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ABSTRAKT

Ve své bakalarské praci se zabyvam zpracovanim financni analyzy spolecnosti XY, s.r.o.
v letech 2006 — 2009. Prace je rozd€lena na praktickou a teoretickou ¢ast. V teoretické ¢asti
uvadim charakteristiku finan¢ni analyzy a v praktické ¢éasti analyzuji financni situaci
spolecnosti. V zavéru prace se vénuji celkovému zhodnoceni podniku a navrhuji moznosti

na zlepSeni hospodaiské situace.

Kli¢ova slova: finanéni analyza, rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz cash flow, vertikalni

analyza, horizontalni analyza, pomérové ukazatele, souhrnné ukazatele.

ABSTRACT

In my bachelor work I worked up the financial analysis of XY, Itd. Company in the period
of 2006 to 2009. It consists of theoretical and practical part. Theoretical part consists of
description of financial analysis and in practical part | analyze financial situation of the
company by using ratios. In conclusion of my work | state overall financial position and

suggest some recommendation for situation improvement.

Keywords: financial analysis, balance sheet, income statement, statement of cash flow,

horizontal analysis, vertical analysis, ratios,
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UvVOD

Finan¢ni analyza patii mezi nejpouzivanéjsi metody hodnoceni finan¢niho zdravi podniku
a pomaha vnitfnimu i vnéjSimu okoli zjistit silné a slabé stranky podniku. Rozebira
jednotlivé polozky z ucetni zavérky firmy a s pomoci ukazatelli, vypocitanych z téchto

polozek, pomaha vytvofit obraz o celkovém hospodaieni a finanéni situaci podniku.

Cilem této bakalafské prace je analyzovat jednotlivé ucetni vykazy firmy, na zaklad¢ nich
vyhodnotit jednotlivé ukazatele financni analyzy a v zavéru podat celkovy obraz o finan¢ni

situaci firmy s moznymi navrhy na jeji zlepSeni.
Cela prace je rozdélena na dvé ¢asti — teoretickou a praktickou.

Teoreticka ¢ast se zabyva charakteristikou finanéni analyzy. Ctenafi piiblizim z jakych dat
se finan¢ni analyza firmy provadi pro jaké uzivatele slouzi. Dale vysvétluji, jakym

zpusobem se pocitaji ukazatele a jaké vysledky svym uzivateliim poskytuji.

V praktické c¢asti mohu na zdklad¢ teoretickych poznatkli provést financni analyzu
konkrétni firmy v letech 2006 — 2009. Z rozboru rozvahy a vysledovky mohu spocitat
potfebné ukazatele, na jejichz zaklad¢ poté interpretuji jejich vypovidaci schopnost. Pro
vétsi prehlednost uvadim u nékterych z nich i nazorné grafické zobrazeni.

K objektivnimu zhodnoceni hospodaiské situace firmy srovnavam vysledky firmy XY

S odvétvim. Toto odvétvoveé srovnani bylo v§ak mozné pouze za roky 2006 — 2008, jelikoz

za rok 2009 nebylo v tuto dobu prozatim publikovano.

V zavéru prace zhodnocuji vysledky ziskané z finan¢ni analyzy a navrhuji mozné zmény

vedouci k lepsi situaci analyzované firmy.
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza je v soufasnych modernich podnicich dilezitou soucésti finan¢niho
fizeni. Své uzivatele informuje o tom, jak se podniku dafi v jednotlivych oblastech a v ¢em

se jeho predpoklady podaftilo splnit a kde ne. [3], [7]

Podle Valacha [11] Ize finan¢ni analyzu chapat takto: ,,Financni analyza je oblast, kterd
predstavuje vyznamnou soucast komplexu financniho 7izeni podniku, nebot zajistuje
zpétnou vazbu mezi predpokladanym efektem ridicich rozhodnuti a skutecnosti. Je
predmétem uzce spojena s financnim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro
financni rozhodovani prostiednictvim zakladnich financnich vykazii:rozvahy, vykazu zisku
a ztrat a prehledu o penéznich tocich (cash-flow). Tyto vykazy jsou sestaveny podle
financniho ucetnictvi jako procesu, ktery shromazduje, eviduje, tridi a dokumentuje udaje

o hospodareni podniku “.

1.1 Predmét a ticel finan¢ni analyzy

Utelem a smyslem finanéni analyzy zhodnotit pomoci specialnich prostfedkil finanéni
hospodaieni podniku, podchytit vSechny jeho slozky, ptipadné pii podrobnéjsi analyze
zhodnotit blize nékterou ze slozek finan¢niho hospodafeni. Finan¢ni analyza hodnoti

finance podniku ze ti pohledi:

e Hodnoti finance podniku podle toho, jakd mira vychyleni z dané rovnovazné situace
se da jesté¢ pomérné snadno napravit (stabilni finanéni rovnovéha), nebo jaky
impuls by mohl pfivodit vazné finan¢ni problémy (labilni finan¢ni rovnovéaha). Stav
finanni rovnovahy lze ziskat studiem vykonnosti a finan¢ni pozice z ucetni

zaveérky, zejména analyza pomérovych ukazateli.

e Zkouma minuly pohyb pené&znich prostfedkl podniku s cilem popsat vyvoj finan¢ni
situace. K pouzivanym nastrojim patii horizontalni analyza ¢asové tady tcéetnich

vykazl a ¢asové srovnavani pomérovych ukazateld.

e Zkouma provozni, investicni a financni ¢innost jako Cinitele pisobici na vyvoj
finan¢ni situace. Posuzuje se zejména financni chovani managementu, s cilem
rozpoznat, zda management projevuje schopnost a vili udrzet vyvoj financi
podniku pod kontrolou. K metodickym nastrojim patii Du Pontuv diagram a

rozloZeni jeho ukazatelu. [1], [11]
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1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které se tykaji finan¢ni situace podniku, jsou pfedmétem zajmu mnoha subjektti
prichazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Vystizné definuje uzivatele

finan¢ni analyzy Holeckova [2]:

1.2.1 Externi uzivatelé
Investori

Investory podniku se rozumi akcionafi, spoleCnici, majitelé firmy, pifipadné clenové
druzstva. Maji prioritni zdjem o informace z finan¢ni analyzy, které pak vyuzivaji pro
rozhodovéni o budoucich investicich. Potencialni investofi, ktefi uvazuji o vlozZeni svych
penéznich prostiedkii do podniku, si chtéji ovéfit, zda jejich rozhodnuti je spravné.
Investofi vyuzivaji finanéni informace o podniku ze dvou hledisek- investi¢niho a
kontrolniho. Investi¢ni hledisko predstavuje vyuziti informaci pro rozhodovani o
budoucich investicich. Hlavni zijem akcionaii se zaméfuje na miru rizika a miru
vynosnosti jimi vlozeného kapitalu. Kontrolni hledisko uplatituji akcionatfi vici
manazerim podniku, jehoz akcie vlastni. Zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku,
disponibilni zisk a o to, zda podnikatelské zaméry manazert zajistuji trvani o rozvoji
podniku.

Banky a jini véritelé

Pro véfitele slouzi informace o finanénim stavu firmy pfi rozhodovani o tom, zda firmé
poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych podminek. Banka posuzuje pied poskytnutim
uvéru bonitu dluznika, ktera je provadéna analyzou jeho finan¢niho hospodateni. Banka

analyzuje strukturu jeho majetku a financéni zdroje, kterymi je majetek financovan, a
zejména stavajici a budouci vysledky hospodateni.

Obchodni partneri

Obchodnimi partnery se rozumi dodavatelé a odbératelé. Dodavatelé se zaméfuji na
schopnost podniku hradit své zavazky. Odbératelé se zajimaji o financni situace

dodavatele, aby v ptipadé finan¢nich potizi, pfipadné bankrotu dodavatele, neméli potize

s vlastnim zajiS§ténim vyroby.
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Konkurenti

Konkurenti ziskavaji finan¢ni informace podniki, aby srovnali své vysledky hospodateni
sdanou firmou. Jde o rentabilitu, ziskovou marzi, cenovou politiku, hodnotu zasob,

obratovost aj.
Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji o finan¢néucetni data z mnoha dtivodu. Potiebuji je napiiklad
pro kontrolu plnéni danovych povinnosti, pro statistické ucely nebo pro rozdélovani

finan¢ni vypomoci podnikiim.

1.2.2 Interni uzivatelé
Manazeri

Manazeti potiebuji finanéni analyzu pro kratkodobé i pro dlouhodobé finanéni fizeni
podniku. Znalost finan¢ni situace firmy jim umoziluje dé€lat sprdvnd rozhodnuti pii
ziskavani finan¢nich zdroja, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych

penéznich prostiedkd, pii poskytovani obchodnich uvéri, pti rozdélovani zisku apod.[3]
Zaméstnanci

Zaméstnanci se zajimaji o finan¢ni stabilitu a prosperitu podniku z divodu zachovéni
pracovnich mist a mzdovych podminek. Casto byvaji podobné jako fidici pracovnici
motivovani vysledky hospodareni. Hospodaiské vysledky sleduji a vliv na fizeni podniku

uplatnuji zaméstnanci vétSinou prostiednictvim odborovych organizaci.

1.3 Zdroje informaci

Pro Uspésné sestaveni financni analyzy potiebuje podnik velké mnoZzstvi dat z riiznych
informacnich zdroji. Dilezitd je kvalita a komplexnost téchto informaci. Z téchto udaji
vychazi finan¢ni analyza, ktera pak na jejich zéklad¢é posuzuje finan¢ni zdravi podniku a

ptipravuje podklady pro potiebna fidici rozhodnuti.
Pavelkova [7] rozdéluje informace, z nichz Cerpa finan¢ni analyza, takto:

a) Finan¢ni informace, které jsou obsaZeny:
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e ve vnitropodnikovych tcetnich vykazech (rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash

flow)
e Vv ptedpovédich finan¢nich analytika a vrcholového vedeni podniku
e Vv burzovnim zpravodajstvi
e V hospodaiskych zpravach informacnich médii
b) ostatni informace, ziskané:
e 7 firemni statistiky produkce, poptavky, odbytu, zaméstnanosti aj.
e 7 oficialnich ekonomickych statistik
e ze zprav manaZzerd, auditort aj.
e 7 odborného tisku, nezavislych prognéz a hodnoceni
e Z analytickych odhadi

Finan¢ni analyza Cerpa zejména z vefejné dostupnych uUcetnich vykazi (rozvaha, vykaz
zisku a ztrat, vykaz cash-flow). Jejich problémem vsak je, Ze se tykaji minulosti. Naptiklad
rozvaha neposkytuje aktualni hodnotu aktiv a pasiv. K uréeni realistické hodnoty musi byt
proto pouzit odhad. Data mohou obsahovat také chyby, odchylky, mohou byt zkreslena
nebo poskozena. [1], [2]

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha, oznacovéna také jako bilance, popisuje stav aktiv (majetku) a pasiv, tvofenych
vlastnim kapitadlem a zavazky k uritému datu. Rozvahu miiZeme chépat jako fotografii

ekonomické a finan¢ni situace podniku.
Majetkova struktura podniku

Aktiva (majetek) jsou zdrojem pro podnikatelskou ¢innost podniku. Aktiva mohou mit
jednak hmotnou a jednak nehmotnou podobu napt. patenty, autorska prava apod. MnoZstvi
i forma aktiv v podniku, zavisi hlavné na charakteru vykonavanych aktivit (napt. obchodni

¢innost vyzaduje niz§i objem aktiv nez primyslova vyroba).
I.  Stala aktiva

a) Dlouhodoby nehmotny majetek
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b) Dlouhodoby hmotny majetek

c) Dlouhodoby finan¢ni majetek
Il.  Obé&zna aktiva

a) Zasoby

b) Dlouhodobé pohledavky

¢) Kratkodobé pohledavky

d) Finan¢ni majetek

e) Penézni prostiedky

Ill. Casové rozliseni

Kapitalova struktura podniku

Kapitdl se oznacuje jako plivod nebo zdroj, znéhoz majetek vznikl. Sedlacek [8]
charakterizuje kapital nasledovné: ,,Kapitdl jako zdroj financovani podniku nebo také
pasivum podle ucetni terminologie se vymezuje jako existujici zdavazek, jehoz plnéni I v
budoucnu vyvold sniZeni aktiv podniku, je s dostatecnou spolehlivosti znama doba

splatnosti dluhu, jeho véritel I jeho vyse vyjadrena v penézich.”
I.  Vlastni kapital
a) Zakladni kapital
b) Kapitalové fondy
c) Fondy ze zisku
d) Zisk
Il.  Cizi kapital
a) Rezervy
b) Dlouhodobé zavazky
c) Kratkodobé zavazky

d) Bankovni Gvéry
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Ill. Casové rozliSeni

1.3.2 Vykaz ziski a ztrat

Vykaz ziska a ztrat (vysledovka) informuje o tGspéSnosti prace podniku a o vysledcich,
kterych dosahl svou ¢innosti. Konkretizuje, které naklady a vynosy se podilely na tvorbé
vysledku hospodatfeni bézného obdobi. V rozvaze se vysledek vykazu ziskli a ztrat

zobrazuje do pole Vysledek hospodaieni bézného tcetniho obdobi.

Vysledovku je mozné sestavovat ve dvoji formé v zavislosti na typu sledovani vynost a

nakladu, a to podle druhového tidéni a ticelového tfidéni ndklada a vynosu.

Vykaz ziska a ztrat podava ptehled o jednotlivych skupinach vynost a nékladii a zjistuje

nékolik typti hospodatského vysledku:

e provozni

e finanéni

e za béZnou ¢innost
e mimofadny

e zaucetni obdobi [2], [4], [8]

1.3.3 Vykaz Cash-flow (penézni toky)

Cash-flow udava skute¢ny tok penéznich prostiedkt podniku. Jeho smyslem je vysvétlit

rozdil mezi stavem penéZnich prostfedkll na pocatku a konci t€etniho obdobi.

Vykaz Cash-flow slouzi k odstranéni ¢asového nesouladu, zptisobeného vykazem ziska a
ztrat, ktery zachycuje ndklady a vynosy v obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda
vznikaji skutecné realné penézni piijmy nebo vydaje. Tato situace zpusobuje jiz zminovany
obsahovy i Casovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a piijmy, ziskem a stavem
penéznich prostredkil. Z ucetniho hlediska se mize zdat, ze podnik vykazuje vysoké trzby

a zisk, avSak jeho penézni pfijmy a stav penéznich prostredkt miiZze byt nizky.

Pti fizeni podniku je tedy nutné divat se na podnik prostfednictvim penéznich piijmi a

vydajl, stavu penéznich prostredku a jejich dynamiky.
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Kazdy penézni pohyb se obvykle zafazuje do jedné ze tii kategorii:

1. provozni ¢innost- do provozni Cinnosti patii zékladni aktivity provadéné podnikem.
Zahrnuje: penézni uhrady od odbératel, penézni platby dodavatelim,

zamé&stnanCim, pfijmy a vydaje z mimotadné ¢innosti, pfijaté a vyplacené uroky aj.
investicni ¢innost- tato oblast zahrnuje pofizeni a vyfazeni dlouhodobych aktiv,
event. ¢innosti souvisejici s poskytovanim uvért, pujéek a vypomoci, které nejsou
posouzeny jako provozni ¢innost.

3. financni ¢innost- K hlavnim polozkam finanéni Cinnosti patfi: penézni piijmy z

emise akcii ¢i podildi, dluhopisti, opcnich listl, pfijmy z penéznich dart, splatky

uvéra a pajcek, vyplaty dividend [8], [11]
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2 ZAKLADNI METODICKE NASTROJE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyzu ucetnich vykazl 1ze provadét riznym zplsobem. Financni situace se
testuje kvantitativnimi metodami, jenz jsou provadény v rizné mitfe podrobnosti a pomoci

riznych forem a technik, zpracovavajici udaje z ucetnich vykaza.

PiestoZze se Ministerstvo primyslu a obchodu CR snazi zavést uréité jednotné metodické
prvky finan¢ni analyzy, tak oficialni metodika neexistuje. Vyvinuly se obecné piijimané
analytické postupy a v podnikové praxi existuji razné ptistupy a techniky analyzy, jejichz
cilem je podat vérny a poctivy obraz o majetkové, financni a dichodové situaci vSem

potencidlnim uzivatelim finan¢ni analyzy.

