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ABSTRAKT

Cilem bakalafské prace je finan¢ni analyza podniku XY, na zakladé které je vytvoieno
doporuceni pro vhodny zptsob financovani konkrétni investice. Teoreticka ¢ast bakalaiské
prace predstavuje pojem ,,investice™ a procesy s ni spojené, dale pak zptisoby finan¢ni ana-
lyzy podniku a jejich interpretace. Prakticka cast se vénuje finan¢ni analyze podniku vy-
tvofené na zakladé ukazatell predstavenych v teoretické ¢asti, podle vysledku této financni

analyzy je vytvoreno doporuceni pro vhodné financovani investice.

Klic¢ova slova: investice, investiéni faze, struktura nakladt, pomérové ukazatele, naklady

kapitélu, finan¢ni analyza

ABSTRACT

The aim of the bachelor thesis is the financial analysis of company XY, on the basis of a
suggestion, will be created appropriate means of financing specific investment. The theore-
tical part presents the concept of "investments" and the processes associated with it and
also methods of financial analysis of the company and their interpretation. The practical
part focuses of the financial analysis of the company, make on the basis of the indicators
presented in the theoretical part, according to the results of the financial analysis will be

made recommendations for appropriate financing specific investment.

Keywords: investment, investment stages, cost structure, ratio pointers, capital costs, fi-

nancing analysis
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UvVOD

V podnikani se setkavame s celou fadou problémi, které jsou vedouci piedstavitelé nuceni
tesit, tak aby dovedli firmu k prosperité¢ a dokazali ji tam udrzet. Jednim z takovychto pro-

blému je také otazka investovani.

Investovani je tfeba vnimat jako slozity a dlouhodoby proces, kterym se spolec¢nost a jeji
vedeni snazi zajistit budouci pfijmy. Rozhodovani ohledn¢ investic pfedstavuje v jeden ze
zékladnich probléma, které musi odpoveédni pracovnici fesit. Nelze si snad ani predstavit
firmu, ktera by urc¢itym zpiisobem neinvestovala. Lze si ovSem pomérné snadno ptedstavit
firmu, kterd investuje bez dlouhodobéjsi ptipravy, takova firma se vSak dostava do velké
konkurenéni nevyhody, protoze se vyznamnym zplsobem zvysuje riziko Spatného rozhod-
nuti. Navic pfipadni investofi urcité radéji zvoli pro svilj zdmér spolecnost, kterd své plany

zaklada na disledné ptipravé a analyze.

Ptiprava investi¢niho projektu je spojena s mnoha analyzami a jejich spravnym vyhodno-
covanim. Kvalitni vyhodnoceni ziskanych dat, se zaklad4 na jejich spravném ziskani, to
souvisi pievazné s vyuzitim spravnych postupli pii vypoctech a s aplikovanim aktualnich
myslenek. I spravna rozhodnuti vykonané na zaklad¢ Spatn¢ vyhodnocené analyzy miizou

mit pro firmu likvidacni nasledky.

Investi¢nimi projekty se zabyva velké mnozstvi autort, z nichz kazdy zaujima urcity postoj
vuci procesim spojenych s investicemi. ProtoZe fizeni investic je tak sloZity proces, zahr-
nujici mnoho proménnych, nelze s urcitosti fici, ktery autor ma pravdu a ktery ne. Miizeme
ale vyuzivat jejich rozdilné pohledy na problémy a aplikovat je na konkrétni situace, tak

abychom dosahli co nejptesnéjsiho vysledku.

Tato bakalarska prace se bude zabyvat investicnim rozhodnutim firmy XY a jeho financo-
vanim, spole¢nost si z diivodi konkurenc¢niho prostfedi neptfala zvetfejnit sviij nazev.
V bakalatské praci budou vyuzivany prevazné myslenky Ceskych autort, z toho diivodu, zZe
spole¢nost XY sidli v Ceské republice a vétsina jejich obchodii probiha na tuzemském tr-
hu.
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CIiLE A METODY

Vysledkem této bakalaiské prace by méla byt komplexni analyza podniku XY, na zaklad¢
které bude doporucen zplisob financovani investicniho rozhodnuti. Investi¢ni rozhodnuti se

tyké dvou list na plasty od spolecnosti ENGEL.

Komplexni analyza bude spocivat v provedeni horizontalnich a vertikalnich analyz rozva-
hy podniku a jeho vykazu zisku a ztrat. Horizontalni analyza zobrazi procentualni zmény
za Casové obdobi a vertikalni analyza procentualni podily jednotlivych poloZek na zvole-

nych zakladnach.

Dalsi soucasti analyzy bude pouziti pomerovych ukazateld, kterymi bude postupné zjisténa
rentabilita, likvidita, aktivita a zadluzenost spole¢nosti. Rentabilita poskytuje informace
ohledné& vynosnosti vlozeného kapitalu, likvidita pak o schopnosti podniku platit své za-
vazky. Piehled o pohybu pohledavek a zavazkii zajistuje ukazatel aktivity podniku a podil

ciziho kapitdlu ukazatel zadluzenosti.

Nasledné budou propocitany naklady na vlastni kapital a ndklady dluhu. Naklady na vlast-

ni kapital budou zjiStény pomoci metody manZzeltt Neumaierovych.

v

V bakalaiské praci budou pouzity jako nejaktualnéjsi udaje, tidaje z rozvahy za rok 2013,

protoZe v dobé vytvateni bakalafské prace ve firmé teprve probihal audit pro rok 2014.

Na zéklad¢ ziskanych dat bude poté provedena analyza finan¢ni situace podniku, podle

které bude vytvoreno doporuceni, jakym zplisobem ma podnik investici financovat.
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. TEORETICKA CAST
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1 DEFINICE INVESTICE
Investici mizeme chapat jako jednorazovy vydaj, ktery nam piinasi dlouhodobé piijmy.

Cinnost spojena s investicemi — investi¢ni ¢innost - je ve své podstaté soubor aktivit ve-
doucich k obnoveé ¢i zhodnoceni dlouhodobého nehmotného, hmotného a finan¢niho ma-

jetku. (Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 270)

vvvvvv

Jedna se o pfipadné pfijeti nebo zamitnuti jednotlivych investi¢nich projektl. MiZeme fici,
ze spolu s velikosti investiéniho projektu rostou jeho dopady nejen na podnik samotny, ale
také na jeho okoli. Z toho lze pak odvodit, Ze spravné provedena investice miiZze vyznam-
nym zpusobem pozvednout prosperitu firmy, nebo naopak Spatnym provedenim piivést

firmu do problémt ¢i dokonce az k zaniku.

Investi¢ni rozhodovani, a hlavn¢ to, které ma strategicky charakter, by mélo sledovat stra-
tegické cile firmy a dopomahat k jejich realizaci. Mezi nejvyznamngjsi strategické cile
podniku patfi finan¢ni cile. Tyto cile obsahuji dosaZeni urcité miry zisku, dosaZeni urcité
miry rentability vloZzeného kapitalu a v soucasné dobé hlavné dosahovani riistu hodnoty

firmy. (Fotr a Soucek, 2011, str. 16)

,»Ackoli spole¢nosti maji ¢etné vyhody z planovani do budoucna. Musi byt schopné reago-
vat, pokud se skute¢né vysledky odchyluji od planu. Naptiklad, jen dva mésice poté, co
analytici Wall Street oznamili, ze by se mohlo propadnout prvni ¢tvrtleti roku 2005, Gene-
ral Motors (GM) uznalo, Ze jeho soucasné trzby byly mnohem niZ$i, nez je oficialni pted-
poveéd’ a spolecnost ztrati 850 miliond dolard za Etvrtleti. Za rok GM uznalo, Ze predpokla-
da, ze zisky budou 0 80 % nizsi, nez bylo uvedeno diive. Hodnota akcii spole¢nosti klesla

0 4,71 dolart.“! (Garisson, Noreen a Brewer, 2012, str. 383)

1 ,While companies derive numerous benefits from planning the future. They must be able to respond when
actual results deviate from the plan. For example, just two months after telling Wall Street analysts that it
would break even for the first quarter of 2005, General Motors (GM) acknowledged that its actual sales were
far less than it original forecast and the company would lose $850 million quarter. For the year, GM acknow-
ledged that projected earning would be 80% lower than previously indicated. The companys stock price
dropped by $4.71.”
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Ptiprava, hodnoceni a vybér investicnich projektii by mély vyplyvat nejen nestrategickych
cilti podniku, ale mély by brat v potaz také jednotlivé slozky strategie podniku. Mezi tyto
slozky fadime:

1. Vyrobkova slozka — vyrobky, sluzby, které ma firma zajem rozvijet poptipadé utlumovat

2. Marketingova slozka — na jaké trhy se orientovat, jak se na n¢ dostat, jak bude prodej

podporovan

3. Inovaéni sloZka — jaké technologie, produkty, procesy budou podporovany v inovaci

4. Finan¢ni sloZka — struktura financovani, které by podnik chtél dosahnout

5. Personalni slozka — kompetence, znalosti a druhy pracovniki, o které se firma zajima

6. Zasobovaci slozka — zakladni vstupy a zpiisoby jejich zabezpeceni
Faktory, které vychazeji z podnikovych strategii nebo z uritych omezujicich zdroju, a
které ovlivituji investi¢ni rozhodovani, se nazyvaji faktory interni. Béhem investi¢niho
rozhodovéni, je ale tfeba respektovat také faktory spojené s okolim podniku, tedy faktory
externi. Mnoho z téchto faktort miZzeme oznacit za faktory rizika a nejistoty (napf.: trzni
situace, konkurence, ceny zékladnich surovin a energii atd.), jejich vyvoj jde jen tézko

piedpovidat. (Fotr a Soucek, 2011, str. 16)

»Investice, ktera by byla velice jista a velmi bezpecnd je podobna perpetum mobile. Jako
neexistujici stroj, ktery generuje penize z niceho. Jak ve svété investiCnim, tak ve svéte
fyzikédlnim se naslo mnoho lidi, ktefi tvrdili, Ze perpetum mobile nasli. U perpetum mobile

to jsou podivini a blazni, ve svété financi to jsou podvodnici. “ (Syrovy, 2010, str. 21)
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2 KLASIFIKACE INVESTICNICH PROJEKTU

Investi¢ni projekty mizeme klasifikovat dle vice hledisek.

2.1 Rozdéleni z hlediska charakteru dle Tetifevové

vyrobni kapacitu podniku
2. Nehmotné investice — nemaji fyzickou formu, napft.: patenty, licence
3. Financ¢ni investice — nakup dlouhodobych uvéri, podilovych cennych papirt,
dlouhodobé ptijcky poskytnuté podnikem aj.
(Tetievova, 2006, str. 48)

2.2 Klasifikace Kislingerové

1. Dle ucetnictvi
a. Finanéni — nédkup dlouhodobych cennych papiri a podili
b. Hmotné — nakup nemovitosti a movitych véci
c. Nehmotné — nehmotné vysledky vyzkumi a vyvoje, ocenitelna prava
2. Dle vztahu k podniku
a. Rozvojové — zvysuji technické parametry materialné technické zékladny
podniku
b. Obnovovaci — vyména stavajicich kapacit, za kapacity se stejnou charakte-
ristikou
c. Regulatorni — investice, které musi byt realizovany, aby podnik mohl dale
existovat
3. Dle vzajemného vlivu projekta
a. Substituéni — investice se navzajem vylucuji, Casto variantni feSeni stejné-
ho problému
b. Nezavislé
c. Komplementarni — projekty, jejichZ realizace vyZaduje vzajemnou interak-
ci
4. Dle charakteru penéZnich toki
a. Konvenc¢ni — jednorazovy vydaj (nebo kratké obdobi vydajti) a dlouhé ob-
dobi ptijmu

5. Nekonven¢ni — vicendsobné zmény v penéZznich tocich za dobu Zivotnosti investice
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6. Dle vécné naplné
a. Nové zarizeni
b. Novy produkt
c. Nova organizace — ve smyslu organizacni struktura, nové vztahy
d. Nova firma — koup¢ firmy, koupé podilu ve firm¢, koupé akcii
e. Nové okoli
f. Nové trhy
7. Dle délky existence projektu v podniku
a. Zelena louka — vznik nové investice, véetné vybudovani infrastruktury
b. Existujici vazby — jiz existujici vazby s ¢innosti podniku

(Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 270 - 271)

2.3 Klasifikace dle J. Fotra a 1. Soucka

1. Vztah k rozvoji podniku
a. Rozvojové, orientované na expanzi — zvySeni produkce, zavedeni novych
produktli/sluzeb, proniknuti na nové trhy atd.
b. Obnovovaci — ndhrada nebo modernizace vyrobniho zatizeni
Cc. Mandatorni (regulatorni) — dosaZeni souladu s existujicimi zadkony, pied-
pisy a nafizenimi upravujicimi podnikatelskou ¢innost
2. Vécna napli projekti
a. Zavedeni novych vyrobku, popiipadé technologii
b. Vyzkum a vyvoj novych vyrobki a technologii
Inovace informacnich systémi, resp. zavedeni informacnich technologii

c
d. ZvySeni bezpecnosti prace

@

SniZeni negativniho vlivu na Zivotni prostredi
f. Infrastrukturni projekty
3. Mira zavislosti projekti
a. Vzajemné se vylucujici projekty — soucasna realizace projektli neni mozna
b. PIné zavislé projekty — projekty tvofi urcity soubor, ze kterého musi byt
realizovany vSechny projekty
c. Komplementarni projekty — projekty, jejichz realizace podporuje jiné pro-

jekty
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d. Ekonomicky zavislé projekty — projekty u nichz se projevuje substituc¢ni
efekt
e. Statisticky (stochasticky) zavislé projekty — mezi dvéma projekty panuje
bud’ pfimé, nebo nepiima zavislost
4. Forma realizace projekti
a. Investi¢ni vystavby — rozsifeni vyrobnich kapacit, kapacity sluzeb, zavede-
ni novych vyrobku a technologii, rozsifeni podptrnych ¢innosti
b. Akvizice — koupé existujiciho podniku nebo koupé jeho ¢asti
5. Charakter penéZnich toku
c. Sestandartnimi (konvenénimi) penéZnimi toky — vydaje na zacatku pro-
jektu a nasledné dlouhodobé piijmy
d. S nestandartnimi penéZnimi toky — stéidani piijmu s vydaji
6. Velikost projektu — velikost je relevantni a pro kazdou firmu miize byt jina
e. Velké projekty
f. Stfedné velké projekty
0. Malé projekty
(Fotr a Soucek, 2011, str. 16)
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3 FAZE INVESTICNI CINNOSTI

»Investicni rozhodovani je spojeno s posouzenim faktoru ¢asu, vynosnosti investi¢niho
projektu a rizika s investici spojeného. Dlouhy ¢asovy horizont sebou nese otazky spojené
se zménami prostiedi, v némz se investice realizuje. Pii planovani investice vychazime
vzdy z pfedem definovanych piedpokladi, které se vSak mohou v ¢ase ménit. Jde o poli-
ticky vyvoj, hospodarsky vyvoj ¢i legislativni prostiedi. S ¢asovym horizontem souvisi i

hodnota penéz v ¢ase.* (Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 271).

