova spotieba 92950 | 68,1% | 110527 | 74,8% | 129456 | 73,6% | 116072 65.2%
Nakladové troky 821| 0,6% 725 | 0,5% 1016 0,6% 1271] 07%
Odpisy 5404 4,0% 4943| 33% 5805 | 3,3% 6160 | 3,5%
Osobni naklady 20997 | 154% | 19940 | 135% || 22842 | 130% | 24368 | 13,7%
Ostatni naklady 9135 6,7% 3848 | 2,6% 6126| 35% | 19998 | 11,2%
Daii 2036| 15% 1788 1,2% 2975 1,7% 1934 1,1%
v mil. K¢ 2005 | 2006 | 06/05 | 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 08/05
Vynosy celkem 143351 | 154705| 7,9% | 187753 | 21,4% | 184294 | -1.8% | 28,6%
Trzby za prodej zbozi 6247| 7093 135% 9193 | 29,6% 9446| 2,8% | 51,2%
Vykony 125857 | 141651 | 12,5% | 167843 | 185% | 152387 | -9.2% | 21,1%
z;fzgkzjfg’f;gg lastmich 1 192 008 | 136385 | 11,8% | 160550 | 17,7% | 148839 | -7.3% | 22,0%
Zména stavu vnitropod. 3849| 5267 36,8% 7293 | 38,5% 3548 | -51,4% | -7,8%
zasob vl. vyroby + aktivace

Ostatni vynosy 11247 5961 |-47,0% | 10717 | 79,8% | 22461 |109,6% | 99,7%
Niklady celkem 136578 | 147736| 8,2% | 175895| 19,1% | 177907 | 1,1% | 30,3%
Nklady vynaloZen¢ na 5235| 50965 13,9% 7675 28,7% 8104| 56% | 54,8%
prodané zbozi

Vykonovi spotieba 92950 | 110527 | 189% | 129456 | 17,1% | 116072 |-10,3% | 24,9%
Nakladové troky 821 725|-11,7% | 1016 | 40,1% 1271 251% | 54,8%
Odpisy 5404  4943| -8,5% 53805 | 17,4% 6160| 61% | 14,0%
Osobni naklady 20997 | 19940| -50% | 22842| 14,6% | 24368| 6,7% | 16,1%
Ostatni naklady 9135 3848|-57,9% | 6126| 59,2% | 19998 | 226,4% | 118,9%
Dail 2036| 1788(-122% | 2975| 66,4% 1934 -35,0% | -5,0%




