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ABSTRAKT

Abstraktéesky

Finartni fizeni je souhrn mnohaukZitych Gkoti ekonomického uUseku firmy. Aby
rozhodovani bylo efektivni, je pgeba analyzovat vysledkyinnosti firmy z &etnich
vykazi a internich getnich materidl. To je cilem mé bakalské prace. Problémy analyzy
financniho fizeni zamifim na oblast malého afetiniho podnikani. Z&em zhodnotim

vysledky analyzovanych ukazated navrhnuaeSeni, kterd by vedla ke zlepSeni situace.

Kli¢ova slova:

Finartni fizeni, ukazatele fin&ni analyzy, pracovni kapitalizeni petznich prostedki,

kurzove riziko, hedging.

Abstrakt ve sitovém jazyce

Financial guidance is one of many important taskecmnomic section of the firm. For
efficient decision — making, we need to analyegsults of company activities. Annual
statements and internal accounting reports willobe sources. That is the goal of this
Bachelor work. The problems of financial guidand# ke focused on small and medium
enterprises sector. On the end of my work, | wikhleate achieved results, coming out the
analyzed indicators, and then | will suggest soh#i which would lead to the

improvement of the situation.

Keywords:

Financial guidance, indexes of finance analysisykimg capital, guidance of cash,

currency risk, hedging.



Mottto:

,Minulost je zajimava jen tim, co se z ni Ize ddty Ukolem finadniho manaZera je

predpovidat budouci zdroje a uziti hotovosti.“(Bregal®lyers, 2000)

Uvodem své bakaigké prace bych céin podtkovat Ing. Adriag Knapkové Ph.D., za jeji
odborné rady a ifpominky, potebné k vypracovani této prace. Tak&kuji majiteli
analyzované firmy ABC za poskytnuti vSech ipbhych firemnich materiala zacas,

ktery mi wnoval @i ziskavani podklatlpro zpracovani této prace.
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UvoD
,VSichni uzivatelé maji jedno spaieé, potebujivédeét, aby mohliFidit.” [7]

Ano, vSichni uzivatelé pégbuji wdét, aby mohliridit. A o finartnim fizeni firmy to
plati dvojndsob, protoz&izeni financi ve firmd je v sodasné dob dulezita a kléova
oblast tizeni a existence firem. Toto¢deni, potebné kiizeni firmy, je ukryto
v (Getnich vykazech a internich¢dinich materidlech firmy. Ukolem finamiho
manazera je analyzovat tyto Udaje a zjistit, jakiigeni financi firmy projevuje ve
vyslednych ukazatelich, protoZze nejen dosaZzeny sk ukazatelem efektivniho a

kvalitnihotizeni.

Jako téma mé bakatké prace jsem si zvolila finami fizeni firmy. Budu analyzovat
konkrétni firmu, ale protoze vlastnik, ktery podmikako fyzickd osoba, si nigje

zverejiovani ziskanych firemnich adajbudu ji nazyvat firma ABC .
Svou préaci rozélim do dvou zakladnictasti - teoretickou a analytickou.

V teoretické ¢asti zpracuji literarni reSerSi, tykajici se prob#é financniho ftizeni.
ProtoZe oblast finamihotizeni je oblast velmi obsahla, neni mym #éam se zabyvat
kompletrg celym finagnim fizenim, ale vyberu ty aspekty a ukazatele finémotizeni,

o kterych se domnivam, Ze jsou pro firmu vyznamné.

V analytickécasti se zagiim na vybrané ukazatele finan analyzy¢innosti podniku —
ukazatele absolutni a peémvé, na oblasttizeni ukazatél pracovniho kapitalu —
ukazatele likvidity a aktivity a také ndzeni finagnich prostedki - fizeni platebniho
styku a kurzovych rizik, protoZze podstattast produkce analyzované firmy &mje do

zemi Evropské unie.

Cilem mé analytick&asti je zhodnotit jednotlivé oblasti fingmiho fizeni, nalézt
problémové oblasti a navrhnout dop&eni, kterd by vedla ke zlepSeni figan situace.
Vysledky analyzovanych oblasti porovham s konkéméfirmou, ktera ma stejny obor
podnikani, protoZze porovnavani s vysledky celéha:vil by bylo s ohledem na velikost
firmy zavadjici. Data této konkurami firmy jsem ziskala ze zdroje [33}Zdroj vSak

obsahuje pouze data za roky 2002 a 2003, proto buamynavat pouze tato &webdobi.

Mou snahou P zpracovani této prace je, aby vysledky zhodnbdi@ancniho rizeni
byly uzitenym zdrojem informaci pro dalSi rozhodovani v ebléinartniho fizeni ve

firme.
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1 VYZNAM A CILE FINAN CNiHO RiZENi

1.1 Zzakladni charakteristika finan éniho rizeni

Finartnim fizenim podniku rozumime ziskavani a spravné vydakia finatnich
prostedki. Za finargni fizeni firmy je zodpoddny finartni teditel se svym

managementem, u malych firem je to hlawetai, gipadré sam majitel firmy.

.Hlavni funkci finartniho fizeni je planovéani, ziskdvani a uzZivani kapitakilesn

maximalizovat vykonnost podnikowinnosti. [20]

1.1.1 Finanéni zdroje

K tomu, aby firma fungovala a prosperovala, jei@oa zajistit mnoho reélnych aktiv
(hmotnych¢i nehmotnych). K ptizeni aktiv je pdeba mit vhodné finami zdroje —

vnitini nebo vejsi.

* vnitini zdroje — vytvéeji se kumulaci provozniho cash flow, ktery vzriikanou

¢innosti podniku
» vngjSi zdroje —ziskavany prodejem findnich aktiv¢i jinych cennych papir

V oblasti financi se finami zdroje oznéuji jako kapital. Ten podletwodu rozliSujeme

na vlastni a cizi.

» vlastni kapital —zahrnuje akciovy kapital, péni a ¥cné vklady majital, fondy

ze zisku, neroztdeny zisk

» cizi kapital — bankovni a dodavatelskééryy zalohy od odérateli, obligace,

nevyplacené mzdy, neodvedené &arjiné zavazky [5]

Pro malé&i stredni podniky jsou dostupné také nenavratné zdirmgecovani — dotace,
které podnik po splmi stanovenych podminekiie ziskat. Pro tyto podnikytipadaji
v Gvahu hlava dotace na podporu exportu od sgalesti Czech Trade [36§i moZnost

ziskani nizko Grgenych U¥ria od Ceskomoravké zammi a rozvojové banky. [37]

Podle doby, po kterou je kapital k dispoziciliche kapital na dlouhodoby (vlastni
kapital a dlouhodoby cizi kapitél) nebo kratkoddksatkodobé bankovni a dodavatelské

avéry a jiné kratkodobé zavazky).
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Zajistovani a rozélovani finargnich zdrofi nazyvame financovani. Financovéesi dva

zakladni problémy: investi a finaéni rozhodnuti.

V investinim rozhodnuti rozhodujeme, jaka aktiva koup#lejmnozstvi, ve fin&gmim

rozhodnuti, jak ziskat prastdky na investice.

Pti rozhodovani je nutno dodrzovat obecné pravidharicovani, tedy sl&di Zivotnosti
aktiv a pasiv. Stala aktivafinancujeme dlouhodobym kapitalem, &3ha aktiva

financujeme kratkodobym kapitalem. [5]

Financovani roz8luieme na BZné a mimeéaddné. BZné financovani zajisije béZzny
provoz podniku, tyka seipvazié obeéznych aktiv. Mimdadnym financovani rozumime
financovani v mimgadnych situacich jako je zakladani podniku, f@x&ini, spojovani,
piipadre likvidace podniku. [17]

Pti rozhodovani a volbvhodnych zdraj financovani je pdeba brat v Gvahu naklady na
zvoleny vlastni nebo cizi kapital a adomit si, Ze naklady vlastniho kapitalu jsou
zpravidla vySSi, nez naklady ciziho kapitalu. Pbtd analyza zdrdjfinancovani a

nakladi na r¢ je vSak nad ramec této baki@léé prace.

1.1.2 Oblasti finanéniho Fizeni

Finartnitizeni je pojem velmi rozsahly, mezi hlavni oblagrZzni ekonomice pét

- zaji¥ovani potebné vyse kapitalu;

- volba optimalni kapitalové struktury sifplédnutim ke strukite majetku,
nékladim na péizeni kapitélu a k finamimu riziku;

- financovani &izeni oldZného majetku — zasob, pohledavek,gdaich prostdki
a vybsr optimalni formy kratkodobého financovani;
- rozhodovani o investovani podnikového kapitalu dmiho majetku a vyér

optimalni formy dlouhodobého financovani;

- finanéni analyzacinnosti podniku zagiena na analyzu likvidity a rentability

vloZeného kapitalu;

! Kolét ve své publikaci uvadi pojem stala aktiva, dnesssé pouziva pojem dlouhodoby majetek.
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- finar®ni planovani tvorby a uziti internich a externictafcnich zdrofi z hlediska
kratkodobého i dlouhodobého. [13]

1.2 Cile finanéniho rizeni

1.2.1 Rozdéleni cili

Pri rozcklovani cili je poteba brat v UvahuipdevSim faktorcasu a faktor rizika.
Z hlediskac¢asu rozdlujeme cile na dlouhodobé a kratkodobé. Z hledslaledrini
rizika je dilezité si uedomit riziko investice Cim v&tsi vynosnost pozadujeme, s tim

vétSim rizikem musime pdtat.

1.2.2 Zakladni cil finanéniho fizeni

Za zakladni cil finatnihotizeni je povazovana dlouhodoba maximalizace tradnbty
podniku. [13]

Jina literatura vSak zcela jednoZna nespecifikuje zakladni cil. N&glad Kol& uvadi:
“Béhem casu bylo napsano mnoho akademickyd¢anki na téma ,cile podnikani*.
Presto vSak otazka, ,jaky cil je pro organizaci neghejSi“ nebyla jednoznané
zodpowzena. Koncepceanaximalizace usiluje o nejlepSi mozny vysledek, zatimco

koncepcerijatelnosti hleda pouze postajici vysledek”. [5]

Zajimavé srovnani se nabizi s réethim cile podnikani podle Krauseové [11], kdstr
trzni ceny majetku uvadi az vevrté fazi cile podnikéani. V prvni a druhé fazi dvaist
zisku a dosazeni vysSiho zisku, nez z jiné invesiixilezitosti. Na @istu zisku zavisi
vyplacené odrny. Po vyplat odnen zistavaji zadrzené zisky, které zvysSuji zasobu
pertz, tim se zhodnocuje majetek a tentstrzhodnoceni majetku zvysuje trzni hodnotu
firmy. Vzdy je poteba zvazovat volbuipnéiené velikosti rizika. Usgnost rozvoje

podniki je zavisly od napkni jednotlivych fazi podnikani.

VétSinou literarni prameny [13], [2][18], [16], uvadi za zakladni cil podnikéni
dlouhodobé zvySovani trzni hodnoty podniku. To fedevSim zajmem akcioha i
vedeni podniku, protoZdist trzni hodnoty umaitije WtSi moznosti fi ziskavani aera,
vydavani vlastnich cennych papinebo kapitalové dasti v jinych podnicich. Zajmy
akcion&i se vSak g$etdvaji s odliSnymi zajmy manaderzangéstnané ¢i veétitel.

Naklady, které svypg@adanim &chto zajnii souvisi — agenturni naklady, snizuji
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maximalizaci trzni ceny akcie.tRt ceny této akcie je vSak rozhodujicicuje hlavni cil

finan¢nihotizeni.

Problém trzni ceny akcie ailvec kotovani spotmosti na trhu cennych papije mozno
bréat jako priority velkych firendi podniki. V oblasti maléhai sttedniho podnikani, na
kterou se chci za#iit ve své bakai&ke pracigasto byva vlastnik zaroire manazerem,
proto se zde konflikty zajinmezi manaZery a vlastniky nevyskytuji. V takovyicinach
je dosazeno jednoty cile a jednoty z&jndako cil podnikatelskéinnosti je zde tedy
mozné povazovat dosazeni zisku, také pravni nowagkji jako zakladni cil podnikéni

dosazeni zisku. [4]

Dosahovanim maximalniho zisku se v malémradstim podnikani také zvySuje hodnota
firmy, neni mozné to brat jako trzni hodnotu firnpyptoZe takova firma neni kotovana

na burze cennych papjmproto se s ni neobchoduje na akciovém trhu.

1.2.3 Dil¢i cile finanéniho Fizeni

Krom¢ z&kladniho cile - dlouhodobého, se podnik musi okdgat s ddimi
kratkodobymi finatinimi cili, které zajisti trvalou finami rovnovahu a trvaly dostaie
vysoky hospodi&ky vysledek. Trvala finami rovnovaha zahrnuje spravnou strukturu

zdroji, vybér nejvhodrjSich zdrofi a jejich alokaci.

Zakladni podminkou pro fungovani podniku a za&jgtfinarcni rovnovahy je zajighi
platebni schopnosti (likvidity) tak, aby finémi prostedky kryly zavazky ve spravném
¢ase a v poZzadované vySi a aby nebyly drzeny i@ vysi.

Také likvidnost majetku, tj. schopnosepenit majetek na penize je jednim z&ith cila

finan¢nihotizeni.

PIréni vSech finadinich citi vyrazre ovliviuje finartni rozhodovani k zajidhi hlavniho

cile — maximalizace trzni hodnofiL8], [13].

1.3 Finanéni rozhodovani

e

Velmi dulezitou, ne-li nejdlezitéjSi schopnosti manaZera je fickah rozhodovani, tedy

spravny vylr mezi vice moznymi alternativarieSeni.
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.Financni rozhodovani podniku fieme charakterizovat jako proces &mtb optimalni
varianty ziskavani peém, podnikového kapitdlu a jejich uZziti z hlediskakladnich

finan¢nich cifi podnikani s phlédnutim k iznym omezujicim podminkam.“[18]

Rozhodovani ve finamim fizeniiesi vzdy finatini problém. K odhaleni problému je
potteba sledovat nejen finami problémy, ale i problémy v jinych sférach, Ktese do

financi projevuiji.

Pravidla pro finatini rozhodovani:

- preferuje se vzdy&Si vynos ped vynosem mensim,
- preferuje se mensi rizikagd rizikem ¥tSim,

- za \&tSi riziko se pozadujestsi vynos,

- preferuji se penize obdrzenéive pred stejnoucastkou peéz obdrzenou pozii
(predpokladem ovSem je, Ze penize, které se obdri dm#hou byt investovany tak, aby

piinesly kladny vynos),

- motivaci investovani do tité akcie je ¢ekavani ¥tSiho vynosu, nez byiimeslo

investovani do jiné akcie, ovSemighpédnutim k mie rizika,

- motivaci veSkerého investovani je ¢8eni majetku, toto kritérium vSak neni
operativni. Proto vSeobecnym kritériem figaiho rozhodovani je cash flow, resp. zisk.
[17]

1.3.1 Rozhodovaci proces

Proces rozhodovaniiheme rozdlit na nékolik po solé nasledujicich krak vysledkem

je vybeér nejvhodrjsi varianty .V rozhodovacim procesu riéy@ vymezime problém,
ktery pelivé analyzujeme, stanovime moZzné variaiggeni, které vyhodnocujeme.
ZjiStujeme, zda varianty gphji stanovené cile. K hodnoceni jsou pouzivany
kvantitativni faktory, ale je nutné brat v Gvahoenttitelné kvalitativni faktory, které je
potreba nejdive poznat a uit, a pokusit se posoudit jejich vliv na dosazeyslgdki. Po

petlivém posouzeni teprveidieme provést koaé rozhodnuti.