Ptiprava a realizace investi¢ni ¢innosti lze popsat pomoci ¢ty zakladnich fazi (u rliznych

autorti se muzeme setkat s pon¢kud odliSnym rozdélenim)

1. Ptredinvesti¢ni faze

2. Investi¢ni faze

3. Provozni faze

4. Ukonceni provozu a likvidace
(Fotr a Soucek, 2011, str. 39)

3.1 Predinvesti¢ni faze

Piestoze je kazda z fazi potfebna pro uspéch investicniho rozhodnuti, je tfeba predinvestic-
ni fazi pfisoudit vétsi vahu. Predinvesti¢ni fdze v podstaté poklada zéklady k aspéchu ¢i
naopak neuspéchu investice, protoze pracuje se zjisténymi informacemi z oblasti marke-
tingu, technicko-technologické informacemi, informacemi financ¢ni a ekonomické povahy a
jinymi rozliSnymi informacemi ziskanymi pomoci zadanych ptedinvesti¢nich analyz. Tyto
analyzy predstavuji zna¢né ndkladnou Cast predinvesticni faze, ovSem jejich provedeni a
spravna interpretace mize podniku pomoci spravné posoudit investi¢ni rozhodnuti a prede-

jit tak ptipadnym ztratam nebo dokonce kolapsu celého podniku. (Podnikator.cz, 2012)

Vysledkem piedinvesti¢ni faze je rozhodnuti, zda podnik bude dané investi¢ni rozhodnuti
realizovat ¢i nikoliv a z toho pak vyplyvajici zplsob financovani predinvesti¢ni faze a ves-

keré¢, s ni spojené dokumentace. (Fotr a Soucek, 2011, str. 39)
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3.2 Investi¢ni faze

V investi¢ni fazi mizeme rozlisit dvé zékladni etapy, jsou to etapa projekcni a etapa reali-
zaCni (etapa vystavby). Béhem a i po dokonceni projektové piipravy ma investor stale
moznost projekt pfezkoumat popiipad¢€ zastavit. V priibéhu realiza¢ni faze probihd vystav-
ba projektu, kterd je zakoncena pfedanim hotového projektu do zkuSebniho nebo trvalého
provozu. Pied samotnym pfedanim vsSak jeSté probiha zaskoleni pracovnikli, kolaudacni

fizeni nebo aspon povoleni ke zkusebnimu provozu a provedeni garan¢nich testu.

3.3 Provozni faze

Jako zacatek provozni faze lze stanovit zkuSebni provoz s postupnym nabéhem na projek-
tovou kapacitu. V prub&hu provozni faze se samoziejmé nejedna pouze o bézny povoz,

dilezitym aspektem je fadna Gdrzba a opravy a ptipadné zdokonalovani projektu.

Problémy béhem provozni faze miizeme definovat ze dvou pohledi, z kratkodobého po-
hledu a z dlouhodobého pohledu. Z kratkodobého hlediska se problémy tykaji zatazovani
projektu do provozu. Velké mnozstvi z problémi v této oblasti prameni v realizaéni fazi
projektu. Pti dlouhodobém pohledu vyvstavaji problémy, které se vztahuji k celkové stra-
tegii, na niZ projekt stoji, z ni posléze vyplyvaji ndklady a vynosy. Tyto néklady a vynosy
vychazeji z technicko-ekonomické studie. Pokud se analyza a zékladni ptedpoklady uka-

zou jako liché, je nédsledna naprava vzniklé situace velmi ndkladna a slozita.

3.4 Ukonceni projektu a likvidace

Jednd se o posledni Zivotni fazi investicniho projektu. V pribchu dochazi zejména
k demontazi a likvidaci zatizeni, prodeji nepotiebnych zasob a podobnym ¢innostem sou-
visejicich s ukon€enim investi¢niho projektu.

Béhem této faze se miizou objevit bud’ piijmy z likvidovaného majetku, pokud dojde
k jeho odprodeji, nebo naklady spojené s ukon¢enim provozu a likvidaénimi naklady. Li-
kvida¢ni naklady nékdy mohou dosahnout zna¢nych vysek, zejména pokud jde o revitali-

zaci zivotniho prosttedi, zabezpeceni nebezpecnych odpadi atd.

Rozdil mezi ptijmy a vydaji z likvidace se nazyva likvida¢ni hodnota projektu. Likvidacni

hodnota je pak soucasti penézniho toku z investice v poslednim roce.

(Fotr a Soucek, 2011, str. 39)
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4 PREDSTAVENI MOZNOSTI FINANCOVANI INVESTIC

Pojmem financovani investic, je vétSinou mysleno pocatecni pofizeni, obnova rozsifeni
raznych forem dlouhodobého majetku. U financovani investic obecné predpokladame, ze
se jedna o financovani dlouhodobé, coz vychazi z podstaty, Ze hodnota investice se méni
na penézni formu del$i dobu nez u bézného majetku a penézni prosttedky jsou vazany
V investi¢nim majetku delsi ¢as. (Michal Ruml, 2006) U dlouhodobého financovani se mi-
zeme setkat s rozdélenim na stfednédobé financovani (1-5 let) a vlastni dlouhodobé finan-

covani (5 a vice let). (Valach, 2006, str. 259)

4.1 Rozdéleni financnich zdroji

vvvvvv

podle vlastnictvi finan¢nich zdroji a podle mista odkud se Cerpaji.
Finanéni zdroje slouzi v podniku k:

1. béZnému financovani — pod pojmem b&Zzné financovani je tieba hledat shromaz-
d’'ovani a vynakladani penéznich prosttedkt pro bézny chod podniku, jeho podsta-
tou je, ze probiha opakované

2. mimoiadnému financovani — jedna se o financovani, které probih4 narazove

(Tetfevova, 2006, str. 14)

4.2 Rozdéleni finan¢nich zdroji, dle vlastnictvi

Zdroje financovani z vlastnického pohledu se rozdéluji na vlastni kapital - vlastni zdroje a
cizi kapital - cizi zdroje. Vlastni kapital pfedstavuje méné rizikovy zplisob financovéni,
protoze neni tfeba jej splacet.
Formy financovani pomoci vlastniho kapitalu mtizeme urcit jako:

1. Zékladni kapital

2. Navyseni zakladniho kapitalu
3. Nerozdéleny zisk z minulych let
4

Ucasti, subvence a dary
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Formy financovani pomoci ciziho kapitalu:

Rezervy

Dlouhodobé zavazky, véetn¢ emitovanych dluhopisti a dlouhodobych smének
K ahradé

Kratkodobé zévazky

Bankovni uvéry a vypomoci

Ostatni pasiva

4.3 Rozdéleni finan¢nich zdroji, dle mista

Pokud rozliSujeme finan¢ni zdroje podle mista, bavime se o zdrojich internich a externich.

Interni zdroje financovdni muze pouzit pouze jiz existujici firma, nebot’ pfedstavuji vy-

sledky jejiho podnikéni.

Mezi interni zdroje financovani patii:

1
2
3.
4

Nerozdéleny zisk po zdanéni
Odpisy a prirtstky rezerv
Odprodej nekterych slozek dlouhodobého majetku

Snizeni stavu obéznych aktiv

Pro financovani investi¢nich rozhodnuti nové vznikajicich firem, Ize pouZzit pouze externi

zdroje financovani. Externi zdroje v§ak mliZze samoziejmé vyuzit také jiz existujici firma.

Mezi externi zdroje financovani patfi:

o &~ DN

Plivodni vklady vlastnikil a jejich navySovani

Dlouhodobé bankovni nebo dodavatelské avéry

Dluhopisy (obligace)

Kratkodobé bankovni avéry

Ucasti, které piedstavuji vklady dalsich subjekti, které se budou podilet na financovani
projektu

Subvence a dary, poskytnuté ze statniho rozpoctu nebo ze specializovanych fonda

Rizikovy kapital

(Fotr a Soucek, 2011, str. 46)
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5 KAPITALOVA STRUKTURA A NAKLADY

Kapitalovou strukturu mizeme dle finan¢ni teorie charakterizovat jako strukturu dlouho-
dobého kapitalu, neboli dlouhodobé finan¢ni zdroje, kterymi podnik financuje dlouhodoby
majetek.

V praxi dochazi k zaménovani pojml finan¢ni struktura a kapitdlova struktura. Financni
struktura vSak slouzi ke strukturalizaci celkového kapitalu podniku. Kdezto kapitalova
struktura, je struktura, jak jiz bylo zminén vyse, kterou je financovan dlouhodoby majetek,

za ten povazujeme majetek fixni a stdlou ¢ast obézného majetku.

(Valach, 20086, str. 264)

5.1 Hlavni slozky kapitalové struktury
Naésledujici polozky budou podrobnéji rozebrany v nasledujicich kapitolach

1. Vlastni kapital
a. Zakladni kapital
b. Kapitalové fondy

c. Fondy ze zisku
d. Hospodaisky vysledek minulych let
e. Hospodaisky vysledek ti¢etniho obdobi

2. Dlouhodobé cizi zdroje
a. Rezervy dlouhodobého charakteru
b. Dlouhodobé zavazky
c. Dlouhodobé bankovni uvéry

(Valach, 2006, str. 264)

5.2 Optimalni kapitalova struktura

Optimalni kapitalovou strukturou rozumime stav, pfi kterém jsou primérné naklady mini-
malni. Dilezité je tedy rozlisit ndklady jednotlivych druhti kapitadlu a primérné naklady
kapitalu.

Néklady jednotlivych druhti kapitalu jsou néklady, které jsou spojeny se vznikem a udrze-

nim jednotlivych slozek kapitalu. Mezi tyto naklady jednotlivych slozek pocitdme, nédklady
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dluhy, naklady na dluh ziskany emisi podnikovych dluhopist, naklady prioritnich a kme-
novych akcii a naklady nerozdéleného dluhu. (Tetfevova, 2006, str. 33)

Je tfeba brat ohled na finané¢ni riziko, z toho diivodu se pro firmy podnikajici na volném
trhu povazuje za bezpecnou miru zadluzeni 40 %, zbyvajicich 60 % by m¢él tvofit vlastni
kapital. Existuji ovSem spolecnosti, které jsou zajistény statem, a proto u nich mize byt

podil cizich zdroji mnohem vétsi. (Slavik, 2013, str. 23)

Podnik miize k optimalizaci své kapitdlové struktury pouzit minimalné dva zptisoby. Prvni
z nich je bilan¢ni pravidlo a druhy je optimalizace kapitalové struktury podle vyvoje na-
kladt na kapital. (Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 93)

5.3 Bilan¢ni pravidlo optimalizace kapitalové struktury

Bilan¢ni pravidlo fesi vztahy mezi majetkem podniku a zdroji slouzicimi k jeho financova-
ni. Pavodné byl tento zptisob vytvofen pro vyrobni podniky, ale da se s uréitymi apravami

pouzit i pro podniky zabyvajicimi se jinymi obory.

Existuje tzv. ,,zlaté pravidlo financovani®, které fika, Ze dlouhodoby majetek ma byt kryty
vlastnim kapitalem (vlastni kapital je vZdy povaZovan za dlouhodoby finan¢ni zdroj) nebo
by mél byt kryt kombinaci vlastniho kapitalu a dlouhodobého ciziho kapitalu. Vyznamné

je, ze bilan¢ni pravidlo pfisuzuje kryti majetku a jeho financovéni casovy soulad.

Podniky se v praxi setkavaji s problémem, zda je pro né¢ vyhodnéjsi financovat investice
pomoci vlastniho kapitalu, ciziho kapitalu, nebo kombinaci téchto dvou. Nékteti autofi,
jako naptiklad Synek, tvrdi, ze cizi kapital je levné&jsi nez kapital vlastni, Vychazeji z toho,
ze cizi kapitél a cenu za n¢j, uroky, vyuziva podnik po omezenou dobu, kdezto u vlastniho

kapitalu se predpoklada, ze jej podnik bude vyuzivat nekonecné dlouho.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika — toto pravidlo urcuje jako maximalni podil ciziho kapitalu
na struktuie majetku 50 %. Je to z toho diivodu, ze zohlednujeme riziko. Tedy udélost
s nepiedpokladanym vysledkem. Pii podilu ciziho kapitalu, ktery bude vétsi nez 50 %,
hrozi podniku, Ze se dostane do platebni neschopnosti. Nebude totiz mit dostate¢nou li-

kvidni slozku aktiv.

(Vochozka, 2011, str. 21)
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Efekt financni paky — je to princip zvySovani rentability vlastniho kapitalu, pfi vyuziti kapi-
talu ciziho. Finan¢ni paka funguje do té¢ doby, dokud je urokova mira niz$i nez vynosnost
aktiv. Vychazi se z tohoto vzorce:

ROE=((EBIT-ixD)x(1-t)/E
Kde: ROE = rentabilita vlastniho kapitalu

EBIT = zisk pted uroky a zdanénim
1= Urokovéa sazba

D = podil ciziho kapitalu

E = podil vlastniho kapitalu

t = sazba dan¢ z piijmui

Zlaté pari pravidlo — se zabyva vztahem mezi dlouhodobym majetkem a vlastnimi zdroji.
Tvrdi, ze velikost stalych aktiv by neméla byt mensi nez vlastni zdroje. Toto pravidlo je
teda rozsifenim zlatého pravidla. V praxi v sou¢asné dobé je vSak téméf neuplatnitelné,

protoZe se stale vétsi mérou vyuziva dlouhodoby cizi kapital.

Zlaté pomerové pravidlo — tika, Ze tempo riistu investic by nemélo piekrocit tempu rlstu

trzeb, z divodu zachovani rentability investovaného kapitalu.

(Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 93-96)

5.4 Optimalizace kapitalu v navaznosti na naklady kapitalu

Optimalizovat kapital na zakladé nakladi na n¢j, je jedna z progresivnéjsich metod optima-
lizace kapitalu. Naklady na kapital se méni vzhledem k velikosti pouzitého ciziho kapitalu
uvniti podniku., tim zpisobem, Ze ¢im vétsi je zadluzenost podniku, tim vétsi jsou troky
podnikem placené. Z toho pak vyplyva, ze véfitelé podstupuji vétsi riziko a tudiz pozaduji
vétsi vynosy. Pro podnik je klicové, najit spravny pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.
Tento pomér se urcuje pomoci zjisténi primérnych nakladi na kapital. Mezi zékladni me-
tody urceni pramérnych nakladl na kapital patfi metoda manzelu Neumaierovych a postup
vytvofeny autory Brealey, Myers a Allen, ktery upravuje pro pouziti v prostiedi Ceské

republiky Kislingerova. (Vochozka, Mulac a kolektiv, 2012, str. 95)
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5.5 Vypocet vazenych priiomérnych nakladua dle Kislingerové

Dle autorti je tfeba vnimat kapital jako kapital, ktery je iroCeny. Tim se kapital povazuje
za prostiedek, ktery vlozili investofi ve form¢ vlastniho nebo ciziho kapitalu. Kislingerova
vyuziva pfi svém vypoctu tzv. daiovy Stit, ktery snizuje naklady na cizi kapitdl o ¢astku,

kterou podnik usetfi diky cizimu kapitdlu na dani z pfijmu.
WACC=(E/C)Xxre+(D/C)xrgx(1-1)

Kde: E = vlastni kapital

C = celkovy kapital

D = cizi kapital

re=naklady na vlastni kapital

rq=naklady na cizi kapital

t = sazba dan¢ z ptijmu

(Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 99)

5.6 Vybér optimalniho zpiisobu financovani investi¢nich projekti

Vybér spravného zptisobu financovani investiéniho projektu, je jednim ze stézejnich bodi
pfi planovani urc€ité investice. Podnik by si m¢l urcit v§echny moZnosti alternativniho fi-
nancovani a tyto moznosti by mély projit kvalitativnim a kvantitativnim zhodnocenim.
Nasledné by se podnik mél na zékladé téchto analyz rozhodnout pro urcity finanéni zdroj,
poptipadé jejich kombinaci. Zaroven by mél podnik udrzovat snahu o vytvofeni optimalni

kapitalové struktury a respektovat pravidla o financovani.

1. Kovalitativni posuzovani alternativnich finan¢nich zdroji — podnik porovnava
vyhody a nevyhody jednotlivych finan¢nich zdroji, napt.: velikost jednotlivych
plateb véfiteli, danovy status plateb, informace o véfiteli atd.

2. Kvantitativni posuzovani alternativnich finan¢nich zdroji — posuzovani fi-
nan¢nich zdroji na zakladé jejich efektivnosti financovéani. Nejpouzivanéjsi krité-
ria pro posouzeni efektivnosti jsou:

1. Cista soucasna hodnota kapitalu
2. Vnitini mira ndvratnosti

(Tetfevova, 2006, str. 86)
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5.7 Cista sou¢asna hodnota

Cistou soucasnou hodnotu miiZzeme také najit pod zkratkou NPV (Net Present Value).
NPV dokéze managementu zobrazit rozdil, mezi soucasnou hodnotou vsSech budoucich

piijmu a soucasné hodnoty vSech vydaji investice. (Fotr a Soucek, 2011, str. 74)
Pro vypocet NPV se vyuziva tohoto vzorce:
NPV = CFo— (CF1/ (1 +1)) - (CF2/ (1 + )% - ...- (CFa/ (1L + )"
Kde: CFo= penézni piijem
I = pozadovany vynos z investice
n = doba zivotnosti zdroje financovani
CF1 ... CFn = penézni vydaje v jednotlivych letech (Tetfevova, 2006, str. 87)

Vysledek NPV ndm mitiZe vyjit ve tfech variantach, zaporny, nulovy, nebo kladny. Zapor-
ny vysledek snizuje hodnotu podniku, nebot’ investice nedokaze pokryt naklady na sebe
vynaloZené. Podnik by mél takovéto projekty zamitnout, toto se ovSem vztahuje pouze na
model, ve kterém se podnik fidi jenom ekonomickymi €initeli. V praxi se miZeme setkat
se situaci, kdy podnik musi takovyto projekt uskute¢nit napt.: z diivodu zdkonného naftize-
ni.

Kladny vysledek NPV pak logicky zvySuje hodnotu podniku, ¢im vy$s$i hodnoty se dosah-

ne, tim je to pro podnik vyhodné;jsi. Podnik by mél takovéto projekty schvalovat.

(Fotr a Soucek, 2011, str. 46)

5.8 VnitFni mira navratnosti

Vnitini mira navratnosti je dal$i z porovnavacich kritérii pro vybér spravného investi¢niho
rozhodnuti. V praxi se miiZzeme setkat i s jinymi oznacenimi, jako vnitini vynosové procen-
to nebo vnitini mira vynosu.

Definice pro vnitini miru navratnosti mize znit tak, Ze vnitini mira ndvratnosti je takova
urokova mira, pfi niZ se rovna souc¢asna hodnota penéznich piijmu z investice kapitdlovym

vydajim. (Pettik, 2009, str. 130)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 26

Vzorec pro vnitini vynosové procento:
K=P/ (1 +0)+ P2/ L+i)>)+...+Pn/(Q+D)N)

Kde: P = penézni ptijmy v jednotlivych letech

K = kapitalovy vydaj

N = doba zivotnosti projektu

1 = hledany trokovy koeficient
Vysledky vypoctu vnitiniho vynosového procenta se interpretuji tak, ze pokud je vysledny
urok vétsi nez pozadovand minimdlni vynosnost investice, tak by podnik mél takovouto
investici pfijmout.

(\Valach, 20086, str. 110)
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6 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

,Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o fun-
govani podniku. Je zfejmé, Ze existuje velmi uzka spojitost mezi ucetnictvim a rozhodova-
nim o podniku. Ugetnictvi piedkladd z pohledu finanéni analyzy do uréité miry piesné
hodnoty penéznich udajt, které se vSak vztahuji pouze k jednomu ¢asovému okamziku, a
tyto udaje jsou viceméné izolované. Aby mohla byt tato data vyuzita pro hodnoceni fi-

nan¢niho zdravi podniku, musi byt podrobena finan¢ni analyze.“ (Rtckova, 2011, str. 9)

6.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnéava jednotlivé vykazové polozky dle jejich zmén v ¢asové ose.

Zobrazuje absolutni velikost zmén v % oproti minulému roku.
Absolutni zména = ukazatel; — ukazatel .1
% zména = (absolutni zména * 100)/ ukazatel .1

(Synek, 2011, str. 351)

6.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza zobrazuje % podil jednotlivych vykazovych polozek na zvolené zaklad-
né. Pro analyzu rozvahy se pouZiva jako zékladna celkova vySe aktiv/pasiv a pro analyzu

vykazu zisku a ztrat celkova vySe vynosi/naklada.

(Synek, 2011, str. 351)

6.3 Rentabilita kapitalu

Rentabilitu miZeme charakterizovat jako schopnost dosahovat zisku pomoci urc¢itého kapi-

talu.

1. Rentabilita vlastniho kapitalu (Return of Equity)
Rentabilitu vlastniho kapitdlu oznacujeme zkratkou ROE. ROE zobrazuje zhodnoceni

vlastnich zdrojt, které byly podnikem pouzity pro financovani investi¢niho rozhodnuti.
ROE=((EBIT-ixD)*(1-t)/E

2. Rentabilita celkového kapitalu (Return of Assets)
ROA = (EBIT * (1 —t)) / Celkova aktiva

(Knapkova a Pavelkova, 2010, str. 96 - 99)
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6.4 Ukazatele zadluzenosti podniku

Zadluzenost podniku zobrazuje velikost rizika, které¢ podstupuji investofi, pii vkladani ka-
pitalu do zadluzené¢ho podniku. ZadluZeni je pro podnik vyhodné pouze do urc¢it¢ho pomé-
ru dluhu vici vlastnimu kapitalu, pak se to pro podnik stava neefektivni, funguje zde dano-
vy §tit.

1. Celkova zadluzenost = cizi zdroje / celkova aktiva

2. Mira zadluZenosti = cizi zdroje / vlastni kapital

(Knapkova a Pavelkova, 2010, str. 83 - 85)

6.5 Ukazatel likvidity podniku

Likvidita podniku nam dava piehled o tom, jak je podnik schopen pfeménit sva aktiva na

penézni prostiedky.

1. Ukazatel béZné likvidity = ob&éZna aktiva / kratkodobé cizi zdroje
Doporucend hodnota je mezi 1,5 a 2,5. Nizka hodnota pak svéd¢i o velké rizikovos-
ti likvidity a vysoké hodnota o pfili§ vysokém cCistém pracovnim kapitalu
2. Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech = (OA - kratkodobé cizi
zdroje) / OA
Zobrazuje kratkodobou finanéni stabilitu firmy, doporucena hodnota je mezi 30 a
50 %. (Knapkova a Pavelkova, 2010, str. 89 - 90) Cisty pracovni kapitél je takova ¢ast
obézného majetku, kterd se v prubéhu roku zméni v penézni prostfedky a miize byt,
pouzita po zaplaceni kratkodobych zavazku, pro potieby podniku. (Vochozka, Mula¢ a
kolektiv, 2012, str. 71)

3. Ukazatel pohotové likvidity = (Kratkodobé pohledavky + kratkodoby finan¢ni
majetek) / kratkodobé cizi zdroje
Doporucend hodnota 1 az 1,5, pti hodnoté mensi 1 je podnik nucen spoléhat na

prodej zasob

4. Ukazatel okamzité likvidity = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé cizi zdro-
je
Doporucena hodnota je mezi 0,2 a 0,5, vyssi hodnoty jsou diisledkem neefektivniho

vyuziti penéznich prostiedkti (Knapkova a Pavelkova, 2010, str. 91)
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6.6 Ukazatel aktivity podniku

Ukazatele aktivity podavaji informace o tom, zda velikost jednotlivych aktiv podniku je
odpovidajici soucasnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitdm a tedy zda je jejich vyu-
ziti efektivni.

1. Doba obratu pohledavek = (kratkodobé pohledavky / trzby) * 360

2. Doba obratu zavazki = (kratkodobé zavazky / trzby) * 360
(Knapkova a Pavelkova, 2010, str. 102 - 104)

6.7 Naklady kapitalu

Vydaje, diky kterym podnik ziskdva rozlisSné druhy kapitalu pro investovani, se nazyvaji
naklady na kapital. Naklady na kapital jsou vyjadfovany v procentech z hodnoty kapitalu,

ktery byl vlozen do investice.

Pfi jiném pohledu mizeme naklady na kapital definovat jako mira vynosu, ktera je poza-
dovana investory, je zfejmé, Ze tedy ndklady na kapital budou ovliviiovany mirou rizika
spojen¢ho s investici. Z logiky véci pak vyplyva, ze ¢im je riziko vétsi, tim vySsi vynosy
investofi pozaduji.

Podniky musi rozliSovat mezi dvéma druhy nékladi kapitalu, a to na néklady jednotlivych

druhli podnikového kapitdlu a na primérné naklady celkového podnikového kapitalu.

(Reznakova, 2012, str. 20 - 24)

6.8 Naklady jednotlivych druhi kapitalu

Néklady jednotlivych druhi kapitdlu miizeme charakterizovat jako vydaj, ktery je firma

nucena zaplatit, aby ziskala urcitou formu kapitalu.
Jako hlavni faktory ovliviiujici jejich velikost mizeme stanovit

1. Dobu splatnosti

2. Stupen rizika pro investora

3. Zpusob thrady nakladti podnikem
Z téchto bodu poté vyvozujeme jejich vliv, ¢im delsi je oCekavana doba splatnosti investi-
ce, tim veEtsi vynos investoii o¢ekavaji, a tudiz se naklady na kapital zvySuji. Faktor rizika
funguje v podstaté stejné, ¢im vétsi je riziko pro investora, tim vétsi vynos pozaduje a ka-

pital se opét stdva drazsim. Zpiisob thrady nakladl na investici podnikem je zaloZeno na
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zdroji financovani. Naklady na kapital mohou snizovat danovy zaklad a jsou pro podnik

levnéjsi nez naklady kapitél, které jsou hrazeny az po zdanéni.
Muzeme tedy sefadit druhy kapitala, podle jejich nakladnosti pro podnik

1. Kratkodoby dluh
2. Stfedné dlouhy a dlouhodoby dluh

3. Akciovy kapital a nerozdé€leny zisk
(Valach, 20086, str. 267)

6.9 Vazené primérné naklady na kapital

Vazené pramérné naklady na kapital (WACC - Weighted Average Cost of Capital) zobra-
zuji trok, ktery je podnik ochoten platit za cizi a vlastni kapital. Rlizni autofi vzorec razné

upravuji. (business.center.cz, 2015)
Vypocet dle Kislingerové:
WACC=(E/C)*re+(D/C)*rg*(1-1)

Kde: E = vlastni kapital

C = celkovy kapital

re = naklady na vlastni kapital

D = cizi kapital

re = naklady na cizi kapital

t = sazba dan¢ z piijml
Vypocet WACC dle manzeli Neumaierovych

WACC =rt+ rLa+ I'pod + IFinstab

Kde: rs = bezrizikovy vynos

I'.a= rizikova pfirazka za velikost podniku

I'od = rizikova pfirazka za podnikatelské riziko

Irinstab = rizikova pfirazka za financni stabilitu
(Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 100)

Vypocet 1, fLa, 'pod, IFinstab Podle metodiky CZ — NACE
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rf = je stanoven jako vynos desetiletych statnich dluhopisi
IFinstab = je uréen pomoci okamzité likvidity (L3), podle vztahu:
L3 < XL1pak rrinstab = 10 %
L3 > XL2 pak rrinstab = 0 %
XL1 < L3 < XL2 paK rrinstab = ((XL2 — L3)?/ (XL2 — XL1)?) * 0,1

XL1 a XL2 se stanovuji pro odvétvi, zohledniuje se financni sila podniku a dalsi informace.

Doporuceni pro individualni aplikaci metodiky, je ze XL1 =1 a XL2 =2.5.
I'La = je urcen podle velikosti tiplatného kapitalu (vlastni kapital + bankovni avéry + dluho-
pisy)
UZ <100 mil. K¢ pak r.a=5 %
UZ >3 mld. K¢ pak r.a=0 %
100 mil. K& < UZ < 3 mld. K& pak ria = (3 — UZ)?/ 168,2, UZ jsou dosazeny v mld. K¢&
Kde: UZ = uplatny kapital
I'nod = je ur¢ovano ukazatelem produkéni sily (EBIT / A)
EBIT/ A > ((UZ/A)* UM) pakK rpod = minimalni hodnota rpod V odvétvi
EBIT/ A <((UZ/A)* UM) pakK rpod = 10 %
0<EBIT/A<((UZ/A)*UM) pak rpod = ((((UZ/A) *UM) — (EBIT/A))?/((UZ /] A) *
UM)?) * 0,1

Kde: UZ = Uplatna kapital

A = aktiva

UM = tirokové mira

(Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2014, str. 157 — 158)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 32

6.10 Naklady dluhu

Naklady na dluh predstavuji troky, které podnik plati véfitelim. Uroky se povazuji za na-
klady, tedy snizuji danovy zaklad, coz se zohlediiuje ve vzorci pro vypocet nakladi na

dluh.
Ng=1*(1-d)
Kde: Ng = naklad dluhu v %
1=1rok z avéru v %
d = danovy koeficient (sazba dané v % / 100)
Vysledek ukazuje, jak dan ze zisku snizi troky a jejich vliv na podnik.