Primarnim cilem finan¢ni analyzy je vzdy analyza ucetnich vykazd, tzn. rozvahy, vykazu
zisku a ztraty a vykazu cash-flow. Jako dalsi se zhodnocuji slozky finan¢ni rovnovahy:
zadluzenost, likvidita, rentabilita a aktivita. Mezi jednotlivymi skupinami ukazateli se
zjistuji vzajemné vztahy a vysledkem je interpretace vysledku (finan¢ni pozice) a

problémt podniku (stanoveni diagnézy). [1], [7]

2.1 Absolutni ukazatele

Udaje zjisténé piimo z udetnich vykazl jsou povazovany za tzv. absolutni ukazatele.
Absolutni ukazatele vyjadiuji stav urcitého tdaje z ucetniho vykazu bez vztahu k jinému
udaji. Tyto ukazatele se srovnavaji vramci jednoho podniku. Vyuzivaji se k analyze
vyvojovych trendl (horizontdlni analyza) a k procentnimu rozboru komponent (vertikalni

analyza). [1]

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma zmény absolutnich ukazateld v ¢ase a vyhodnocuji se jejich
absolutni i relativni zmény. Casto byva nazyvana analyzou po fadcich. Jednotlivé polozky
ucetnich vykazii se posuzuji z hlediska vyvoje v ¢ase a vyhodnocuji se jejich absolutni a
relativni zmény. Ze zmén se d& odvodit pravdépodobny vyvoj pfislusnych ukazatelt v
budoucnosti. Prognézu je nutné posuzovat obezietne, nebot’ je velmi dualezité, zda se bude

podnik v budoucnu chovat stejn¢ jako v minulosti. [10]
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2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza byva nazyvéna jako procentni rozbor. Tato metoda vyjadiuje procentni
podil jednotlivych polozek Gcetnich vykazii k zvolené zékladné, kterd predstavuje 100 %.
U analyzy vykazu ziski a ztrat se jako zékladna bere hodnota celkovych vynost, pro rozbor
rozvahy bereme za zaklad hodnotu celkového majetku. Pomoci uvedené metody
analyzujeme vyvoj finan¢ni situace podniku v delsim ¢asovém obdobi a srovnavame ji

s odvétvim resp. s konkurenci. [10]

2.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku (zejména jeho

likvidity). K nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelim patfi:

2.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi
cizimi zdroji. Tento rozdil ma vyznamny vliv na solventnost podniku. Pfebytek ob&znych
aktiv nad kratkodobymi dluhy totiz opraviiuje k tsudku, ze podnik ma dobré financ¢ni
zézemi (je likvidni). Velikost CPK zavisi na obratovosti kratkodobych aktiv podniku, ale i
na vng&jSich okolnostech, jako jsou napt. konkurence, stabilita trhu, dafiova legislativa, celni

predpisy, apod.
Pro hodnoceni likvidity je nutné, aby byly splnény tyto nezbytné ptedpoklady:
o Zrozvahy musi byt zfejmé, k jakému terminu jsou splatné zavazky

o Rozvahové polozky by mély byt realné¢ ohodnoceny, zejména stupen rizikovosti

polozky

o Vrozvaze musi byt obsazeny vSechny stavy kratkodobych aktiv a pasiv, které

mohou likviditu ovlivnit [5]

2.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou jaddrem metodiky finanéni analyzy. Hlavni pozornost finan¢niho

manazera i ostatnich uzivatelli je zaméfena pravé na pomérové ukazatele.
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Pomérové ukazatele charakterizuji vzijemny vztah mezi dvéma ¢i vice absolutnimi
ukazateli pomoci jejich podilu. Umoziuji ziskat rychly obraz o zakladnich finan¢nich
charakteristikdch podniku. Konstrukce a vybér ukazatelti je zavisly na tom, co chceme

meéftit. Pomérové ukazatele se v zavislosti na oblasti finan¢ni analyzy dé€li na:
» Ukazatele rentability

Ukazatele aktivity

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele likvidity

Ukazatele trzni hodnoty

Provozni ukazatele

vV V VYV V¥V V VY

Ukazatele na bazi finan¢nich fondu a cash-flow [2], [8]

2.3.1 Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti)

vvvvvv

charakteristikdm podnikatelské Cinnosti. Prestoze kazdy podnik ma své specifické cile,
jejichz mira naplnéni slouzi jako kritérium UspéSnosti daného podniku, je cilem vSech
podnikti dosahovat uspokojivé vynosnosti vlozeného kapitdlu, kterou je ovSem tieba
hodnotit v souvislosti s platebni schopnosti (likviditou) a finanéni stabilitou, jez souvisi

s celkovou majetkovou a finan¢ni strukturou.

Podnik zaméteny pouze na maximalizaci zisku se mize velmi rychle dostat do finan¢nich
potizi, protoze muze dojit k preuvérovani v disledku snahy o wurychlené ziskavani
finan¢nich prostiedkii. Naopak pfili§ opatrny podnik, ktery se chce vyhnout riziku platebni
neschopnosti, napt. udrzuje vysokou pojistnou zasobu pohotovych prostiedki a tim
zbytecné umrtvuje své kapitalové zdroje a dochazi k vyrazné mensi vynosnosti. To mize
ohrozit jeho technicky rozvoj, obnovu vyrobniho zafizeni, a tim i1 vySi ndkladd a
konkurenceschopnost. Z toho je patrné, ze optimalnim krokem je najit kompromis téchto
dvou cilu. [8],[11]
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Obecn¢ se rentabilita vyjadiuje pomoci nasledujiciho vzorce:
Rentabilita = Zisk / Viozeny kapitdl 1)
a) Rentabilita celkovych vioZenych aktiv (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu se povazuje za zakladni méfitko rentability. Pométuje zisk
s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni, bez ohledu na to, ze kterych zdrojt jsou
financovany (vlastnich, cizich, kratkodobych, dlouhodobych). Vykon veSkerého majetku je
dan vydélkem v podobé zisku pted zdanénim a pted thradou troki. Tento zpiisob vypoctu
1ze zdGvodnit tim, ze jak zisk po zdanéni, tak i ¢astka dan€ z pfijmi a uroky placené z
ciziho kapitdlu ptedstavuji rizné formy celkového zisku dosazeného pouzitim celkového

vlozeného kapitalu.
ROA = Zisk pred zdanénim a uroky / Aktiva x 100 [%] 2

Je-li do ¢itatele dosazen EBIT (zisk pted uroky a zdanénim) potom ukazatel méti hrubou
produkéni silu aktiv podniku pred odpoc¢tem dani a nakladovych uroki. Ukazatel je vhodny
pfi porovnavani podniki s rozdilnymi dafiovymi podminkami a s riznym podilem dluhu ve

finan¢nich zdrojich.

Dosadime-li do itatele Cisty zisk po zdanéni (EAT) zvySeny o zdanéné Groky, znamena to,
ze pozadujeme, aby ukazatel poméftil vlozené prosttedky nejenom se ziskem, ale také

s troky, které jsou odménou vétitelim za jimi zaptjceny kapital. Zahrnuti uroki do
nakladl vede ke snizeni vykazaného zisku, a tim i k niz$i dani z pfijmt. A pravé o takto

usetienou ¢astku dané je cena ciziho kapitalu nizsi. [8], [11]
b) Rentabilita viastniho kapitalu (ROE)

S pomoci tohoto ukazatele zjist'uji vlastnici (akcionafi, spolecnici a dalsi investoti), zda
jejich kapital pfinasi dostatecny vynos a zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti
jejich investi¢niho rizika. V Citateli se obvykle uvadi Cisty zisk po zdanéni, avSak ve
jmenovateli je tieba zvazovat, které z fondi bude vhodné vypustit (napft. je-li fond uréen
pro budouci rozdéleni zaméstnanctim). Pro investory je dulezité, aby ukazatel ROE byl
vy$$i nez Uroky, které by obdrzeli jinou formou investovani (napt. bankovni spofici ucty,
majetkové cenné papiry aj.). Tento pozadavek je dan tim, Ze investoifi nesou pomérné
vysoké riziko, pfi némz muiZze pfijit o svij kapital z divodi napt. Spatného hospodateni

nebo dokonce bankrotu podniku. Bude-li hodnota ROE dlouhodobé nizsi nebo rovna
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vynosnosti cennych papirti garantovanych statem, podniku bude nejspis odsouzen k zaniku,

nebot’ investor se bude snazit investovat svij kapital jinde, vynosnéjs§im zptisobem. 8]
ROE = Cisty zisk / Viastni kapital 3)
C) Rentabilita trieb

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku transformovat zisoby na hotové penize. Ve

vyvojové fadé by tento ukazatel mél vykazovat stoupajici tendenci [7]

Rentabilita trzeb = Cisty zisk | Trzby 4)

2.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Jestlize jich ma
vice, nez je tfeba, vznikaji mu zbyte¢né ndklady a tim i1 nizky zisk. Jestlize jich ma
nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencidlné vyhodnych pfilezitosti a pfichazi o

vynosy, které by mohl ziskat.

Podle Pavelkové [7] maji ukazatele aktivity vétSinou dvé formy- obrat a doba obratu.
Zatimco obrat méfi, kolikrat za rok se dana polozka vyuzije pfi podnikani, doba obratu

méii pocet dni, za ktery se polozka obrati. V praxi je vétSinou vyuZzivanéjsi doba obratu.
a) Obrat aktiv

Udava pocet obratek (kolikrat se aktiva obrati) za dany casovy interval. VSeobecné plati, Ze
¢im vétsi hodnota ukazatele, tim 1épe. Pokud je intenzita vyuZivani aktiv niz$i neZ pocet
obratek celkovych aktiv, znamena to neimérnou majetkovou vybavenost podniku a jeho

neefektivni vyuZiti.
Obrat aktiv = Trzby / Aktiva (5)
b) Doba obratu zdsob

Udava, jak dlouho trva jeden obrat, tj. po€et dnil, po n€z jsou zasoby vazany v podnikani
do doby jejich spotfeby (u materidlu a surovin) nebo do doby jejich prodeje (u zasob vlastni

vyroby).
Doba obratu zasob = Priimérna zdasoba / Trzby . 360 (6)

C) Doba obratu pohledavek
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Ukazatel vyjadiuje pocet dnli, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrzeno
Vv pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi podnik ¢ekat na inkaso plateb za své jiz
provedené trzby. Delsi primérna doba inkasa pohledavek znamend vétsi potiebu uvéra a
tim 1 véts$i naklady.

Doba obratu pohleddvek = Priimérny stav pohleddvek / Trzby . 360 (7)

d) Doba obratu zavazkii
Doba obratu zavazkii = Kratkodobé zavazky / Trzby . 360 (8)

Doba obratu zavazkt udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim.
Ukazatel doby obratu zadvazkt by mél dosdhnout alespont hodnoty doby obratu pohledavek.
Tyto dva ukazatele jsou dulezité pro posouzeni ¢asového nesouladu od vzniku pohledavky
do doby jejiho inkasa a od vzniku zavazku do doby jeho uhrady a tudiz pfimo ovliviiuji
likviditu podniku. M¢l by se tedy hledat urcity kompromis mezi vysi likvidity a aktivity.
[7]

2.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

MEé&ii rozsah, Vv jakém podnik pouziva k financovani cizi zdroje (dluh). Pouzivani cizich
zdrojui ovlivituje jak vynosnost kapitalu akcionait, tak riziko. Protoze hlavnim zajmem
akcionafi, ktefi poskytuji svlij kapital podniku, je mira vynosnosti a mira rizika jimi

vlozeného kapitalu, je pro n¢ dilezita informace o zadluzenosti podniku.

Ovsem zadluZenost nemusi byt negativni charakteristikou podniku. Urcita vySe zadluzeni
je obvykle pro firmu uzitecnd. Pouziti pouze vlastniho kapitdlu by znamenalo sniZeni
celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. Na druhou stranu financovéani vSech podnikovych
aktiv jen z ciziho kapitalu by bylo spojeno s obtizemi pii jeho ziskavani, nehledé na to, Ze
pravni predpisy urc¢itou vysi vlastniho kapitalu vyzaduji. TudiZ by mé¢la firma usilovat o

optimalni pomér vlastniho a ciziho kapitalu. [7], [11]
a) Celkova zadluZenost

Na zaklad¢ tohoto ukazatele lze posoudit finan¢ni strukturu podniku z dlouhodobého
hlediska. Pouziva se pro posouzeni schopnosti podniku zvysit své zisky vyuzitim ciziho

kapitalu. Ukazatele zadluZzenosti slouzi i1 jako indikatory vySe rizika, které podnik
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podstupuje pouzitim cizich zdroji. Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi

30 a 60 %, ovSem zavisi na odvétvi, ve kterém spolecnost podnika.
Celkova zadluzenost = Cizi zdroje / Aktiva celkem 9
b) Mira zadluZenosti

Tento ukazatel je v ptipadé zadosti o novy uvér vyznamny pro banku, zda Gvér poskytnout
¢i ne. Dulezity je vyvoj ukazatele v Case, zda se zvySuje nebo snizuje. Napiiklad jestlize
mira zadluzenosti firmy je 100%, bude pro banku tento klient velmi rizikovy.
Mira zadluzenosti = Cizi zdroje / Vlastni kapital (10)
c) Urokové kryti

Urokové kryti charakterizuje schopnost podniku splacet uroky. Ukazatel je v ptipadé
financovani cizimi zdroji velmi vyznamny, zejména je nutné sledovat vyvoj zisku pted
zdanénim z hlediska ¢asu. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, Ze podnik je schopen

splacet uroky i kdyZ mé nulovy zisk. Doporucena hodnota je vy$si nez 5.
Urokové kryti = EBIT [ Ndkladové iiroky (11)
d) Dlouhodoba zadluZenost

Vyjadiuje jaka ¢ast aktiv podniku je financovana pomoci dlouhodobych dluhti. Napomaha

nalézt optimalni pomér mezi dlouhodobymi a kratkodobymi cizimi zdroji. [7],[11]

Dlouhodoba zadluzenost = Dlouhodoby cizi kapitdl / Celkova aktiva (12)

2.3.4 Ukazatele likvidity

Trvala platebni schopnost je jednou ze zakladnich podminek Gspésné existence podniku.
V souvislosti s platebni schopnosti je mozné se setkat s pojmy solventnost, likvidita a

likvidnost.

» Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat prostfedky na uhradu svych

zavazkil. Solventnost je relativni prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazk.

» Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky. Je méfitkem

kratkodobé nebo okamzité solventnosti.

» Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje miru

obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy.
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Podstatou likvidity je vzajemny vztah mezi slozZkami obéZného majetku a kratkodobymi
zavazky, jinymi slovy fesi otdzku, zda ma podnik k ur¢itému okamziku dostatek pen¢znich
prostiedkti k tthrad¢ svych zavazk.

Ve finan¢ni praxi se rozliSuje likvidita kratkodoba (vztahuje se k casovému obdobi do
jednoho roku) a likvidita dlouhodobé (ptfesahujici jeden rok). Obé tyto skupiny se lisi nejen

Casovym hlediskem, ale také nastroji, pomoci nichz lze likviditu fidit a ovliviiovat. [5],

[11]
Pavelkova [7] popisuje 3 zakladni stupné likvidity nasledovné:
a) BéZna likvidita (likvidita I11. stupné)

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji ob&ézna aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku (tj. kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry + anuity dlouhodobych
bankovnich Uvérh). Jinak feceno ukazatel znamend, kolikrat je podnik schopen uspokojit
své véfitele, kdyby proménil vSechna sva ob&Zzna aktiva v daném okamziku v hotovost.
Tato aktiva by méla byt pfeménéna v hotovost piiblizné ve stejné dob¢, v jaké jsou

kratkodobé zavazky splatné.
Bézna likvidita = Obézna aktiva / Kratkodobé zdroje (13)
b) Pohotova likvidita (likvidita II. stupné)

Pohotova likvidita vylucuje z obéznych aktiv zasoby. V analyze je uzite¢né zkoumat pomér
mezi ukazatelem b&zné a pohotové likvidity. Vyrazné niZ§i hodnota pohotové likvidity
ukazuje nadmérnou vahu zasob v podniku. Zjisténé hodnoty by mély nabyvat v rozmezi od

1 do 1,5. Vysoké hodnoty svéd¢i o neefektivnim vyuzivani finan¢nich prostredku.
Pohotova likvidita = (Kratkodobé pohledivky + financni majetek)!
Kratkodobé cizi zdroje (14)
C) Okamiita likvidita (likvidita I. stupné)

Ukazatel okamzité likvidity ukazuje, kolik K¢ likvidniho majetku (penézni prostfedky na
bankovnich uctech a v pokladné, ceniny a kratkodobé cenné papiry) pifipada na 1 K¢

kratkodobych zavazka. Ukazatel by mél nabyvat hodnot od 0,2 do 0,5. [7]

Okamzita likvidita = Financni majetek / Kratkodobé cizi zdroje (15)
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2.4 Soustavy pomérovych ukazateli

Finanéné ekonomickou situaci podniku lze analyzovat pomoci zna¢ného poctu rozdilovych
a pomérovych ukazateld. Jejich nevyhodou vsak je, ze jednotlivé ukazatele maji samy o
sob¢ omezenou vypovidaci schopnost, nebot’ charakterizuji pouze urCity usek c¢innosti
podniku. K posouzeni jeho celkové finanéni situace se proto vytvari soustavy ukazateli

oznacované také Casto jako analytické systémy nebo modely finan¢ni analyzy.