1.3.2 Rizika finanéniho rozhodovani

Kazdé rozhodnuti s sebou nese tihu rizika, protgstedek rozhodnuti nelzergem

urcit. Finaréni management setie setkat s rizikem fingnim, které vyplyva z forem
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financovani vyuzivajicich fixni platby (splatky &, splatky leasingu, aroky, stalé
dividendy z prioritnich akcii), rizikem provoznintechnologickym, investnim,
inovatnim. VSechna rizika se podili na celkovém podnikltan riziku a to se projevuje

na trzni ceé podniku.

Rizika cdlime na systematicka (trzni) a nesystematicka riggda) Systematicka rizika
postihuji vSechny subjekty v ekonomice, jsou awbivana ekonomickym okolim,
politickou nestabilitou, $rodnimi katastrofami. Tato rizika se nedaji ro#loz
diverzifikaci. Nesystematicka rizika zasahuiji jetliwé podniky nebo oditvi, daji se

diverzifikovat vytvadenim portfolia.

Kazdy investor podstoupenim rizika poZzaduj&itou vynosnost.Cim étsi riziko

podstupuje, tim &si vynosnost poZzaduje. [18]

Diverzifikované portfolio ma podstain nizSi promgnlivost, nez promnlivost
jednotlivych akcii. ,Riziko dote diverzifikovaného portfolia zavisi na trznim ki

cennych papir zahrnutych do daného portfolia. [1]

Nejdalezit¢jSi je respektovani rizika tp strategickém finatnim rozhodovani. Tato
rozhodovani jsou dlouhodobd, vyZaduji velké fimdncastky a pinasi velké zrsny

v podniku. @ekava se, Ze rozhodnuttimese zvySeni zisku. Chybnym strategickym
rozhodnutim mZe podnik zbankrotovat. Oproti strategickému rozhod stoji
rozhodnuti operativni, které s sebou nenese takowetihu rizika. Tato rozhodnuti
nevyzaduji tak velké finami ¢astky, jako rozhodnuti strategicka a nenesou susebo

zasadni zrny v ¢innosti podniku. [17]

1.3.3 Typy finanéniho rozhodovani

Typy finartniho rozhodovani se lisi podle toho, zda se jedr@zbodovani dlouhodobé

nebo kratkodobé.

V dlouhodobém rozhodovani je nutno respektovat aryydaktor rizika atasu. Tyka se
dlouhodobého majetku a dlouhodobého kapitalu, piattorozhodovani nalezi v podniku

vrcholnému top managementu.
NejvyznamgjSi typy dlouhodobého rozhodovani jsou:
- rozhodovani o celkové vysi gebného kapitalu

- rozhodovani o strukie podnikového kapitélu
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- rozhodovani o strukita podnikového majetku

- rozhodovéni o investovani podnikového kapitalu
- rozhodovani o rozteni zisku po zdami

- rozhodovani o formachi@vzeti a spojovani podriik

Finartni manaz& musi rozhodovat také kratkodoba fidanrozhodnuti. Vztahuji se ke
kratkodobému majetku a kapitalu. Tato rozhodnuiu jmért riskantni, neprojevuje se

tak vyrazr faktoréasu jako u dlouhodobych finémich rozhodnutich.

Do oblasti kratkodobého findniho rozhodovani pt

- rozhodovani o velikosti a struktujednotlivych slozek atiného majetku
- rozhodovéani o optimalni forrkratkodobého kapitélu

- rozhodovani o zisobu ochrany protiiznym formam rizika.

Rozhodovani kratkodobého a dlouhodobého charakisou vzajema vyrazre

provazana. [18]

Pri rozhodovani o financovani dlouhodobych nebo krddbych pateb je poteba mit
stale na pagti finan¢éni zdravi firmy. To Ize udrZet pouze z&éegpokladu, Ze kratkodobé
potreby budou uspokojovany kratkodobymi zdroji a dladidimé poteby nikdy nebudou
uspokojovany pomoci kratkodobych zdrojJinak se rize podniku stat, Ze zkolabuje.
Kratkodok® maze byt podnik v ptadku, dokonce prosperovat, ale pdoitér dokE, az se
kratkodobé zdroje Werpaji, bude firma pétbovat finatini injekci, jinak zé&ne upadat.
[15]

Vztahy mezi dlouhodobymi a kratkodobymi firkaimi rozhodnutimi vysétluje Brealey.

VeSkerd aktiva, ktera podnik pebuje ke svécinnosti jsou nakupovana postuépn
Kapitadlové naklady na tato aktiva nazyva kumulov&apitalové pozadavky. Tyto
kumulované kapitalové pozadavky wipéhu roku kolisaji, celkay vSak neustéle
vzrastaji podle vyvoje podniku. Kumulované kapitaloveoZzadavky jsou kryty
dlouhodobym nebo kratkodobym kapitalem. Jestlizeukibdobé financovani tyto
pozadavky nepokryje, musi byt kryty kratkodobymiki@pm, pokud dlouhodoby kapital
presahuje kumulativni kapitalové pozadavky, mé fipprebytek hotovosti, kterou tie

pouzit pro kratkodobé financovani. Titdstka ziskanad dlouhodobym financovanim
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urcuje, jestli je firma p danych kumulovanych kapitalovych pozadavcich dikeém,

nebo &fitelem.

Problém vysutluje Obr.1. Rimky A+, A,B,C, znazatuji dlouhodobé financovani,
kiivka znazofiuje kumulované kapitalové pozadavky. Pozadavky méatk&dobé
financovani jsou rozdilem mezi dlouhodobym finaremom a kumulovanymi
kapitalovymi poZadavky. Kdyz je firma financovanadfe Kivky C, potebuje vzdy
kratkodobé financovani,ipB je poteba sezénni,ipA a A+ nepotebuje kratkodobé

financovani nikdy, vZdy ma hotovost navic k investa. [1]

Dolary

L

e

kapitalove

poZadavky

1.rok 2.rok 3.rok

Obr.1. Kumulované kapitaqwozadavky [1]
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2 ANALYZA FINAN CNIHO RiZENIi PODNIKU

.Finartni analyza je nedilnou s&asti finagniho fizeni, protoZe {sobi jako zptni
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastedoSel, wem se mu jeho
predpoklady podédo spinit a kde naopak doSlo k situaci, kter&tptedejit, nebo kterou
necekal.” [15]

Je Uzce spojena gatnictvim, které poskytuje data a informace proarfimi
rozhodovani progednictvim @etnich vykan. Uetnictvi poskytuje Gdaje momentalniho
typu, které jednotliy maji omezenou vypovidaci schopnost. Samotné vysiegtnictvi
neposkytuji souhrnny obraz o hospietd podniku, o jeho finami situaci, silnych a
slabych strankach a celkové kvalitProto pro Gelné posouzeni celkové hospitslé
situace firmy je pdtba prova# financni analyzu, ktera poghuje jednotlivé udaje mezi
sebou, rozsuje jejich vypovidaci schopnost a umajge dospt k zawram, podle kterych
je mozné pjmout rizna opateni a vyuzit informace z finani analyzy protizeni a

rozhodovani.

Finartni analyza pedstavuje hodnoceni minulosti, $asnosti a dopotwje vhodna
feSeni pro budouci fin&ni hospod#eni podniku. Cilem je identifikovat slabinytizent,

které by mohly vést k probléim a determinovat silné stranky. [3]

Uspokojiva finagni situace podniku se ozhge podle anglosaské terminologie jako
financni zdravi podniku. Za finam¢ zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnik,
ktery je vdanou chvili i perspektignschopen napbvat smysl své existence.

V podminkach trzni ekonomiky to znamena, Ze je gehalosahovat trvale takové miry
zhodnoceni vloZzeného kapitalu (miry zisku), ktezappzadovana investory vzhledem

k vySi rizika, s jakym je fislusny druh podnikani spojen.[18]

Finartni analyza je oblast velice rozsahla, neexistujzarmalni postup vhodny pro

kazdou firmu. Velmi obeahby se daly ukoly finafni analyzy shrnout takto:
- vyhodnotit dosavadni hospaéai

- charakterizovat konkuréni postaveni firmy

- odhad vyvoje finaénich cifi firmy

- navrhnout moznosti financovani dalSiho rozvoje yiri]
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2.1 Zdroje informaci pro finan éni ¥izeni

Finartni manaZer, ktery analyzuje finam fizeni firmy, ziskava informace pro své

hodnoceni ztrznych zdroji. Tyto informace mizeme rozdlit na:

- Finartni informace — &etni vykazy, pedpowdi analytiki, burzovni zpravodajstvi,

hospodéské zpravodajstvi z médii.

- Ostatni informace - firemni statistiky, oficidlekonomické statistiky, komertta

odborného tisku, odhady analyiik

2.2 Vybrané ukazatele finartni analyzy

Veskeré analyzy finamiho fizeni se provagi na zaklad rozboru @etnich vykas.
Optimalni je provagt analyzu z Ud#& ke konci @etniho obdobi a za vicedtnich
obdobi, (nejméndwg).

Celkovéa finakni analyza je velice obsahla, zahrnuje mnoZstvanfinich ukazatel,
nag.:. ukazatele absolutni (horizontalni a vertikalnalgiza), rozdilovésty pracovni
kapital), pomdrové (ukazatele rentability, zadluzenosti, likwditaktivity), analyzy
vyvoje zisku (provozni paka, finani paka, celkova paka), souhrnné ukazatele
(Altmanovo Z-skére, Index INO1, Ekonomick&dgana hodnota).

Neni mym zarmrem v této praci posuzovat kompléxmelkovou finadni analyzu,
vybrala jsem jen ty ukazatele, o kterych se dommijv& jsou prdizeni financi ve firma
dulezité.

2.2.1 Analyza absolutnich ukazateh

K analyzovani absolutnich ukazditepouzijeme pimo Udaje z &etnich vykag —
absolutni ukazatele. Podle toho, zda tyto Udajadnyji urcity stav, nebo informuji o

Gdajich za utity interval, rozliSujeme tyto vealiny na veltiny stavové a vetiny tokové.

Veli¢iny stavoveé tvél obsah rozvahy. V ni je k &itému datu uvedena hodnota majetku a
kapitalu. Veltiny tokové jsou obsaZeny ve vykazu Ziskztrat a ve vykazu cash flow.
Tyto veliginy Ize vyuZit gimo k analyze vyvojovych trefid(horizontalni analyza), a

procentnimu rozboru komponent (vertikalni analyza).
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V horizontalni analyze zjitujeme o kolik jednotek se zmila prislusné poloZka vase
a o kolik procent se z¢nila piislusSna jednotka vase, vevertikalni analyze zjistujeme,

jak se jednotlivé bilatmi polozky podilely na celkové bilani sung.

Tyto analyzy nam poskytnou komplexni pohled nakstrru aktiv a pasiv firmy, naklad
a vynosi firmy. Pro komplexni hodnoceni firmy je tak&lefité porovnani se

srovnatelnymi firmami, nebo porovnavanim s &eim. [4]

2.2.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele p#t mezi pondrové ukazatele finami analyzy a jsou také&asto
ozn&ovany jako ukazatele vynosnosti, navratnosti, ziskti. Je to porr kone&ného
efektu dosazeného podnikatelskoonosti ke zvolené srovnavaci zakladktera niize
byt ze strany aktiv i ze strany pasiv. VSechny akkele udavaji kolik korun ziskuipada
na 1K jmenovatele. Zobrazuji pozitivni nebo negativriv Mizeni aktiv, financovani
firmy a likvidity na rentabilitu. Nejastji pouzivanymi ukazateli jsou: rentabilita aktiv,

rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.

ROA - rentabilita aktiv

EBIT

= 1
AKTIVA @)

Ukazatel ROA portruje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podimk, bez
ohledu na to, zda byla financovdna z vlastnich nebmzich zdra). Z divoda
porovnavani subjekts rozdilnou strukturou financovani addid moznosti zmany
darg z prijma v ekonomice, je vhodijsi pouzivat zisk fed zdagnim a uroky — EBIT.

[4]

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

_ (Cisty zisk
Vlastni kapital

(2)

Ukazatel ROE vyjafije rentabilitu vlastniho kapitalu. Vyjageme jim vynosnost
kapitalu vloZzenéeho vlastniky podniku. Ukazuje ngak,jsou progedky, viozené majiteli
do podnikani, zhodnoceny. Vysledek bylnbyt dlouhodok vysSi, nez je uUkeni
dlouhodobych vklail, jinak je pro viastniky vyhod§si nepodnikat a kapital vyhodjn

investovat na finamim trhu. [18]
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Rentabilita trzeb

Cisty zisk
Trzby

Rentabilita trzeb=

3)

Tento ukazatel vyjadje, kolik zisku ma podnik na 1&trzeb a tvéi jadro efektivnosti
podniku. V gipac, Ze jsou zjid&iny problémy u tohoto ukazatele, se Ize domnivat, Ze
budou ve vSech dalSich oblastecheitdteli miZzeme pouzit bdi zisk ped zdagnim —
EBIT, nebodisty zisk po zdagni. V tom gipadt se jedna o vyjdeni tzv. ziskové marze.
Varianta s EBIT \itateli je vhodn&d pro srovnavani podiiks prongnlivymi

podminkami. [4]

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Tyto pongrové ukazatele hodnoti strukturu figaich zdrofi podniku. Udavaji vztah
mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani. Nlagtji se hodnoti celkova zadluZzenost a
mira zadluZenosti, které vyjagi finanéni stabilitu podniku. DleZity je také ukazatel
kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji, kteppsuzuje, zda firma dodrzuje zlaté

bilan¢ni pravidlo.