(Valach, 20086, str. 267)

6.11 Naklady na vlastniho kapitalu
Vypocet ndkladl na vlastni kapital dle manzelti Neumaierovych:
re=(WACC*UZ/A—-(1-d)*i*((UZ/A)*(VK/A)))/(VK/A)
Kde: UZ = uplatné zdroje = vlastni kapital + Groceny cizi kapital

A = aktiva

d = sazba dan¢ z piijmi

1= trokova mira

VK = vlastni kapitél

(Vochozka, Mula¢ a kolektiv, 2012, str. 100 - 101)
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7 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

V teoretické Casti byla pfedstavena investice jako pojem, ktery zndzoriiuje vydavani pro-
sttedkil firmou, z kterych firma nasledné ocekava dlouhodobé ptijmy. Planovani investic je
slozity a komplexni proces, ktery mlize velmi pozitivné nebo i negativné ovlivnit chod

podniku. Je proto tieba planovani investic opfit o strategii a cile podniku.

Investice mohou byt ¢lenény dle vice méfitek, navic mnoho autori odborné literatury si
rozdé€leni upravuje podle svého. Zde je uvedeno pouze n€kolik zékladnich rozdéleni podle

autort Tetfevové, Kislingerové a Fotra se Souckem.

Jak bylo napsano vyse, planovani investice je komplexni proces a je tfeba mu vénovat vel-
kou pozornost. Jako kazdy proces i tento mé nékolik fazi, i zde se n¢kdy autofi rozchdzeji
V poctu a tim paddem i V naplnich jednotlivych fazi. Pfedinvesti¢ni faze by se méla zabyvat
analyzou situace v podniku a samotnou analyzou investice, jejim vysledek je pak doporu-
¢eni, zda investici schvalit ¢i zamitnout. Nasleduje investi¢ni faze, ve které probiha samot-
na realizace projektu. Pak uZ je na fadé¢ faze provozni, v t€ podnik investici vyuZiva, pti-
padné opravuje a upravuje, jako zacatek provozni faze mizeme povazovat zkuSebni pro-
voz. Posledni fazi je ukonceni provozu a likvidace, co probiha v této fazi je patrné z jejiho
nazvu. Probihaji tedy vSechny tikony potiebné k ukonceni investice, jejimu vytazeni a na-
sledné likvidaci.

vvvvvv

financovani. Financovani v rdmci investic se povazuje z podstaty za financovani dlouho-
dobé. Zéakladni rozdéleni zdrojti pro financovani investi¢ni ¢innosti, je rozdéleni na finan-
covani bézné a mimotadné. Pfi¢emz bézné financovani lze charakterizovat jako opakované
vynakladani prostfedkli a mimotadné jako jednordzové vynakladani prostfedkl. Podrob-

néjsi rozdé€leni, pak vyjadiuji rozdéleni podle vlastnictvi a podle mista.

Béhem rozhodovani o financovani projektu je tfeba brat na zfetel strukturu kapitalu v pod-
niku. Kapitalova struktura sleduje podily vlastniho a ciziho kapitalu na celkovych pasi-
vech, popiipad€ kryti jednotlivych aktiv pomoci vlastnich zdrojii. Pro spravné rozlozeni
jednotlivych podilt existuje tzv. bilan¢ni pravidlo, které rozlozeni vice konkretizuje pomo-
ci ,,zlatych* pravidel. Dalsi z ptistupt ke stanoveni kapitalové struktury je jeji rozlozeni

podle nakladi na kapital.
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Investicnimu projektu by méla predchazet finan¢ni analyza podniku, kterd vedoucim pra-
covnikiim zobrazi aktudlni situaci spole¢nosti. Finan¢ni analyza se mlze provadét pomoci
riznych nastrojii. V bakalarské praci jsou zminény nékteré z nich, konkrétné horizontalni a
vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrat podniku, pomérové ukazatele a nalady na

kapital.
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PRAKTICKA CAST
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8 INFORMACE O FIRME XY

Spole¢nost XY je jeden z piednich vyrobci stinici techniky v Ceské republice a prosazuje

se i v mezinarodnim mé&fitku.

8.1 Historie firmy

Firma XY vznikala na zacatku 90. let v Ceské republice. Piivodni zaméfeni firmy byl vel-
koobchod s tésnicim materialem do oken a jeho naslednou montazi. Zhruba po roce podni-
kani zaznamenali majitelé silici poptavku po stinici okenni technice. Rozhodli se tedy vyu-
Zit mezery na trhu a na tento trh vstoupit. Nejdiive pouze S montdzi nakoupenych zaluzii,

postupné se silici prosperitou podniku padlo rozhodnuti vyrabét stinici techniku vlastni.

Firma se na trhu rychle uchytila a mohla si dovolit vyvijet a vyrabét vice typt stinici tech-
niky nez pouze zaluzie. Vyvoj a vyroba stinici technika pokracuje dodnes, pfidala se k to-

vvvvvv

terni odbératele.

8.2 Situace na trhu a pozice firmy

Vyroba stinici techniky je v ramci Ceské republiky spide okrajovym odvétvim. Vétiina
spole¢nosti zabyvajicich se v CR stinici technikou, totiz funguje v roli obchodnika, popii-
pad¢ nabizi sluzby s montazi. Boom v této oblasti nastal v nasi republice na zacatku deva-
desatych let, kdy k nam zadaly pronikat vyrobky zapadni provenience. Ceské firmy béhem
¢tvrtstoleti od revoluce vyrazné dotahli technologicky naskok zapadnich firem a stali se

jim v urcitych ohledech silnymi konkurenty.

Spolecnost XY podnika v oboru, ktery tizce souvisi se stavebnim pramyslem. Jak je zna-
mo, ten byl ekonomickou krizi zasaZzen velmi vyrazné, to se logicky dotklo 1 firmy XY,
ktera v tomto obdobi zaznamenala vyrazny pokles poptavky po vyrobé stinici techniky. V

soucasné dobé¢ se ovSem situace opét dostava do normalu.

Spolecnost sidli v oblasti kde je dostatek kvalifikovanych pracovnikili v oboru strojirenstvi,
protoze se ale v oblasti vyskytuje velké mnoZzstvi firem na strojni vyrobu zamétenych, tak

o kvalitni kvalifikované pracovniky probiha konkuren¢ni boj.
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V soucasné dob¢ je firma XY jednim z hlavnich hra¢t na ¢eském trhu se stinici technikou.
Patti také mezi silné hrace v mezinarodnim métitku, své vyrobky proddva mimo jiné tieba
do Japonska nebo Izraele. Firma XY ma své vlastni vyvojové stiedisko 1 vyrobni kapacity
pro vyrobu a vyvoj potiebny komponenti. Firma zaméstnava témei 400 zaméstnanct, je

také drzitelem nékolik mezinarodnich patentt a certifikaci.

8.3 Diivody a popis investice

Tato bakalafska prace se bude zabyvat vyhodnocenim investice firmy XY. Spole¢nost nut-
n¢é potiebuje udrzet a zlepsit kvalitu pfi vyrobé vlastnich plastovych komponentt. Z tohoto
davodu hledala vhodna zatfizeni, kterd by splnovala jeji pozadavky. Firma se v roce 2014,
tak jako kazdy rok, ucastnila veletrhu stinici techniky v némeckém Norimberku. Béhem
tohoto veletrhu byl domluven kontrakt s firmou ENGEL na dodavku listi na plasty. Spo-
le¢nost se tedy na konci roku 2014 rozhodla nakoupit dva lisy ENGEL victory 200/50
spex. Lisy jsou nakupovany se zamérem technologického zkvalitnéni vyroby, a tudiz no-

vymi lisy budou nahrazeny staré.
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9 ZHODNOCENI VYVOJE ROZVAHY V CASOVE OBDOBI

Vyhodnoceni rozvahy, je zaloZeno na horizontalni a vertikalni analyze, ktera pracuje s daty

v

za roky 2012 a 2013. Tato data jsou nejaktudlnéjsi informace zveiejnéné firmou.

9.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 1: Horizontdlni analyza aktiv

vV tisicich K¢ 2012 2013 % zména
Aktiva celkem 252 076 278 549 10,50
Dlouhodoby majetek 89 839 88 553 -1,43
Nehmotny dlouhodoby majetek 913 323 | -64,62
Software 673 250 -62,85
Ocenitelna prava 0 73 100,00
Nedokonceny majetek 240 0 -100,00
Hmotny dlouhodoby majetek 88 926 88 230 -0,78
Pozemky 110 110 | 0,00
Stavby 43242 42 430 -1,88
Samostatné movité véci 41 649 45 240 8,62
Nedokonéeny majetek 3925 450 -88,54
Obézna aktiva 161 172 189 073 17,31
Zasoby 85272 88 354 3,61
Material 63 011 73032 15,90
Nedokoncena vyr. 14 749 7339 -50,24
Vyrobky 7497 7961 6,19
Zbozi 15 12 -20,00
Dlouhodobé pohledavky 6 923 7443 7,51
Pohledavky z obchodnich vztahti 6 923 7 443 7,51
Kratkodobé pohledavky 62 759 76 481 21,86
Pohledavky z obchodnich vztahti 57 286 72 369 26,33
Stat daiiové pohledavky 106 5 -95,28
Kratkodobé poskytnuté zalohy 933 916 -1,82
Dohadné tcty aktivni 0 18 100,00
Jiné pohledavky 4 434 3173 -28,44
Kratkodoby finan¢ni majetek 6 218 16 795 170,10
Penize 553 356 -35,62
Ugty v bankach 5665 16 439 190,19
Casové rozliseni 1 065 923 -13,33
Naklady ptistich obdobi 1009 893 -11,50
Piijmy pfistich obdobi 56 30 -46,43

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani
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Pti pohledu na tabulku s horizontalni analyzou aktiv, tak je ziejmé Ze nedoslo k zddnému
extrémnimu nartstu u vyznamnych polozek. Dlouhodoby majetek celkové poklesl zhruba
o procento a piil, coz zplisobily odpisy a vyrazné snizeni nedokonceného majetku, které
¢astecn¢ vykompenzoval narast samostatnych movitych véci.

Mrwe

dobého finan¢niho majetku o sto sedmdesat procent a zvyseni kratkodobych pohledavek o

necelych dvaadvacet procent. Toto zvySeni pfisuzuji zlepSeni situace na trhu oproti roku
2012.
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9.2 Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 2: Vertikdlni analyza aktiv

V tisicich K¢é 2012 % podil 2013 % podil
Aktiva celkem 252 076 278 549 /

Dlouhodoby majetek 89 839 35, 64% | 88 553 31,79%
Nehmotny dlouhodoby majetek 913 0,36% | 0,12%
Software 673 0,27% 0,09%
Ocenitelna prava 0 0,00% | 0,03%
Nedokonceny majetek 240 0,10% 0,00%
Hmotny dlouhodoby majetek 88 926 35,28% 88 230 31,67%
Pozemky 110 0,04% ‘ 0,04%

Stavby 43 242 17,15% 42 430 15,23%

Samostatné movité véci 41 649 16,52% | 45 240 16,24%
Nedokonceny majetek 3925 1,56% 0,16%
ObéZna aktiva 161172 63,94% | 189 073 67,88%
Zasoby 85 272 33,83% 88 354 31,72%

Material 63011 25,00% I 73032 26,22%
Nedokoncena vyr. 14 749 5,85% 7339 2,63%
Vyrobky 7 497 2,97% 7961 2,86%

Zbozi 15 0,01% 12 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 6 923 2,75% 7443 2,67%
Pohledavky z obchodnich vztahti 6 923 2,75% 7 443 2,67%
Kratkodobé pohledavky 62 759 24,90% 76 481 27,46%
Pohledavky z obchodnich vztaha 57 286 22,73% 72 369 25,98%
Stat danové pohledavky 106 0,04% 5 0,00%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 933 0,37% 916 0,33%
Dohadné ucty aktivni 0 0,00% 18 0,01%

Jiné pohledavky 4434 1,76% 3173 1,14%
Kratkodoby finanéni majetek 6218 2,47% 16 795 6,03%
Penize 553 0,22% 356 0,13%

Uty v bankach 5 665 2,25% 16 439 5,90%
Casové rozliseni 1 065 0,42% 923 0,33%
Naklady ptistich obdobi 1009 0,40% 893 0,32%
Piijmy piistich obdobi 56 0,02% 30 0,01%

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy aktiv mizZeme vycist podil jednotlivych poloZzek na celkovych akti-
vech. Ztetelné nejveétsi podil predstavuji v obou sledovanych letech obézna aktiva. V téch
pak ptedstavuji nejvyraznéjsi polozky zasoby a kratkodobé pohledavky. Z podrobné&;jsi
analyzy zéasob a kratkodobych pohledavek je pak ziejmé, ze se jedna o vyrobni firmu, ktera

prodava prevazné svou vyrobu, nebot’ zbozi ptedstavuje oproti vyrobklim nepatrny podil.
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Kratkodobé pohledavky jsou pak tvofeny hlavné pohleddvkami z obchodnich vztahd, které
jsou v obou letech zhruba jedna ¢tvrtina z celkovych aktiv. Tato skute¢nost je dle mého pro
firmu pomérné Spatna a nejspiSe 1 v mnoha ohledech limitujici, na druhou stranu odréazi

situaci na ¢eském trhu, v obdobi, kdy stéle jeste trvaly urcité nasledky hospodaiské krize.