2.4.1 Pyramidové soustavy ukazatela

Jelikoz mezi jednotlivymi pomérovymi ukazateli existuji vzajemné zavislosti, vznikly
pyramidové soustavy ukazatelli, které v jedné tabulce strucné a piehledné zachycuji
souvislosti mezi vynosnosti a finan¢ni stabilitou podniku. Vhodné sestavena pyramidova
soustava ukazateli umoznuje systematicky posoudit minulou, soucasnou i1 budouci

vykonnost podniku.

Piikladem pyramidové soustavy ukazatell je rozklad ukazatele ROE (tzv. Du Pont diagram).

Dulezitou ¢asti Du Pontova diagramu je Du Pont rovnice:
ROE (zisk/vlastni kapitdl) = Zisk/Trzby . Trzby/Aktiva . Aktiva/Viastni kapital ~ (16)

Prvni dva Cinitele rozkladu predstavuji rozklad ukazatele rentability celkového vloZeného

kapitalu (ROA)
ROA (zisk/aktiva) = Zisk/Trzby . Trzby/Aktiva a7

Tteti Cinitel ve vztahu predstavuje finan¢ni paku. Finan¢ni paka miiZe pfi rastu ciziho
kapitalu (tim 1 celkovych aktiv) nad vlastnim kapitalem zvySovat ROE. OvSem zadluZenost
bude mit na ROE pozitivni vliv jen tehdy, jestlize podnik dokaZe vyprodukovat o tolik vice
zisku, aby jim vykompenzoval pokles obou ¢initelti ukazatele ROE (). zisk/trzby a

trzby/aktiva).

Jinak feceno bude zvySovani zadluZenosti pro podnik ptiznivé pouze tehdy, kdyZz dokaze

kaZzdou dalsi korunu dluhu zhodnotit vice, nez ¢ini urokova sazba dluhu.

Rozklad ukazatele ROE ukazuje, jakym zptsobem je tieba zvySovat rentabilitu. ZlepSeni lze
dosdhnout jak zvySenim rentability trzeb, tak i zrychlenim obratu kapitalu a odvaznéjSim
vyuzitim kapitalu ciziho. Zkoumanim dalSich ukazatelt diagramu Ize napt. analyzovat efekt

zvysovani ¢i snizovani ceny produktu na objem prodeje, hledat moznosti snizovani nakladd,
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minimalizovat dluznickeé riziko a soucasné vyuzit dluh jako finan¢ni paku ke zvySovani

rentability vlastniho kapitalu. [8]

2.5 Souhrnné ukazatele

Existuje cela fada studii, které se snazi najit ukazatele zhodnocujici finan¢ni situaci
podniku a vybrat jakou vahu témto ukazatelim ptisoudit. Sedlacek [8] ve své publikaci
uvadi tyto ukazatele: Kralickiv rychly test, Tamariho model, Index bonity, Altmanovo Z-
score, Indexy IN, Beermanova diskrimina¢ni funkce, Tafleriv bankrotni model,
Griinwaldiiv index bonity, Ekonomicka pfidand hodnota (EVA) a Index celkové

vykonnosti firmy.

Pavelkova [7] se vSak zmifuje pouze o tfech z nich, jsou to:

25.1 Z-skére (Altmaniv model)

Altmantiv model (také index davéryhodnosti) patii mezi nejznaméjsi a nejpouzivangjsi
modely. Vyjadiuje financni situaci firmy a je ur€itym dopliiujicim faktorem pfi financni
analyze firmy. Uspokojivou finan¢ni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele
veétsi jak 2,99. Nabyva- li ukazatel hodnot od 1,81 do 2,99, hovotime o tzv. nevyhranéné
finan¢ni situaci a jeli hodnota mensi nez 1,81, signalizuje to velmi silné finan¢ni problémy

firmy a tehdy je tfeba se zamyslet nad otazkou moZného bankrotu firmy.
Z-skore = 0,717 . X1 + 0,847 . X2 + 3,107 . X3 + 0,420 . X4 + 0,998 . X5 (18)
X1 = Pracovni kapital / Aktiva
X, = Cisty zisk/ Aktiva
X3 = EBIT / Aktiva
X4 = Vlastni kapital / Cizi zdroje

Xs = Trzby / Aktiva

2.5.2 Index IN

Tyto indexy vytvofili Inka a Ivan Neumaierovi, které umoznuji posoudit finan¢ni

vykonnost a ditvéryhodnost ¢eskych podnikd.
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e [INO5

Tento index posuzuje financni vykonnost podniku, vyjadfuje bonitu podniku a schopnost
odolévat financ¢ni tisni. Jestlize je hodnota indexu vétsi nez 1,77 znamena to, ze podnik
tvoti hodnotu. Hodnoty od 0,75 do 1,77 jsou tzv. Sedou zénou a hodnota mensi nez 0,75

znamena, Zze podnik ma laicky feceno problémy.
INO5 = 0,13 . X1 + 0,04. X2 + 3,97 . X3 + 0,21 . X4 + 0,09 . X5 (19)
X1 = Aktiva / Cizi zdroje
X, = EBIT / Nakladové uroky
X3 = EBIT / Aktiva
X4 = Vynosy / Aktiva

Xs = Obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry) [7],[8]

2.5.3 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Model EVA (Economic Value Added) rozlisuje mezi ziskem, ktery vykazuje Gcetnictvi, a
tzv. ekonomickym ziskem, téz nadziskem. Ekonomicky zisk Vv tomto pojeti dosahujeme
tehdy, kdyZ jsou uhrazeny nejen bézné naklady, ale 1 nadklady kapitélu, predev§im naklady
na vlastni kapital. Pokud tedy podnik vykazuje Gcetni zisk, vykazuje téZ ekonomicky zisk
Vv pfipadé, ze je ucetni zisk vétsi nez naklady na vloZeny kapital. Ukazatel EVA je chapan
jako ¢isty vynos z provozni ¢innosti podniku sniZeny o naklady kapitalu.

v

Hlavni pfednosti ukazatele EVA je, Ze poskytuje managementu redlnéjsi informace o
vykonnosti firmy a soucasné jej motivuje k rozhodovani posilujiciho riist trzni hodnoty

firmy. [6]
Ukazatel EVA se vypocita podle nasledujicich rovnic:
EVA = NOPAT - WACC . C (21)
NOPAT = ¢isty provozni zisk za sledované obdobi
NOPAT = EBIT . (1-danova sazba v %)
WACC = vazeny prumér nakladt na kapital

C = investovany kapital ve firmé
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ROIC = vynosnost investovaného kapitalu (= NOPAT/C)

Cisty provozni zisk ziskdme z hospodaiského vysledku pred zdanénim a turoky, ktery

upravime o vysi danové sazby. Naklady na kapital se vypocitaji podle nasledujiciho vzorce:

WACC =rd . (1-d) . D/C (22)

Jestlize je EVA > 0, pak firma vytvari hodnotu pro vlastniky. Bude-li ¢isty provozni zisk
firmy odpovidat pravé minimalnimu vynosu pozadovaného vlastniky, pak bude EVA = 0,

coz znamena, ze firma nebude vytvaiet pfidanou hodnotu. [7], [8]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

31

1. PRAKTICKA CAST
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3 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XY, S.R.O.

Finanéni analyzu spole¢nosti XY, s.r.o. jsem provedl za roky 2006-2009. Pti zpracovani
jsem Cerpal z ucetnich vykazt firmy tzn. Z rozvahy, vykazu ziskl a ztrat a vykazu cash
flow. Tyto ucetni ukazatele jsem nejprve analyzoval a poté jsem s jejich pomoci zpracoval
nékteré dilezité ukazatele vypovidajici o finan¢ni rovnovaze firmy, jedna se o: ukazatele
rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. Hodnoty téchto ukazateli sleduji v ¢asovém
horizontu a uvadim jejich srovnani s firmami v odvétvi. Nasledné se zabyvam vztahy mezi

nékterymi ukazateli a v zavéru interpretuji celkové zhodnoceni firmy a navrhy na zlepseni.

Jelikoz za rok 2009 jesté nebylo zpracovano odvétvové srovnani ucetnich vykazl vydavané
Ministerstvem pramyslu a obchodu, mohl jsem vysledky hospodafeni firmy porovnat

S odvétvim pouze za roky 2006, 2007 a 2008.

3.1 Udaje o spole¢nosti a piedmét podnikani

Firma XY s. r.0. byla zaloZzena v roce 1991 a jako pfedmét podnikani byl zvolen
velkoobchod s nafadim, nastroji a stroji. Firma zastupuje vice neZ tii sta vyrobct a

poskytuje své vyrobky tuzemskym tak i zahrani¢nim zédkaznikGm.

Dodavany sortiment je predev§im &eského pavodu. V ptipadé, Ze se v CR uréity typ zbozi
nevyrabi, firma nabizi vyrobek z dovozu. Firma patii mezi vétsi obchodni spole¢nosti S

uvedenym sortimentem a svou pozici na trhu kazdoro¢né upeviiuje.

3.1.1 Sortiment zboZi

Nastroje na obrabéni otvorti

Nastroje pro frézovani

Zavitofezné nastroje

Nastroje pro soustruzeni, déleni a brouseni
Rucni naradi

Upinaci naradi

vV V VYV V¥V VYV V VY

Me¢tidla
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3.1.2 Charakteristika odvétvi

Firmu XY patii podle klasifikace odvétvovych a ekonomickych &innosti do OKEC 51,
neboli Velkoobchod a zprostiedkovani velkoobchodu, v souhrnu tato kategorie spada pod
pismeno G — Obchod, opravy motorovych vozidel a vyrobki pro osobni potiebu a prevazné

pro domécnost.

Odvétvi zahrnuje prodej nového nebo pouzitého zbozi maloobchodnim prodejctim,
vyrobnim, nebo obchodnim podnikiim nebo jeho zprostiedkovani, dale také Cinnosti
spojené s kompletaci a skladovanim zbozi, jejich balenim a rozvozem. Naproti tomu
nezahrnuje velkoobchod s motorovymi vozidly, ndhradnimi dily a pfisluSenstvim pro

motorova vozidla.

3.1.3 SWOT analyza

Pomoci SWOT analyzy si mizu Ctenafe sezndmit se stavem soucasné situace firmy a

struén¢ popsat silné a slabé stranky firmy.
Silné stranky:

Tab. 1 SWOT analyza podniku

Silné stranky: Slabé stranky:
» Vysoka kvalita nabizené¢ho zbozi > Spatna platebni moralka odbératelt
» Prehledné a jednoduché internetové » Neefektivni komunikace se
stranky zahrani¢nimi odbérateli
» Vysoky pocet zastoupenych vyrobct » Vysoké dopravni naklady
» Znalost doméaciho a slovenského trhu
Ptilezitosti: Hrozby:
» Planovany rozvoj - vystavba dalsi » Rostouci konkurence
skladové haly v roce 2011 » Moznost vysokych  nedobytnych
» Moznost dodavek na asijsky trh pohledavek
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3.2 Absolutni ukazatele

Pro analyzu absolutnich ukazateld slouzi jako hlavni podklad tcetni vykazy. Pomoci téchto

ukazatelli analyzuji vyvojové trendy (horizontalni analyza) a procentni rozbor (vertikalni

analyza) jednotlivych tidaji rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

3.2.1 Majetkova a finan¢ni struktura

Tab. 2 Procentni rozbor polozek majetkové a financni struktury podniku (viastni

zpracovani)

v tis. K& 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 500 174 | 100,00% | 532 772 | 100,00% | 687 297 | 100,00% | 556 600 | 100%
Dlouhodoby majetek 77705 | 1554% | 72828 | 13,67% |122385| 17,81% | 142835 | 25,66%
DNM 2123 0,42% 719 0,10% 2426 0,40% 2342 0,42%
DHM 74564 | 1491% | 71090 | 13,30% | 68 940 10% 65493 | 11,77%
DFM 1018 0,20% 1019 1,40% | 51019 | 7,40% 75000 | 13,47%
Obézna aktiva 421897 | 84,35% |458271| 86,02% | 563095 | 81,93% | 412283 | 74,07
Zasoby 228352 | 45,65% |238656 | 44,80% |285854 | 50,76% | 266700 | 47,92
Dlouhodobé pohledavky 38 0,01% 536 0,12% | 10540 | 1,87% 3272 0,59%
Kratkodobé pohledavky 190952 | 38,18% |211621| 39,72% | 263145 | 46,73% | 131181 | 23,57%
Kratkodoby fin. Majetek 2 555 0,51% 7 458 1,40% 3556 0,63% 11130 2%
Casové rozliseni 572 0,11% 1673 0,31% 1817 0,26% 1482 0,27
PASIVA CELKEM 500 174 | 100,00% | 532 772 | 100,00% | 687 297 | 100,00% | 556 600 | 100%
Vlastni kapital 204 200 | 40,83% |244744| 4594% | 2883811 | 42,02% | 315869 | 56,75%
Zakladni kapital 400 0,08% 400 0,16% 400 0,05% 400 0,07%
Kapitalové fondy 500 0,10% 500 0,20% 500 0,07% 500 0,09%
Rezervni fond a... 2 040 0,41% 2 040 0,83% 2 040 0,30% 2 040 0,37%
VH minulych let 167 023 | 33,39% | 197861 | 37,14% | 241804 | 3520% | 283199 | 50,89%
VH bé&zného ug.obdobi 34237 | 6,85% | 43943 | 8,25% | 44067 | 6,40% 29730 | 5,34%
Cizi zdroje 295033 | 58,99% |287282| 53,92% |397912 | 57,90% | 239650 | 43,06%
Rezervy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0%
Dlouhodobé zavazky 72852 | 1457% | 67838 | 12,73% | 75803 | 11,03% | 74891 | 13,46%
Kratkodobé zavazky 179224 | 35,83% | 179444 | 33,68% | 248683 | 36,18% | 107875 | 19,38%
Bankovni uvéry a vypomoci | 42957 | 859%% | 40000 | 7,50% | 73426 | 10,68% | 56884 | 10,22%

- BU a fin. Viyp. kratkodobé | 42957 | 8,59% | 40000 | 7,50% | 73426 | 10,68% | 56884 | 10,22%

- BU dlouhodobé 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0
Casové rozliseni 941 0,19% 746 0,14% 574 0,08% 1081 0,19%
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Tab. 3. Procentni rozbor polozek majetkové a financni struktury- odvetvi (vlastni

zpracovani)

v tis. K¢

2006

2007

2008

AKTIVA CELKEM

405 395 | 100,00%

462 634 | 100,00%

482 103 | 100,00%

Dlouhodoby majetek

172 440 | 42,50%

165891 | 35,90%

204 818 | 42,50%

DNM + DHM 139634 | 34,40% | 140892 | 30,40% | 145565 | 30,20%
DEM 32 808 8,10% 24 999 5,40% 59 253 12,30%
ObéZna aktiva 227921 | 56,20% | 291208 | 62,90% | 270920 | 56,20%
Zasoby 80 548 19,90% | 101062 | 21,80% 95196 19,70%