ZadluZenost nelze chapat pouze negatiyeii rast mize gispeét k celkové rentabilit a

ke zvySovani trzni hodnoty firmy, ale zarévavySuje riziko finatini nestability. [16]

Celkova zadluzenost

Cizi zdroje
Aktiva

Celkovazadluzenas=

(4)

Tento ukazatel posuzuje finami strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. Je to
indikétor rizika, které podnik podstupuje pouzittimich zdrofi. Doporiena hodnota by
se ntla pohybovat mezi 30-60%.
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Mira zadluzenosti

cizi zdroje
vlastni kapital

Mira zadluzenas =

(5

Pomer cizich a vlastnich zdrdj je velmi dilezity ukazatel pro banku. Ukazatel
signalizuje ¥fitelam, do jaké miry by mohli igit o své naroky. Pro posuzovani je

dulezity ¢asovy vyvoj, jestli se ukazatel zvySujesniZuje. [14]

Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi zdroji

Dlouhodobézdroje

Kryti dlouhodobgh zdroji dlouhodobaktivy= ——
Dlouhodobéaktiva

(6)

Tento ukazatel vyjadje, jak firma dodrzuje zlaté bil&ni pravidlo, tedy zda dlouhodoba
aktiva kryje dlouhodobym kapitdlem a kratkodoba ivakt kryje kratkodobym
kapitdlem.B hodnot vySSi jak jedna zrd Ze firma je pekapitalizovanagimz se

snizuje celkova efektivnost podnikani. [16]

2.3 Rizeni pracovniho kapitélu

Zajistni dostatené vySe zdragj pro financovani o¥nych aktiv je obtiznym Ukolem
financnihoftizeni, v zapadni literatte je tatocinnost nazyvanéizeni pracovniho kapitalu

(working capital management).

Rizeni pracovniho kapitalu ma#&zakladni Glohy:
* urit potrebnou vySi kazdé poloZzky &inych aktiv a jejich celkové sumy
* urcit jakym zpisobem obzny majetek financovat [17]

Mezi hlavni ukazateléizeni okkZzného majetku péit cisty pracovni kapital, ukazatele

likvidity a ukazatele aktivity.

2.3.1 Hotovostni cyklus

K tomu, aby firma mohla vyr&h potebuje do vyroby investovat penize. Obvykle musi
mit hotovost na to, aby nakoupila material do vyr@bnasled& na to vyrobila zboZi,
které doda zakaznikovi, ktery za zboZi zaplati, firma zisk& finatni prostedky na

dalSi¢innost. Tento koloh predstavuje hotovostni (obratovy) cyklus. VSechnyvalkt
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slozky hotovostniho cyklu (zasoby, pohledavky, Mifrd majetek), jsou sa@asti
pracovniho kapitalu. Odeenim pasivni polozky hotovostniho cyklu — kratkbch

zavazki — vznikacisty pracovni kapital. [4]
Pracovni kapital
Pracovnim kapitalem rozumime vesSkeréawta aktiva, kterd pozivame v podniku.

Pracovni kapital se vyztaje zajimavou vlastnosti. Cely hotovostni cyklugZzeme

f> Hotovos E@

Pohledavk Suroviny

Qj Hotové vyrobk d

Obr.2. Hotovostni cyk[a$

nazn&it obrazkem:

Na zaatku cyklu je patba hotovost, kterérgchazi pes suroviny, hotové vyrobky a
pohledavky zase Zpv hotovost. V celém procesu je jedina konstantauaje pracovni
kapital. Jeho sloZzky se ale neustaknmproto je pracovni kapital uZéteou, souhrnnou
mirou kEZznych aktiv a zavazk Jeho pednosti je to, Ze neni oviievan sezonnimi
pohyby mezi #iznymi kEZnymi aktivy a pasivy. Zaroweje to i nevyhodou, protozZe
pracovni kapital zakryva mnoho uzitgch informaci. V pipact hotovostniho cyklu se
meéni hotovost na zasoby, zasoby na pohledavky a &y rogo hotovost. Aleizna aktiva
maji také #@zny stupé rizika a likvidity. NemiZzeme platit Gty zdsobami nebo

pohledavkami, musime platit hotovosti. [1]

2.3.2 Cisty pracovni kapitéal

Cisty pracovni kapital f@dstavuje rozdil mezi ébnymi aktivy a kratkodobymi pasivy.
Pokud ¢isty pracovni kapital zkoumame ze struktury rozvapkedstavuje febytek

dlouhodobého kapitalu nad stalymi aktivy:

Cisty pracovni kapital=aZna aktiva-kratkodoba pasiva (7)
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Cisty pracovni kapital=dlouhodoby kapital-stala a#ti [17] 8)(

Cisty pracovni kapital je vlastrsvou konstrukci zaloZen na rozlisengbiého a stalého
majetku a na rozliSeni dlouhodohl kratkodob vazaného kapitalu. Pr&vtato hlediska
jsou vychozim bodem hodnoceni figan situace podniku. Ma-li byt podnik likvidni,

musi mit patebnou vysi relativévolného kapitélu.

Cisty pracovni kapital podroBji vysvétli dva pohledy - z pozice aktiv a z pozice pasiv.
Z pozice aktiv chap&€PK vrcholové vedeni podniku.(obr.3) Jeddst dlouhodobého
kapitalu vazaného v ébném majetku, ktery je vyuzivan k zafist pribéhu hospodiské
cinnosti.

Z pozice pasiv chap€PK vlastnik podniku. (obr.4) Ten chagéPK jako pevahu
dlouhodobého kapitalu nad stalymi aktivy. Raciondifistup k financovani vyzaduje,
aby dlouhodoby kapital byl &Si, nez stala aktiva, vlastnik samcuje, kolik

z dlouhodobého kapitaluipadne na financovangbnécinnosti. [13]

Stéla aktiva Vlastni kapital
Cizi kapital Dlouhodoby
dlouhodoby o
CPK y kapita
Ob&zna aktiva Cizi kapital
kratkodoby

Obr.LPK z pozice aktiv [13]
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Stala aktiva Vlastni kapital Kapital
. dlouhodoby
Cizikapital =}
dlouhodoby N
CPK
Ohezné aktiva
Cizi kapitél
kratkodoby

Obr.d¢PK z pozice pasiv [13]

Cisty pracovni kapitatadime mezi rozdilové ukazatele figananalyzy. Tento ukazatel
ma velmi vyznamny vliv na platebni schopnost podrakje dilezitym prvkem finatini

strategie podniku.

2.3.3 Ukazatele likvidity

Jednou ze zakladnich podminek &8 existence podniku je trvala platebni schopnost.
V souvislosti s platebni schopnosti je moZzné skaset pojmy solventnost, likvidita a

likvidnost.

Solventnostie schopnost podniku ziskat pr@stky na Uhradu svych zavaizkJe to

relativni grebytek aktiv nad hodnotou zavaizk

Likvidita je momentélni schopnost uhradit své zavazky. J&itkem okamzité

solventnosti.

Likvidnost Je charakteristika konkrétniho druhu majetku. ©ujga miru obtiZnosti

transformovat majetek do hotovostni formy. [18]

Likviditu podnika Ize posuzovat podlé¢itukazatel — béZna likvidita, pohotova likvidita
a hotovostni likvidita. Kazdy 2thto ukazateél poneiuje to,¢im je mozno platit, s tim,

CO je nutno zaplatit.

Bézna likvidita (likvidita ll1. stupn &)

Beznalikvidita = —2Peznaaktiva ©)
kratkodobézavazky
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Ukazatel vyjaduje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva kratkodobé zavazky, coZz znamena,
kolikrat je podnik schopen uspokoijit své&itele, kdyby proninil vS8echna o&Zna aktiva

na hotovost. Zdalo by se, Zam tSi je hodnota ukazatele, tim je podnik likwigi. To

je ale jen velmi hrubou mirou. Ukazatel je velrtiivyy na velikost jednotlivych poloZzek
aktiv, protoZe vSechna aktiva nejsou stefikvidni. Proto je velmi dlezité wnovat
velkou pozornost velikosti, struk®l a océovani jednotlivych aktiv. Dopotena

hodnota ukazatele by setlm pohybovat v rozmezi hodnot 1,5-2,5.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupn ¢€)

Obe¢znéaktiva— zasoby
Kratkodobézavazky

Pohotovdikvidita =

(10)

Tento ukazatel je zkonstruovan ve snaze odstrémibgjmeért likvidnich aktiv — zasob a
doporuuje se také&itatel upravit o nedobytné pohledavky, protozecjejlikvidnost je
velmi nizka. U tohoto ukazatele jaildzité sledovat jeho vyvoj ¥ase a porovnani
s bkéZnou likviditou. Pokud je pohotova likvidita podsta nizsi, nez Bzna likvidita,
znamena to nadkmou vahu zasob ve struk&u aktiv. Velikost ukazatele by neéta
klesnout pod 1, aby nebyla poruSena schopnost mgtose se zavazkyiiRS vysoka
hodnota ukazatele z&ia Ze velky objem o¥nych aktiv je vazan v pohotovych
prostedcich, které ffinasSeji jen maly nebo Zadny drok. Takové n&dr@ mnoZzstvi
pohotovych prosedki neni optimald vyuzito a negativé ovliviiuje celkovou vynosnost
vloZenych prosedki. [18]

Okamzita likvidita (hotovostni likvidita, likvidita I. stupn ¢&)

financni majetek
kratkodobézavazky

Okamzitdikvidita = (11)
Je to nejpisnsjSi ukazatel likvidity. Mti schopnost hradit prévsplatné zavazky.
Finartni majetek pedstavuji penize v pokladima na BZnych @&tech a kratkodoby
finanéni majetek. Doportené hodnoty ukazatele se pohybuji od 0,2 do 0,%5Vy

hodnoty znamenaji neefektivni vyuzivani fitaith prostedki.

Protoze likvidita je velmi dlezity ukazatel, ktery se tyka finamich prostedki, budu se

fizenim likvidity zabyvat v kapitole #izeni finagnich prostedki.
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2.3.4 Ukazatele aktivity

,Ukazatele z bloku ukazatehbktivity informuji, jak podnik vyuziva jednotlivénajetkové
¢asti, zda disponuje relati¥mozsahlymi kapacitami, které nejsou zatifitip vyuzivany,
nebo naopak iilis vysok& rychlost obratu #de byt signalem, Ze firma nemé& dostatek
produktivnich aktiv a z hlediska budoucidistovych gilezitosti nebude mit Sanci pro
jejich realizacij v extrémnimifpact maze byt i signalem bliziciho se Upadkuiskdku

nezvladnutéhoiistu.” [4]

Aktivita je vyjadcovana d¢ma druhy ukazatél — rychlosti obratu a dobou obratu
jednotlivych sloZzek majetku. Tato analyza umoZniéma nejmén aktivni slozky

majetku.

* Rychlost obratu - Vyjaidije paet obratek, kolikrat se &itd poloZzka obrati za
urcité obdobi (zpravidla za jeden rok). Znamena tolikkat hodnota trzeb
pievySuje hodnotu polozky aktiv. Kolikrat secité polozka aktiv ,obrati* za
dané obdobi zjistime, kdyZ trzby Wime konkrétnim aktivem. V praxi sastji

vyuZziva druhy ukazatel — doba obratu.

* Doba obratu - Vyjatlije paet dni, za kterou se konkrétni polozka obrati. ddav

tzv. relativni vdzanost kapitalu ve fo¢marcitého aktiva.

Pri vypoctu ukazatel jednotlivych sloZzek a¥¥nych aktiv se dopotwje pouzivat jejich

pramérné stavy za obdobi, aby se alespasté&n¢ odstranil staticky charakter polozek.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob= ~223°2% 365 2 (12)

>

trzby

Ukazatel vyjaduje, jak dlouho jsou zasoby vazany v podniku doydfgjich spoteby
nebo prodeje, resp. za jak dlouho se zasdbynimi znovu do petgni formy. Obecé
plati, Ze¢im je doba obratu zasob kratSi, tim Iépe, ale rexistovat witd optimalni

velikost zasob, aby zajidvala plynulost vyroby.

2 V¢tSina lit. zdroji uvadi pdet drit 360 nap. [13], [4], [12], [16], [7] - zAleZi naijjaté koncepci.
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Doba obratu pohledavek

Dobaobratu pohledavek= Wx‘ 365 (13)
rzby

Ukazuje, jak dlouho se majetek podniku vyskytujefeemé pohledavek, resp. za jak
dlouho jsou pohledavky splaceny, proto se ukazed&bly nazyvainkasni obdobi
Ukazatel ma vyznam zejména v podminkach obchodaikou, proto je trzby pdeba
snizit o prodej za hotové. V praxi se viasto pro nedostatek vhodnych ddagpracuje
s trzbami celkem. Z hodnoty tohoto ukazatele |z¢odjt, zda se podniku @iadodrzovat

obchodr uverovou politiku. [3]

Aby bylo mozZzno porovnat platebni disciplinu &dttelr s vlastni platebni

disciplinou, Ize vypéitat ukazatel doby splatnosti zavazk

Doba splatnosti zavazk

zavazky,
trzby

Dobasplatnostizavazk = 365 (14)

Tento ukazatel udava, za jak dlouho je podnik sehogplacet své zavazky. Pokud ji
porovname s dobou splatnosti pohledavek, zjistiada, podnik @ive splaci své zavazky
nebo inkasuje pohledavky. \tipac, Ze doba splatnosti zavagzje wtsi, podnik vyuziva

pro vilastni financovani kratkodobé zavazky, pokwd tp naopak, financuje své

odkzratele.

Tento finakni ukazatel by ¥l finanéni manazer velmi o sledovat, protoZze nakup na
obchodni G¥r predstavuje petEni prostedky, které podnik po titou dobu zadrZuje a
vyuziva k uspokojovani vlastnich peb. Sodasré vSak je teba zabezp#t, aby v dok

splatnosti dlufi byl podnik likvidni. [7]

Také gimerenost objemu finamiho majetku 1ze posoudit podle ukazatele dobatobr

finanéniho majetku.

Doba obratu finanéniho majetku

financni majetek

Dobaobratu financhihomajeku= — * 365 (15)
trzby
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Tento ukazatel udava, kolikadenni trzhystavaji na &tu, na hotovosti, ifip. v podoks

jiného kratkodobého majetku.

2.3.5 Financovani ok&zného majetku

Ukolem finanich manazdr je spravné rozhodnuti, jak kterou slozku pracoeni
kapitadlu financovat. Je nutné odhadnout kolisahiew sezdOnnosti, nerovna@mosti

v odbytu a zasobovani.éktera okkzné aktiva jsou v podstatrvale v podniku vazana,
stejre jako jsou vazana stala aktiva, je to tzv. trvaézany obzny majetek. Druha

skupina obznych aktiv kolisé — je oztavana jako kolisajici nebdgrhodna aktiva.

Podle pistupu ke zpsobu financovani rozliSujem# pristupy k financovani pracovniho

kapitalu - umirgny, agresivni a konzervativni.

* Umirreény pistup - Redstavuje slashi Zivotnosti aktiv s dobou splatnosti pasiv.
Trvald aktiva jsou financovana dlouhodobymi zdrojkolisajici aktiva

kratkodobymi zavazky.

» Agresivni pistup - K financovani trvalych ébnych aktiv vyuziva kratkodoby
kapital, protoZze je lewjSi nez dlouhodoby kapitél, ale je rizikg$i, zvlasg,

jsou-li kratkodobymi zdroji kryta i fixni aktiva.