Dlouhodoby majetek pfedstavuje zhruba jednu tfetinu z celkovych aktiv béhem obou sle-
dovanych let. Protoze se jedna o vyrobni firmu lze logicky ocekavat, ze bude ptfevazovat
hmotny dlouhodoby majetek, diky vyrobnim zatfizenim a halam. Pfesto si myslim, ze je
podil dlouhodobého majetku pomérné nizky, to je nejspiSe zplisobeno stadiim vyrobnich

zatizeni, kterd jsou jiz z velké ¢asti odepsana.
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9.3 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 3: Horizontdlni analyza pasiv

V tisicich K¢ 2012 2013 % zména
Pasiva celkem 252 076 278 549 10,50
Vlastni kapital 146 653 160609 [ 952
Zakladni kapital 3000 3000 | 0,00
Zakladni kapital 3000 3000 0,00
Kapitalové fondy -41 -41 0,00
Ocenovaci roz_dily z pfecenéni 41 41 ‘ 0,00
majetku
Rezervni fondy 739 739 0,00
Zakonny rezervni fond 600 600 | o000
Statutarni rezervni fondy 139 139 | 0,00
Vysledek hospodareni min let 140 673 142 955 1,62
Nerozdéleny zisk minulych let 140 673 142 955 | 1,62
VH za bézné obdobi 2 282 13 956 511,57
Cizi zdroje 105 438 117 940 11,86
Rezervy 350 0 -100,00
Ostatni rezervy 350 0 -100,00
Dlouhodobé zavazky 3534 2914 -17,54
OdloZeny daitlovy zavazek 3534 2914 -17,54
Kratkodobé zavazky 49 593 57 894 16,74
Zavazky z obchodnich vztahii 37 085 37 697 1,65
Zavazky ke spole¢niklim 356 210 -41,01
Zavazky k zaméstnanctim 5479 8778 60,21
Zavazky zg sociél'r'lvihvo g zdravot- 3206 5 067 58,05
niho pojisténi
Stat dafiové zavazky a dotace 893 3682 312,32
kratkodobé ptijaté zalohy 2 229 1427 -35,98
Dohadné ucty pasivni -155 753 -585,81
Jiné zavazky 500 280 -44.00
Bankovni uvéry a vypomoci 51961 57 132 9,95
Bankovni uvéry dlouhodobé 4951 3903 -21,17
Kratkodobé bankovni uvéry 46 247 52 462 13,44
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 763 767 0,52
Casové rozliseni -15 0 -100,00
Vynosy piistich obdobi -15 0 -100,00

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Horizontélni analyza pasiv ukazuje, ze podstatné polozky rozvahy jsou ve sledovanych

obdobich pomérné stabilni. Vyjimkou je vysledek hospodateni, ktery ptestoze netvoii pod-
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statnou Cast pasiv, tak nam zobrazuje situaci na trhu. Lze z néj odhadovat, Ze se spolecnosti

zacalo dafit mnohem lépe, coz mlize pfisoudit zlepSeni situace po hospodarské krizi.

9.4 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 4: Vertikalni analyza pasiv

V tisicich K¢ 2012 % podil 2013 % podil
Pasiva celkem 252 076 / 278 549 /
Vlastni kapital 146 653 58,18% 160 609 57,66%
Zakladni kapital 3000 1,19% 3000 1,08%
Zékladni kapitél 3000 1,19% | 3000 1,08%
Kapitalové fondy -41 0,02% -41 0,01%
Ocenovaci :T(]);(éltllzluz piecenéni 41 0,02% | a1 0,01%
Rezervni fondy 739 0,29% 739 0,27%
Zakonny rezervni fond 600 0,24% 600 0,22%
Statutarni rezervni fondy 139 0,06% 139 0,05%
Vysledek hospodai‘eni min let 140 673 55,81% 142 955 51,32%
Nerozdé€leny zisk minulych let 140 673 55,81% 142 955 51,32%
VH za bézné obdobi 2282 0,91% 13 956 5,01%
Cizi zdroje 105 438 41,83% 117 940 42,34%
Rezervy 350 0,14% 0 0,00%
Ostatni rezervy 350 0,14% 0 0,00%
Dlouhodobé zavazky 3534 1,40% 2914 1,05%
Odlozeny danovy zavazek 3534 1,40% 2914 1,05%
Kratkodobé zavazky 49 593 19,67% 57 894 20,78%
Zavazky z obchodnich vztahi 37 085 14,71% 37 697 13,53%
Zavazky ke spole¢nikiim 356 0,14% 210 0,08%
Zavazky k zamé&stnanctim 5479 2,17% 8778 3,15%
Zavazky ze sociéﬂ{li?o, a zdravotniho 3206 1.27% 5067 1,82%
pojisteni
Stat danové zavazky a dotace 893 0,35% 3682 1,32%
kratkodobé ptijaté zalohy 2229 0,88% 1427 0,51%
Dohadné téty pasivni -155 0,06% 753 0,27%
Jiné zavazky 500 0,20% 280 0,10%
Bankovni uvéry a vypomoci 51 961 20,61% 57132 20,51%
Bankovni tivéry dlouhodobé 4951 1,96% 3903 1,40%
Kratkodobé bankovni Gveéry 46 247 18,35% 52 462 18,83%
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 763 0,30% 767 0,28%
Casové rozliseni -15 0,01% 0 0,00%
Vynosy pitistich obdobi -15 0,01% 0 0,00%

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani
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Z vertikalni analyzy pasiv vyplyva, Ze vlastni kapital a cizi zdroje jsou vii¢i sobé v poméru,
ktery se da obecn¢ povazovat za doporuceny. Nejpodstatngjsi ¢ast vlastniho kapitalu tvoti
nerozdéleny zisk minulych let, ktery firma XY napiesrok opét zvysila o vysledek hospoda-
feni. Tento zpusob vytvareni nerozdéleného zisku mi nepftijde pfili§ stastny, kdyz firma

vyuziva pomérné vysoké bankovni uvéry.

Tim jsem se dostal k cizim zdrojim, ty jsou tvofeny témét vyhradné kratkodobymi zavaz-
ky a bankovnimi Gvéry a vypomocemi. Bankovni uvéry a vypomoci jsou pak slozeny
hlavné z opét kratkodobych bankovnich Gvért, které tvoii zhruba 90% v obou sledovanych
letech. Lze tedy fici, Ze spolecnost vyuziva v drtivé vétsin¢ kratkodobych zavazki, které

muzeme povazovat za méne rizikoveé.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

10 ZHODNOCENI VYVOJE VZZ V CASE ZA CASOVE OBDOBI

Vyhodnoceni vykazu zisku a ztrat, je zaloZeno na horizontéalni a vertikalni analyze, ktera

pracuje se zvefejnénymi daty za roky 2012 a 2013.

10.1 Horizontalni analyza vynost

Tabulka 5: Horizontdlni analyza vynosii

v tisicich K¢ 2012 2013 % zména
Trzby za prodej zboZzi 1055 5026 376,40
Vykony 399 540 403 721 1,05
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 384 487 400 187 4,08
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 7789 -4 145 -153,22
Aktivace 7264 7679 571
Trzby z prodeje dlouh.(fdobého majetku 42 697 43 663 226
a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 225 3764 1572,89
Trzby z prodeje materialu 42 472 39 899 -6,06
Ostatni provozni vynosy 2970 5794 95,08
Trzby z prodeje c’eromych papirt 100 0 -100,00
a podila
Prodané cen papiry a podily 100 0 -100,00
Vynosové uroky 51 47 -7,84
Ostatni finan¢ni vynosy 3081 4503 46,15
Mimoradné vynosy 51 2 -96,08

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Tabulka horizontalni analyzy ukazuje, Ze nejvyznamnéjsi polozky se béhem sledovaného
obdobi zménily minimalnég, konkrétné vykony narostly o pouhé procento a pét setin a trzby
z prodeje dlouhodobého majetku o dvé procenta a dvacet Sest setin. To poukazuje na zvy-

Seni produkce.

Vyznamny nartst je vidét u prodeje za zbozi nebo trzeb z prodeje dlouhodobého majetku,
V kontextu k celkovym vynosiim se ovSem jednd o témét zanedbatelné polozky. Celkové

muzeme sledované obdobi posoudit jako stabilni.
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10.2 Vertikalni analyza vynosi

Tabulka 6: Vertikdlni analyza vynosii

v tisicich K¢ 2012 % podil 2013 % podil
Trzby za prodej zboZi 1 055 0,23% 5026 1,09%
Vykony 399540 | 88,86% || 403721 | 87,24%
Trzby za prodej vyrobkil a sluzeb 384 487 | 8551% || 400187 | 86,48%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 7789 1,73% -4 145 -0,90%
Aktivace 7 264 1,62% 7679 1,66%
Trzby z prodeje dlouh.(fdobého majetku 42 697 9,50% 43 663 9,44%

a materialu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 225 0,05% 3764 0,81%
Trzby z prodeje materialu 42 472 9,45% I 39 899 8,62%
Ostatni provozni vynosy 2970 0,66% 5794 1,25%
Trzby z prodeje c’eroln}'/ch papirt 100 0,02% 0 0,00%

a podilu
Prodané cen papiry a podily 100 0,02% 0 0,00%
Vynosové uroky 51 0,01% 47 0,01%
Ostatni finan¢ni vynosy 3081 0,69% 4 503 0,97%
Mimoiadné vynosy 51 0,01% 2 0,00%
Celkem 449645 462756

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Vertikalni analyza navazuje na to, co jiz bylo napsano u analyzy horizontalni, nejvétsi po-

dil na celkovych vynosech maji vykony a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materia-

lu. To tedy potvrzuje to, ze se firma zabyva pfevazné vyrobou a prodejem svych vyrobku,

protoze prodej zboZi 1 po vice nez tii sta sedmdesati procentnim nartstu v roce 2013, stale

ptedstavuje pouhé cca jedno procento z celkovych vynosii.
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10.3 Horizontalni analyza nakladu

Tabulka 7: Horizontdlni analyza ndkladii

Vv tisicich K¢ 2012 2013 % zmeéna
Naklady na prodané zbozi 962 3901 305,51
Vykonova spotieba 250 431 245 345 I -2,03
Spotieba materidlu a energie 200 592 200 400 ‘ -0,10
Sluzby 49 839 44 945 -9,82
Osobni niklady 123311 | 129791 ‘ 5,26
Mzdové naklady 91484 94 479 3,27
Odmeény ¢lentim 360 0,00
Naéklady na socialni a zdravotni pojisténi 30601 32 013 4,61
Socialni naklady 866 2 939 239,38
Dané a poplatky 1492 ‘ -35,46
Odpisy dlouhodobého majetku 18 201 15 941 -12,42
Zistatkova cena prodaného majetku a materialu | 33 266 31 730 ‘ -4,62
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 95 742,11
Prodany material 33171 30 930 I -6,76
Zména stavu opravnych polozek 4578 -2 216 -148,41
Ostatni provozni naklady 5161 15 293 196,32
Naklady z precenéni cennych papira a derivata 0 55 100
Nakladové aroky 1725 1183 -31,42
Ostatni finan¢ni naklady 5201 2919 -43,88
Daii z prijmu za béZnou ¢innost 2 354 3891 65,29
Splatna 2 484 4511 81,60
OdloZena -130 -620 376,92
Mimoradné naklady 481 4 -99,17

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Horizontélni analyza dokazuje stabilitu nédkladd, nejvyznamnéjsi polozky jsou stejné jako u

vynost zménény pouze o jednotky procent. Vykonova spotieba poklesla, oproti tomu vime

Zz minulé tabulky, ze vykony rostly zhruba o procento. Pti podrobnéjsim pohledu na vyko-

novou spotiebu je jasné, Ze hlavni ¢ast sniZeni tvofi pokles nakladii na sluzby.

Procentualni zména osobnich nakladi dava najevo, Ze nejspise nedoslo k zadné vyraznéjsi

zméné v oblasti po¢tu zaméstnanct a jejich odménovani.
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10.4 Vertikalni analyza nakladua

Tabulka 8: Vertikadlni analyza ndkladii

Vv tisicich K¢ 2012 | % podil [ 2013 J % podil
Naklady na prodané zbozi 962 0,22% 3901 0,87%
Vykonova spotieba 250 431 56% I 245 345 | 54,67%
Spotieba materidlu a energie 200 592 | 44,86% ‘ 200 400 § 44,65%
Sluzby 49 839 | 11,15% | 44945 | 10,01%
Osobni naklady 123 311 | 27,58% ‘ 129 791 | 28,92%
Mzdové naklady 91484 | 20,46% 94 479 21,05%
Odmény clentim 360 0,08% 0,08%
Naéklady na socialni a zdravotni pojisténi 30601 | 6,84% 32 013 7,13%
Socialni naklady 866 0,19% 2939 0,65%
Dané a poplatky 1492 | 0,33% ‘ 963 0,21%
Odpisy dlouhodobého majetku 18201 | 4,07% || 15941 § 3,55%
Zistatkova cena proﬂaného majetku 33266 | 7.44% | 31730 | 7.07%
a materialu
Zustatkova cena progianého dlouhodobého 95 0,02% 0,18%
majetku
Prodany material 33171 | 7,42% || 30930 | 6,89%
Zména stavu opravnych poloZek 4578 | 1,02% (| -2216 | -0,49%
Ostatni provozni naklady 5161 1,15% || 15293 | 3,41%
Niaklady z pf'ecené.ni'ceonnych papirt 0 0,00% 55 0,01%
a derivatu

Nakladové uroky 1725 0,39% 1183 0,26%
Ostatni finan¢ni naklady 5201 1,16% 2919 0,65%
Dan z piijmu za béZnou ¢innost 2 354 0,53% 3891 0,87%
Splatna 2 484 0,56% 4511 1,01%
Odlozena -130 0,03% -620 0,14%
Mimoiadné naklady 481 0,11% 4 0,00%

Celkem 446 252 448 794

Zdroj: interni zdroj z firmy; vlastni zpracovani

Dominujicim nakladem u spolecnosti XY je vykonova spotieba a dale pak osobni néklady.
Struktura nakladi pln€ odpovidad vyrobni firmé s podstatnym vlivem lidské prace. Ve ver-

tikalni analyze nakladi se jiz neobjevuji Zadné nové informace.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z grafu vyvoje vysledku hospodafeni a nakladii a vynosii je patrné, Ze pomyslné nlizky

mezi vynosy a naklady se rozeviraji, a tudiz firmé¢ prudce roste vysledek hospodaieni, dle

informaci z firmy, jsou vysledky roku 2014 pravdépodobné jest¢ lepsi nez za rok 2013,

trend tedy pokracuje i nadale.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 50

11 POMEROVE UKAZATELE

Pomérové ukazatel pro firmu XY jsou pocitany pro rok 2013, protoze z néj pochazi nejak-

v

tudlnéjsi udaje zvetejnéné firmou.

11.1 Ukazatel rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu: ROE = (EBIT-i*D)x (1-t))/E
ROE = 13956 / 160 609 = 8,69 %

Rentabilita celkového kapitalu: ROA = (EBIT * (1 —t)) / Celkova aktiva

ROA = 13956 /278 549 = 5,01 %

11.2 Ukazatel likvidity
Ukazatel bézné likvidity = obézna aktiva / kratkodobé cizi zdroje

189 073 /57 894 = 3,27
Doporucend hodnota je mezi 1,5 a 2,5. Hodnota vypoc¢tena pomoci udajii z firmy XY vy-
razn¢ prevysuje doporucené rozmezi. Dochazi tedy k tomu, Ze firma ma vysoky nevyuzity

Cisty pracovni kapital.

Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech = (OA - kratkodobé cizi zdro-
je) / OA

(189 073 - 57 894) / 189 073 = 69 %

Zobrazuje kratkodobou finanéni stabilitu firmy, doporuc¢end hodnota je mezi 30 a 50 %.
Ukazatel potvrzuje pfedchozi vypocet a to, Ze podnik ma nadbytecné mnozstvi Cistého

kapitalu, které ptekracuje doporucenou hodnotu o témet dvacet procent.

Ukazatel pohotové likvidity = (Kratkodobé pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek) /
/ kratkodobé cizi zdroje
(76 481 + 16 795) / 57 894 = 1,61

Doporucend hodnota 1 az 1,5. Podnik ma tedy dostatecné mnozstvi své pohotové likvidity,
ovSem opét se dostal nad horni hranici doporu¢ené hodnoty, takze i zde podnik udrzuje

nadbytecné mnozstvi prostiedki.
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Ukazatel okamzité likvidity = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé cizi zdroje

16 795/57 894 = 0,29
Doporucend hodnota je mezi 0,2 a 0,5. Jediny ukazatel likvidity, ve kterém se podnik do-
stal do rozmezi doporuc¢enych hodnot. Dokazuje, Ze firma mé dobrou okamzitou likviditu

pro kryti svych zavazk.

11.3 Ukazatel zadluzenosti

Celkova zadluZenost = cizi zdroje / celkova aktiva
117 940/278549 =42 %
Mira zadluZenosti = cizi zdroje / vlastni kapital
117 940/ 160 609 = 73 %

Ukazatele zadluZenosti ndm ukazuji finan¢ni situaci v podniku a jsou jednim z hlavnich
ukazatelti pro véfitele a investory, kteti diky nim urcuji své riziko. Z vypoctu celkové za-
dluzenosti miizeme urcit, ze firma udrzuje zadluzenost vic¢i svym aktiviim v poméru, ktery

muzeme povazovat, Ze je v doporuc¢enych mezich. Stejn¢ tak mira zadluzenosti.

11.4 Ukazatel aktivity

Doba obratu pohledavek = ((Kratkodobé pohledavky) / Trzby) * 360
(76 481/ (5 026 + 400 187 + 43 663)) * 360 = 61,33 dni
Doba obratu zavazki = ((Kratkodobé zavazky) / Trzby) * 360
((57894) / (5026 + 400 187 + 43 663)) * 360 = 46,43 dni

Ukazatel aktivity odhalil pro firmu pomérné zavazny, a to ze doba obratu pohledavek je
delsi nez doba obratu zavazki. Z toho vyplyva, Ze firma se mlze dostat do platebni ne-

schopnosti, protoZe prostiedky z pohledavek ziska pozdéji, nez musi zaplatit své zavazky.
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12 NAKLADY KAPITALU

Naklady kapitalu jsou opé€t pocitany pro rok 2013.

12.1 Vazené primérné naklady na kapital

Pro vypocet vazenych nakladi na kapital je pouzito metody, kterou vyuziva i ministerstvo
prumyslu a obchodu v klasifikaci CZ — NACE. Tato metoda byla zvolena z toho divodu,
ze spole¢nost své akcie nema obchodovatelné, ani z nich nevyplaci dividendy, neslo tedy

vyuzit klasického vzorce.

WACC =rf+ rra+ I'nod + IFinstab

re = 2,26 % tabulkova hodnota (P IV: Tabulka bezrizikovych sazeb)

EBIT / A =0,0625; (UZ/A) * UM) = 0,0162
EBIT/ A > ((UZ/A) * UM) pak rpod = minimalni hodnota rpog V odvétvi

EBIT / A < ((UZ/ A) * UM) pak rpod = 10 %

0<EBIT/A<((UZ/A)*UM) pak rped = (((UZ / A) * UM) — (EBIT / A))? / (UZ ] A) *
UM)?) * 0,1

Ipod = 3,02 % tabulkova hodnota (P V: Tabulka minimalni hodnoty rpod)

UZ =217 741 mil. K¢
UZ <100 mil. K& pak ria=5 %
UZ >3 mld. K¢ pak r.a=0%
100 mil. K& < UZ < 3 mld. K& pak r.a= (3—UZ)?/ 168,2, UZ

Ma = (3—0,217741)%/ 168,2 = 4,6 %
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XL1=1; XL2=25;L3=1,61
L3 < XLIpak rrinstab = 10 %
L3 > XL2 pak rrinstab = 0 %
XL1 < L3 < XL2 pak rrinstap = ((XL2 — L3)?/ (XL2 — XL1)?) * 0,1

finstab = ((2,5 — 1,61)? / (2,5—1)) * 0,1 = 3,5 %

WACC=4,6+3,02+226+35=13,4%

Vazené primérné naklady na kapitdl maji hodnotu 13,4 % a to vyjadiuje hodnotu troku,

ktery je spolecnost XY ochotna platit za kapital.

12.2 Naklady na vlastni kapital

Néklady na vlastni kapital jsou zjiStény metodou manzelli Neumaierovych z ditvodd, které

J1Z byly popséany u primérnych vaZenych nakladi.
re=(WACC *UZ/A - (1-d) *i* ((UZ/A)* (VK/A))) ! (VK/A)

re = (0,134 * ((160 609 + 57 132) / 278 549) — (1 — 0,19) * 0,0228 * (160 609 + 57 132) /
278 549)) * (160 609 / 278 549))) / (160 609 / 278 549) = 16,71 %

12.3 Naklady na cizi kapital

ProtoZe nemam k dispozici trokové sazby u jednotlivych dluhi, vypocital jsem primérnou

urokovou sazbu z podilil ndkladovych troki a bankovnich uvért a vypomoci.
1 =1183000/57 894 000

1 =0,0204 = 2,04 %

12.4 Naklady dluhu
Ng=i*(1-d)
Ng = 2,04 * (1- 0,19)

Ndg = 1,65 %
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13 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE PODNIKU

Pfi posuzovani financ¢ni situace podniku je tieba vzit na védomi vSechny zjisténé poznatky

Z predeslych analyz a vytvofit z nich komplexni obraz.

Jako prvni jsem posuzoval pomoci horizontdlnich a vertikdlnich analyz jednotlivé Casti
rozvahy. Z analyzy aktiv vyplyva, Ze béhem sledovaného obdobi, nedoslo k vyraznym
vykyvim, které by poukazovaly na nestandardni situaci. Vyjimku tvoii obézna aktiva, kte-

wrwe

na trhu a uzavteni vice zakazek na fakturu.

Podily jednotlivych slozek na celkovych aktivech odpovidaji profilu spole¢nosti — vyrobni
firma, ktera prodava pievazné své vyrobky. Z mého pohledu je ale piekvapivé nizka veli-
kost hmotného majetku, v pomé&ru k aktiviim. U vyrobni firmy bych o¢ekaval hodnoty ko-
lisajici kolem padesati procent. Ptisuzuji to stafi hmotného majetku, ktery jiz byl z velké

¢asti nebo zcela odepsan.

Problémovou polozku mohou pro firmu ptedstavovat kratkodobé pohledavky, ty tvori
témet ctvrtinu z celkovych aktiv, pokud se jednd o snadno vymahatelné pohledavky, tak je
vSe v poradku, mize ovSem dojit kK problémim s jejich vymahanim. Tato skute¢nost bohu-
el odrazi stav trhu v Ceské republice, kdy je velké mnoZstvi obchodil placeno pomoci

faktur, které jsou splatné az po delsi dob¢ a v n¢kterych ptipadech i téZce vymahatelné.

Pasiva Vv podstaté kopiruji aktiva, ani u nich nedoslo u zadné z vyznamnych polozek k vy-
znamnym vykyvum. Je ale tfeba zminit, Ze vysledek hospodafeni dramaticky narostl, toto
je dulezity ukazatel, pfestoze na celkovych pasivech netvoii podstatnou ¢ast, protoZze nam

dava informaci o tom, jak si podnik polep$il oproti minulym letim.

U pasiv jsem se dale zaméfil na to, v jakém pomeéru jsou vlastni a cizi kapital. Pfi hrubém
zaokrouhleni je pomér zhruba Sest ku ¢tyfem ve prospéch vlastniho kapitalu. Tato struktura

je obecné brana jako doporucena.

Z analyzy pasiv pak jest¢ vyplyva, ze valna hromada spolecnosti ptifadila cely vysledek
hospodateni do nerozdéleného zisku. Ten navic tvoii vice neZ polovi¢ni podil na pasivech.
Myslim, ze by pro firmu bylo vyhodnéjsi investovat nerozd€leny zisk a zaroven se zbavo-
vat cizich zdroji, ale takovym zplsobem, aby udrzela stale ptiznivy pomér ciziho a vlast-
niho kapitalu pro vyuziti finanéni paky. Lze také konstatovat, Ze spolecnost vyuziva pre-

vazné bankovnich uvért kratkodobych, které jsou povazovany za méné¢ rizikové.
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Horizontalni analyza vynosu tak jako analyza rozvahy poukazala na stabilitu podilové pod-
statnych polozek, stejné jako u rozvahy. Vykony a trzby sice rostly, ale pouze o jedno,
respektive dvé procenta oproti minulému roku. Jako zajimava informace se mi jevi velky
narast trzeb z prodeje dlouhodobého majetku, o kterych predpoklddam, ze vychazi z prode-
je odepsanych nebo zastaralych zatizeni. Logicky pak firma bude potfebovat ziskavat nova

zafizeni, coz je i ptipad investice, ktera je soucasti bakalaiské prace.

Struktura vynost opét odpovidéa vyrobni firmé, u které pfevazuji trzby za vlastni vyrobky,

prodej zbozi se na vynosech podili naprosto minimalné.

Horizontalni a vertikalni analyza nakladu pfinasi nové informace v pohledu na podilu pra-
ce zamé&stnancu, kdy z analyzy vyplyva, ze zaméstnanci tvoii na nékladech témért ticet
procent a déale z analyzy vyplyva, Ze béhem sledovaného obdobi nedoslo k zddné vyznam-
néjs$i zmeéné v jejich poctu. Tuto informaci mi davad horizontalni analyza, kterd ukazala

minimalni zménu mezi naklady vynalozenymi na zaméstnance béhem sledovaného obdobi.

Dalsi analyzu podniku jsem provadél pomoci pomérovych ukazatelt. Jako prvni, se budu

vénovat rentabilité.

Rentabilita ukazuje vynosnost vlozeného kapitalu, pocital jsem rentabilitu vlastniho a cel-
kového kapitalu. ROE se dostala na hodnotu 8,69 % a ROA na hodnotu 5 %. Pro tyto vy-

sledky nejsou doporucené hodnoty, slouzi hlavné k informovéni vedeni firmy.

Jako dal§i pomérovy ukazatel situace spole¢nosti jsem pouzil ukazatele likvidity. Prvni
zZ nich, ukazatel bézné likvidity, vySel dle vypoctu v hodnoté 3,27. Tato hodnota pomérné
hodné prevysSuje doporucené vysledné hodnoty, které jsou v rozmezi 1,5 — 2,5. Hodnota
vyss§i nez doporucené rozhrani poukazuje na pfili§ vysoky Cisty pracovni kapitél, ktery

spolecnost nevyuziva.

Po zjisténi, Ze podnik disponuje nadbyte¢nym €istym pracovnim kapitdlem, jsem vypocital
jeho podil ve spol¢enosti. Dostal jsem vysledek Sedesat devét procent, pfi¢emz doporucend
hodnota podilu ¢istého pracovniho kapitalu je tiicet az padesat procent. Z tohoto vypoctu je
tedy videt, Ze Cisty pracovni kapital, je udrzovan v opravdu vysoké vysi, ktera piekracuje
doporucené hodnoty témét o dvacet procent.

Nasledujici vypocty se tykaly likvidity pohotové a okamzité. Pohotova likvidita vysla

V hodnoté 1,61. Doporucena hodnota je mezi 1 a 1,5. Podnik tedy lehce ptekrocil doporu-
¢enou mez. Vysledek l1ze interpretovat tak, ze podnik ma dostatecné, az nadbytecné mnoz-

stvi prostifedki. Ukazatel okamzité likvidity mi vysel jako 0,29, pficemz doporuc¢ené hod-
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noty jsou v rozmezi 0,2 a 0,5. Jedna se tedy o jediny ukazatel likvidity, ve kterém se pod-
nik dostal do doporuceného rozmezi. Miizu tudiz konstatovat, Ze spolecnost ma piriméiené

prostiedky pro okamzitou tthradu.

Dilezitym udajem pro spravné posouzeni firmy je také jeji mira zadluzenosti. Pouzil jsem
dva vypocty, jeden pro ziskani celkové zadluzenosti a druhy pro zjisténi miry zadluzenosti.
Celkova zadluZenost je vlastné stejna hodnota, jaké vysla i pti vertikdlni analyze pasiv. Jeji
hodnota je Ctyficet dva procent, coz je pro firmu, jak jiz bylo napséano vyse, dobry vysle-
dek. Podobné to je s mirou zadluzenosti, kterd porovnava s cizimi zdroji vlastni kapital,

zde podnik dosahl miry zadluzenosti sedmdesat tfi procenta.

Posledni z pomérovych ukazateld, které jsem zvolil k analyze podniku je ukazatel aktivity
podniku, kterym jsem pocital dobu obratu pohledavek a zavazku, dostal jsem se
k vyslednému ¢islu 61,33, respektive 46,43dni, tzn., Zze hodnota pohledavek se v podniku
jednou obrati béhem Sedesati jedna dni. U zavazki pak zhruba béhem Ctyficeti Sesti dni.
Tyto hodnoty predstavuji pro podnik urcity problém, protoze doba obratu pohledavek je
vétsi nez doba obratu zavazki, z toho vyplyva, ze spole¢nost ziskava prostiedky z pohle-
davek pozd¢ji, nez je nucena je vydéavat na zaplaceni zavazkd. V této situaci podniku hrozi,

ze se za urcitych okolnosti dostane do platebni neschopnosti.
Béhem finan¢ni analyzy podniku byly vypocitany také vazené primérné naklady na kapi-
tal, které ¢ini 13,4 % a také naklady na vlastni a cizi kapital. Naklady na vlastni kapital

(16,71 %) mnohonasobné ptevysuji naklady na kapital cizi (2,08 %).
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14 NAVRZENI OPTIMALNIHO ZPUSOBU FINANCOVANI
INVESTICE, NA ZAKLADE FINANCNi ANALYZY PODNIKU

Béhem finanéni analyzy podniku bylo zjisténo, Ze podnik ma stabilni rozvahu i vysledovku
u vSech podilové vyznamnych polozek a jesté, ze vysledek hospodaieni vyznamnou mérou
narostl. Tento trend dle internich informaci z firmy pokracoval i v roce 2014, data bohuzel
jesté nejsou k dispozici.