Pohledavky dlouh.tkratkodobé

120 085 | 29,60%

157568 | 34,10%

150610 | 31,20%

Kratkodoby fin. Majetek

27 298 6,70%

32579 7,00%

25113 5,20%

Casové rozliSeni

5034 1,20%

5535 1,20%

6 365 1,30%

PASIVA CELKEM

405 395 | 100,00%

462 634 | 100,00%

482 103 | 100,00%

Vlastni kapital 148044 | 36,50% | 152052 | 32,90% | 196323 | 40,70%
Zékladni kapitél 94 690 23,40% 88 490 19,10% 87 454 18,10%
VH minulych let 35 494 8,80% 35948 7,80% 80 693 16,70%
VH bézného uc.obdobi 17 860 4,40% 27 614 6,00% 28175 5,80%
Cizi zdroje 249272 | 6150% | 307109 | 66,40% | 283056 | 58,70%
Rezervy 6104 1,50% 7768 1,70% 7598 1,60%
Dlouhodobé zavazky 35 384 8,70% 25 655 5,50% 21 313 4,40%
Kratkodobé zavazky 128858 | 31,80% | 190994 | 41,30% | 170488 | 35,40%

Bankovni tivéry a vypomoci

88 927 21,90%

82 692 17,90%

83 657 17,40%

- BU a fin. Vyp. kratkodobé

40 956 10,10%

45 390 9,80%

56 324 11,70%

- BU dlouhodobé

47 970 11,80%

37 302 8,10%

27 333 5,70%

Casové rozliSeni

8 079 2,00%

3473 0,80%

2724 0,60%

Struktura aktiv je zavisla na pfedmétu ¢innosti podniku. V Tab.2. mizeme vidét, ze podil

obézného majetku na celkovych aktivech firmy XY je zhruba 84 %, zbytek tvofi

dlouhodoby majetek ve vysi 15 %. V porovnani s odvétvim je podil obézného majetku u

firmy XY vys§i- u  odvétvi to je 56%. Podil dlouhodobého nehmotného a finan¢niho

majetku firmy XY na celkovych aktivech je minimélni. Nejvyznamnéj$i polozkou

obézného majetku jsou zasoby a tvofici za sledované obdobi primérmé 44% celkovych

aktiv. Podil pohledavek na celkovych aktivech se pohybuje okolo 40%, coz je ve srovnani

s odvétvim (30%) vyssi.
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Tab. 4 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury (vlastni

zpracovani)

v tis. K& 2006 07/06 2007 08/07 2008 09/08 2009
AKTIVA CELKEM 500 174 7% 532772 29% 687 297 | -19% | 556 600
Dlouhodoby majetek 77 705 -6% 72 828 68% 122 385 17% 142 835
DNM 2123 -66% 719 237% 2426 -3% 2342
DHM 74 564 -5% 71090 -3% 68 940 -5% 65 493
DFM 1018 0% 1019 4907% | 51019 47% 75 000
Obézna aktiva 421 897 9% 458 271 23% 563 095 27% 412 283
Zasoby 228 352 5% 238 656 20% 285854 | -6,70% | 266 700
Dlouhodobé pohledavky 38 1311% 536 1866% | 10540 -69,% 3272
Kratkodobé pohledavky 190 952 11% 211621 24% 263145 | -50,1% | 131181
Kratkodoby fin. Majetek 2555 192% 7458 -52% 3556 213% 11130
Casové rozliseni 572 192% 1673 9% 1817 -18,4% 1482
PASIVA CELKEM 500 174 7% 532772 29% 687 297 | -19% | 556 600
Vlastni kapital 204 200 20% 244744 18% 288 811 9,4 315 869
Zakladni kapital 400 0% 400 0% 400 0% 400
Kapitalové fondy 500 0% 500 0% 500 0% 500
Rezervni fond a... 2 040 0% 2040 0% 2040 0% 2 040
VH minulych let 167 023 18% 197 861 22% 241804 | 17,1% | 283199
VH bézného u¢.obdobi 34237 28% 43943 0% 44067 | -32,5% | 29730
Cizi zdroje 295 033 -3% 287 282 39% 397912 | -39,8% | 239 650
Rezervy 0 0 0 0% 0
Dlouhodobé zavazky 72 852 -7% 67 838 12% 75 803 -1,2% 74 891
Kratkodobé zavazky 179 224 0% 179 444 39% 248 683 | -56,6% | 107 875
Bankovni uvéry a vypomoci 42 957 -7% 40 000 84% 73426 | -22,2% | 56884
- BU a fin. Viyp. kratkodobé 42 957 -7% 40 000 84% 73426 | -22,2% | 56884
- BU dlouhodobé 0 0 0 0% 0
Casové rozliseni 941 -21% 746 -23% 574 88,3% 1081

Pii pohledu na meziro¢ni zmeény je ziejmé, ze dochézi k ristu bilanéni sumy celkovych
aktiv, coz bylo zpisobeno zvysenim dlouhodobého majetku i obézného majetku. Na rist
dlouhodobého majetku meéla veliky vliv investiéni akce podniku v roce 2008, kdy
nakoupila celkové obchodni podily ve dvou akciovych spolecnostech a doSlo k ristu
dlouhodobého finan¢niho majetku o 4900%. V roce 2009 spolecnost provedla akvizici
nakupem tfech spole¢nosti, které byly v likvidaci nebo konkurzu, v celkové hodnoté 24
mil.K¢. Tento fakt mél za nésledek dalsi zvySeni dlouhodobého finan¢niho majetku o 47%.
Od roku 2007 dochazi také k narastu dlouhodobych pohledavek, nejprve o 1310% a dale o
1870%.

Jelikoz odbératelé firmy stadle posouvaji své platby, firmé se neustdle zvySuje objem

pohledavek a je nucena vyuzivat kratkodobého bankovniho uvéru, aby ziskala financni
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prostiedky k placeni svych zdvazki. Tento bankovni Gvér zptisobil v roce 2008 rust
kratkodobych cizich zdroji o 84%. Pozitivni vSak je, ze dochazi ke snizovani doby obratu

pohledavek (viz. Ukazatele aktivity Tab. 17).

Cizi zdroje se celkem Vv roce 2008 zvysili o skoro 40% a podili se na financovani firmy
57%, zbytek 43% financuje firma svou ¢innost ze zdroju vlastnich. Ve srovnani s odvétvim
je pomér vyuziti vlastnich a cizich zdroji stejny jako u firmy XY viz Tab.2. Od roku 2009

firma vyuziva k financovani pievazné zdroje vlastni.

Ve firmé dochazi k naristu podilu vlastniho kapitdlu v disledku vysokych ziskl
poslednich ucetnich obdobi. Hospodatsky vysledek firmy v roce 2006 €inil 34 mil. K¢ a
vroce 2008 presahl 44 mil. K¢. VétSina tohoto zisku zlstava nerozdélena ¢imz také
dochazi k ristu vlastniho jméni ro€né€ primérneé o 20%. Vysledek hospodateni minulych let
firmy je oproti odvétvi mnohonédsobné vyssi, v roce 2008 to bylo az o 300%. Firma nema

zadné dlouhodobé bankovni uvéry coz ma pozitivni vliv na jeji vétitele.

Tab. 5 Vyvojové trendy polozek majetkové a financni struktury- odvétvi (vlastni zpracovdani)

v tis. K& 2006 07/06 2007 08/07 2008
AKTIVA CELKEM 405 395 14% 462 634 4% 482 103
Dlouhodoby majetek 172 440 -4% 165 891 23% 204 818
DNM + DHM 139 634 1% 140 892 3% 145 565
DFM 32 808 -24% 24 999 137% 59 253
Obézna aktiva 227 921 28% 291 208 -7% 270920
Zasoby 80 548 25% 101 062 -6% 95 196
Pohledavky dlouh.+kratkodobé 120 085 31% 157 568 -4% 150 610
Kratkodoby fin. Majetek 27 298 19% 32579 -23% 25113
Casové rozligeni 5034 10% 5535 15% 6 365
PASIVA CELKEM 405 395 14% 462 634 4% 482 103
Vlastni kapital 148 044 3% 152 052 29% 196 323
Zakladni kapital 94 690 -7% 88 490 -1% 87 454
VH minulych let 35494 1% 35948 124% 80 693
VH bézného ué.obdobi 17 860 55% 27 614 2% 28175
Cizi zdroje 249 272 23% 307 109 -8% 283 056
Rezervy 6104 27% 7768 -2% 7598
Dlouhodobé zavazky 35 384 -27% 25 655 -17% 21 313
Kratkodobé zavazky 128 858 48% 190 994 -11% 170 488
Bankovni uvéry a vypomoci 88 927 -7% 82 692 1% 83 657
- BU a fin. Viyp. kratkodobé 40 956 11% 45 390 24% 56 324
- BU dlouhodobé 47970 -22% 37 302 -27% 27 333
Casové rozligeni 8 079 -57% 3473 -22% 2724
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3.2.2 Rozbor vykazu zisku a ztrat

Tab. 6 Procentni rozbor vykazu ziskil a ztrat firmy (viastni zpracovani)

(v tis. K¢) 2006 2007 2008 2009

Trzby za prodej zboZi 710 368 95,51% | 851234 97,49% | 1065819 | 97,88% | 602452 | 96,9%
Vykony 2789 0,37% 1412 0,16% 4722 0,43% 5012 | 0,32%
Trzby za prodej viastnich

vyrobki 2789 0,37% 1412 0,16% 4722 0,43% 5012 | 0,32%
Zména stavu zasob 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0] 0,00%
Aktivace 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0| 0,00%
Ostatni vynosy 30874 1,34% | 20606 0,97% 18 689 0,65% 14 221 | 2,29%
VYNOSY 743886 | 100,00% | 873205 | 100,00% | 1 088 882 | 100,00% | 621 685 | 100,00%
Naklady na prodané zbozi 587 083 82,73% | 705 925 85,13% | 893586 | 8552% | 475594 | 80,35%
Vykonova spotfeba 43 760 6,17% 44 902 5,41% 52 853 5,06% 44 499 | 7,52%
Osobni naklady 33 608 4,74% | 37 262 4,49% 43 847 4,20% 38151 | 6,45%
Odpisy DHM a DNM 6 023 0,85% 6 329 0,76% 5165 0,49% 4974 | 0,84%
Nakladové uroky 9 664 1,36% 9371 1,13% 10 925 1,05% 9407 | 1,59%
Ostatni _naklady 22 547 0,37% 12 396 0,45% 26 875 1,59% 11460 | 1,93%
Dan 6 964 0,98% 13 077 1,58% 11943 1,14% 7842 | 1,32%
NAKLADY 709 649 | 100,00% | 829262 | 100,00% | 1 044 939 | 100,00% | 591 927 | 100,00%

Tab. 7 Procentni rozbor vykazu ziskii a ztrat — odvétvi (viastni zpracovdni)

(v tis. K¢) 2006 2007 2008

Trzby za prodej zboZi 862 418 86,54% 1112731 88,68% 1197 086 90,72%
Vykony 71 850 7,21% 77 157 6,15% 48 379 3,67%
Trzby za prodej viastnich vyrobkd 61 430 6,16% 66 195 5,28% 45 132 3,42%
Zména stavu zasob -977 -0,10% -817 -0,07% -87 -0,18%
Aktivace 11 397 1,14% 11778 15,26% 3335 6,89%
Ostatni vynosy 62 298 6,25% 64 868 5,17% 74 124 5,62%
VYNOSY 996 566 100,00% 1254 745 100,00% 1319589 100,00%
Naklady na prodané zboZi 736 790 75,83% 969 059 82,66% 1043 587 83,22%
Vykonova spotfeba 112 433 11,57% 123 845 10,56% 107 325 8,56%
Osobni naklady 48 679 5,01% 48 596 4,14% 55 014 4,39%
Odpisy DHM a DNM 11 895 1,22% 13 676 1,17% 14 924 1,19%
Nakladové uroky 4149 0,43% 4134 0,35% 7 760 0,62%
Ostatni_naklady 50 612 5,21% 3702 0,32% 16 614 1,32%
Dan z pfijmu za bé&Znou €innost 7074 0,73% 9 391 0,80% 8732 0,70%
NAKLADY 971 632 100,00% 1172 403 100,00% 1253 956 100,00%
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Tab. 8 Vyvojové trendy vykazu ziskii a ztrdt — firma XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2006 07/06 2007 08/07 2008 09/08 2009
Trzby za prodej zboZi 710 368 20% 851 234 25% 1065819 | -43,48% | 602452
Vykony 2789 -49% 1412 234% 4722 6,14% 5012
Trzby za prodej vlastnich vyrobki 2789 -49% 1412 234% 4722 6,14% 5012
Zména stavu zasob 0 0% 0 0% 0 0% 0
Aktivace 0 0% 0 0% 0 0% 0
Ostatni vynosy 30874 -33% 20606 -9% 18 689 -23,91% 14 221
VYNOSY 743886 17% 873 205 25% 1088882 | -42,91% | 621685
Naklady na prodané zbozi 587 083 20% 705 925 27% 893586 | -46,78% | 475594
Vykonova spotfeba 43 760 3% 44 902 18% 52 853 -15,81% 44 499
Osobni naklady 33 608 11% 37 262 18% 43 847 -12,99% 38 151
Odpisy DHM a DNM 6 023 5% 6 329 -18% 5 165 -3,70% 4974
Nakladové uroky 9 664 -3% 9371 17% 10 925 -13,89% 9 407
Ostatni naklady 22 547 -45% 12 396 117% 26 875 -57,36% 11460
Dan z pfijmu za b&Znou ¢innost 6 964 89% 13 077 -9% 11 943 -34,34% 7842
NAKLADY 709 684 17% 829 251 26% 1045163 | -43,37% | 591927

Tab. 9. Vyvojové trendy vykazu ziskii a ztrat — odvétvi [zdroj: viastni zpracovani]

(v tis. K¢E) 2006 07/06 2007 08/07 2008
Trzby za prodej zboZi 862 418 29% 1112731 8% 1197 086
Vykony 71 850 7% 77 157 -37% 48 379
Trzby za prodej vlastnich vyrobk 61 430 8% 66 195 -32% 45 132
Zména stavu zasob -977 -16% -817 -89% -87
Aktivace 11 397 3% 11778 -72% 3335
Ostatni vynosy 62 298 4% 64 868 14% 74 124
VYNOSY 996 566 26% 1254 756 5% 1319 589
Naklady na prodané zbozi 736 790 32% 969 059 8% 1043 587
Vykonova spotfeba 112 433 10% 123 845 -13% 107 325
Osobni naklady 48 679 0% 48 596 13% 55 014
Odpisy DHM a DNM 11 895 15% 13 676 9% 14 924
Nakladové uroky 4149 0% 4134 88% 7 760
Ostatni naklady 50 612 -93% 3702 349% 16 614
Dan z pfijmu za béZnou ¢€innost 7074 33% 9391 -71% 8 732
NAKLADY 971 632 21% 1172 403 7% 1 253 956

Z vykazu ziskl a ztrat je patrné, Ze se firma zabyva obchodni Cinnosti, vice jak 95%
vynosu tvoii trzby z prodeje zbozi. V roce 2008 doslo k navySeni trzeb za zboZi na
celkovou hodnotu 1066 tis.K¢, coz €ini nartst o 25% proti roku 2007. K tomuto vysledku
vyrazné¢ napomohly zvySené dodavky jejimu odbérateli a také obchodni aktivity firmy,
zamétovany na ziskavani novych odbératelti jak v tuzemsku, tak i v zahrani¢i. U odvétvi

tvofi trzby z prodeje zbozi také vetsinu vynosi- primérné 88%.
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Na celkovych ndkladech se nejvice podili ndklady na prodané zbozi 85%, v malé mite
vykonova spotieba 5% a osobni ndklady 5%. Primérny stav zaméstnanct se ve firmé
zvysil ze 122 na 132, coz se podepsalo na zvySeni polozky osobni naklady o 18% z roku
2007 na 2008. V roce 2008 se zvysily ostatni ndklady oproti minulému roku o 117%,
jednim z divodu byla oprava podlah ve skladové hale v celkové castce 300 tis.K¢ a
nasledné oprava stfechy za 1,3 mil.K¢. Z hlediska objemu celkovych vynost a celkovych

nakladii ma firma v porovnani s odvétvim tyto polozky zhruba o 20% nizsi.