» Konzervativni pistup - Tento fistup financovani vyuziva dlouhodoby kapital
k financovani fixnich a trvale vazanych &dhych, ale i pro déasna obzna

aktiva. Je to drazsi apob financovani, ale mémizikovy. [17]

2.4 Rizeni finangnich prostiredki

K tomu, aby jakykoliv podnik mohl byt U&pny v reproduknim procesu, péebuje
zajistit dostatek finatnich prostedki. Tyto finartni prostedky je poteba kvalifikovag
fidit, aby nedochazelo k vykywm, a byly zaji&ny vSechny pdebné funkce pro

fungovani podniku a dosahovani zakladnict pddniku.

Finartnimi prostedky mame na mysli likvidni majetekceny ke sminé nebo uchovani
hodnoty. P&t zde vSechny sloZky kratkodobého fidafho majetku — pokladni hotovost,

finan¢ni prostedky na Bznych &tech a kratkodoby finami majetek.

V souvislosti gizenim finagnich prostedki je poteba si ugdomit zakladni funkce

pertz — funkce transaki, funkce investini a funkce zétovaci jednotky.
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» Transakni funkce - spolénosti drzi penize, aby mohly bezproblémogalizovat

platebni styk a hradit tak své zavazky.

* Investini funkce - spolénosti drzi penize, protoZe timtotmobem lze ulozit
majetkovou hodnotu, za kterou se ziskava @&urtnegastji formou uroku).
Penize jsou uloZzeny ve foénvelmi likvidnich instrument pro gipad poteby
uhradit rtjaké zavazky nebo pro vyuZiti obchodrilgritosti nesouci zajimavy

zisk.

* Funkce zdtovaci jednotky - pefEni jednotky se vyuZzivaji pro vyjéehi hodnoty
majetku a zavazk coZz umo#uje jednoduché srovnavani a vykazovani. [4]

e

Nejdalezit¢jSi oblasti Wizeni pewznich prostdki je fizeni likvidity. Ta zajiSuje

finanéni stabilitu podniku, jeji podstatou je zafist vyrovnanosti meziifijmy a vydaji.

2.4.1 Rizeni likvidity

Rizenim likvidity vzdy rozumimeiinnosti, které vedou k udrzeni trvalé likvidity,ntz
udrzeni schopnosti vzdy hradit své zavazky a geigeby. Ukolem finatiniho Gtvaru je
sledovat a ovlisiovat pozadavky na vydajecekavané fijmy a Zistatky finagniho
majetku tak, aby byla udrZzena rovnovaha mezig@mi a zdroji. Zarovema za cil

shizovat naklady na udrzeni likvidity. [4]

Zdalo by se, Ze nejjednodusSimigpbem, jak zajistit trvalou likviditu je drZet ol
zastatky hotovosti na diech. To by se vSak rozchazelo s jednim & piddnikani —
zvySovani rentability, protoZe rentabilita, solvesdt a likvidita fisobi na podnikéni

souasre, ale proticlidre jako magicky trojuhelnik.

.Magickym trojuhelnikem se rozumi vzgjemny vztahzimentabilitou (nebo ziskovosti),
solventnosti a likvidnosti dané firmy ¢etre bank). Dosahovani jeho permanentni
optimalni proporce je zakladem prosperity kazdé kparprotoZze piibézné v case
zaji¥uje optimalni vysi zisku nebo rentabilityipouwasném zachovani solventnosti a

permanentni likvidnosti.“ [8]

»rajemstvi kvalitnihotizeni likvidity sp@iva v trvalé schopnosti hradit splatné zavazky

za nizkych néklatl— skuténych i ol#gtovanych pilezitosti.“ [4]

Zakladem k usgchu viizeni likvidity je sestavovani planu likvidity, kie zahrnuje

planované fijmy i vydaje a tim informuje o budouci schopnagistat svym zavazin.



UTB ve Zliné, Fakulta ekonomiky a managementu 29

Sestaveni takového planu neni jednoduchou zal&Ziteglast co se tyka odhad
planovanych fjmu, ale takovéto plany umozni sniZzovat naklad§i pedostatku
financnich zdrofi nebo naopak zajidvat zisk pi kratkodobém pebytku zdroj. Je také
potreba stanovit nejoptim&si ¢casovy horizont plain | pii nejpelivéjSim sestavovani
financnich plam maze dojit k vykywim planovanych finamich prostedki a finaréni

manazer musi nalézt nejlepsi mozegeni.

V piipact nedostatku hotovosti je geba nalézt cesty ke zvySertijma, nag. prodejem
piebyte&nych zasob, intenzivnim vyméhanim pohledavek, pemde kratkodobych
cennych papir, piipadré prodejem fixniho majetku, vzdy vSak s ohledem maatby
nebyla ohroZzena prodékost a konkurenceschopnost podniku. Také v oblgsij je
potteba uvazeh redukovat planované inve&ti vydaje a snaZit se 0 mozné snizeni
néklad.

Pokud by nastal ipbytek hotovosti, je ptgba nalézt vhodnou alternativu zhodnoceni,
nag. investovani do majetkovych nebo dluznych cenrpgagbiiti, nebo viozit progedky

na terminovany vklad. [13]

Pokud vSak problém nedostatku hotovosti je kratkgda neni pdebarteSit problém
s likviditou, je mozné pouzit jako kratkodobého gjdrdohodnutou (srovou linku —
nag. kontokorentni G&r. DalSi variantodeSeni by mohlo byt odkladani platetii] coz

muze mit za nasledek ztraty pv.

Problémy s likviditou nelze podttevat, protoZe § dlouhodobych problémech mohou
vést az k ohroZzeni podniku. Pokud se problémyidiky spoji a problémy rentability,

mohou nastat krizové situace — krizeghodna, krize chronické ohroZeni podniku.

Krize prechodnaje ¢asto problémem rychle rostoucich firem, u kterytvlorba zdroj
nest&i pokryvat vSechny pt¢by. Hospodini podniku je ziskové, rentabilita je vysoka,

je nadtje, Ze krize budefpkonana.

Krize chronickd — problémy spéivaji v nedostaté vynosnosti zakladnéinnosti
podniku. Pokud v3ak firma nemd& problémy s likviditaniZze krizi snaze ijgkonat.
Pokud krize trva dlouho, vyvola i problémy s likit@l, disledkem je ohroZeni existence

podniku.

OhroZeni podniku nastava, kdyZ problémy se ziskovosti provazi praplé likviditou.

Snaha zaplatit alespaco ze svych zavadkvede k tomu, Ze se vedeni podniku snazi
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ziskat penize za kazdou cenu, timusi@ji i finarni naklady. Situace vystluje
obrazeks.5. [19]

Likvidita
nizka vysoka
vysoké Krize prechodna Bezkrizovy stav
Rentabilita — - —
nizka Stav ohrozeni Krize chronicka

Obr.5. Portfoliové zobrazeni moznosti krizovychvatfl 9]

2.4.2 Rizeni bankovnictvi a platebniho styku

Tato c¢innost je Uzce svazanarigenim likvidity, protoze platebnim stykem jsou
realizovany vydaje firmyRizeni bankovnich dit je také jedna #innosti finagniho
fizeni. Je pdeba rozliSovat &ty pro tuzemskou #mu a devizové &ty, u kterych je nutno

resSit také problémy kurzovych rizik.

Z&kladem usgchu je vykér nejhodrjsi banky s ohledem na riziko, dostupnost, nabidku
sluzeb, které banka poskytuje a nakladnost poskytgsh sluzeb, protoze s velkym
objemem bezhotovostnich plateb, které firma repizjsou nédklady na tyto bankovni

sluzby nezanedbatelnou polozkou.

Vhodnou strategii ip fizeni bankovnich did by mélo byt Zizeni vice Gti, jednak

z divodu rozloZeni rizika a také Zdodu vykEru nejvhodwjSich a nejlev§Sich
bankovnich produkt Jednim z @ivodu je také udrzovani historie u bankovniho Ustavu
v pripad zZadosti o adr. Klientim, ktei maji delSi historii u banky, poskytuje banka
likviditu a cash flow, poskytuje klientovi zvyho#&mé produkty, protoZze spolehlivi

klienti usnaduji i fizeni bankovni likvidity.

2.4.3 Rizeni ménovych (devizovych) rizik

.Pokud VaSe firma obchoduje se zahtémi, mla by si dobe zvolit banku. Spravnou

volbou ziskate jistotu, Zze VaSe platby doragassa Ze VaSe konverze budou levné a
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zajisené po vsSech strankachii Bravidelnych smnach firma brzy zjisti, Zze zbyte¢
piichdzi o penize. Je moznéighat, Ze pokate na vyhodny kurz, ale pokud se tomu
nemizete dené vénovat, kurz Vam snadno u Banka sluzbu hlidani kdranabizi a

v ptipact, Ze kurz dosihne klientenigglem stanovenou hodnotu, klienta upozornime a

v pripact souhlasu obchod zrealizujeme®. [23]

.Ménova (resp. devizova) rizika libovolného podnikského subjektu znamenaji
v uzSim pojeti citlivost aktiv, pasiv a pemich tokKi tohoto subjektu na ziy
ménového kurzu, ve kterém tyto véhy realré vystupuji v jeho ekonomickém Zivot
[10]

Podstatou kurzového rizika je nemozZnost iddp utit, jak se v budoucnu budou
sménovat dw meény. Pokud podnik obchoduje se zahtami, nachazi se v pozici
exportéra, importéra, nebo oboji a vykyvy Kusrzyznamr ovliviuji jeji hospodeeni.
Proto je dilezité wnovat se efektivnimiizeni kurzovych rizik. Zakladem pro spravne
fizeni kurzovych rizik je identifikace rizika a stveni ukité miry rizika, kterou je

podnik ochoten podstoupit visledku zngn kurai. [4]

Aby firma mohlaridit sva devizova rizika, musi mit k dispozici mage ve forng
piiméienych bankovnich nebo burzovnich produykkteré ji umozni tyto rizika
eliminovat nebo dokonce efekti&nyuzivat nad ramec jeji primarni proauk funkce ve

formeé zvySeného zisku.

Soul#zré s existenci vhodnych nastiogi firma musi urét zvolit i vhodnou strategii

k efektivnimutizeni svych rizik — strategie konzervativni nebceagvni.

» Konzervativni strategie — zabezp&eni eliminace kurzovnich a &wvych rizik a
jejich dopad na hospod&ky vysledek subjektu zaimérenou cenu. Nepovoluje
zaujimani otekenych devizovych pozic, strikintrva na jejich uzateni. Firma,
kterd pouziva tuto strategii, ma zajem se orieritoyéucné na svou produkni
¢innost a neohrozi svou existenci ztratami zi@rych devizovych pozic.
Zakladem je orientace na vlastni silné praghikstranky a na tvorbu zisku

z tchtocinnosti. Pro tuto strategii se pouziva amrd hedging.

» Agresivni strategie — je zaloZzena na cileném a cildemém vytvéeni
otewenych devizovych pozic a to i nad ramec vlastndpksni ¢innosti. Firma

amyslrg a cileR vytvai svou otevenou devizovou pozici s cilem dosazeni
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mimoradného zisku z devizovych operaci. Tato strategpe také nazyva

spekul&ni.

Jestlize devizova rizikarpdstavuji vyznamny podil na trzbach firmy nebojividanci,
je poteba se proti nim zajistit. Zalezi na majiteli firmgro kterou strategitizeni
devizovych rizik se rozhodne. Banost devizow ¢inné firmy miZze znamenat velké
ztraty. [10]

Tradiénim nastrojem zaji8hi rizika jsou derivaty.

.Derivaty predstavuji levny a dinny nastroj, nebdjejich hodnota odrazi vyvoj trznich
veli¢in — menovych kur#, urokovych sazeb, akciovych indgxcen komodit a ippadre
dalsich.“ Takovymi nastroji jsou derivaty z hlediskAS 39 nejwtsi ¢ast tohoto
standardu je &novana derivdim a zajis¢ni ve smysluthedging tedy sjednani derivatu,
ktery sniZzuje finatini riziko, kterému by podnik byl bez sjednani z&jifzaciho néstroje

vystaven. [21][22].

Zajiseni rizika (hedging) znamena provedeni takovéhotepéatkteré i zméne kurzu
vygeneruje op&né hotovostni toky v danéame tak, aby se celkovy soéet €chto toki co
nejvice blizil k cilové hodnét [4]

Zajistni miZe byt girozené nebo transani.

Prirozené zajiS€ni — snaha upravit #nu vypdadani obchodnich smluv a modifikovat
jejich finareni aspekty.

Za pxirozené zajidni lze povazovat: zému meny ve smlouvach, smové dolozky,
zménu meEny cerpani G¢ra, zmenu meny kratkodobého majetku, zkraceni splatnosti
pohledavek a zava#k urychlovani Uhrad zavaizk oddalovani Uhrad zavaxk

zap@itavani.

3 Standard IAS 39 je mezinarodndetni standard detniho vykaznictvi IFRS, séasna podoba byla

piijata 17.12.2003[24]
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Transakéni zajisténi - pokud byly v¢erpany moznostiiirozeného zajigni, nabizi se
vyuziti finartnich derivat, které podnikm nabizeji banky. Existuji dwskupiny derivat

forwardy a opce.

Menovy forwardje smlouva o prodeji nebo koupicitého objemu jedné émy za jinou
za pgedem stanoveny kurz v ditou dobu v budoucnosti. Je to bezpodmifiyenéstroj
fizeni finaknich rizik, po uzakeni smlouvy je #&jmé, kolik ktera strana bude

v budoucnu platit druhé strarRiziko operace je symetricky rozloZzeno mez strany.

Meénova opcge smlouva o vzniku prava nebo povinnosti na kowgdo prodej usitého
objemu jedné ®Rny za jinou mMnu za pedem stanoveny kurz vditou dobu

v budoucnosti. Existuji dva typy opci - call opgedvo koupit cizi rdinu ve stanoveny
¢as za stanoveny kurz) a put opce(pravo prodan@inii ve stanovenyas za stanoveny
kurz).Rozdilem proti forwardu je fakt, Ze opce js@odmingnym nastrojem a
v budoucnu k pléni dojit ani nemusi. Opce je pravo a drzitel tohptava jej nemusi
uplatnit. Ten, kdo pravo prodal, za to ziskava &umve forngé poplatku — premium.
Riziko je rozloZzeno mezi @bstrany asymetricky - strana, kter& ma pravo, rstrsit,
kterd ma povinnost, zaplatit jakési odstupistrike cena (strike kurz) je takovy kurz, ve

kterém se v budoucnu bude realizovatsa) pokud si to bude majitel opciap [4]

Finartni tizeni ve firn¢ spaivad nejen ve volb strategie a vyru vhodného typu
zajiseni, ale také v kvantifikaci zahramich pohledaveKki zavazki, proto je pateba

ucklat analyzu otetené devizoveé pozice firmy. Tato pozicéza mit d¥ formy:

* Dlouha devizova pozice — zde se nachazi firma, goka ebytek pohledavek

dané miny ke konkrétnimu datu, nampéekava platby za export své produkce.