Dale bylo zjisténo, ze spolec¢nost XY disponuje velkym ¢istym pracovnim kapitalem, ktery

je zbytecn€ ponechévan v nadbyte¢né hodnoté.

Celkova zadluZenost podniku je na velmi dobré urovni, stejné tak mira zadluZenosti vici

vlastnimu kapitalu. Vétsina tirocenych zavazku je pak ve formé kratkodobych zavazk.
Tyto informace tvofi zéklad pro vytvoieni doporuceni pro zptisob financovani investice.

Firma XY ma mozZnost pii ndkupu list vyuZit sluzby nabizené firmou ENGEL a to je moz-
nost vyziti avéru. Platebni podminky potom jsou takové, ze firma XY zaplati jednu Ctvrti-

nu z ceny hned a zbylych 75 % bude splacet ve tfech splatkach po 4 mésicich s arokem 2,5

% p.a.
Tabulka 9: Platebni podminky
Cenav € Placeno hned v € Zbyla Castka na splatky v €
93 000 23 250 69 750
Zdroj: interni zdroj z firmy; zpracovani vlastni
Tabulka 10: Rozlozeni splatek
Zbyla castka k za- . . .
placeni v € Splatka v € Dny Splatka + tiroky v €
69 750 23 250 120 23 831,25
46 500 23 250 240 23 637,50
23 250 23 250 360 23 443,75
Zaplaceno celkem 70912

Zdroj: interni zdroj z firmy; zpracovani vlastni

Nabidka byla ptedlozena v eurech, proto jsem zvolil pro vypocty v mé bakalaiské praci

pevny kurz 27,40K¢/€.
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Tabulka 11: Celkova hodnota investice

Placeno hned v € Splatky + uroky v € Celkové cena v € Piepocet na K¢

23 250 70912 94 162 2 580 039

Zdroj: vlastni zpracovani

Tento zpusob financovani, pro firmu predstavuje urcity vyhodny ,bali¢ek* sluzeb, protoze
jiz obsahuje 1 dopravu a instalaci zafizeni. Z tohoto pohledu se jedna o vyhodny zptsob

pofizeni, protoze uroky zvySuji potizeni o ¢astku lehce presahujici 1000€.

Z druhého pohledu, je ale tfeba vzit v potaz finan¢ni analyzu, jak jiz bylo n¢kolikrate zmi-
néno, vetsSina zavazka je kratkodobé povahy, tudiz se jejich velikost bude snizovat. Naproti
tomu vétSinu vlastniho kapitalu tvoii nerozdéleny zisk minulych let, ktery Ize povazovat za
dlouhodoby kapital. Za tohoto vyvoje 1ze tedy ocekavat pokles celkové zadluzenosti, ktery
bude mit na firmu negativni dopad s ohledem na finan¢ni paku.

V této situaci se nabizi financovat investice z vlastniho kapitalu, aby se vyrovnal ubytek
vysledku vime, Ze naklady na vlastni kapital (16,71 %) jsou mnohonasobn¢ vyssi nez na-
klady na kapital cizi (2,08 %). Tato skutecnost jasné¢ poukazuje na to, Ze se spolecnosti XY
nevyplati snizovat vlastni kapital, jehoZ ptipadné zpétné navySeni by bylo nakladné&jsi nez

zabranéni poklesu ciziho kapitalu jeho nakupem.
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ZAVER
V praktické ¢asti mé bakalaiské prace jsem piedstavil profil firmy XY, ktera se rozhodla

pro konkrétni investi¢ni projekt — koupi novych list na plasty od firmy ENGEL.

Pro analyzu podniku, ktera méla urcit jeho finan¢ni situaci, jsem zvolil metodiku horizon-
talni a vertikalni analyzy, pomérové ukazatele a néklady na kapital. Ze zjisténych dat bylo
vytvoreno nasledné hodnoceni podniku a doporuceni ohledné zplisobu financovani investi-

ce.

Vysledné doporuceni ukazuje, ze piestoze ma podnik dostatecné mnozstvi vlastniho kapi-
talu, kterym by mohl feSenou investici, ale i dal$i financovat, tak s ohledem na naklady

vlastniho kapitalu jsou lepsi volbou pro financovani cizi zdroje.

Analyza spole¢nosti dopadla pro podnik pomérné dobfie, ukazala, Ze firma XY ma dobrou
finan¢ni strukturu, ktera ji umoziuje vyuzivat efektu finan¢ni paky. Nedostatky byly odha-
leny v zbyteéné nadhodnoceném Cistém pracovnim kapitalu a dale pak v obratovosti, kde
doba obratu pohledavek ptevysuje dobu obratu zadvazk. Riziko platebni neschopnosti, ale
firma snizuje velkym nerozdélenym ziskem z minulych let, kterym by mohla ptipadné vy-
padky pokryt. V téchto oblastech by se vSak firma méla snazit dosahnout lepsich vysledkd,

aby ji zbytecn€ nelimitovaly.

Co se tyce budouciho vyvoje podniku, tak jak jiZ bylo v praci zminé€no, vedeni oCekava za
rok 2014 lepsi vysledky nez v roce piedchozim. D4 se tedy odhadovat, ze bude pokracovat
I trend zvySujiciho se vysledku hospodaieni, ktery bude firma nadale prevadét do neroz-
d€lného zisku. Spole¢nost by si vSak méla pohlidat a dobte nastavit velikost ciziho kapita-
lu, tak aby obnovila koncici kratkodoby cizi kapital v takové mife, aby zachovala kapitalo-

vou strukturu, ktera je pro ni vyhodna.

Vykony firmy budou i v budoucnu z urcité ¢asti zavislé na vyvoji stavebnictvi, tomu se
vSak po velkém utlumu béhem ekonomické krize opét zaCina dafit. Stejné tak celé Ceské
ekonomice, kterd také pomalu roste. Lze tedy pfedpokladat, Ze spolecnost XY bude pokra-

covat ve zvySujicich se vykonech, které bude tfeba podpofit novymi investicemi.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A
C
Cko

CF1...CFn

EBIT

GM

Nad
NPV
P

ld

e

i
IFinStab
ROA

ROE

Ipod

Aktiva.

Celkovy kapital.

Penézni ptijem.

Penézni vydaje v jednotlivych letech.
Podil ciziho kapitalu / cizi kapital.
Danovy koeficient — sazba dané v %.
Podil vlastniho kapitalu / vlastni kapital.
Zisk pted uroky a zdanénim.

General Motors.

Urokova mira / pozadovany vynos z investice / hledany tirokovy koeficient.

Doba Zivotnosti zdroje financovani.
Okamzita likvidita.

Doba Zivotnosti projektu.

Kapitalovy vydaj.

Néklad dluhu v %.

Rentabilita vlastniho kapitalu.
Penézni ptijmy v jednotlivych letech.
Néklady na cizi kapital.

Néklady na vlastni kapital.
Bezrizikovy vynos.

Rizikova pfirdzka za finan¢ni stabilitu.
Rentabilita celkového kapitalu.

Rentabilita vlastniho kapitalu.

Rizikova piirazka za podnikatelské riziko.
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MLa Rizikova ptirazka za velikost podniku.
t Sazba dan¢ z piijmu.

uM Urokova mira.

uz Uplatny kapital.

VK Vlastni kapital.

WACC Vézené primérné ndklady kapitalu.

XL1, XL2 Ukazatel stanoveny pro odvétvi.
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PRILOHA P I: ROZVAHA — AKTIVA

BRI
Obchedni firma neba jing
nazev obetni jednotiy

Sidio, bydlité nebo miste

Oznateni AKTIVA rg::fr Bé#ne Géetn| obdobi Minulé 0. oww;'
a b [+
AKTIVA CELKEM (F. 02+ 03+ 31 +83) 001
A Pohledévky za upsany zakladni kapitsl 002
B Diouhodoby majetek (7. 04 + 13+ 23) 003
B I Diuhodoby nehmotny majetek (F. 05 aZ 12) o004
Bl 1, |Zfizovaci vydaje Q05
2.|Mehmoind vysledky vyzkumu a vivoje 006 0 o 0 0
3.|Software 007 12 086 11 836 250 673
4, |Oeaniteina préava oos 1 18 73 1}
5. Goodwill 009 0 0 o 0
&.|Jinj diouhodaby nehmainy majetek 010 152 152 o 0
7.|Nedokangeny diauhodoby nehmotng majetek 011 0 0 0 240
&, Poskytnuté zdlohy na diouhodoby nehmotny majetek. 012 0 4] 0 1]
B Il Diovhodoby hmetny majetek 7. 14 az 22) 013
Bl 1. |Pozemky 014 110 ] 110 110
2. Stavby 015 59 975 17 545 42 430 43 242
3.| Samostainé movité véci a soubary movitych vécl 016 179 084 133 844 45 240 41 649
4. Péstitelské celky trvaljch porostd o7 0 o 0 V]
5. |Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 v} 1] 1} 0
&.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018 o o ] ]
7. |Medokongeny dlouhodoby hmotny majetek 020 450 0 450 3925
&, Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmoiny majetek 021 1] 0 0 0
9.|Ocefiovact rozdil k nabytému majetiu 022 0 0
B 10l Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 a7 30) 023 o
B.IM. 1. |Podily - oviadana osoba 024 0 0 o 0
2.|Padily v GEetnich jednothéch pod podstatrym viivem 025 4] 4] 0 0
3.|Ostatni diouhadobé cenné papiry a podily 026 0 ] 0 0
4. |Pljtky a dvéry - ovladana nebe il osoba, g viv | 027 0 0 0 0
5. [Jing diouhodaby finantni majetek 028 1] o 1] 0
8. |Pofizovany diouhodeby finanénl majetek 029 1} 0 0 a
7. Poskytnuté zalohy na diouhedoby finanéni majetek 030 0 o 0 0

Ovéreno podle zakona o suditorech
Buditarskou spoletnost! ABC. AUDIT, .r.o.
L I BESS9007, &. aprévnen! 387
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Oznatent AKTIVA g":t Bi2né Gtetnl obdabi Minulé G4, obdobi
Brutto Korekee Netto Metto
a b [ 1 2 3 4

C. ObeZna aktiva (. 32 + 30 + 48 + 58) 031

c. | Zasoby (. 33 a3 38) 032

cC. 1 1. |Material 033 77 350 4318 73032 63 011
2.|Nedokengend vitoba a polotovary 034 7339 0 7339 14 749
3. Wyrobky 035 7971 1] 7am T 497
4. |Miadé a ostatnl zvitata a jejich skupiny 036 0 0 0 0
5. |Zbozi 037 12 ] 12 15
6. |Poskytnuté zlohy na zédsoby 038 0 0 0 (]

c.n Diguhodobé pohledaviy (7. 40 aZ 47} 038

c. I 1. | Pohledavky z obchodnich vztahl 040 7443 1] 7443 6923
2. | Pohledévky - oviidana nebo oviddajicl osoba 041 o 0 0 a
3, |Pohleddvky - podstatny viiv 042 [i] 1] 0 o
4. |Pohledavky za spoletniky, &leny drusiva a za Géasiniky sdruzeni| 043 1] 0 0 o]
5. |Dlouhodobe poskytnuté zalohy 044 [i] 4] 0 o
6. Dohadné Gbty aktivei 045 1] 0 0 1]
7. |Jiné pohledévky 046 1] 0 0 o
8. |Odlozena dafova pohledévka 047 0 0 0 ]

C. . Kritkodobé pohledivky it. 48 a2 &7) g : :

C. .  1.|Pohledaviy = ohehodnich vziahi 049 91 852 19 483 72 369 57 286
2. |Pohledavky - oviddand nebo ovisdajicl osoba 050 1] (] o 1]
3. |Pahledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 ]
4. Pohledévky za spoleéniky, tleny druZstva a za déasiniky sdruZeni| 052 0 0 o] a
5, | Socialni zabezpeéeni a zdravoini pojigténi 053 0 0 0 1]
6. | Stét - daitové pohledéviy 054 5 0 5 106
7. |Kratkodebe poskylnuté zalohy 055 916 0 216 8933
B. |Dohadné Gety aktivai 056 18 1] 18 ]
8. |Jiné pohledavky 057 3173 0 3173 4434

C. IV. Kratkodoby finanéni majetek {i. 59 aZ 62)

C. V. 1. |Penize 059 158 0 356 553
2.|Uety v bankach 060 16 439 [} 16 439 5 665
3. |Krdtkodobéd cenné papiry a podily 061 0 4] 4] [v]
4. Pofizovany krétkodoby finangni majetek D82 0 0 0 1]

(| Casowé rozlieni (i, 64 a2 68) 063

D. L. 1. |N&klady pFitich obdobi 064 893 0 893 1008
2. |Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0
3. |Prijmy pristich obdobl 066 30 30 56
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PRILOHA P II: ROZVAHA - PASIVA

Oznaceni PASIVA Cislo Béing Minulé
fadku Gtetni obdobd dtatni obdebi
a b © . 5 &
PASIVA CELKEM {F. 88 + BT + 120}
A, Mlastni kapital {I. 689+ 73 + B0 + 83 + BE)
Al Zakladni kapital . 708272)
Al 1. |Zékadni kapital 070 3 000 3000
2. |viastni akeie a viasini obchodni pedily (-} 071 0 0
3. Zmény zakladniho kapitdlu 072
Al Kapitakové fondy (f. 74 aZ 78) 073
. 1. |Emisni aZio 074
2. |Ostatni kapitalové fondy 075 0 0
3. |Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majetiu a zévazrkl ore =41 -41
4. | Ocefivvac] rozdily z plecendni pfi plem&nach spolefnosti i 1] 0
5, |Rozdily z pfem&n spoleénosti o8 0 0
6. |Rozdily z ocenéni pii pleménach spolednosti
AN Rezervni fondy, nedélitelny fond a cstatni fondy ze zisku
(. B1 + B3}
AL 1.|Zakanny rezervni fand | Nedélitelny fond
2.|Statutami a ostatni fondy
A IV Wysledek hospodafeni minulych let {f. B4 + BE) 083
A. IV, 1. |Nerozadleny zisk minulych let [il.1}
2.|Meuhrazens ztrata minulych let 085 0 0
3. |Jiny wysledek hospodafeni minulych et minulyen let 086 0 0
AV, Vyeledek hospodareni bEznéha Getnihe obdobl [+~ 087
B. Cizi zdroje (F. B+ 93 + 104 + 116} 088
B. I Rezenvy (F. B9 aZ 82) 0s9 .
B 1. |Rezervy podie zv&tnich prévnich pledpisd o080 0 0
2.|Rezerva na dichedy a podobné zévazky 091 0 0
3. Rezerva na daf z piijmi o092 4] 0
4, |Ostatni rezervy 093 0 350
. Diouhodobé zavazky (F. 84 aZ 103)
. Nl 1.|Zavazky z obchodnich vztahd 095 0 0
2. |Zévazky - oviddana nebo oviadajici osoba 086 0 0
3. |Zavazky - podstainy viiv 097 0 0
4 ﬂa;‘l:lhe spoleénikim, élendm druZstva a k oeastnikim o9 o 0
5, |Dlouhodobs prijaté zakhy 098 0 0
6. Vydané diuhopisy 100 0 0
7. Diouhodobé sménky k Ghradé 101 o] o
8. |Dohadné GEty pasivai 102 0 ]
9. |Jiné z&vazky 103 0 0
10.|Odlokeny dafiovy zdvazek 104 2914 3534