V Tab.10. je znazornén vyvoj hospodarského vysledku firmy za sledované obdobi. Je vidét
Ze ma rostouci tendenci do roku 2008. Nejvétsi nartist byl zaznamenan v roce 2007, kdy
doslo k jeho zvyseni téméf o 10 mil. K¢ oproti roku 2006. K této skutecnosti ptispély
rostouci trzby z prodeje zbozi 0 20% a soucasné snizeni ostatnich nakladi o 45%,

zpusobené dobrou hospodarnosti firmy.

Od roku 2009, kdy nastala hospodaiska krize, se vysledek hospodareni za ucetni obdobi
snizil na ¢astku 29 730 tis. K¢, coz je 33% pokles oproti roku 2008. Mnoho odbératelti
firmy nemélo nebo z diivodi opatrnosti nechtéli kupovat zbozi firmy, firmé tak obrovsky

poklesly trzby 1 hospodarsky vysledek diky poklesu objemu prodaného zbozi.

Tab. 10 Vyvoj hospoddrského vysledku firmy XY, s.r.o.[zdroj: vilastni zpracovani]

v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009
Provozni VH 43359 | 61301 | 75261 | 43591
Finanéni VH -2 303 -4 327 | -19399 | -6005
Mimoradny VH 110 35 117 14
VH pied zdanénim 41201 | 57020 | 55979 | 37600
VH za ucetni obdobi 34237 | 43943 | 44067 | 29730
VH pfed zdanénim a uroky (EBIT) | 50830 | 66391 | 66935 | 46 979
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Obrdazek 1. Vyvoj ucetniho hospodarského vysledku [zdroj:viastni zpracovani]
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Naésledujici Tab. 11 nam ukazuje, jaké mnoZstvi penéz ptipadéd z hospodarského vysledku
pred uroky a zdanénim vétitelim ve formé nékladovych troki, statu ve formé dané a kolik
zustava firmeé ve formé Cistého zisku. Vidime, ze nemald ¢ast piipada statu a veriteltim,
presto je tato situace potésujici, protoze stale vétsi mnozstvi zisku ziistdva ve firmé jako

Cisty zisk.

Tab. 11 Déleni HV pred uroky a zdanénim (EBIT) [zdroj: viastni zpracovani]

v tis. K¢& 2006 2007 2008 2009
EBIT 50 830 66 391 66 935 46 979
Veéfitel (nakladové droky) 9 664 9371 10 925 9407
Stat (dar) 6964 13077 11943 7842

Podnik (Cisty zisk) 34237 43943 44067 29730
70000 1
60 000
50 000
40 000 1
30000 1
20 000 1
10 000 1

0 T T :
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Obrazek 2. Deéleni HV pred uroky a zdanénim (EBIT) [zdroj: viastni zpracovani]

3.2.3 Analyza cash flow

V Tab. 12 je uveden ve zkracené podobé vykaz cash flow, rozdélen na provozni, investi¢ni
a finan¢ni ¢innost. CF z provozni ¢innosti je kazdym rokem kladny, coz je pro firmu dobra
zprava. CF z investicni Cinnosti je naopak za sledované obdobi zdporné a svédci o
investi¢nich aktivitach podniku. K velkému zvySeni v zapornych hodnotach doslo v roce
2008, kdy CF z investi¢ni ¢innosti ¢inilo -54,7 mil. K¢. Tento propad zpusobily vydaje
spojené s nakupem obchodnich podild v akciovych firmach. CF z finan¢ni ¢innosti byl

Vv letech 2006 a 2007 zaporny a do kladnych hodnot dospél v roce 2008. Firma totiz v roce
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2008 nevyplatila zadné podily na zisku a doslo k nartstu kratkodobych zavazka a tyto

skutecnosti prispély ke zvyseni cash flow z finan¢ni ¢innosti.

Tab. 12 Vyvoj tokii penézni hotovosti firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

v tis. K& 2006 2007 2008 2009
Stav penéznich prostfedk( a ekvivalentl na zacatku
ucetniho obdobi 2623 2 392 7243 3392
CF z provozni €innosti 24590 | 14716 | 42957 | 36 746
CF z investi¢ni Cinnosti -13737 | -1452 | -54 721 | -25 424
CF z finan&ni &innosti -9020 | -8414 7913 -912
Cisté snizeni (zvySeni) penéznich prostfedk -231 4 851 -3 851 7738
Stav penéznich prostfedk( a ekvivalent na konci
ucetniho obdobi 2392 7243 3392 | 11130

3.3 Rozdilové ukazatele

V Tab. 13 je uveden vyvoj CPK ve firmé. Ve viech obdobich nabyva kladnych hodnot, coz

znamena, ze kratkodobé zavazky jsou mensi nez kratkodoby majetek, ktery slouzi ke

splaceni tchto zavazki. Kladny CPK je pro firmu pozitivni z hlediska solventnosti,

protoze jsou vytvareny finan¢ni rezervy pro kryti neocekavanych zévazka.

Tab. 13 Vyvoj CPK firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

v tis. K¢ 2006 2007 2008 2009
Obézna aktiva 421897 458271 563095 412283
Kratkodobé cizi zdroje 222181 219444 322109 164759
Cisty pracovni kapital 199 716 238 827 240 986 247524

3.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zédkladnim néstrojem finan¢ni analyzy a umoziuji ziskat rychly

obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikach podniku. Mezi zékladni pomérové

ukazatele patii ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity.

3.4.1 Analyza rentability

Rentabilita méti vynosnost vloZeného kapitalu, slouzi také jako méfitko schopnosti

podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku. Vlastniky podniku by nejvice méla

zajimat rentabilita vlastniho kapitalu, kterd vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku

vlozili.
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Tab. 14 Ukazatele rentability firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

2 006 2 007 2 008 2 009
Rentabilita trzeb (ROS) 4,80% 5,15% 4,12% 4,89%
Rentabilita vynosl 6,83% 7,60% 6,14% 7,56%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 10,16% 12,46% 9,73% 8,44%
Rentabilita Uplatného kapitalu 20,57% 23,31% 18,47% 12,6%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 16,77% 17,95% 15,26% 9,41%

Tab. 15 Ukazatele rentability — odvétvi [zdroj: viastni zpracovani]

2 006 2 007 2 008
Rentabilita trzeb (ROS) 1,93% 2,34% 2,27%
Rentabilita vynosl 2,92% 3,28% 3,38%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 7,17% 8,89% 9,27%
Rentabilita uplatného kapitalu 12,27% 17,53% 15,95%
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) 12,06% 18,16% 14,35%

Rentabilita trzeb nam dava pohled na to, jak je podnik ziskovy viiéi trzbam. Casto se pro ni
pouziva termin ziskova marze. V Tab. 14 mizeme vidét rust tohoto ukazatele do roku
2007. Primérna hodnota je ve sledovaném obdobi kolem 5 %, coz znamend, Ze podnik
vyprodukuje 1 korunou trzeb 5 % zisku. Ve srovnani s odvétvim ma podnik vyssi
rentabilitu trzeb, u odvétvi je to primérmneé 2%. Divodem je, Ze hospodarsky vysledek firmy
je vyssi nez u odvétvi, zatimco trzby ma firma ptiblizné stejné. I kdyz v roce 2009 doslo
k dramatickému poklesu trzeb, ukazatel ROS se i pfesto mirné zvySoval. K tomuto
necekanému zvySeni mohlo pfispét neustalé zvySovani ptfidané hodnoty podniku, coz
pozitivn¢ ovlivnilo Cisty zisk.

Rentabilita celkového kapitalu méti vynosnost vlozeného kapitdlu a je komplexnim
ukazatelem celkové efektivnosti podniku. JelikoZ jsou hodnoty tohoto ukazatele za
sledované obdobi vysoce kladné, je tato situace pfiznivd pro firmu, nebot’ vypovida o
schopnosti zhodnotit celkovy kapitdl, ktery spole¢nost vyuzivd k podnikdni. OvSem
ukazatel ROA ma klesajici tendenci, jejimz divodem je klesajici zisk z poklesu prodaného
zboZi.

Rentabilita uplatného kapitalu ukazuje, jak je podnik schopen vyuzivat cizi troceny kapital
(tzn. bankovni Gvéry). Podle srovnani vysledkti podniku a odvétvi mizeme fici, Ze podnik

vyuziva cizi kapital efektivnéji.
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Ukazatel rentability vlastniho kapitalu slouzi hlavné pro vlastniky spolecnosti piipadné pro
potencidlni investory. Ukazatel méfi vynosnost kapitalu, ktery do néj vlozi jeho vlastnici ¢i
akcionafi. V roce 2006 dokazala firma zhodnotit vlastni kapital 1épe nez odvétvi, v dalSich
letech byl tento ukazatel piiblizné na stejné urovni. Nejvyssi hodnota ukazatele byla u

firmy v roce 2007, kdy ¢inila 17,95%.

V roce 2009 doslo nasledkem krize k obrovskému poklesu objemu zakazek, coz snizilo
trzby za prodej zbozi o 43% doprovazené soucasnym snizenim hospodaiského vysledku
pfed zdanénim a uroky o 30 %. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu se tak diky tomu
snizil na 9,41%. Pokles rentability uplatného kapitalu, vlastniho kapitdlu a celkového

kapitalu mizeme vidét v nasledujicim grafickém zpracovani.
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= Rentabilia viastniho kapitalu

Obrdazek 3 Vyvoj ukazatelii rentability firmy [zdroj: viastni zpracovani)

S rentabilitou vlastniho kapitalu souvisi u¢inek finanéni paky (nebo také multiplikator
kapitalu akcionaiti). Podle tohoto ukazatele muze firma zhodnotit, zda vyuzivéani cizich
zdrojl zvySuje jeji rentabilitu vlastniho kapitalu. Vidime, Ze ve vSech sledovanych letech je
hodnota multiplikatoru vétsi jak 1, podnik tedy dokaZze kazdou dal§i korunu dluhu

zhodnotit vice, nez je trokova sazba tohoto dluhu.
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Tab. 16 Multiplikator viastniho jmeéni akciondri [zdroj: viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
urokova redukce zisku (EBT/EBIT) 0,81 0,86 0,84 0,8
finanéni paka (A/VK) 2,45 2,18 2,38 1,76
multiplikator vlastniho kapitalu 1,99 1,87 1,99 1,41

3.4.2 Analyza aktivity

Tab. 17 Ukazatele aktivity firmy XY, s.r.o [zdroj: viastni zpracovani]

2 006 2 007 2 008 2 009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,43 1,60 1,56 1,09
Obrat celkovych aktiv z vynosl 1,49 1,64 1,58 1,12
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 115 101 96 158
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 96 90 92 79
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 90 76 84 108
Obratovost pohledavek 3,73 4,02 3,91 4,5
Obratovost zavazku 2,83 3,45 3,30 3,3
200
150
100 A
50 A
0 -4
2006 2007 2008 2009
B Doba obratu zdsob z trzeb (dny) B Doba obratu pohl.z trzeb (dny)
B Doba obratu zavazk( z trzeb (dny)

Obrazek 4 Vyvoj ukazatelii obratovosti firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

Obrat celkovych aktiv ukazuje, kolikrat se celkova aktiva obrati do trzeb za rok. Minimalni

doporucena hodnota tohoto ukazatele je 1. Vidime, Ze firma dosahuje hodnot primérné 1,5

a podle tohoto kritéria by to znamenalo, ze podnik efektivné vyuziva sviyj majetek. Ovsem

hodnoty obratu celkovych aktiv jsou v kazdém odvétvi rizné a hodnota 1 je pouze

minimalni hranici. DilezZité tedy je srovnani s odvétvim, z kterého zjiStujeme,ze firma ma
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horsi hodnoty. Diivodem miize byt, Ze firma zbyte¢né drzi aktiva, které ji neslouzi, jak by

méla.

Muzeme také vidét, jak se zvysujici se obratovosti pohledavek a zavazki, dochazi k

poklesu doby obratu pohledavek a zavazkd.

Doba obratu zasob z trzeb ma kolisajici tendenci avsak ve srovnani s odvétvim dosahuje
stale vysokych hodnot, u odvétvi je 30 dnti. Vysoka doba obratu zdsob znamenad, ze firma
ma mnoho materidlovych a finan¢nich zdroji vazanych v podniku, které by mohly byt
vyuzity jinym zptsobem a snizuji rentabilitu. Vysoka hodnota ukazatele je zptisobena tim,

ze firma ma kromé centralniho skladu dalsi prodejny, ve kterych musi byt zasoby zbozi.

Ukazatel doba obratu pohledavek u firmy nabyva primérné hodnot 90 dnli coz znamena, ze
primémé za 90 dnli dostane firma zaplaceno po odesldni a vyfakturovani svého zbozi.
Firma tak svym odbératelim poskytuje obchodni tivér a méla by se snazit, aby tyto hodnoty

byly co nejmensi.

Doba obratu zavazka udava, za jak dlouho firma hradi své zavazky. Primérnad doba, za
kterou firma hradi své zavazky je 83 dnii. Situace neni pro firmu pfizniva, jelikoZ je tento
ukazatel nizsi nez doba obratu pohledavek. Znamena to, ze firma hradi své zavazky drive,
neZ dostane za své pohledavky zaplaceno. | kdyZ je platebni moralka odbérateld velmi
Spatna, je v zajmu firmy stale s nimi obchodovat, jestlize chce zvySovat své trzby. Pro
vétSinu podnikid by tato situace dlouhodobé znamenala financni potize spojené s nizkou
likviditou, ovSem podnik si miize takovy zpusob obchodné-uvérové politiky dovolit,
jelikoz ma vysokou ziskovou marzi a moZznost dal§itho zdroje financovéani, napf.

Z nerozdéleného zisku.

Tab. 18 Ukazatele aktivity — odvervi [zdroj: viastni zpracovani]

2 006 2 007 2 008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 2,28 2,55 2,58
Obrat celkovych aktiv z vynost 2,45 2,71 2,74
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 31 31 28
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 47 48 44
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 50 58 49
Obratovost pohledavek 7,69 7,48 8,25
Obratovost zavazku 5,62 5,44 6,48
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3.4.3 Analyza zadluzenosti

Analyza zadluzenosti napomahd podniku urcit vhodnou strukturu vlastnich a cizich zdroju
a také vyse rizika, které ze zvolené kombinace plyne. Jista mira zadluzenosti je pro firmu

uzite¢na a kazdé firma by m¢la usilovat o optimalni pomér vlastniho a ciziho kapitalu.

Tab. 19 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury firmy XY, s.r.o. [zdroj:

viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 58,99% 53,92% 57,90% 43,06%
Mira zadluZenosti 1,44 1,17 1,38 0,76
Dlouhod.cizi zdroje/Cizi zdroje 24,69% | 23,61% | 19,05% | 31,25%
Dlouhod.cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 26,30% 21,70% 20,79% 19,17%
Kryti dlouhodobych aktiv vlastnim
kapitalem 2,63 3,36 2,36 2,21
Kryti dlouhodobych aktiv dlouhodobymi
zdroji 3,57 4,29 2,98 2,74
Ukazatel urokového kryti 5,26 7,08 6,12 4,99

Celkova zadluzenost posuzuje finan¢ni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. Firma
vykazuje ve sledovanych letech zadluzenost, kterd odpovida doporu¢enym hodnotam
tohoto ukazatele ¢ili 30% - 60%. Pozitivni je pro véfitele podniku, Ze se tato zadluzenost

neustale snizuje a jsou tedy vystavovani mensimu riziku.

Ukazatel miry zadluzenosti je vyznamny napf. pfi Zadosti o uvér. Banka posuzuje jeho
casovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje, ¢i snizuje. Mira zadluzenosti firmy se
pohybuje nad 100 %, a tak by pro banku bylo pfipadné poskytnuti Gvéru brano jako
rizikové. Pozitivni vSak je, ze ukazatel ma klesajici tendenci. Podniky v odvétvi by byly
pro banku jeste vice rizikovéj$imi klienty, mira jejich zadluZenosti je primérné 150%.

Vidime, ze firma splnila zlaté bilan¢ni pravidlo, aby byl dlouhodoby majetek financovan

vlastnim nebo dlouhodobym kapitalem.

Ukazatel urokového kryti udava, s jakou pravdépodobnosti bude podnik platit uroky z jim
poskytnutych uvérti. Doporucend hodnota je 5, coz do roku 2009 podnik splioval. V roce

2009, kdy doslo k obrovskému snizeni trzeb a zisku, se hodnota ukazatele mirn¢ snizila
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pod doporuéenou hranici a pii pfipadném dalS$im sniZovani urokové miry, by firma mohla

mit problémy s placenim urokt svym vetitelim.