» Kratka devizova pozice — zde se firma nachazi, gaoké \ici zahranéi devizové
zavazky, které i@sahuji jeji pohledavky a tyto zavazky jsou ke kétkimu datu

splatné..
Po analyze pozice firmy zaujme firgmh manazer konkrétni strategii:

- devizovou pozici necha otgnou, protoZze vyvoj kurzu ény kontraktu se bude

vyvijet ve prospch snéru otewené devizové pozice
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- devizovou pozici uzae, protoZze na zakladanalyzy relevantnich faktovliviujicich
meénovy kurz domaci nebo zahrani mény otekdva k momentu inkasa zpéwn domaci

meny. [9]
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3 PREDSTAVENI FIRMY

3.1 Historie firmy

Firma ABC byla zaloZena v roce 1991 jedinym mbgite ktery po celou dobu podnika
jako fyzickd osoba. fednttem podnikani je zakazkova kovovyroba, zémietvi a

hlavnim vyrobnim programem je vyroba kovového arngtroveho zahradniho nabytku.

Presto, Ze pravni formou podnikani je fyzicka osabayu velikosti a obratem nepiat
mezi malé Zivnostenské dilny. Postup&asu se rozrostl get zantstnané z pivodnich
dvou na térr stabilni stav 20-25 za¥stnand. Oproti pivodni pronajaté malé din
dnes majitel vlastni dvvyrobni haly, firemni prodejnu a samostatnou austriativni
budovu. Také technologické vybaveni sengnilo z rekolika sv&ecich a obrédtich
stroji na moder§Si kovoobrabci technologicka zé&eni etrg praskové lakovny na

povrchovou Upravu vlastnich vyrolok

3.2 Charakteristika vyrobniho programu

Majitel analyzované firmy ABC podnikd jako fyzick&soba na zakladzivnostenskych
opravreni vydanych na zamimictvi a na nakup zbozi zadlem jeho dalSiho prodeje.
Hlavni vyrobni program tud zakazkova kovovyroba a vyroba kovového zahradmiho
interiérového nabytku. Velk&ast produkce je dena na vyvoz, &Sina do zemi
Evropské unie, proto musi byt kladen obzwaselky diraz na kvalitu vyrobk a
vedkerou organizaci ve vyrébi vedeni firmy. Rizeni kvality je zabezgevano
certifikdtem kvality ISO 9001:2001, ktery firmalastni a nedavno ho @Sp

obhajila.

3.3 Pracovnici firmy

Firma pati mezi tzv. malé organizace s¢pem zangstnandé do 25. Tato skutamost
klade velké néroky nédici technicko - hospotiské pracovniky, kterych nerbe byt
velky paiet, proto musi mit sdruzené funkce, aby byly zw§daSechny zalezitosti
tykajici serizeni vSech poebnych oblasti ve firgh V sowtasné dob jsou krong majitele
firmy tito pracovnici¢tyfi a jedna externi pracovnice, kterd zabémpe zahranini

obchod. Ostatni za¥stnanci jsou kvalifikovani vyrobnigthici. Technicko - hospodsti
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pracovnici zajiguji vSechny pdtbné aktivity v oblasti vedeni vyroby, zasobovani,

marketingu, ekonomickych, mzdovych a personaltiichosti.

3.4 Analyza vnéjSiho okoli — SWOT analyza

Pro podporu budoucich rozhodnuti jeipba analyzovat ve firgnjeji silné a slabé
stranky a uvdomovat si hrozby affezitosti, které vajSi okoli @inasi. Vysledky této
analyzy by nily nazndit, které gednosti Ize vyuZivat v konkuré&mim boji, které slabé
stranky je paeba zmirnit a kterérpezitosti Ize vyuzit pro ziskani konkukerich vyhod.

Je také dlezité analyzovat hrozby okoli, které by mohly ctoeat stabilitu firmy.

3.4.1 Silné stranky

Stabilni kaddr kvalifikovanych zagstnané

Vlastnictvi vyrobnich prostor a technologii

Moderni technologie pro povrchovou Upravu vyrbbk
Certifikat jakosti ISO 9001:2001

Vyroba pro zahragni trhy

D U N N NN

Firemni vzorkova prodejna

3.4.2 Slabé stranky
v’ Zakazkova vyroba
v' Uzky specificky sortiment
v' Sezénni vykyvy
v" Region s vysokou nezastnanosti a nizkou kupni silou obyvatel

v Spatna dostupnost regionu po silnici

3.4.3 Hrozby
v Posilujici kurz koruny
v Rast cen energii a materialu

v' Expanze vyrobk z asijskych trh
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v" Nevyhodné obchodni podminky tuzemskych obchodigaci

v" Rozsfeni konkurence po vstupu do EU

3.4.4 PrileZitosti
v' Dotace na podporu malého &esiniho podnikani z evropskych fand
v' Rozsfeni trhu po vstupGR do Evropské unie

v' Vstup na trhy mimo Evropskou unii

38
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4 ANALYZA FINAN CNIHO RiZENi PODNIKU

Cilem analyzy finaéni situace ve firm je zjistit z &etnich vyka#n a jinych dostupnych
Ucetnich materid situaci, v jaké se firma nachéazi, rozpoznat fémanzdravi firmy,

identifikovat problémové oblasti a navrhndegeni &chto oblasti.

4.1 Vybrané ukazatele finartni analyzy

Vstupni udaje pro veSkeré analyzované ukazatele ysedeny v filoze PI, PIl a PIIL.
Majetkovou a finatini strukturu firmy a strukturu naklada vynos vyhodnotim pomoci

vertikalni a horizontalni analyzy.

4.1.1 Vertikalni rozbor majetkové a finanéni struktury

V tabulce¢. 1 je rozbor analyzované firmy ABC, v tabulc2 rozbor konkuretni firmy.

(vtis. K&) 2002 2003 2004

AKTIVA CELKEM 8969 100%| 11463] 100%| 10153] 100%
Dlouhodoby majetek 2986 33% 3262 28% 4359 43%
DNM 0 0% 0 0% 0 0%
DHM 2986 33% 3262 28% 4359 43%
DFM 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna aktiva 5983 67% 8201 72% 5794 57%
Zasoby 2378 27% 1979 17% 1800 18%
Pohledavky 2337 26% 2609 23% 4335 43%
Finanéni majetek 1268 14% 3613 32% -341 -3%
Casové rozliseni 0 0% 0 0% 0 0%
(vtis. K&) 2002 2003 2004

PASIVA CELKEM 8969 100%| 11463] 100%| 10153] 100%
Vlastni k apital 36 0% 7979 70% 6684 66%
Zakladni kapital -2224]  -25% 2300 20% 8936 88%
Rezerwni fondy,... 0 0% 0 0% 0 0%
Kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0%
HV min. let 0 0% 0 0% 0 0%
HV b.o. 2260 25% 5679 50%| -2252 -22%
Cizf zdroje 8914 99% 3451 30% 3450 34%
Rezervy 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé zavazky 8914 99% 3451 30% 3450 34%
- dlouhodobé BU 0 0% 0 0% 0 0%
- kratkodobé BU 0 0% 0 0% 0 0%
Casové rozliseni 19 0% 33 0% 19 0%

Tab.1.Vertikalni analyza majetkové a fidanstruktury — firma ABC



UTB ve Zliné, Fakulta ekonomiky a managementu 40

(vtis. K¢) 2002 2003

AKTIVA CELKEM 100659| 100%| 123219] 100%
Dlouhodoby majetek 53372 53%] 57875 47%
DNM 0 0% 0 0%
DHM 53372 53%]| 57875 47%
DFM 0 0% 0 0%
ObéZna aktiva 44686 44%] 62716 51%
Zasoby 33170 33%]| 51100 41%
Pohledavky 9647 10% 8614 7%
Finanéni majetek 1869 2% 3002 2%
Casové rozliseni 2601 3%| 2628 2%
(vtis. K¢) 2002 2003

PASIVA CELKEM 100659| 100%| 123219] 100%
Vlastni k apital 23341 23%] 24246 20%
Cizi zdroje 77318 77%] 98841 80%
rezervy 0 0% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 16014 16%| 16764 14%
kratkodobé zavazky 18066 18%]| 38798 31%
BU 43238 43%| 43279 35%
- dlouhodobé BU 26667 26%]| 23836 19%
- kratkodobé BU 16571 16%| 19443 16%
Casové rozliseni 0 0% 132 1%

Tab.2.Vertikalni analyza majetkovéreafcni struktury -

konkurergni firma

V tomto rozboru posuzujeme jednotlivé polozky aktipasiv vzhledem k jejich celkové
bilanéni hodnog. Z tabulky¢. 1 je patrné, Ze dlouhodoby majetek firmy ABC &alive
sledovanych letech kolem 30-40%,¢aba aktiva v prvnich dvou letech drzi hodnotu
kolem 70%, v r. 2004 jejich hodnota poklesla, cezzpisobeno zapornymustatkem
finanéniho majetku. Vzhledem k tomu, Ze se jedna o wyirdibmu, podil dlouhodobého
majetku na celkové bil&ni sung aktiv mizeme povaZovat za nizky. Znepokojujici se
maze zdat téryr dvojnasobnd vysSe pohledavek v roce 2004 opii@tilghozimu roku.
ProtoZe tato hodnota vyjage stav k witému datu, z vykaznelze rozeznat, zda to jsou
pohledavky po splatnosti nebo pohledavky vigdrsplatnosti poskytnutého obchodniho
avéru.

Porovnanim s konkuréni firmou (dostupné Gdaje pouze za roky 2002, 2Qi8)ime,

Ze podil dlouhodobého majetku jétsi (kolem 50%). Podil @tinych aktiv je vySSi u
analyzované firmy ABC. Konkuréni firma je na tom vyrazn lépe v hodnoceni

pohledavek.

Velmi znepokojujici je u sledované firmy podil ¢iaikapitalu v roce 2002(99%!). Firma

byla velmi silré zadluzena, podil vlastniho kapitalu je t#mulovy. V tomto roce firma
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nevykazuje téery zadny dlouhodoby kapital, coz je v zasadnim rozpse zlatym
pravidlem financovani. Letmym pohledem zjistime fitma je silre podkapitalizovana,
stala aktiva jsou kryta pouze kratkodobym kapital&wnkurerEni firma je na tom lépe,

z velké¢asti financuje sva dlouhodoba aktiva dlouhodobymkbanim Usrem.

4.1.2 Vertikalni rozbor vynosa a nakladi

V této analyze zjistime podil jednotlivych polozefnodi a naklad na jejich celkové
strukture. Jejich hodnoty vyjadji tabulkyc¢. 3 a 4.

(vtis. K¢&) 2002 2003 2004

Trzby za prodej zbozi 66 0% 368 1% 433 3%
Vykony 22810 95%| 51706 98%| 13640 93%
Trzby za prod. M. wr. asl] 22567 94%| 51843 98%| 13577 93%
Zména stawu + aktivace 243 1% -137 0% 63 0%
Ostatni vyk ony 1116 5% 559 1% 524 4%
VYNOSY CELKEM 23992 100%| 52633] 100%]| 14597] 100%
Néklady na zbozi 58 0% 273 1% 318 2%
Vykonova spotfeba 15493 71%| 36709 78%| 10832 41%
Nékladové uroky 0 0% 0 0% 5 0%
odpisy 268 1% 606 1% 820 5%
Osobni néklady 4328 20% 6207 9% 4656 28%
Ostatni néklady 1585 7% 3159 7% 218 1%
NAKLADY CELKEM 21732] 100%| 46954 100%| 16849] 100%

Tab.3. Vertikalni analyza nakkaa vynos — firma ABC

(vtis. K¢&) 2002 2003

Trzby za prodej zbozi 8645 6% 4585 3%
Vykony 143200 91%| 151856 96%
Trzby za prod.j V. wr. a sl 135090 86%| 131856 83%
Zména staw + aktivace 8110 5%] 20000 13%
Ostatni vykony 5012 3% 2096 1%
VYNOSY CELKEM 156857] 100%]| 158537] 100%
Néaklady na zbozi 7983 5% 4131 3%
Vykonova spotfeba 109874 70%| 116541 74%
Néakladové uroky 1067 1% 1716 1%
odpisy 3041 2% 3393 2%
Osobni ndklady 28858 18%| 27711 18%
Ostatni naklady 5294 3% 4140 3%
NAKLADY CELKEM 156117] 100%]| 157632] 100%

Tab.4.Vertikalni analyza naklaé vynos — konkuregni
firma
Rozbor vynos jasré ukazuje, Ze abfirmy jsou vyrobniho charakteru. Podil prodaného

zbozi a ostatnich vykd@nna celkovych vynosech je zanedbatelny. U firmy ARC
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zietelny vliv zakazkové vyroby na osobni nakladyi BvySeném objemu trzeb
za prodané vyrobky se sniZuje procentudlini podibogh néklad v roce 2003, v roce
2004 je tomu naopak. U konkuxer firmy nejsou patrné takoveé rozdily v objemu brze
pravdpodobré ma zajis¢ny stabilni vyrobni program, také podil osobnichklad je
v obou letech stejny. Nejtsi podil na nakladech u obou firem itveykonova spdaeba —
kolem 70%.

4.1.3 Horizontalni rozbor majetkové a finanéni struktury

V této analyze hodnotime vyvoj jednotlivych bitafch poloZek ase. V tabulce. 5

jsou vyhodnoceny hodnoty analyzované firmy, v tabtl 6 hodnoty konkuremi firmy.