Cwirent pacie 2akona o suditorach
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Oznadeni PASIVA Gislo BéZne Minulém
fadku uetni obdobi dbetni obdobi
a b
B. . Krétkodobe zévazky {F. 105 a 118)
B. Wl 1.|Zavazky z cbehodnich vztahi
2.|Zzévazky - ovladana nebo ovladajici osoba 107 0 0
3. [zavazky - podstatng viiv 108 0 0
4, |Zavazky ke spoletaikim, Elenlm drufstva a k atastiikinm sdruben 108 210 356
5. |Zavazky k zaméstnanclim 110 8778 5479
6. |Zavarky ze socidining zabezpeden| & zdravotniho pojisténi i1 5067 3206
7.|5tét - dafhové zdvazky a dotace 12 3682 893
8. | Kritkodobé pfijaté zélohy 113 1427 2229
9. |wydané diuhopisy 114 0 0
10| Dohadné Géty pasini 15 753 -155
11, Jind zdvazky 118
B. IV, Bankowni Gvéry & vpomec (F. 417 aZ 119} 117
B. IV, 1, |Bankovni Ovéry diouhodobé 118 3903 4 951
2. |Kratkodobé bankowni (wéry 119 52 462 46 247
3, |Kratkadobé finanéni wpomod
L Casové rozhieni [i. 121 + 122)
c. 1 1. |Vydaje pfistich obdobi
2, |Vynosy pritich obdobi 123 0 -15
Sestaveno dne: 20.6.2014

Pravni forma déetni jednotiy:

Predmét podnikdni déetni jednotky:

Podpisovy zaznam: \5‘3 u
I
i

S
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PRILOHA PIII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT

s pl'.nn firma neba jirg
nézev déetni jednotiy

kedni31122013

Sidlo neko bydiists GEatni jednotiy
& misto podnikani Il se od bydlista

Oznatent TEXT m Skutenost v uGetnim obdabi
' béZném minulgm
a b e 1 2
L Triby za prodej boti o1 5026 1088
A 02 3901 962
+ Obehedni marze (7.01-02) 03
I. ikony {1.05 a207) 04
. 1. |Tezhy za prodej viastnich vrobki a sluZeb 05 400 187 384 487
2. |Zména stavu zésob viastnl Hnnost 06 -4 145 7789
. |Aktivace

Triby z prodeje diouhcdobého majetku @ materialu {i. 20+ 21)
.1 Triby z dio ) maj 20 3764 225

Triby z prodeje materidlu

12 |8 | N8B B |28

[1.11-12-17- 18 + 18 - 22 - (+/-26) + 26 - 27 + (-28) - (-20)]




\ijnosy z dlouhadobého finanénine majetku

Skutednost v bEstnim obdabi
fadku
béZném minulém
a b [ 1 2
V. Triby z prodeje cennych papind a podild 1 1] 100
4

{f. 34 a2 38)

32 o 100

VIL 1 m::mnr' joh asabach a v Géetnich jednotikach pod " o
VIl 2. |Vinosy z ostatnich disuhodobych cennych papird a poditl 35 0 0
Vil. 3. |Vynosy z ostatniho diouhedobého finanéniho majetku 36 0 \]
Vill.  |Vinosy z krétkodobého finanénihe majetku 37 0 o
: :

41 o 0

47 51

g

P R

Sestaveno dne:

Pravni forma aéetni jednotiy:
Pfedmét pednikani téetnl jednotky:

Podpisovy zédznam: c;{pf

Mimofadné vinosy

20.6.2014

MimoFadny wysledak hospodafeni IF. 53 - 54 - 55)




PRILOHA P IV: TABULKA BEZRIZIKOVYCH SAZEB

Tabulka . 16.3 Bezrizikova sazba

1. Etwrtleti 1. pololeti 1.-3. ctvrtleti Cely rok
Rok 2009 4,55% 4,90% 4,92% 4,67%
Rok 2010 3,95% 3,92% 3,78% 3,71%
Rok 2011 3,86% 3,79% 3,51% 3,79%
Rok 2012 3,02% 2,87% 2,55% 2,31%
Rok 2013 1,98% 1,93% 2,27% 2,26%



PRILOHA PV: TABULKA MINIMALNI HODNOTY Repop

Tabulka ¢. 16.4 Doporucené minimalni hodnoty regp

MACE |Nazev 1.012 | 1.Pd12 (13012 1-4012] 1013 | 1.Pol13 [1-3.013]1.4.013
A ZEMEDELSTVI, LESNICTVI A RYBARSTVI 203%| 203%| 202% 203%| 208%| 208%| 206%| 300
05 |Téfbaa (prava Gerného a hnédého uhii 200%| 200%| 200%) 200%| 200%| 200%| 200%| 200%
06 |Té#ba ropy a zemniho plynu 2,00%| 200%| 200%[ 200%| 200%] 200%] 200% 200%
07 |Téfbaa iprave nd 203%| 2056% 206% 200%| 201% 205%] 207% 212%
08 |Osatni ¥2ba a dobjuni 3,00%| 300%| 300%|) 300 300%] 300%] 3,00%  3.00%
09 |Podplrné &innosti pii #7bé 3,00%| 300%) 300% 300%( 300%] 300% 300%| 300%
B [TEZBA ADOBYVANI 203%| 205%| 208%| 208%| 20M%| 205%| 207%]| 212%
10 |Wyroba potravinafekjch virabki 250%| 230%| 237 238%| 241%] 235%| 233%] 240%
11 [Wyroba népoji 222%| 280%| 243%) 232%| 228%] 2m%| 608% 261%
12 |Wyjroba tabikowch wrobli 200%| 200 200 200 200%] 200%] 200% 200%
13 |Wjroba i 255%| 331%| 273% 300%| 300%| 300%| 3.00%| 251%
14 lWyroba odévi 300%] 3000 300%[ 30| 3o00%] 300w  300% 300%
15 |Wyroba usni a souvissicich wrobki 3,00%| 300%| 300%) 300%| 300%| 300%| 3.00%| 3.00%
16 |Zpracovni dieva, wiroba dievBnjch, korkowch 300%] 3000 so00%) 30| 3o0%] 300w  300% 300%
17___|Wyroba papiru a virobki z papin 360%|  900%| 246%| S44%( 264%| 230%] 228%| 248%
18 |Tisk a rozmnoZowani nahranjch nositd 3,00%] 300%] 300%) 300%] 300%]  a300%]  3.00%  300%
19 |Wyroba koksu a rafinovanych ropmych produkti 200%| 200%| 200%] 200%| 200%] 200%| 200%] 200%
20 |Wjroba chemickjch ldleka chemickjch pFipravkd]  2609%|  247%] 273%] 255%] 271% 265%| 288%] 279%
21 |Wyroba zékladnich farmaceufickych vrobki a f: 250%| 34%| 228%[( 346%| 261%| 224%| 224%) 224%
22 |Wyroba pryZowich a plastovich wrabk | 206%| 252%| 234%| 224%| 228%] 25m%| 230%] 272%
23 |Wyroba ostatnich nekovowych minerdinich 279%| 265%| 252%( 265%%| 309%| 274%| 363% 281%
24 |Wyroba zakladnich kowi, hutni zpracovéni kow 266%| 220%| 228%| 442%| 237%| 238%| 220%| 3.00%
25 |Wjroba kowowch konstrukci a kowodBinych wirob]  363%|  301%| 356%| 309%| 300% 300%| 300%| 312%
26 |Wyroba poditai, elektronickjch a optickjch piisf ~ 3,00%|  300%| 327%| 203%[ 330%| 300%| 285%| 3.00%
27 |Wjroba eleMrickich zafizeni o2me%| 282%| o270% o274%| 278%| 201w 280%] 270%
28 |Wyroba stroji a zafizeni j n. 287%| 288%| 277%| 266%| 270%] 265% 2.6@' 2,82%
20 |Wyroba motorovjch vozidel (kromd motocykia) pfl — 348%[  277%]  as50%]  azsw|  2osuw]  asiw]  2o5%] 4%
30 |Wyroba ostatnich doprawnich prostfedkiia zafizerd  3,51%|  238%| 228%| 234%| 309%| 235%] 235%| 249%
31 |Wjroba ndbytu 3,00%| 300%] 300%[ 300%]  300%] 300w  351%  3.00%
32 |Osaini zpracowtelsky primys! 250%| 248%| 248% 248%| 242%| 242%| 230%| 2.46%
33 |Opravy a instalace siroji a zafizeni 2% 244%] 274%[ o263%] 250w 25w 257%] 240%
C _ |ZPRACOVATELSKY PROMYSL 300%| 268%| 285% 315%| 2851%] 31| 25%e] 314
D |VYROBA AROZVOD ELEKTRINY, PLYNU,TEF|  203%| 379%| 403%| 324%[ 213%| 208%] 205%| 218%
36 |Shromatdovini, dprava a rozvod vody 248%| 300%| 300%[( 300%| 255%| 300%| 300%| 3.00%
37 |Cinnodli sowviseiici s odpadnimi vodami 3,00%| 300%| 300%[) 300%| 3,00%| 3,00%| 3,00%| 3.00%
38 |Shromafdovini, sbér a odstrafoviniodpadi dpr]  300%|  300%[ 300%| 322%( 300%] 300%] 300%| 300%
39 |Sanace ajiné &Ginnosti souvisejici s odpady 3,00%| 300% 300%) 300%| 300%| 300%| 3.00%| 3.00%
E_ |zASOBOVANI VODOU; CINNOSTI SOUMSENd  264% 300%| 303% 266%| 300%
Prismys (B+G+O+E) 249%|  311%| 325%[) 316%| 230%] 267%| 231%] 275%
41 |Wistavba budov 217%| 230%| 230%[) 227 3o00%| 300%| 368%] s508%
42 |Indenyrské stavitelshd 228%| 317%| 245%) 247%| 219%] 325%| 3.31%] 245%
43 |Specidizovand stavebni Ennoshi 3,00%] 300%] 300%) 3o00%] 300%]  a00%]  3.00%  3.00%
F__|sTAvEBNICTVI 220%| 300%| 2a%] 245%] 247%] 3te%| 3z3ew| 3oz
45 |Velkoobchod, maloobchod a opraw motorovichy]  3.12%[  403%|  395%| 308%| 445% a70%| ase%]  3.01%
46 |Velkoobchod, kromé motorovich vozidel 283%| 254%| 251% 268%| 285%| 310%| 283%| 284%
47 ___|Maloobchod, kromé motorowjch vozidel 320%| 250%| 233% 260%| 244%] 237w 245%| 246%
G |VELKODBCHOD AMALOOBCHOD; OPRAVY 201%| 263%| 265%| 274%| 285%| 288%| 27T%| 272%
49 |Pazemni apotubni doprava 2,06%| 208%| 207%[ 205%| 207 208%] 2.10%] 208%
50 |Vodni doprava 3,00%| 300%) 300% 300%) 300%] 300%| 300%| 300%
51 |Letecka doprawa 3,00%| 300%| 300%| 300%| 300%| 300%| 3.00%| 3.00%
52 |Skladovani a vedieféi Ginnosti v dopravé 217%| 220%| 213%( 214%| 218%| 224%| 211%] 226%
53 |Podtowni a kuryrni Einnosti 3,00%| 300% 300%) 300%| 300%| 300%| 3.00%| 3.00%
H _ |DOPRAVA A SKLADOVANI 242 217%| 21%| 2ie%| 29%] 218e| 2ame] 21Tw
55  |Ubylowni 768%| 300% 300%) 300%| 300%| 3.00%| 3.00%| 3.00%
56 |Stavovani a pohostingtd 300%| 3000 300%) 30| 3o00%] 300t 300%  300%
[ UBYTOVANI, STRAVOVANI A POHOSTINSTVI 461%| 300%| 3,00% 300%| 3,00% 3,008 3,00%| 300%
58 |Wydavalelské Ennost 3,00%| 300%] 300%) 300%] 300%]  300%]  3.00%  3.00%
59 |Cinnosti voblasti filmd, videozaznami ateleznicl  3,00%|  300%[  300%[ 300%| 300w  300%] 300%|  3.00%
60 |Tworba programi a wsitini 3,00%| 300%| 300%| 245%| 300%| 300%| 3.00%| 3.00%
51 |Telekomunikaéni &innosti 200%| 200%| 200% 200%| 202% 20% 201% 20H%
62 |Cinnodli v ablasti infommaénich technologil 257%| 286%| 268%|) 300%| 265%| 300%] 3.00% 3.00%
63 |Informaéni &nnosti 3,00%|  800%| 300%| 300%) 300%| 300%| 3.00%| 300%
J INFORMAG Ni A KOMUNIKAGHN] CINNOSTI 241%]  212%| 212%| 244%| 228%] 214%| 243%] 213%
L |CINNOSTIV OBLASTI NEMOVITOSTI 401%| 460%| asesw| ame| 301%] a0ew| 3ome]  asTw
M |PROFESMI, VEDECKE ATECHMICKE CINNOS]  272%| 299%| 300%| 3,18%[ 348%| 372 36| a40%
N |ADMINISTRATIVNI A PODPURNE CINNOSTI 267%| 244%| 280%| 260%| 286%| 248%| 287%] 2857
Wybrané shuzby (G aZ N bez K) 247%|  245%| 243%[ 240%] 285%] 248%| 248%] 247%
Ostatni shidty (P aF S) 373%| 504%| 504% e13%| soaw] aarw]  310%] 28e%
Nefinanéni podniky (bez K) 246%|  202%| 301%]  297% 2.mf| 254%|  235%| 2.60%