Tab. 20 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury — odvétvi [zdroj: viastni

zpracovani)

2006 2 007 2008
Celkova zadluzenost 61,49% 66,38% 58,71%
Mira zadluzenosti 1,68 2,02 1,44
Dlouhod.cizi zdroje/Cizi zdroje 33,44% 20,50% 17,19%
Dlouhod.cizi zdroje/Dlouhodoby kapital 36,02% 29,28% 19,86%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 0,86 0,92 0,96
Kryti dlouhodobého majetku 1,34 1,30 1,20
Ukazatel urokového kryti 7,01 9,95 5,76

3.4.4 Analyza likvidity

Likvidita podniku je schopnost podniku uhradit v¢as své platebni zavazky. Je dllezita

Z hlediska finan¢ni rovnovéhy, nebot’ jen dostate¢né likvidni podnik je schopen platit své

zavazky. Na druhou stranu by likvidita neméla byt pfili§ vysokd, nebot tak dochazi k

vazani finan¢nich prostiedkl v aktivech, které pak nepracuji ke zhodnocovani finan¢nich

prostiedkti. Existuji tfi stupné likvidity, jejichZ vysledky jsou rizné, protoze kazdy stupen

vnima likvidnost obéZného majetku jinym zpiisobem.

Tab. 21 Ukazatele likvidity firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani]

2 006 2 007 2 008 2 009 Doporuéené hodnoty
Bézna likvidita 1,899 2,088 1,748 2,5 15-25
Pohotova likvidita 0,871 0,998 0,828 0,864 1-15
Hotovostni likvidita 0,011 0,034 0,011 0,068 0,2-0,5
CPK/OA 47,34% | 52,11% | 42,80% 60%
CPK/A 39,93% | 44,83% | 35,06% | 44,47%

Tab. 22 Ukazatele likvidity — odvétvi [zdroj: viastni zpracovani]

2006 2007 2008
Bézna likvidita 1,342 1,232 1,194
Pohotova likvidita 0,868 0,804 0,775
Hotovostni likvidita 0,161 0,138 0,111
CPK/OA 25,49% 18,83% 16,28%
CPK/A 14,33% 11,85% 9,15%
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Vidime, ze firma i odvétvi spliuji doporucené hodnoty bézné likvidity ve sledovaném
obdobi a zachovavaji si tak pfimétenou platebni schopnost. Podle tohoto stupné likvidity je
situace pro podnik pfizniva, protoze se ji podafilo najit kompromis mezi likviditou a
rentabilitou. Ma pfiméfené mnozstvi vazanych prostiedktt v obéznych aktivech (tzn.
vV zasobach, pohleddvkach a na uc¢tu) a zaroven jich nema tolik, aby snizovaly jeho

rentabilitu.

Vyvoj pohotové likvidity se pohybuje primérné okolo 0,9, coz je mirn¢€ pod doporuc¢enymi
hodnotami 1- 1,5 a znamena to, ze kdyby se musel vyrovnat se svymi vSemi zavazky,
musel by prodat ¢ast zasob nebo si vzit uvér. Nizka hodnota pohotové likvidity je vSak
pfizniva pro vedeni podniku, protoze z obéznych aktiv je pouze malad ¢ast ve formé

finan¢nich prostfedki, které piinasi maly nebo zadny urok.

Hotovostni likvidita pocita pouze s témi nejlikvidnéjsimi prostfedky firmy, pomoci kterych
je firma schopna splatit své zavazky. Patfi mezi né penize v hotovosti, na bézném uétu a
voln¢ obchodovatelné cenné papiry. Z Tab. 20 je patrné, ze firma ma téchto
nejlikvidnéjSich prosttedkll minimalni mnozstvi a ukazatel hotovostni likvidity se pohybuje
hluboko pod doporu¢enymi hodnotami. Firma dosahuje hodnot v rozmezi 0,01 — 0,06,
zatimco doporuc¢ované hodnoty jsou nad 0,2. Tento fakt vSak jeSt¢ nemusi znamenat, Ze
firma ma finanéni problémy. Hodnota tohoto ukazatele se v bézné firemni praxi pohybuje

pod doporucovanou hranici 0,2, coz mtizeme také vidét ve srovnani s odvétvim v Tab. 21.

Z vyse hotovostni likvidity lze usoudit, Ze se firma spoléha spiSe na v€asné zaplaceni jejich
pohledavek, které se proméni na penézni prostfedky, neZ kdyby méla své zavazky platit
thned z Uctu. Obecné vzato je pro likviditu vhodné, kdyZz v del§im Casovém intervalu je
stabilni a nedochazi k razantnim vykyvim. Z Obrazku 5. vidime, ze vyvoj likvidity az na

mirny vykyv v roce 2007 je relativné stabilni.
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Obrazek 5. Vyvoj likvidity firmy XY, s.r.o. [zdroj: viastni zpracovani)

3.4.5 Spider analyza

Spider analyza srovnava vysledky zékladnich pomérovych ukazateli firmy a odvétvi.
Hodnoty dosaZené v odvétvi jsou rovny 100% a vysledky firmy jsou zobrazeny v poméru

k nim.

Tab. 23 Porovnadni vybranych ukazatelii firmy XY, s.r.o. v letech 2006-2008[zdroj:

viastni zpracovani]

Porovnani ukazateli firmy XY, s.r.o. 2 006 2 007 2008

1 Rentabilita vlastniho kapitalu 16,77% | 17,95% | 15,26%

Rentabilita |2 Rentabilita aktiv 10,16% | 12,46% | 9,73%
3 Rentabilita trzeb 4,8% 5,15% 4,8%
4 Bézna likvidita 1,90 2,09 1,75
Likvidita 5 Pohotova likvidita 0,87 1,00 0,83
6 Hotovostni likvidita 0,01 0,03 0,01
7 Vlastni kapital/Aktiva 0,37 0,46 0,42
Zadluzenost | 8 Kryti dlouh.majetku dlouh.kapitalem 3,57 4,29 2,98
9 Urokové kryti 5,26 7,08 6,12
10 Obratovost aktiv 1,43 1,60 1,56
Aktivita 11 Obratovost pohledavek 3,73 4,02 3,91
12 Obratovost zavazk 2,83 3,45 3,30

Tab. 24 Porovnadni vybranych ukazatelii u odvétvi v letech 2006-2008 [zdroj: viastni

zpracovani]
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Porovnani ukazateli - odvétvi 2 006 2 007 2008
1 Rentabilita vlastniho kapitalu 12,06% | 18,16% | 14,35%
Rentabilita |2 Rentabilita aktiv 7,17% 8,89% 9,27%
3 Rentabilita trzeb 1,93% 2,34% 2,28%
4 Bézna likvidita 1,34 1,23 1,19
Likvidita |5 Pohotova likvidita 0,87 0,80 0,78
6 Hotovostni likvidita 0,16 0,14 0,11
7 Vlastni kapital/Aktiva 0,36 0,33 0,41
Zadluzenost | 8 Kryti dlouh.majetku dlouh.kapitalem 1,34 1,30 1,20
9 Urokové kryti 7,01 9,95 5,76
10 Obratovost aktiv 2,28 2,55 2,58
Aktivita 11 Obratovost pohledavek 7,69 7,48 8,25
12 Obratovost zavazki 5,62 5,44 6,48
—s—odvétvi

—m— XY, sr.0.

Obrdazek 6 Spider analyza vybranych ukazatelit podniku a odvétvi v roce 2008 [zdroj:

viastni zpracovani]
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Obrdazek T Spider analyza vybranych ukazatelii podniku a odvétvi v roce 2007[zdroj:

viastni zpracovani]
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Obrdazek 8 Spider analyza vybranych ukazatelit podniku a odvétvi v roce 2006 [zdroj:

viastni zpracovani]

Z Obrazkt 6-8 je zfejmé, ze vybrané ukazatele rentability dosahovaly ve sledovaném
obdobi u firmy vysSich hodnot neZ odvétvi (kromé roku 2007, kdy byly stejné). Ukazatele
bézné a pohotové likvidity byly rovnéz lepsi, avSak hotovostni likvidita je u firmy nizka,
jelikoz ma nizky stav kratkodobého finan¢niho majetku. Z ukazatele zadluzenosti €. 8 lze
poznat, zZe firma svad dlouhodob4 aktiva kryje dlouhodobym majetkem vice nez je u odvétvi
a miZeme fici, Ze podnik dava piednost financni stabilité¢ pfed vynosnosti. Na druhou
stranu dochazi k tomu, ze velkou ¢asti dlouhodobych zdroju financuje kratkodoba aktiva,
coz piedstavuje tzv. piekapitalizovani podniku. Ukazatel tirokového kryti nabyva mensich
hodnot nez odvétvi, ale v obou piipadech piesahuje doporuc¢ovanou hodnotu 5. Na zaklade

ukazateld aktivity podnik vyuziva sviij majetek méné efektivné, nez odvétvi.

3.5 Analyza soustav ukazatela

Analyzu soustav ukazatel zde uvadim proto, Ze rozdilové a pomérové ukazatele maji
samy o sob&é omezenou vypovidaci schopnost. K posouzeni celkové financni situace
podniku proto zde uvadim nasledujici rozklad ukazatele ROE a bankrotni a bonitni modely

uvedené v kapitole souhrnnych ukazateli.
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3.5.1 Rozklad ukazatele ROE

Rozklad rentability vlastniho kapitdlu nam slouzi k lepSimu pochopeni jeho vyvoj a vidime

také, které skupiny dil¢ich ukazatel ptisobily na jeho vysi.

ROE Rok
0,1677 2006
0,1795 2007
0,1526 2008
0,0941 2009
|
.. ! 1
Rentabilita /
trzeb Obrat:ftlil\(/ovych Finanéni paka
0,048 1,43 2,45
0,0515 1,6 2,18
0,0412 1,56 2,38
0,0489 1,09 1,76
1 | | | | 1 | |
CZ/EBTT EBT/V V/DHM DHM/A CK/VK FM/KZ KZ/CK FM/A
0,831 0,055 9,976 0,149 1,445 0,014 0,607 0,005
0,771 0,065 12,283 0,133 1,174 0,042 0,625 0,014
0,787 0,051 15,795 0,100 1,378 0,014 0,625 0,006
0,791 0,960 9,492 0,118 0,759 0,103 0,450 0,020
[ 1
VIV Na/V
0,954
1,000 0,950
1,000 0,960
1,000 0,952
1,000
| | 1 |
NPZ/V VS/IV o NU/V Ost.N/V
0,789 0,059 0,008 0,013 0,030
0,808 0,051 0,007 0,010 0,014
0,821 0,049 0,005 0,010 0,025
0,765 0,072 0,008 0,015 0,018

Obrazek 9 Rozklad ukazatele ROE v letech 2006-2009 spolecnosti XY[zdroj: viastni

zpracovani)
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V prvni fad¢ ho ovlivnila rentabilita trzeb, ktera je ve vSech obdobich kladna, coz ovlivnilo
i rast ROE. Posuneme-li se dale po linii, vidime, ze naklady firmy nejvice zatézovaly
ndklady na prodané zbozi. Zbylé naklady zahrnujici odpisy, vykonovou spotiebu,
nakladové uroky a ostatni naklady ovlivnily celkové naklady pouze v malé mite. Z vysoké

rentability trzeb se da usoudit, ze firma diky dobré kontrole nakladi efektivné hospodafila.

Dalsi skupina ovliviyjici vy$i ROE je obrat celkovych aktiv. Podnik ma relativné nizkou
dobu obratu zasob, kterd ovliviiuje obrat celkovych aktiv. Do roku 2007 mél ukazatel
rostouci tendenci, zejména diky vysoké trovni vynost a efektivnimu vyuzivani kapitalu, se
kterym podnik hospodafil. Od roku 2008 dochazi k poklesu, coz spoleéné s poklesem
rentability trzeb snizuje i ROE.

Posledni ¢asti vidime vliv finanéni paky na ukazatel ROE. Podil cizich zdroji na vlastnim
kapitalu se sledovaném obdobi postupné snizoval, az na vyjimku mirného zvyseni v roce
2008. SniZovani podilu cizich zdroji bylo zpisobeno stalym zvySovanim nerozdélené¢ho
zisku z minulych let, coz v konecném dusledku zvySovalo podil vlastnich zdroja. Toto

snizovani zadluZenosti se projevilo v poklesu finan¢ni paky.

3.6 Souhrnné ukazatele

v

Souhrnné ukazatele jsem zde vybral z toho diivodu, abych poskytl komplexnéjsi informace
0 podniku. Souhrnné ukazatele identifikuji finan¢ni zdravi firmy, jsou schopny predikovat
potencidlni finan¢ni tisen podniku a také to, sjakou pravdépodobnosti nastanou.
Souhrnnych ukazatelti existuje cela fada, ve své praci sem pouzil Altmanovo Z-skore,

index INO5 a ukazatel EVA.

3.6.1 Altmanovo Z-skore

Tab. 25 Vypocet Altmanova Z-skore podniku XY[zdroj: viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
pracovni kapital/celkova aktiva x 0,717 0,29 0,32 0,25 0,32
zisk po zdanéni/celkova aktiva x 0,847 0,06 0,07 0,05 0,04
EBIT/celkova aktiva x 3,107 0,32 0,39 0,30 0,26
vlastni kapital/cizi kapital x 0,420 0,29 0,36 0,30 0,55
trzby za prodej/celkova aktiva x 0,998 1,42 1,59 1,55 1,08
Z - skore 2,38 2,73 2,45 2,25
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Altmantiv model patii mezi nejpouzivanéjsi bankrotni modely, vyjadiujici financni situaci
podniku. Na Obrazku 10 mizeme vidét jeho vyvoj. Podle tohoto ukazatele 1ze usoudit, ze
se firma za sledované obdobi ocita v tzv. ,,8edé zoné“. Nejvyssi hodnota ukazatele byla
v roce 2007, kdy ¢inila 2,73 a pfiblizila se k hranici 2,9, od které by se podnik povazoval z
prosperujici. Ovsem v dalsich letech vidime jeho pokles, zplisobeny piedevsim poklesem

hospodaiského vysledku firmy.

/\
2,5 — —

1,5

0,5

2006 2007 2008 2009

Obrazek 10 Vyvoj Z — skore firmy XY[zdroj: viastni zpracovani)

3.6.2 Index IN 05

Vyhodou tohoto ukazatele je jeho jednoduchost, ovSem ukazatel nezachycuje informace o

pfi¢inach podnikovych problémi.

Podle ukazatele INO5 spada firma do tzv. ,,8edé zony“. Ve vsech sledovanych letech byla
hodnota tohoto indexu v rozmezi 1,28 — 1,51. Taktéz jako u Altmanova modelu, je u

tohoto ukazatele hodnota nejvyssi v roce 2007, v dalsich letech klesa.

Tab. 26 Vypocet indexu INOS firmy XY[zdroj: viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009
Aktiva / Cizi zdroje 0,22 0,24 0,22 0,3
EBIT / nakladové uroky 0,21 0,28 0,25 0,2
EBIT / Aktiva 0,4 0,48 0,4 0,32
Vynosy / Aktiva 0,31 0,34 0,33 0,24
ObéZna aktiva / kratkodobé cizi zdroje 0,17 0,18 0,16 0,23
Index INO5 1,31 1,52 1,36 1,29
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Je tfeba vSak pfipomenout, ze tyto bankrotni modely slouzi pouze jako dopliujici
informace K finan¢ni analyze. Maji pouze orientacni charakter, a tudiz nelze z nich
jednoznacéné vyvodit zadné zavéry a doporuceni. Podnik se ve sledovanych letech nachézi
podle Altmanova Z-skore a indexti IN v Sedé zon€, coze je i pies malou vypovidaci

schopnost téchto ukazatell pozitivni zprava pro podnik.

3.6.3 Ekonomicka piidana hodnota (EVA)

Pti zpracovani ukazatele EVA jsem vychdzel z pyramidové ukazatelové soustavy INFA od
Inky a Ivana Neumaierovych, konkrétné jeji ¢ast: pyramidovy rozklad ro¢niho ukazatele

EVA.