(vtis. K&) 2002 2003]2003/02 2004]2004/03 |2004/02
AKTIVA CELKEM 8969] 11463 28%| 10153 -11% 13%
Dlouhodoby majetek 2986 3262 9% 4359 34% 46%
DNM 0 0 0% 0 0% 0%
DHM 2986 3262 9% 4359 34% 46%
DFM 0 0 0% 0 0% 0%
Obézné aktiva 5983 8201 37% 5794 -29% -3%
Zasoby 2378 1979 -17% 1800 -9% -24%
Pohledavky 2337 2609 12% 4335 66% 85%
Finanéni majetek 1268 3613] 185% -341| -109%| -127%
Casové rozlieni 0 0 0% 0 0% 0%
(vtis. K&) 2002 2003]/2003/02 2004|2004/03 |2004/02
PASIVA CELKEM 8969 11463 28% 10153 -11% 13%
Vlastni k apital 36 7979| 22064% 6684 -16%| 18467%
Zakladni kapital -2224 2300| -203% 8936 289%| -502%
Rezerwni fondy,... 0 0 0% 0 0% 0%
Kapitalové fondy 0 0 0% 0 0% 0%
HV min. let 0 0 0% 0 0% 0%
HV b.o. 2260 5679 151% -2252] -140%| -200%
Cizi zdroje 8914 3451 -61% 3450 0% -61%
Rezerwy 0 0 0% 0 0% 0%
Dlouhodobé z&vazky 0 0 0% 0 0% 0%
Kratkodobé zavazky 8914 3451 -61% 3450 0% -61%
- dlouhodobé BU 0 0 0% 0 0% 0%
- kratkodobé BU 0 0 0% 0 0% 0%
Casové rozliseni 19 33 74% 19 -42% 0%

Tab.3. Horizontalni analyza majetkové a firsai struktury — firma ABC

* V poloZce zéakladniho kapitalu je v hodnoceni 20@34 2004/02 z&porna hodnota, coZ je matematicky

spravig, ve skuténosti vSak zakladni kapital vzrostl.
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(vtis. K¢) 2002 2003]2003/02
AKTIVA CELKEM 100659] 123219 22%
Dlouhodoby majetek 53372 57875 8%
DNM 0 0 0%
DHM 53372 57875 8%
DFM 0 0 0%
Obézna aktiva 44686 62716 40%
Zasoby 33170 51100 54%
Pohledavky 9647 8614 -11%
Finané¢ni majetek 1869 3002 61%
Casové rozliseni 2601 2628 1%
(vtis. K¢&) 2002 2003]2003/02
PASIVA CELKEM 100659] 123219 22%
Vlastni k apital 23341 24246 4%
Cizi zdroje 77318 98841 28%
rezervy 0 0 0%
Dlouhodobé zavazky 16014 16764 5%
kratkodobé zavazky 18066 38798 115%
BU 43238 43279 0%
- dlouhodobé BU 26667 23836 -11%
- kratkodobé BU 16571] 19443 17%
Casové rozliseni 0 132 -

Tab.6. Horizontalni analyza majetkové a fisrinstruktury

- konkuretni firma

V hodnoceni majetkové struktury firmy ABC jgerelny mirny vziist dlouhodobého
majetku. Znepokojujici se e jevit vzfistajici tendence pohledavek. Naopak zasoby
maji klesajici tendenci, coz ke byt hodnoceno kladn ovSsem s phlédnutim na
vylou¢eni ohrozeni zasobovani. Konkuteh firma vykazuje u ok¥ného majetku
tendence opmé — zasoby viastaji, pohledavky klesaji. Dlouhodoby majetek r&irn
stoupl. V hodnoceni kapitadlové struktury je u firmABC jasny markantni vist
vlastniho kapitalu, coz firmu pravpodobr zachranilo ped likvidaci. Vyvojova
tendence vlastniho kapitalu je ugmbena dosazenym ziskem v prvnich dvou
sledovanych letech. Firma nevyuziva dlouhodoby k&pital, pouze kratkodobé cizi
zdroje, které v roce 2003 poklesly a v roce 20@gmstji. U konkuretni firmy viastni

kapital mirr€ vzrostl, vzfistajici tendenci ma i vyuzivani ciziho kapitalu.

4.1.4 Horizontalni rozbor vynosa a nakladi

Touto analyzou hodnotime trendy vyhoa naklad. V tabulceé¢. 7 je rozbor polozek

nakladi a vynos sledované firmy ABC, v tabulce 8 je rozbor konkuremi firmy.
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(vtis. K¢&) 2002 2003}2003/02 2004]2004/03 |2004/02
Trzby za prodej zbozi 66 368] 458% 433 18% 556%
Vykony 22810] 51706 127%| 13640 -74% -40%
Trzby za prod. V. wr. asl.| 22567| 51843 130%| 13577 -74% -40%
Zména stawu + aktivace 243 -137] -156% 63| -146% -74%
Ostatni vyk ony 1116 559 -50% 524 -6% -53%
VYNOSY CELKEM 23992] 52633 119%]| 14597 -72% -39%
Naklady na zbozi 58 2731 371% 318 16%| 448%
Vykonova spotfeba 15493| 36709 137%| 10832 -70% -30%
Nékladové uroky 0 0 0% 5 - -

odpisy 268 606 126% 820 35%| 206%
Osobni naklady 4328 6207 43% 4656 -25% 8%
Ostatni naklady 1585 3159 99% 218 -93% -86%
NAKLADY CELKEM 21732 46954 116% 16849 -64% -22%

Tab.7. Horizontélni analyza nakied vynos — firma ABC

(v tis. K¢) 2002 2003]2003/02
Trzby za prodej zbozi 8645 4585 -47%
Vykony 143200] 151856 6%
Trzby za prod vl. vwr. a slug 135090] 131856 -2%
Zména stavu + aktivace 8110 20000 147%
Ostatni vykony 5012 2096 -58%
VYNOSY CELKEM 156857] 158537 1%
Naklady na zbozi 7983 4131 -48%
Vykonova spotfeba 109874 116541 6%
Nakladové uroky 1067 1716 0%
odpisy 3041 3393 12%
Osobni naklady 28858 27711 -4%
Ostatni naklady 5294 4140 -22%
NAKLADY CELKEM 156117] 157632 1%

Tab.8. Horizontalni analyza nakiaalvynosi — konkuregfini

firma
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Horizontalni analyza firmy ABC nam &ppotvrzuje rozkolisanost zakazkové vyroby.

Rok 2003 je ve vSech poloZzkach vyjitng, byla ziskana velka zakazka, oproti tomu

v roce 2004 vyroba vyznarampoklesla, dokonce niz, nez v roce 2002.0¢tjici trend

je zaznamenan pouze u prodeje zbozi, coz lreorthit otewenim firemni prodejny. U

konkurergni firmy v roce 2003 poklesl prodej zbozi a vyrabang vzrostla.

4.1.5 Ukazatele rentability

2002 2003 2004
ROA - Rentabilita celk. kapitalu (ABC) 36,01% | 72,26%| -22,13%
ROA - Rentabilita celk. kapitalu (konkur. 0,74% 0,73% -
ROE - Rentabilita vlast. kapitalu (ABC) 6277, 78% | 71,17%| -33,69%
ROE - Rentabilita vlast. kapitalu (konkur. 3,17% 3,73% -
Rentabilita trzeb - ziskovd marze (ABC) 9,99%| 10,88%]| -16,07%
Rentabilita trzeb - ziskova marze (konku 0,52% 0,60% -
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Ukazatele rentability jsou Kiové ukazatele, které vyjagdi, jak efektivié firma vyuziva

vlastni¢i celkovy kapital nebo dosazené trzby.

VSechny zjiované ukazatele rentability dosahuji u firmy AB@rvnich dvou letech,
kdy firma byla ziskova, dosti vyraznych hodnot. &agjici je hodnota ukazatele ROE
v roce 2002. Bvodem vSak neni takova efektivita, jak by se nanppohled zdalo, ale
velmi nizka hodnota vlastniho kapitalu. Tento viisle tedy neni mozné povazovat za
srovnatelny. Klad#é Ize hodnotit rok 2003, kdy rentabilita vlastnihapkalu dosahla
vyrazre vysSi hodnoty, nez je arokova mira bank. V tonatcervySe viastniho kapitélu
vykazuje pijatelnou hodnotu a rentabilita vlastniho kapitfduvelmi vysoka. Ukazatel

rentability trzeb v prvnich dvou letech Ize talaghotit klad.

Ve srovnani s konkuréni firmou dosahuje firma ABC vyraZnvysSich hodnot. U
konkurergni firmy je v8ak na prvni pohled patrna stabiliewsech ukazatelich, i kdyz
ukazatel rentability trzeb a rentability kapitale ¢lost nizky. U ukazatele rentability
vlastniho kapitalu jsou vysledky ve sledovanycledat jest prijatelné, dosahuji mign

vysSich hodnot nez arokova mira bank.

U firmy ABC se projevuje velkd rozkolisanost vSeckazatel. NejwtSi skok se
projevuje v roce 2004, kdy firma hospdidka s velkou ztratou. Jako hlavninbd vidim
nevyhodu zakazkové vyroby.

4.1.6 Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele vyjadiji miru rizika, kterou firma podstupujéiplané struktée vliastnich

a cizich zdraj.

2002 2003 2004
Celkova zadluzenost (ABC) 99,39%| 30,11%| 33,98%
Celkova zadluZzenost (konkurence) 76,81% | 80,22% -
Mira zadluzenosti (ABC) 24761,11% | 43,25%| 51,62%
Mira zadluzenosti (konkurence) 331,25%]407,66% -
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji (ABC) 0,01 2,45 1,53
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji (konkur) 1,24 1,12

Tab.10. Por#rové ukazatele

Sledujeme-li v tabulc&. 10 ukazatele zadluZzenosti, sbpmam vyniva negativa rok
2002. Firma ABC byla v tomto roce tak zadluZenaje&e podivem, Ze tuto finani

situaci dokazala zvréatit a neskila v likvidaci. Celkova zadluzenost dosahla &m
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100%, mira zadluZenosti 25 tisic %. VSe jésgbeno minimalnim vlastnim kapitalem.
ProtoZze firma nevyuzivala Zadné jiné dlouhodobéjedrie také kryti dlouhodobych
aktiv dlouhodobym kapitalem tétih nulové. Diky strategické zakazce zahéaro
odbiratele v nasledujicim roce se ptittatuto situaci zvratit a vSechny ukazatele se
v dalSich dvou letech vyrazmmenily. Celkova zadluzenost se pohybuje v dogeném
rozmezi 30-60%. Ukazatel miry zadluZzenosti, ktemjima FedevSim banky ip
posuzovani Zadosti na &y je uspokojivy, i kdyz v roce 2004 &pvzrostl. Problémovy
je také ukazatel kryti dlouhodobych aktiv dlouhoglob zdroji, ktery jasa vypovida, ze
firma nedodrzuje zlaté bil&ni pravidlo. V prvnim sledovaném roce je velmi &iln
podkapitalizovana a #&ua velké problémy s dhradou svych zavgzhprotoze suj
dlouhodoby majetek kryla téth stoprocenté kratkodobymi zdroji. VvV nasledujicich
dvou letech je fekapitalizovana, coz 8uci o konzervativni strategiiizeni, kdy jsou
dlouhodobymi zdroji (zde je to pouze vilastni kapitayty i kratkodoba aktiva. Tento

stav znamend sice&ti stabilitu, ale sniZzuje to efektivitu podnikani.

Podle ukazatél zadluzenosti konkureéni firmy Ize rozpoznat, Ze firma ma take&itg
potize. Ukazatel celkové zadluzenosteyySuje doportené hodnoty a ukazatel miry
zadluzenosti je velmi vysoky. Je toigoebeno pravtbodobré tim, Ze firma vykazuje
vysoky stav dlouhodobych bankovnich édly z predchozich let. Tim si zajistila
zabezpeéeni zlatého pravidla financovani a ukazatel krylbutdodobych aktiv
dlouhodobymi zdroji jash nazn&uje, Ze dlouhodoba aktiva jsou kryta dlouhodobym

kapitalem.

4.2 Rizeni pracovniho kapitalu

Mezi ukazateletizeni pracovniho kapitalu jsem radila rozdilovy ukazatetistého

pracovniho kapitalu a pafrové ukazatele likvidity a aktivity.

4.2.1 Ukazatel rozdilovy —¢isty pracovni kapitél

(vtis. K¢&) 2002 2003 2004
Cisty pracowni kapital (firma ABC) -2931 4750 2344
Cisty pracowni kapital (konkurence) 26595 23914 -

Tab.11Cisty pracovni kapital
Ukazatelcistého pracovniho kapitalu jenom potvrzuje problénook 2002. Hodnota

ukazatele je zaporna, to znamend, Ze kratkodohszkavievysuji kratkodoby majetek
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V nésledujicich letech se podd@bjako u jinych analyz situace velmi zlepSila a &rm
méla dostatek kratkodobych aktiv, ktera jsou zdrojeno splaceni kratkodobych

zavazk.

Konkurereni firma vykazuje po oba sledované roky bezproblnstav.

4.2.2 Ukazatele likvidity

2002 2003 2004|Dop. hodn.
Bézna likvidita (ABC) 0,67 2,38 1,68 1,5-2
Bézna likvidita (konkurence) 1,29 1,08 -
Pohotova likvidita (ABC) 0,40 1,80 1,16 1,00
Pohotova likvidita (konkurence) 0,33 0,20 -
Okamzité likvidita (ABC) 0,14 1,05 -0,10 0,20
Okamzita likvidita (konkurence) 0,05 0,05

Tab.12.Ukazatele likvidity

Také z ukazatél likvidity je patrné, Ze finatni fizeni firmy neni v ptadku.
V nejproblémo¥jSim roce 2002 jsou vSechny ukazatele nizSi nedmdené hodnoty,
bé¢Zzna likvidita dosahuje hodnotu menSi nez jedna.m@rd to, Ze firma neni schopna
splacet své zavazky a likvidita je Zn& rizikova. V roce 2003 naopak ukazatele
vykazuji zbyténé vysoké hodnoty, zvla&tu okamzité likvidity, coZz znamend, Ze
financni prostedky nejsou vyuzZivany efektign Rozdily mezi BZznou a pohotovou
likviditou nazn&uji vahu zasob v rozvaze firmy. Zaporna hodnotanukté likvidity
v roce 2004 je zisobena kontokorentnim é&em na Bzném @tu, ¢imz firma reSila

nedostatek hotovosti.

Také hodnoty vSech dritukazated likvidity u konkureréni firmy ukazuji na problémy

-----

nez jsou doportené hodnoty.

Protoze likvidita je dlezity ukazatel, ktery provazi veSkeigeni financi, zagtim se na

zpasoby jejihotizeni v kapitole dizeni finagnich prostedk.

4.2.3 Ukazatele aktivity

V analyze aktivity firmy ABC vyhodnotim dobu obrapasob a pohledavek, dobu
splatnosti zavazka dobu obratu finamiho majetku. B vypo¢tu pouziji pfimérné stavy

jednotlivych slozek aktiv ze Zatku a konce obdobi.
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(ve dnech) 2002 2003 2004
Doba obratu zasob (ABC) 23,30 15,23 49,24
Doba obratu zasob (konkurence) 84,50 122,80

Doba obratu pohledavek (ABC) 28,83 17,29 64,40
Doba obratu pohledavek (konkurence) 24,60 20,70 -
Doba splatnosti zavazku (ABC) 126,69 43,22 89,91
Doba splatnosti zavazk( (konkurence) 86,90 133,50 -
Doba obratu finanéniho maj. (ABC) 27,50 17,06 42,62
Doba obratu finanéniho maj. (konkur.) 5,00 6,52 -

Tab.13. Ukaataktivity

Z vypaitenych ukazatél aktivity mame moznost zjistit, jak je firma schapuayuZivat

své zdroje a jak dlouho je kapital vazan v jedmgth formach aktiv.

Ukazatel doby obratu zasob je v prvnich dvou letslkem nizky, coZ by na&icovalo
efektivnimutizeni zasob. Je tagmé dano zakazkovym #igobem vyroby, kdy zasoby
jsou nakupovany pro titou konkrétni zakazku, nedrzi se tedy dlouho Hadsk Je to
vSak narengjSi proftidici personal aifpmalych zakazkach by to mohlo zvysit naklady

na pdizeni zasob.