Ukazatel EVA poskytuje managementu firmy realnéjsi informace o jeji vykonnosti a
soucCasn¢ slouzi jako motivacni néstroj k rozhodovani, které vede k rlstu trzni hodnoty

podniku.

Tab. 277 Vypocet ukazatele ekonomické pridané hodnoty firmy XY[zdroj: viastni

zpracovani]

2006 2007 2008 2009
rf 3,77% 4,28% 4,55% 4,92%
rLa 4,51% 4,38% 4,14% 4,1%
r podnikatelské 0,07% 0,00% 0,00% 0,57%
r Fin Stab 0% 0% 0% 0%
WACC 8,35% 8,66% 8,69% 9,59%
re 6,51% 7,17% 7,91% 8,86%
ROE 16,77% 17,95% 15,26% 9,41%
VK 204 200 244 744 288 811 315 869
EVA 20 951 26 383 21 228 1737

Vysi ekonomické ptidané hodnoty ovliviiuje fada faktort. Je to vySe rentability vlastniho
kapitalu, vySe vlastniho kapitdlu a alternativni naklad na kapital. Z Tab. 27 vidime, Ze
alternativni néklad na kapital neustale roste, coz je ovlivilovano zvySovanim bezrizikové

sazby, kterou pro kazdy rok udavéa ministerstvo primyslu a obchodu.

Ukazatel EVA je ve vSech sledovanych letech kladny coz znamend, ze firma svou Cinnosti
zvySovala hodnotu vlozenych prostredkl vlastnikti. Nejvyssi hodnota byla v roce 2007 a to
pfedevsim diky vysoké rentabilité vlastniho kapitalu. V roce 2009, kdy doslo k velkému

snizeni ROE a dal§imu zvySeni alternativniho nékladu, se ukazatel EVA hluboce propadl
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oproti hodnotam dosahovanych v pfedeslych letech. I presto vSak EVA zlstava kladna,

nasledkem neustalého riistu vlastniho kapitélu.
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ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A NAVRHY NA
ZLEPSENI PRO FIRMU XY, S.R.O.

Na zaklad¢ komplexniho rozboru polozek rozvahy a vykazu ziskii a ztrat jsem vypocital
dualezité ukazatele, vypovidajici o hospodarské situaci firmy XY, s.r.o. Z téchto ukazatelii
jsem mohl celkové shrnout jejich vysledky, porovnat je s odvétvim a nasledn¢ se pokusim

podat informace, vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace analyzovaného podniku.

Diky Siroké nabidce a vysoké kvalité sortimentu je firma XY schopna operativné uspokojit
komplexni pozadavky odbérateld vtuzemsku 1 Vv zahrani¢i a poskytnout jim

obchodnétechnické sluzby.

Zdrojem financovani byl pfevazné cizi kapital, avSak podil ciziho kapitalu na celkovém se
postupné snizoval a v roce 2009 byl podnik financovan vice z kapitalu vlastniho. Aktiva
spole¢nosti byla tvofené ptrevazné zdsobami a pohledavkami, podil dlouhodobého majetku
byl maly. Pomér z4sob na obéznych aktivech je ve srovnani s odvétvim vyssi, je to ddno
tim, Ze firma musi kromé¢ velkoobchodniho skladu, také vazat velké mnozstvi zasob v jeji

prodejné.

Diky investicnim aktivitdm firmy doslo k podstatnému nartistu dlouhodobého finan¢niho
majetku v roce 2008, kdy firma nakoupila celkovy obchodni podil ve dvou akciovych
spole¢nostech v hodnoté¢ 50 mil. K& a vroce 2009 provedla akvizici nakupem trech

spole¢nosti v likvidaci a konkurzu v celkové vysi 24 mil. K¢.

Pfi zhodnoceni kapitdlové struktury je patrné, ze firma dosahuje lepSiho vysledku
hospodareni neZ odvétvi. VétSina hospodarského vysledku zlstava ve firmé v podobé
nerozdéleného zisku, ktery néasledné zvysuje vlastni kapitadl. Dlouhodoby kapital staci na
financovani dlouhodobého majetku, tudiz firma spliuje zlaté pravidlo financovani. Jelikoz
vétsinu aktiv tvofi obézny majetek, tvoii vétSinu zdroju firmy kratkodoby kapital. Firma
pouziva k financovani obéznych aktiv obchodni Gvéry a kratkodobé bankovni uvéry (tzn.
kratkodobé zdroje). V celkovém objemu jsou tyto kratkodobé zdroje mensi nez ob&zna
aktiva a firma tak k financovani obéznych aktiv pouziva i ¢ast dlouhodobych zdroju, tzn.,

Ze nespliuje zlaté bilan¢ni pravidlo.

VétSinu vynosi firmy tvoii trzby za prodané zboZi a naklady tvofily naklady na prode;j

zbozi. I kdyz se trzby do roku 2009 neustéle zvySovaly, zvySovaly se i naklady. I pfesto ale
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firma dosahovala vysSiho vysledku hospodafeni nez odvétvi. ZvySovani trzeb také

pozitivné ovlivnilo ukazatel rentability trzeb, kterd za sledované obdobi ma riistovy trend.

V obchodnim styku s odbérateli a dodavateli firma své pohledavky pfeménila na penézni
prosttedky v priméru za 90 dnii, zavazky plati po obdrzeni faktury rovnéz do 90 dnd.
K této situaci ovSem nastalo az béhem roku 2009, v piedeslych letech platila své zdvazky
firma dfive nez pohleddvky a musela hledat dal§i zdroje financovani. Platebni moralka
firmy a jejich odbératel je ovSem Spatnd, nebot’ u odvétvi jsou pohledavky a zavazky
splaceny v priméru do 50 dnii. Vysoka doba obratu pohledavek také negativné ptisobi ne
hotovostni likviditu podniku, jelikoz dlouho zadrzuje financni prostfedky ve formé

pohledavek.

Pro vlastniky firmy je urcité dobrou zpravou, ze ve sledovaném obdobi firma dokazala
vysoce efektivné zhodnotit celkovy kapital, ktery vyuziva k podnikani. Rentabilita
celkového kapitdlu dosahovala vysokych hodnot diky rentabilité vlastniho kapitalu, kterou
ovlivitovaly vysoké trzby z prodeje zbozi. Intenzitu ROE dokazuje i kladnd hodnota

ukazatele EVA ve vSech obdobich.

V¢titelé podniku by mohli dle mého nazoru byt se situaci firmy spokojeni. Podnik
vykazuje pfimétenou zadluZenost, kterd se neustale snizuje a investofi tak jsou vystavovani
mensimu riziku. Firma také dosahuje uspokojivych hodnot bézné a pohotové likvidity a
vétitelé firmy se tak nemuseji obavat, Ze by jim nebyly zaplaceny jejich pohledavky viici

firmeé.

Z dosahovanych hodnot likvidity a rentability mizu usoudit, Ze se firmé podafilo najit
optimalni kompromis mezi témito dvéma ukazateli. Firma vaZze piiméfené mnoZstvi
prostfedkil v ob&znych aktivech a zaroven téchto prostfedki nema tolik, aby sniZovaly jeji
rentabilitu. Z hotovostni likvidity se da usoudit, ze firma ma velmi nizké mnozstvi
nejlikvidnéjsich prostredkil coz jsou penize na uctu. Velkou ¢ast financnich prostiedki ma
V pohledavkach a mohl bych firmé doporucit, aby svym odbératelim nabidla slevu za
v€asné zaplaceni faktur. Banky mohou byt spokojeny s hodnotou trokového kryti, jehoz
firma dosahuje. Banka se nemusi bat ptipadného nesplaceni urokii z Givéru, protoze firma

ve sledovaném obdobi dosahuje doporu¢ovanych hodnot tohoto ukazatele.

Problémy s nizkou dobou obratu celkovych aktiv a také s poklesem trzeb (v roce 2009) by

se daly feSit hleddnim novych odbératelli hlavné v zahranici, jelikoz tuzemsky trh je jiz
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nasyceny. Firm¢ by tak diky vétSimu poctu odbératell vice narostl objem prodané¢ho zbozi,
coz by V kone¢ném diisledku zvysilo dobu obratu celkovych aktiv. Diky pakovému efektu,
ktery by pro firmu pusobil pozitivné, bych firm¢ doporucil vice vyuzivat cizich zdroja,

které by zvySovaly rentabilitu vlastniho kapitélu.

Pocatkem hospodarské krize, jejiz zacatek l1ze datovat v poloviné roku 2008 v USA, se do
Ceské republiky vyrazné promitla az v roce 2009. Firmé se v dusledku poklesu zakazek
sniZil soucasné Cisty zisk o 32 %. Pokles zisku a trZzeb negativné ovlivnil mnoho ukazateld,
nejvice doslo k poklesu rentability vlastniho kapitalu. Pokles zaznamenala i ptidana
ekonomickéd hodnota firmy, k ¢emuz pfispelo jiz zmiflované sniZeni rentability vlastniho

kapitalu.

Obrovskou vyhodou firmy bylo to, Ze ma vysoky nerozdéleny zisk z minulych let, ve
srovnani s odvétvim témér o 200 % vyssi, a pomoci tohoto nerozdéleného zisku mohla
financovat svou ¢innost i v dobé krize. O dobré finanéni situaci firmy svéd¢i i to, Ze v roce
2009 provedla akvizici nakupem tii spolecnosti v celkové vysi 24 mil. K& Firmé se
vyplatilo to, Ze nevyplacela zadné podily na zisku a téméf vSechen zisk zustal nerozdélen.
Nasledky hospodarské krize se v ucetnich vykazech negativné projevi jesté v nékolika
dalsich letech a je tedy ziejmé ukazatele ziskovosti firmy budou mit i nadale kolisavy

charakter.

Pti celkovém zhodnoceni bych firm& mohl vytknout, Ze ma vyssi kratkodobé pohledavky
nez kratkodobé zavazky. Doporucil bych zaméfit se na jejich lepSi fizeni se snahou
postupné snizovat dobu obratu pohleddvek i1 zdvazkd. Firma tak poskytuje svym
odbératelim zdarma zna¢ny dodavatelsky uvér, nicméné diky vysoké dob¢ obratu zdvazku

tento Gvér poskytuji i dodavatelé firmé.

Usoudil bych, ze firma XY do roku 2008 dosahovala trzniho ristu (po roce 2008 pouze
rust mirny). Jeji zisk se neustale zvySoval diky rostoucimu poctu objednavek, firma ve
srovnani s odvétvim neustale zvySovala svou ziskovou marzi i piidanou hodnotu. Vysoka
ziskova marze byla vysledkem dobré kontroly nékladl a hospodarnosti firmy. Za celé
sledované obdobi tvofila ekonomickou ptidanou hodnotu a diky kumulovanému zisku
mohla vysoce investovat do dlouhodobého finan¢niho majetku a prispiva tak k dalsimu

rozvoji spole¢nosti.
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ZAVER

Cilem bakalatské prace bylo vysvétlit podstatu financni analyzy a provést ji na firmé XY,
s.r.0. v letech 2006 — 2009. Byl proveden kompletni rozbor polozek rozvahy a vykazu
ziski a ztrat, vypocet dilezitych ukazateli tykajicich se finan¢ni vykonnosti firmy a
vzajemné porovnani nékterych znich. Podklady k vypracovani finan¢ni analyzy jsem
Cerpal zrozvahy, vykazu zisku a ztrat, vykazu cash flow, vyro¢nich zprav a internich

dokumentti podniku.

Praktickou Cast jsem zpracoval na zdkladé poznatkli o finan¢ni analyze vypracovanych
Vv teoretické ¢asti. Pomohly mi K pochopeni jednotlivych ukazateli a vzajemnymi
souvislostmi mezi nimi. Na zaklad¢é rozboru rozvahy a vysledovky jsem mohl posoudit
majetkovou a kapitalovou strukturu podniku. Pomér jednotlivych slozek aktiv a pasiv je
nutné zkoumat ztoho diivodu, ze podavaji informace o vySi pomérovych ukazatelq.
Vypocet pomerovych ukazatelll jsem doplnil o ukazatele souhrnné, ve kterych jsem uvedl

ptiklady bankrotnich modelti a rozbor pomérovych ukazatelt.

Na zéklad¢€ provedené finan¢ni analyzy firmy XY, s.r.o. mohu fici, Ze jeji finan¢ni situace
je dobra. Svédci o tom vysoké zisky za sledované obdobi. Spolec¢nost patii ve svém oboru
mezi v&tsi, coZ mizeme vidét z rozboru rozvahy a vykazu ziskl a ztrat a své postaveni na

trhu si kazdoro¢n¢ upeviuje.
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CPK Cisty pracovni kapital

ROA Rentabilita celkovych aktiv

ROE Rentabilita vlozeného kapitalu

EVA Ekonomické ptidanad hodnota

WAC  Vazeny prumér nékladii na kapital
C

EBT Zisk pted zdanénim

EBIT  Zisk pfed troky a zdanénim
Cz Cisty zisk

CK Cizi kapital

VK Vlastni kapital

A Aktiva

DHM  Dlouhodoby hmotny majetek
\Y Vynosy

N Naklady

NPZ Néklady prodaného zbozi
KZ Kratkodobé¢ zavazky

VS Vykonova spotieba

O Odpisy

NU Nékladové troky

ON Osobni naklady

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

SEZNAM OBRAZKU

Obrazek 1. Vyvoj ucetniho hospodarského vysledku [zdroj:vlastni zpracovani] ................ 40
Obrazek 2. Déleni HV pred uroky a zdanenim (EBIT) [zdroj: viastni zpracovani] ............ 41
Obrazek 3 Vyvoj ukazatelii rentability firmy [zdroj: viastni zpracovani] .........cccccccevene.. 44
Obrazek 4 Vyvoj ukazatelit obratovosti firmy XY, S.7.0. cccccoceviviiiiieiiiieiniie e 45
Obrazek 5. Vyvoj likvidity firmy XY, S.7.0. ..ot 50
Obrazek 6 Spider analyza vybranych ukazatelii podniku a odvetvi v roce 2008................. 51
Obrazek 7 Spider analyza vybranych ukazatelii podniku a odvetvi v roce 2007 ................. 51
Obrazek 8 Spider analyza vybranych ukazatelii podniku a odveétvi v roce 2006................. 52
Obrazek 9 Rozklad ukazatele ROE v letech 2006-2009 spolecnosti XY .......cccccvcnevnivnnnne. 53

Obrazek 10 Vyvoj Z — SKOFe fIrmy XY .....ccoooviiiiiiieiie et 55



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 66

SEZNAM TABULEK

Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.