Doba obratu pohledavek je ve vSech leteétsiy nez je doba splatnosti vystavenych
faktur, ktera je 14 din Znepokojujici je stav vroce 2004, kdy se platekaze

odbkérateli velmi zhorsSila proti pedchozim letm.

Doba splatnosti zava#ke velmi vysoka v roce 2002, ktery byl velmi préimiovy. Také
v dalSich analyzovanych letech je tato doba dostoka. Platebni moralka firmy ABC
neni dobra, v porovnéni s pohledavkami je dobatrspéd zavazk delSi. ®mito

obchodnimi Gury si firma vypomahdesit nedostatek vlastniho kapitalu.

Doba obratu finatniho majetku je nezdrawysoka. Vzhledem k tomu, Ze firma jiny
financni majetek, nez penize v pokladnebo na &ném @tu nevykazuje, jsou tyto

prostedky neefektivéd zadrzovany po dlouhou dobu.

Porovname- i vysledky s konkurém firmou, tak firma ABC efektiv§i vyuziva své
zasoby, doba obratu pohledavek ijiblzne na stejné arovni. Také konkukan firma se

potyka s problémyip placeni svych zavadka vyuziva ve velké rig obchodnich Gara.

Konkurereni firma naopak efektivhvyuziva swj financni majetek, doba obratu je velmi

nizka.
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4.3 Rizeni finartnich prostredki

Podle vykazanych stévaktiv ve vSech letech jeigimé, Ze firma ABC nevyuZiva
financni prostedky pro jejich investni funkci — neinvestuje do Zadnych figaich

instrument.

4.3.1 Rizeni likvidity

Podle dosazenych ukazdtekntability, likvidity a aktivity v analyzovanérfné ABC je
ziejmeé, Ze je nutné se vicénovat finagnimu fizeni. Sestavenim tabulky dosazenych

vysledk likvidity a rentability mizeme zjistit, jaké krize firmu provazi.

2002 2003 2004
Rentabilita vysoka vysoka nizka
Likvidita nizka vysoka | vysoka*

Tab.12 Vysledky rentability a likvidity

Porovnanim této tabulky s portfoliem moznych krizclv stawi podle obr. 4. se nam
opdt zdaraziuji  vykyvy plynouci ze zakazkové vyroby. Rok 200&Zeme ohodnotit
jako prechodrt krizovy, rok 2003, ktery byl v hospoii firmy vyjime&ny, jako
bezkrizovy a vysledky roku 2004 poukazuji na kihronickou. Timto vysledkem je
treba se zabyvat, protoZze vtomto roce firma vykazitatu, problémy s likviditou
béZnou a pohotovou nejsou, problém je u okamzitéidiky. Zde, kvili kratkodobym
potizim, firma c¢erpala kontokorentni @v a pohotova likvidita vykazuje zapornou
hodnotu. Pokud bychom celkbwoznaili likviditu diky ukazateli okamzité likvidity j&o
nizkou, firma se nachazi ve stavu ohroZeni. Nenjes& alarmujici vysledek diky
ukazatelm b¢Zné a pohotové likvidity, které jsou na vysoké inmo\Situace se e
zlepSit aspSnym vyméhanim pohledavek nebo prodejgsbptenych zasob. Zde vSak
jenom do takové miry, aby to neohrozilo chod firmy.

Neefektivni je vroce 2003 vysoka dosaZzend hodnotakamzité likvidity. Je to

zpasobeno zbytné vysokym Zistatkem na bankovnickt@ch. Tyto finagni prostedky

by bylo vhodné kratkod@bumistit na terminovany vklad.

® *\/ roce 2004 je dosaZeno vysokych hodnot likvidisye u okamzité likvidity je diky kontokorentnimu

Uvéru dosazeno zaporné hodnoty.
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Pro odstraéni problént stizenim likvidity doporduji sestavovani planu likvidity, ktery
by sestavenim planovanychijmi a vydaji informoval o schopnosti splaceni svych

zavazk.

4.3.2 Rizeni bankovnictvi a platebniho styku

Analyzou firemnich materialjsem zjistila, Ze firma méa vedeny dvatyl— korunovy a
devizovy u jedné banky — GE Money bank. Prdj platebni styk vyuZivé internetové
bankovnictvi. ProtoZe poplatky za bankovni sluzbysiale rostou, jeiteZité se zabyvat
i touto oblasti finatnihotizeni. Z toho @vodu jsem analyzovala sazebniky popiatia
vedeni BZnych ®&tu a realizovani plateb v tuzemském i zahtaim platebnim styku
nékolika dalSich bank Vybrala jsem z velkych fegednych sazebnikbank ty, o
kterych se domnivam, Ze se vyskytuji ve firemni@tgdnim styku néasgji. Protoze
firma vyuziva internetové bankovnictvi, vybiral@ijs polozky tykajici se internetového
bankovnictvi. Analyzovala jsem sazebniky nasledchicbank: GeMoney Bank [29],
Ceskoslovenska obchodni banka [25], Koinérbanka [26] eska spfitelna [27],
Bawag Bank[28] a Moravsky p&mi ustav [30].

Vysledky jsem sestavila do tabulkyl5. Pokud v tabulce¢hteré udaje schazi, nenasla
jsem je v pislusném zdroji. U Moravského pgmiho Ustavu, ktery neni bankou, ale
spaitelnim druzstvem, schazi poplatky pro zahahiplatebni styk. Je zde uvedena

poznamka, Ze poplatky jsodtdvany dle sazebniku zpréstikujici banky.
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Druh Bankovni Gstav

poskytované S5E Money CsSOB KB

sluzby Bank

vedeni Gdtu 149,00 K¢ - 45,00 K¢

zucovani . plateb.pfikazu 3,00 K¢é 3,00 K¢é 3,00 K¢é

zuctovani hotovostnich operaci 6,00 K& - *

zuctovani pfichozi platby 5,00 K¢é 7,00 Ké 5,00 K¢é

wbér z viastniho bankomatu 5,00 K¢é - 6,00 K&

wbér z ciziho bankomatu 25,00 K¢ - 35,00 K¢

wbér z bankomatu v zahranici 0,5%+100K¢ - 1% min.100

platba do zahrani¢i (EUR) 220 K¢ **250K¢& **225 K&

platba ze zahraniC¢i(EUR) **100K¢E **150 K& **225 K&

Druh Bankovni ustav

poskytované Cs BAWAG IMoravsky

sluzby bank pe . Ustav

vedeni Gctu 250,00 K¢ zdarma

zUCoVani . plateb.pfikazu 2,00 K¢& 5,00 K¢& 2,00 K&

zUctovani hotovostnich operaci 23,00 K¢& ***30K¢E ***%2 KE

zUc&tovani pfichozi platby 5,00 K¢& 2,00 K¢ zdarma

wbér z vlastniho bankomatu 6,00 K¢& - -

wbér z ciziho bankomatu 25 +0,5%] ****20+0,45% -

wbér z bankomatu v zahrani¢i 100+0,5%] 2,5% min.80K¢ -

platba do zahrani¢i (EUR) **220K¢l 0,9% min.350 -
max.2000 K¢& -

platba ze zahrani¢i(EUR) *100K¢ **200K ¢ -

Tab.15.Srovnani bankovnich pophatk

*Vklad zdarma, vyér podle objemu

** Europlatba do 12500,- EUR podleffzeni (ES).2560/2001

***\/klad zdarma

****Neni rozliSen vlastni a cizi bankomat

51

U vSech zahratmich plateb se jeSpoplatky mohou zvySit o poplatky zahrémich — bank, zalezi na

oznaeni platby pikazcem.

Srovnanim poplatk jednotlivych bank v tabulce jsem doSla k &&v Ze poplatky se lisi
jenom minimalg a Ze GE Money Bank, u které ma firma s/ pati témet ve vSech
ustav, ktery vSak zahrami platebni styk nezajifje p@imo, ale prosednictvim
zprostedkujici banky. Protoze rozdily v poplatcich u bamkch Ustaw jsou minimalni,
nedopordovala bych mnit banku, protoZze firma ma u GE Money bank svostdrii.

Snad v pipadt kratkodobych pebytki hotovosti by bylo vhodné uloZit hotovost na
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kratkodoby terminovany vklad u Moravského @gariho Gstavu, ktery ma vyhodné

urokové podminky.[31]

4.3.3 Rizeni ménovych rizik

Ze je ve firmé ABC pofieba se zabyvaizenim ngnovych rizik vyplyva z grafu, ktery
znazotiuje podil odbratel na celkovych vykonech za prodej vliastnich vyfolbkoce

2003, ktery byl v hospodeni firmy ve vSech s#énech vyjimeny.

Podil zakaznika na trzbach za prodej vlastnich
vyrobk 0

4% 1%

95%

O strateg. odbératel (Rakousko) M odbératelé tuzemsko
O ostatni zahrani¢ni odbératelé

Graf 1.Podil zakaznikna trzbach

Strategicky zahraoini partner pedstavoval v roce 2003 celych 95% trzeb za prodej
vlastnich vyrobl, proto problémrizeni nénovych rizik je velmi dlezity. Protoze i v
dalSich letech firma dodavé zahrarim odlEratelim, je poteba zvolit vhodnou strategii
fizeni nénovych rizik. Devizova pozice firmy ABC je vzdy dib4, firma ma vyrazny
piebytek zahragnich pohledavek nad zvazky. ProtoZe firma doposuda zkuSenosti
stizenim devizovych rizik a je firmou vyhratin produkni, doporéuji zvolit

konzervativni strategfiizeni.

Z internich firemnich materiéljsem si vybrala obdobi od 1.4.2003 do 16.4.20@%, k
bylo uskuténéno 23 obchodnichifpadi, a analyzovala jsem dodavky strategickému
zahrantnimu partnerovi. fehled vystavenych faktur v tomto obdobi jsem sdéstalo
tabulky ¢.16. Mena v uskuténénych obchodech byla vzdy EUR, protoZze partner

negistoupil na vypdadavani obchadv ceskée ndng.
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¢islo datum ¢astka kurz |&astka datum kurz |&astka kurzovy
faktury |vystaveni |v EUR CZK/EJv CZK zaplaceni | CZK/Ejv CZK rozdil
203135 1.4.2003| 12248,16{31,950| 391328,7] 16.4.2003|31,580] 386796,89] -4531,82
203137| 2.4.2003| 12248,16|32,070| 392798,5] 22.4.2003|31,675] 387960,47] -4838,02
203138| 2.4.2003| 12248,16|32,070] 392798,5] 22.4.2003|31,675] 387960,47] -4838,02
203139| 2.4.2003| 8820,00]32,070] 282857,4] 22.4.2003|31,675] 279373,50] -3483,90
203145| 3.4.2003| 8820,00]31,845| 280872,9] 22.4.2003|31,675] 279373,50] -1499,40
203146| 3.4.2003| 12163,56|31,845| 387348,6] 22.4.2003]|31,675] 385280,76] -2067,81
203147| 4.4.2003| 8820,00]31,795| 280431,9] 22.4.2003|31,675] 279373,50] -1058,40
203148| 4.4.2003| 12248,16|31,795| 389430,2] 22.4.2003|31,675] 387960,47] -1469,78
203149| 4.4.2003| 11308,80|31,795| 359563,3| 22.4.2003|31,675] 358206,24] -1357,06
203153| 7.4.2003| 12174,00]31,580] 384454,9] 22.4.2003|31,675] 385611,45] 1156,53
203154| 7.4.2003| 11308,80]31,580] 357131,9] 22.4.2003|31,675] 358206,24] 1074,34
203155 8.4.2003| 11308,80]31,535|] 356623]|22.4.2003|31,675] 358206,24] 1583,23
203157| 8.4.2003| 11308,8031,535| 356623]28.4.2003|31,590] 357244,99 621,98
203158| 8.4.2003| 14754,00|31,535| 465267,4] 28.4.2003|31,590] 466078,86 811,47
203159| 9.4.2003| 8820,00]31,350] 276507]28.4.2003|31,590] 278623,80] 2116,80
203160] 9.4.2003| 11308,80]31,350] 354530,9] 28.4.2003|31,590] 357244,99] 2714,11
203161| 9.4.2003| 12248,16|31,350] 383979,8] 28.4.2003|31,590] 386919,37] 2939,56
203162| 11.4.2003| 12248,16|31,485| 385633,3]| 28.4.2003|31,590] 386919,37] 1286,06
203163| 14.4.2003| 12248,16|31,550] 386429,4]| 28.4.2003|31,590] 386919,37 489,93
203164| 14.4.2003| 8820,00{31,550] 278271} 28.4.2003|31,590] 278623,80 352,80
203165| 14.4.2003| 12248,16|31,550] 386429,4] 28.4.2003|31,590] 386919,37 489,93
203167| 14.4.2003 460,00] 31,550 14513| 2.5.2003|31,270] 14384,20] -128,80
203168| 14.4.2003| 11290,44|31,550| 356213,4] 2.5.2003|31,270] 353052,06] -3161,32
203172| 16.4.2003| 14176,52|31,580| 447694,5] 2.5.2003|31,270] 443299,78] -4394,72
203173| 16.4.2003| 12248,16|31,580| 386796,9] 2.5.2003|31,270] 382999,96] -3796,93
203174]16.4.2003| 8820,00]31,580] 278535,6] 2.5.2003|31,270] 275801,40] -2734,20
9013065 8989341,07] -23723,45

Tab.16.Rehled zahraghich obchod ve vybraném obdobi

Tabulka jenom potvrzuje problém iteeného kurzového rizika. V obdobi, které

jsem

vybrala nahodnym vyivem, doSlo ke kurzové zteatTaké z vysledovky jeigjmé, Ze za

cely rok 2003 je vysledekéthto obchod zaporny. Vzhledem k velikosti firmy a

kolisajicim vyno&m, zpisobenym zakéazkovou vyrobou, tato ztrata neni neuyrnd.

Protoze v sotasné dob ¢eska koruna nastolila posilujici trend, jak je pate grafe. 2,

je tento problém vice nez aktualni.



UTB ve Zliné, Fakulta ekonomiky a managementu 54

30,507
30,302
0,097
20,807
2055
20,487
2027
28,071
286

-

1.1.2005
1742005
220005 |
18.2.2005
2005
22.3.2005
2662008

20032005
322005
19.42.2005

Graf 2. Vyvoj kursu CZK/EUR 1.1.2005:19.2005[32]

Doporuwila bych firmg zaji¥ovat sva minova rizika pomoci hedgeovych obcliod
K tomu je vSak nutné zmit banku, u které je veden devizov§efi protoze na dotaz do
zékaznickeho centra GE Money bank ohtetiichto obchod mi bylo sdleno, Zze banka

takovéto obchody nezafidje.