1 SWOT analyza podnikid.................cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiec e 33
2 Procentni rozbor polozek majetkové a financni struktury podniku .......................... 34
3. Procentni rozbor polozek majetkoveé a financni struktury- odvetvi ....................... 35
4 Vyvojove trendy poloZek majetkové a financni Struktury ..........ccccceeevcieiniinniinnnns 36
5 Vyvojové trendy polozZek majetkové a financni struktury — odvetvi ...........ccccceu... 37
6 Procentni rozbor vykazu ziskii a Ztrdt filrmy .........ccccoveiiiiieiiiieiniie e 38
7 Procentni rozbor vykazu ziskii a ztrat — OUVEIVI .........ccccceiciiiiiiiiiiiciese e 38
8 Vyvojové trendy vykazu ziskii a ztrat — firma XY, S.F.0. oo 39
9. Vyvojové trendy vykazu ziskit a ztrat — OUVEIVI.........cccovivueiiviieiiieie e 39
10 Vyvoj hospoddrského vysledku firmy XY, S.F.0. ..ccoeieiiieiiniieeeeee e 40
11 Déleni HV pred uroky a zdanénim (EBIT) .........c.ccccoooiiiiiiiiiiinciee e 41
12 Vyvoj tokii penézni hotovosti firmy XY, S.7.0. ....ccccoeiviiiiieiiiiiieiic e 42
13 V30j CPK firmy XY, S.7.0. wooeeeeeeveeeeeieeeesesiseesesissssesassesissas s sssessesssss s s ssnennas 42
14 Ukazatele rentability firmy XY, S.F.0. ..o 43
15 Ukazatele rentability — odvervi ... 43
16 Multiplikator vlastniho jméni akCIONATIL ...........c.ccoevviiiiiiiiiiiiiic e 45
17 Ukazatele aktivity fIrmy XY, S.F.0 oo s 45
18 Ukazatele aktivity — odveétvi [zdroj: viastni zpracovani] ..........ccccceceecercviciieinnnnnn. 46
19 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury firmy XY, S.r.0. ......c.c....... 47
20 Ukazatele zadluzenosti majetkové a financni struktury — odvetvi ......................... 48
21 Ukazatele likvidity firmy XY, S.F.0. .ocooiiiiiiiiiiieie e 48
22 Ukazatele lKVIAItY — 0dVEIVI........coccueieiiieie et 48
23 Porovnani vybranych ukazatelu firmy XY, s.r.0. v letech 2006-2008..................... 50
24 Porovndni vybranych ukazatelii u odvervi v letech 2006-2008 ............cccooevvviennnns 50
25 Vypocet Altmanova Z-skore podniki XY ..........cccccoooioiiiiiiiiiiiiiseeee e 54
26 Vypocet indexu INOS firmy XY ......cccooiviiiiiiiiiiiiiiiiiee s 55



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

SEZNAM PRILOH
Priloha I RoOzvaha POANIKU .................ccccoiiiiiiiiiiicii e 68
Priloha II VYkGz ZiSKil @ ZIPAL] c.vooviveieee ettt 72

Priloha IV VYKGz CaSh FIOW ..........ccoouiiiiiiiiiiiiieiise e 74



PRILOHA P I: ROZVAHA PODNIKU

Obsahuje zavazny vycet
informaci uvedeny ve vyhldsce

ROZVAHA

Obchedni firma nebo jiny ndzev Géetni jednotky

MF 500/2002 Sb. VPINEM 10Z8ahU = =0 sscssssesmesssanmisiEiisien
Ustni jednotca doruti BUAZ2008 s
ucdem,:av’em: ?°”ﬁs"°. y kedni......................31.12.2008 i o ey
za z’al;ﬁ :’;g}mzmve 2 pinan (v celych tisicich K&) a misto podnikéni lisi-li se o¢ bydlisté
1 x pfisludnému finanénimu Rok Mésic 1o}
Ufadu
200 8
Oznaceni AKTIVA fadek Bézné ucetni obdobi Minulé u¢. obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b C 1 2 3 4
AKTIVA CELKEM 001 746115 -58818 687297 532772
A Ponledavky za upsany zakladni kapital 002
B. Diouhadoby majetek 003 175732 -53347 122385 72828
B. | Diouhodoby nehmotny majetek 004 9915 7489 2426 719
B. I 1.|Zfizovaci vydaje 005
- 2.{ Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3.| Software 007 7627 7467 160 719
4.| Ocenitelna prava 008 22 22 0 0
5.| Goodwill 009
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7.| Nedokong&eny diouhodoby nehmotny majeteld 011 2266 2266
8.| Poskytnute zalohy na dlouhodoby nehmotny 012
majetek
B. 1l Dlouhodoby hmotny majetek 013 114749 -45809 68940 71090
B. Il 1.| Pozemky 014 3037 3037 3037
2.| Stavby 015 81594 -21666 59928 62701
3.| Samostatné movité véci a soubory movitych 018
véci 28512 -24143 4369 3894
4.| Péstitelské celky trvalych porostl 017
5.| Dospéla zvifata a jejich skupiny 018
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 88 88 88
7.| Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek | 020 1518 1518 1370
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 021
majetek
9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022
B. L. Diouhodoby finanéni majetek 023 51068 -49 51019 1019
B. 1l 1. Pedily v ovlddanych a fizenych osobach 024 1019 N 1019 1019
2.| Podily v Ggetnich jednotkach 025
pod podstatnym vlivem 49 -49 0 0
3.| Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba,
4| podstatny viiv 027 50000 50000
5.| Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6.| Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fin. maj. 030
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Oznaceni AKTIVA fadek Bézné Ugetni obdobi Minulé G€. obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
Obgzna aktiva 031 568566 -5471 563095 458271
I. Zasoby 032 287554 -1700 285854 238656
I. 1. |Material 033 2214 2214 3667
2. |Nedokoncena vyroba a polotovary 034
3. | Vyrobky 035
4. [Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036
5. |Zbozi 037 282238 -1700 280538 234202
6. |Poskytnuté zalohy na zésoby 038 3102 3102 787
c. 1 Dlouhodobé pohledavky 039 10540 10540 536
C. Il. 1. |Pchledavky z cbchodnich vztahd 040 10467 10467 511
2. |Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041
3. |Pohledavky - podstatny vliv 042
4. |Pohledéavky za spole&niky, tleny druzstva 043
a za Uastniky sdruzeni
5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 25 25 25
6. |Dohadné Géty aktivni 045
7. |Jiné pohledavky 046 48 48
8. |OdloZena dafhova pohledéavka 047
C. lll. |Kratkodobé pohledavky 048 266916 3771 263145 211621
C. Ill.1. |Pchledavky z obchodnich vztahi 049 251585 3771 247814 208237
2. | Pohledavky - ovladjici a fidici csoba 050
3. | Pohledavky - podstatny vliv 051
4. | Pohledavky za spole€niky, Cleny druzstva 052
a za Uéastniky sdruzeni
5. | Scciélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 053
6. |Stat - danoveé pohledavky 054 697 697
7. |Kratkodobé poskytnuté zélohy 055 455 455 396
8. | Dohadné uéty aktivni 056
9. | Jiné pohledéavky 057 14179 14179 2988
C. IV. |Kratkodoby finan&ni majetek 058 3556 3556 7458
C. V1. |Penize 059 855 855 1343
2. [Ugty v bankach 060 2537 2537 5900
3. |Kratkodobé cenné papiry a padily 081 164 164 215
4. | Porizovany kratkodoby finanéni majetek 062
D. | Casové rozliseni 063 1817 1817 1673
D. I. 1. |Néklady pristich obdobi 064 1663 1663 1463
2. |Kemplexni naklady pfistich obdobi 065
3. | Piijmy pfistich obdobi 066 154 154 210
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Oznadeni PASIVA fadek | Stav v bézném ucet. obdobi | Stav v minulém Gcet. obdobi
a b c 5 6
PASIVA CELKEM 067 687297 532772
A. Vlastni kapital 068 288811 244744
A | Zakladni kapital 069 400 400
[
A. 1. 1. | Zakladni kapital 070 400 400
2. {Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071
3. | Zmény zékladniho kapitalu 072
Al : Kapitalove fondy 073 500 500
A. Il 1. |Emisni &zio 074
2. iOstatm’ kapitalové fondy 075 500 500
< EO:eﬁovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 076
18 4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 077
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 2040 2040
A. lll.1. | Zakonny rezervni fond / Nedéliteny fond 079 40 40
2. | Statutérni a ostatni fondy 080 2000 2000
A. IV. | Vysledek hospodareni minulych let 081 241804 197861
A. V1. |Nerozdgleny zisk minulych let 082 241804 197861
2. |Neuhrazena ztrata minulych let 083
A V. |Vysledek hospodafeni b&zného (i&etniho obdobi (+/-) 084 44067 43943
B. Cizi zdroje 085 397912 287282
B || Rezervy 088
B. I. 1. |Rezervy podle zvl&&tnich pravnich predpisu 087
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 088
3. | Rezerva na dafi z pfijmu 089
4. | Ostatni rezervy 090
B. 1l Diouhodobé zavazky 091 75803 67838
B. Il 1. [ Zavazky z obchodnich vztaha 092
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 083
3. | Zavazky - podstatny vliv 094
4. |Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenum druzstva a k (castnikim sdruzeni 095
5. | Dlouhodobé piijaté zalohy 096
6. [ Vydané dluhopisy 097
7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 098
8. | Dohadné uéty pasivni 099
9. | Jiné zévazky 100 72528 64324
10. | Odlozeny danovy zavazek 101 3275 3514
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Oznaceni PASIVA fadek | Stav v b&zném ucet obdob&l Stav v minulém ucet. obdobi
a b c 5 6
B. Ill. |Kratkodobé zavazky 102 248683 179444
B. lIl. 1. | Zavazky z obchodniho styku 103 240862 164823
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104
3. | Zavazky - podstatny vliv 105
4. | Zavazky ke spolegnikum, Elenim druzstva a k Géastnikim sdruzeni 106 25 27
5. | Zavazky k zaméstnancum 107 2072 1918
6. | Zavazky ze sociélniho zabezpeéeni a zdravotniho pojisténi 108 1114 1180
7. | Stat - daiové zavazky a dotace 109 488 9321
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 110 2857
9. | Vydané dluhopisy 11
10. | Dohadné Uty pasivni 112 225 121
11. | Jiné zévazky 13 1040 2004
B. IV. | Bankovni Uvéry a vypomoci 114 73426 40000
B. IV.1 |Bankovni tvéry dlouhodobg 115
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 116 71426 40000
3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 17 2000
c. I Casové rozliseni 118 574 746
C. |. 1.|Vydaje pristich obdobi 119 574 746
2. | Vynosy pfistich obdobi 120
Sestaveno dne:
15.6.2009
Pravni forma Géetni jednotky: piedmét podnikani: \P°Z“-1
E.r.o. velkoobchod nafadim, nastroji a strojis.r.o.
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PRILOHA II VYKAZ ZISKU A ZTRAT

Obsahuje zavazny vycet
informaci uvedeny ve vyhlasce
MF 500/2002 Sb.

QObchodni firma nebo jing nézev ucetni jecnotky

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v plném rozsahu

Ugetni jednotka dorui

Ucetni zaverku soucasné

s doruéenim danového pfiznani
za dan z pfijmu

K AN 31.12.2008. . SRR

a misto podnikani li§/-li se od bydlisté
(v celych tisicich K&) P 4

1 x piislusnému finanénimu Rok | Mésic & s
Gfadu
28| 00| e,
Oznaceni TEXT Cislo Skutecnost v Gcetnim obdobi
fadku
béznem minulem
a b c 1 2
I Trzby za prodej zbozi 01 1065819 851234
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 893586 705925
+ Obchodni marze 03 172233 145309
1 Vykony 04 4722 1412
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05 4722 1412
2. | Zmeéna stavu zésob viastni ginnosti 06
3. | Aktivace 07
B Vykonova spotieba 08 52853 44902
B 1. | Spotfeba materiélu a energie 09 9275 8131
2. | Sluzby 10 43578 36771
+ Pfidana hodnota " 124102 101819
cC. Osobni naklady 12 43847 37262
G: 1. | Mzdové naklady 13 31724 26976
2. | Odmeény &lenim organu spoleénosti a druzstva 14
3, | Naklady na sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 11047 9395
4. | Socialni naklady 16 1076 891
D. Dané a poplatky 17 202 211
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 5165 6329
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 193 656
n. 1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 72 B 487
2. | Trzby z prodeje materialu 21 121 169
F Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 188 202
F 1 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23
2. Prodany material 24 188 202
G. Zména stavu rezerv a opr. pol. v prov. oblasti a kemplex. NPO 25 1146 -5210
\YA Ostatni provc;ini vynosy 26 10008 11099
H. Ostatni provozni naklady 27 8494 13479
V. Pfevod provoznich vynos( 28
L. Pfevod provoznich nakladu 29
# Provozni vysledek hospodareni 30 75261 61301
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Oznaceni TEXT Cislo Skutec€nost v icetnim obdobi
fadku
bézném minulém
a b c 1 2
VI Trzby z prodeje cennych papir a podili 31
Js Prodané cenné papiry a podily 32
Vi Vynosy z dlouhodobého finané&niho majetku 33
VII. 1. | Vynosy z podild v ovl. a fiz. osob. a v GE. j. pod podst. viivem 34
2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papiru a podilu 35
3. | Vynosy z ostatniho dlcuhodobého finanéniho majetku 36
VI Vynosy z kratkodobgho finanéniho majetku k7
K. Néklady z finangniho majetku 38
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiru a derivati 39
Ly Naklady z precenéni cennych papirl a derivatl 40
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41
X. Vynosové Groky 42 1090 240
N. Nékladové uroky 43 10925 937 .
X1 Ostatni finanéni vynosy 44 7050 8506
0. Ostatni finanéni naklady 45 16614 3702
XIL. Prevod finanénich vynost 46
P Prevod finanénich nakladu 47
* Financni vysledek hospodareni 48 -19399 -4327
Q. Dan z pfijmi za béznou éinnost 49 11912 13066
Q. 1. | - splatna 50 12151 13960
2. | - odlozené 51 -239 -894
i Vysledek hospodareni za béznou &innost 52 43950 43908
Xl Mimoradné vynosy 53 155 47
R. Mimofadné naklady 54 T 1
Dan z pfijmu z mimoradné éinnosti 55 31 1
1. | - splatna 56 31 1
2 - odlozena 57
¥ Mimofadny vysledek hospodafen! 58 117 35
i Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikim (+/-) 59
G Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 60 44067 43943
Sestaveno dne:
15.6.2009
Pravni forma G&etni jednotky: Predmét podnikéni: Pozn.:
s.r.o. velkoobchod naradim, nastroji a straji
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PRILOHA III VYKAZ CASH FLOW

Nazev a sidlo ucetni jednotky

Prehled o penéznich tocich

ke dni.......30:12.2008 ... T
Rok Meésic
2008 [1]] [ |
Polozka vykazu v tisicich K&
P. Stav penéznich prostf. a penéznich ekvivalentl na za&atku Géetniho obdobi 7243
Z Ugetni zisk nebo ztréta z bézné Einnosti pred zdanénim 55862
A1 |Upravy o nepenézni operace 16746
A.1.1 | Odpisy dlouhodobého majetku, pohledavek a umofovani oced. rozdilu k nabytému maj. 5165
A.1.2 (Zména stavu opravnych poloZek, rezerv 1746

A.1.3 |Zisk (-), ztréta (+) z prodeje dlouhodobého majetku

A.1.4 [Vynosy z dividend a podili na zisku

A.1.5 |Vylctované nakladové a vynosové uroky 9835

A.1.6 |Pfipadné (pravy o ostatni nepenézni operace

A |Cisty penézni tok z provozni &innosti pfed zdanénim, zménami

pracovniho kapitalu a mimofadnymi polozkami 72608

2 |Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -19933

A.2.1 |Zména stavu pohledavek z prov. &innosti, akt.U&td &as.rozl. a dohadnych G&td aktiv -62817

A.2.2 |Zména stavu kr. zdvazkd z prov. &in., pasiv.U&td &as.rozl. a dohadnych G&tu pasiv 90031

A.2.3 |Zména stavu zasob -47198

A.2.4 |Zména stavu kr. finanéniho majetku nespad. do pen. prost. a pen. ekvivalentu 51
A.** |Cisty penézni tok z provozni Einnosti pfed zdan&nim a

mimoradnymi polozkami 52675

A3  |Vydaje z plateb drokd s vyjimkou kapitalizovanych uroka -10925

A4 |Prijaté aroky 1090

A.5 |Zaplacena dan z pfijmi za béznou &innost a za domeérky dané za minuld obdobi

A6 | Pfijmy a vydaje spojené s mimoFadnymi ucetnimi pfipady 117

A.7 |Pfijaté dividendy a podily na zisku

A*** |Cisty penézni tok z provozni &innosti 42957

R.1 | Vydaje spojené s pofizenim dlouhodobého majetku -54721

w.2  |Pfijmy z prodeje dlouhodobého majetku

B.3 |Pujeky a uvéry spfiznénym osobam

B.*** |Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni &innosti -54721

C.1  [Zména stavu dlouhodobych, popf. kr. zavazk( spadajicich do oblasti fin.&innosti 7913

C.2 | Dopady zmén viastniho kapitalu na penézni prostiedky a pen.ekvivalenty

C.2.1 |Zvyseni penéznich prostiedkl a penéz. ekvivalentd z titulu zvy$eni zakladniho
kapitalu, event. rezervniho fondu véetné slozenych zaloh na toto zvyseni

C.2.2 |vyplaceni podilu na viastnim kapitalu spolecnikim

C.2.3 |Dalsi vklady pen. prostfedk( spoleéniku a akcionaru

C.2.4 |Uhrada ztraty spole¢niky

C.2.5 | Pfimé platby na vrub fondu

C.2.8 | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku véetné zaplacené srazkové dané

C.3 |Pfijaté dividendy a podily na zisku

C.*** |Cisty pené&zni tok vztahujici se k finanéni innosti 7913
F Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich prostiedkd -3851
R. Stav penéznich prostiedku a pen. ekvivalentd na konci obdobf 3392
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