V Gvahu pipada zajigini ménovym forwardem, protoZze na &@p zajiSéni je poteba
velmi vysokécastky na jeden dii obchod. Z nabidky bank, které tyto obchody 7ajis
, M zaujala nabidka BAWAG Bank [34], ktera ma podmimkiyatelné i pro paieby
firmy ABC. Hlavni podminkou je vySe obchodovatdstky na jeden dil obchod —
v tomto gipact 300 tis. K nebo ekvivalent v cizi #mé. Také CSOB nabizi firmam

fizeni gchto rizik prostednictvim dealingovych center. [23]
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ZAVER

Ve své bakal&ské praci jsem analyzovala finam fizeni firmy ABC. Protoze firma ABC
pati mezi tzv. malé firmygfidici personal ma sdruzené funkce a analyzou dmiao
fizeni se ve firm dosud nikdo nezabyval. Myslim, Ze u takovych mialficem je tato
analyza obzvl&s dulezita, protoZze Spatné fin&mi rozhodnuti mize znamenat velké

existerdni problémy nebo dokonce likvidaci firmy.

Ve své praci jsem analyzovala vybrané ukazatelanfni analyzy, ukazatelézeni

pracovniho kapitalu #zeni finanich prostedka.

Analyzou vSech vybranych oblasti firaiho fizeni jsem dosfla k zaru, Ze finadni
zdravi firmy ABC neni dobré. T&hvSechny analyzované ukazatele a oblzéni se

jevi jako problémové, zvlasv roce 2002, ktery byl kriticky.

Z&kladnim problémem ve vSech oblastedheni je nedostatek stabilnich zakazek.
V obdobi nizkého objemu zakazek jetelny velky podil fixnich nakladna celkovych
nakladech (viz.Tab.3). To zmsobuje niZSi hospo#eky vysledek a tim také nizsi

rentabilitu vS8ech hodnocenych ukazateProto nejdlezit¢jSi dopordeni pro fidici

pracovniky je zajistit stabilni vyrobni program.

Pro finargni ozdra¥ni firmy bych doportovala také dsledrg dodrzovat zlaté bilami
pravidlo. Myslim, Ze mnoho probl&m s financovanim je Zsobeno prav
nedodrzovanim tohoto pravidla. Ve sledovanych letexrostla u firmy ABC hodnota
dlouhodobého majetku, tento majetek vSak bylépfimancovan z vlastnich zdfoj
(pomineme-li kratkodoby obchodni &y jehoz vyuziti je v tomtoifjpadt opst v rozporu
se zlatym bilatnim pravidlem), coz také nesii o spravném finamim fizeni.
Doporutuji pti porizovani dlouhodobého majetku vyuzivat dlouhodobgiaich zdrof.
To vSak bude vyZadovafislednétizeni likvidity, kterd je Uzce provazana s reniédoil a
solventnosti. Dopokiuji vedeni platebniho kalen®g pomoci kterého lze planovat

progndzu cash flow a tim Iépe zajistit likviditu.

Protoze firma ABC je sikhorientovana na vyvoz svych vyrable nutné zajistitrizeni
kurzovych rizik. To nabyva nauatkZitosti zvla& v obdobi posilujiciceské koruny.
Doporutuji zajis€ni tchto rizik menovym forwardem. Prvnim krokem byéha byt
zmeéna bankovniho Ustavu pro vedeni devizovédta,(protoZze GE Money Bank, u které

ma firma sveé &y, tyto obchody nezajisije. Pokud skidici personal firmy neni celkem
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jist se zaji&nim €chto rizik, bylo by vhodné si vybrat z nabidky nasvanych
bankovnich instituci a ze &#tku sefit tento problém specialiétn z vybrané banky.

Zalezi na maijiteli firmy, ktery bankovniith si vybere.

Mym cilem pro zpracovani této prace bylo zhodnetinotlivé oblasti finatnihotizeni
a nalézt problémové oblasti. Myslim, Ze tento sénm splnila a &im, Ze provedena
analyza finatiniho fizeni firmy ABC bude prdidici persondl finosem v budoucim

rozhodovani a Ze ma dopoani @ispeji k celkovému zlepSeni finaniho zdravi firmy.

Také pro m§ bylo vypracovani této prace velkynfiposem. Potvrdilo g to vyuZiti
teoretickych znalosti ziskanycli gtudiu podnikovych financi v praxi. Doufam, zens
touto praci splnila zadani své prace a Ze tedéetanalosti ziskané studiem pin

uplatnim v praxi.
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Piiloha P I: VSTUPNI UDAJE — ROZVAHA - AKTIVA

Oznaéen AKTIVA Fad. Ucetni obdobi (Netto)
2002 2003 2004

a b c 1 2 3
AKTIVA CELKEM 1 8969 11463 10153
A. Pohledavky za upsany zéakladni kapital 2 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 3 2986 3262 4359
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 4 0 0 0
B. I. 1.|Zfizovaci vydaje 5 0 0 0
2. [INehmotné wysledky wzkumu a wvoje 6 0 0 0
3. |Software 7 0 0 0
4. |Ocenitelna prava 8 0 0 0
5. |Goodwill 9 0 0 0
6. |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0
7. |Nedokonéeny dlouhodoby majetek 11 0 0 0
8. |Poskytnuté zéalohy na dlouhodoby majetek] 12 0 0 0
B. |l Dlouhodoby hmotny majetek 13 2986 3262 4359
B. [ll. 1. |Pozemky 14 52 52 52
2. |Stavby 15 1581 1686 1574
3. |Samostatné véci a soubory movitych véci | 16 857 1243 2733
4. |Péstitelské celky trvalych porostu 17 0 0 0
5. |Zakladni stado a taznéa zvifata 18 0 0 0
6. |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0
7. INedokonceny dlouhodoby hmotny majetek] 20 496 281 0
8. |Poskytnuté zéalohy na dlouhodoby majetek] 21 0 0 0
9. |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 0 0 0
B. [l Dlouhodoby finanéni majetek 23 0 0 0
B. lll. 1. |Podily voviadanych a fizenych osobéach 24 0 0 0
2. |Podily v u€etnich jednotkach pod podstatny 25 0 0 0
3. |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily | 26 0 0 0
4. |Pujcky a Gvéry ovladanym a fizenym osobd 27 0 0 0
a uc¢etnim jednotkam pod podstatnym viive 0 0 0
5. |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 28 0 0 0
6. |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek | 29 0 0 0
7. |Poskytnuté zalohy na finanéni majetek 30 0 0 0




Oznaéen AKTIVA fad. Ué&etni obdobi (Netto)
2002 2003 2004
a b c 1 2 3
C. ObéZzn4 aktiva 31 5983 8201 5794
C. I Zasobhy 32 2378 1979 1800
C. I. 1. |Material 33 2099 1135 673
2. INedokonéena vyroba a polotovary 34 242 106 169
3. |Vyrobky 35 37 205 706
4. |zvirata 36 0 0 0
5. |zbozi 37 0 533 252
6. |Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 0
C. |l Dlouhodobé pohledavky 39 0 0 0
C. Il. 1.|Pohledavky z obchodnich vztahu 40 0 0 0
2. |Pohledawky za ovladanymi a fizenymi osolj 41 0 0 0
3. |Pohledavwky za G¢. jednotkami pod podst. | 42 0 0 0
4. |Pohledavky za spolec¢n., ¢i druzstva a Uu¢. { 43 0 0 0
5. |Dohadné ucty aktivni 44 0 0 0
6. |Jiné pohledavky 45 0 0 0
7. |0OdloZzena danova pohledavka 46 0 0 0
C. . Kratkodobé pohledavky 47 2337 2609 4335
C. lll. 1. |Pohledavky z obchodnich vztah( 48 2173 2591 3620
2. |Pohledawky za ovladanymi a fizenymi osolj 49 0 0 0
3. |Pohledavwky za G€. pod podstatnym viivemq 50 0 0 0
4. |Pohledavky za spolec¢n. ¢lena druzstva a i 51 0 0 0
5. |Sociélni a zdravotni pojisténi 52 0 0 0
6. | Stat-dariové pohledavky 53 164 18 715
7. |Ostatni poskytnuté zalohy 54 0 0 0
8. |Dohadné ucty aktivni 55 0 0 0
9. |Jiné pohledavky 56 0 0 0
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 57 1268 3613 -341
C. IV. 1. |Penize 58 166 109 38
2. |Ugty v bankéach 59 1102 3504 -379
3. |Kratkodobé cenné papiry a podily 60 0 0 0
4. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 61 0 0 0
D. I Casové rozliseni 62 0 0 0
D. I. 1. |Né&klady pristich obdobi 63 0 0 0
2. |[Komplexni naklady pfiStich obdobi 64 0 0 0
3. |Pfijmy pfiStich obdobi 65 0 0 0




P¥iloha Pll: VSTUPNI UDAJE — ROZVAHA — PASIVA

Oznadeni PASIVA fad. Ugetni obdobi (Netto)
2002 2003 2004

a b c 1 2 3
PASIVA CELKEM 66 8969 11463 10153
A. Vlastni kapital 67 36 7979 6684
Al Zakladni kapital 68 -2224 2300 8936
1. | Zakladni kapital 69 -2224 2300 8936
2. |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 70 0 0 0
3. |Zmény zakladniho kapitalu 71 0 0 0
Al Kapitalové fondy 72 0 0 0
A. ll. |1. |[Emisni azio 73 0 0 0
2. |Ostatni kapitalové fondy 74 0 0 0
3. |Ocenovaci rozdily z pfecenovani majetku a zavazkg 75 0 0 0
4. |Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi preménach 76 0 0 0
A. L Rezerwni fondy, nedélitelné fondy a ost. Fondy ze z| 77 0 0 0
A. lll. 1. |Zakonny rezerwni fond/Nedélitelny fond 78 0 0 0
2. |Statutarni a ostatni fondy 79 0 0 0
A. V. Vysledek hospodareni minulych let 80 0 0 0
A. IV. 1. INerozdéleny zisk minulych let 81 0 0 0
2. |Neuhrazena ztrata minulych let 72 0 0 0
A. V. Vysledek hosp. béZzného U¢. obdobi (+/-) 83 2260 5679 -2252
B. Cizi zdroje 84 8914 3451 3450
B. I Rezervy 85 0 0 0
B. I. 1. |Rezerwy podle zvaStnich predpisu 86 0 0 0
2. |Rezerva na dichody a podobné zavazky 87 0 0 0
3. |Rezerva na dan z pFijmu 88 0 0 0
4. |Ostatni rezerwy 89 0 0 0
B. |l Dlouhodobé zévazky 90 0 0 0
B. Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztaht 91 0 0 0
2. |Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 92 0 0 0
3. |Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym wvivg 93 0 0 0
4. |Zavazky ke spole¢nikim, ¢lenim druzstva a G¢. sd| 94 0 0 0
5. |Dlouhodobé prijaté zalohy 95 0 0 0
6. |Vydané dluhopisy 96 0 0 0
7. |Dlouhodobé sménky k thradé 97 0 0 0
8. |Dohadné ucty pasivni 98 0 0 0
9. |Jiné zavazky 99 0 0 0
10JOdlozeny danovy zavazek 100 0 0 0




P¥iloha P Ill: VSTUPNI UDAJE - VYSLEDOVKA

Oznaceni TEXT fad. |Skute€nost v icetnim obdobi
2002 2003 2004
a b c 1 2 3
l. Trzby za prodej zbozi 1 66 368 433
A. Néklady wynalozené na prodej zbozi 2 58 273 318
+ Obchodni marze 3 8 95 115
1. Vykony 4 22810 51706 13640
II. 1.]Trzby za prodej viastnich wrobku a sluzeb 5 22567 51843 13577
2.]Zména stawu zasob viastni ¢innosti 6 243 -137 63
3.|Aktivace 7 0 0 0
B. Vykonova spotieba 8 15493 36709 10832
B. 1. | Spotieba materialu a energie 9 14167 34054 9631
B. 2. |Sluzby 10 1326 2655 1201
+ pfidana hodnota 11 7325 15092 2923
C. Osobni naklady 12 4328 6207 4656
C. 1. [Mzdové naklady 13 2639 3786 2787
C. 2. ]Odmeéna ¢lendm org. spole¢nosti a druzstva 14 0 0 0
C. 3. |Naklady na socialni zab. a zdrav. pojisténi 15 1617 2346 1770
C. 4. |Socialni ndklady 16 72 75 99
D. Dané a poplatky 17 121 52 19
E. Odpisy dlouhodobého nehm. a hm. majetku 18 268 606 820
M. Trzby z prodeje dlouhodob. maj. a materiélu 19 661 0 0
lll. 1.|Trzby z prodeje dlouhodob. majetku 20 661 0 0
2.|Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0
F. Zlst. cena prod. dlouh. majetku a materialu 22 200 0 0
F. 1.]ZGst. cena prod. Dlouhodobého majetku 23 200 0 0
2.|Prodany material 24 0 0 0
G. Zmeéna stawu rezerv a opr. pol. v prov. obl. 25 0 0 0
V. Ostatni provozni wnosy 26 254 288 455
H. Ostatni provozni néklady 27 8 31 34
V. Pfevod provoznich vwynosu 28 0 0 0
l. Pfevod provoznich nakladi 29 0 0 0
* Provozni wsledek hospodareni 30 3315 8484 -2151




Oznaceni TEXT fad. | Skute€nost v t¢etnim obdobi
2002 2003 2004
a b C 1 2 3
V1. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 31 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodob. fin. maj. 33 0 0 0
VIl. 1.|Vynosy z podild v oviad. a fiz. osobach a v 34 0 0 0
2.|Vynosy z ostatnich dlouhod. Cennych papird o 35 0 0 0
3.]Vynosy z ostatniho dlouhodobého fin. majetku| 36 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0
K. Néklady z finanéniho majetku 38 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirll a derivatd| 39 0 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papird a derivatl] 40 0 0 0
M. Zména stawu rezerv a opr. pol. ve fin. oblasti 41 0 0 0
X Vynosové uroky 42 4 20 6
N. Nékladové aroky 43 0 0 5
Xl Ostatni finanéni vnosy 44 198 251 63
O. Ostatni finanéni naklady 45 287 472 165
Xil. Pfevod finanénich wnosu 46 0 0 0
P. Pfevod finan¢nich nakladu 47 0 0 0
* Finan¢ni wsledek hospodareni 48 -85 -201 -101
Q. Dan z pfijmb za béZznou ¢innost 49 970 2604 0
Q. 1] splatna 50 970 2604 0
2.| odlozena 51 0 0 0
** 1Vysledek hospodareni za béZnou €innost 52 2260 5679 -2252
Xl Mimoradné wnosy 53 0 0 0
R. Mimoradné néklady 54 0 0 0
S. Dan z pfijmb z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0
S. 1| splatnd 56 0 0 0
2.| odlozena 57 0 0 0
* Mimoradny wsledek hospodareni 58 0 0 0
T. Pfevod podilu na wysledku hospodareni spole¢ry 59 0 0 0
*xk wsledek hospodareni za uc¢etni obdobi 60 2260 5679 -2252
i Vysledek hospodareni pfed zdanénim 61 3230 8283 -2252




