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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace se zabyva problematikou finan¢ni analyzy. Cilem bakalaiské prace
je na zéklad¢ podrobné financni analyzy spolecnosti Moleda, a.s. zjistit finan¢ni stav firmy
a v piipadé nezadouciho stavu vypracovat navrhy na budouci opatfeni, kterd povedou
ke zlepSeni finan¢niho zdravi firmy. Prace je rozdélena na dvé ¢asti, kde prvni ¢ast se za-
byva obecné finan¢ni analyzou a jejimi metodami, které jsou néasledné v druhé casti prace

pouzity pfi zpracovani finan¢ni analyzy spolecnosti.

Kli¢ova slova: Finan¢ni analyza, ucetni vykazy, absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele,

pomérové ukazatele.

ABSTRACT

This bachelor thesis deals with the topic of financial analysis. The aim of the thesis is
to find out the financial situation of the company Moleda, a. s. by a detailed financial anal-
ysis and in the case of an undesirable situation to prepare proposals for future steps, which
will lead to improvement of the company’s financial health. The thesis is divided into two
parts, where the first part is concerned with financial analysis and its methods generally,

which are used by the processing of the company’s financial analysis in the second part.

Keywords: Financial analysis, accounting statement, absolute indicators, different indica-

tors, proportional indicators.
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UvVOD

V soucasném stale se ménicim trznim prostiedi je potieba, aby byl podnik schopen vcas
reagovat na tyto zmény. Snahou podnikt je dosahovat co nejlepsich vysledku, tedy vytva-
fet zisk, konkurovat svymi produkty na trhu a zaroven se na trhu udrzet. Aby management
mohl pfijmout v€as piipadnd opatieni do budoucnosti, je potieba aby znal finan¢ni zdravi
podniku, jeho silné a slabé stranky. Z tohoto divodu se finan¢ni analyza stava jednou

z velmi dilezitych soucasti efektivniho fizeni, rozhodovani a pldnovani kazdého podniku.

Z finan¢ni analyzy necerpa pouze management, ale slouzi i pro dalsi subjekty jako jsou
napiiklad investofi, bankovni instituce, obchodni partnefi nebo zameéstnanci. Kazdy

z téchto subjektl ma své specifické zajmy, pro které finan¢ni analyzu vyuZzivaji.

Cilem bakalatské prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti Moleda, a.s. a v pii-
padé zjisténi nezaddouciho stavu navrhnout opatieni, kterd povedou ke zlepsSeni financni

situace spolecnosti.

V teoretické ¢asti jsem se snazila na zaklad€ odborné literatury ptehledné a jasné zpracovat
teoretickou oblast finan¢ni analyzy. Jedna se o objasnéni zakladnich pojmi spjatych s fi-
nanéni analyzou, jako je cil finan¢ni analyzy, zdroje dat, z kterych finan¢ni analyza Cerpa
a mozné metody a techniky finan¢ni analyzy, jejich déleni a zejména charakteristiku vy-
branych stavovych, rozdilovych a pomérovych ukazatelli. Na zavér teoretické €asti jsou

pfedstaveny nejcastéji pouzivané bankrotni a bonitni modely.

V praktické Casti je pfedstavena spolecnost Moleda, a.s., uvedeny zakladni udaje o spolec-
nosti a jeji vyrobni program. Nasledné je zpracovana finanéni analyza na zakladé rozbord
ucetnich vykaza spole¢nosti, kterd se opira o teoretickou ¢ést prace. Nejprve je provedena
analyza absolutnich ukazatell, nasledovéana analyzou rozdilovych a pomérovych ukazateli.

Na zavér jsou provedeny testy bankrotnich a bonitnich modelt.

Na zavér bakalatské prace je provedeno shrnuti vysledkii finan¢ni analyzy a navrhi dopo-

ruceni pro zlepSeni finan¢niho zdravi spolecnosti.

Finanéni analyza je provedena z ucetnich vykazii za hospodarsky rok 2006 - 2010, které

jsem ziskala z internich 1 vefejné ptistupnych zdrojt.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Dulezitou soucasti soustavy podnikového fizeni je oblast finanéni analyzy, ktera by méla
patfit k zakladnim dovednostem kazdého finan¢niho manazera. Je tzce spjata
S Gcetnictvim a finan¢nim fizenim podniku, propojuje tyto dva nastroje podnikového tize-

ni, jejichz dilezitost v trzni ekonomice vyrazné vystupuje do popiedi. [3]

Ucelem a smyslem finanéni analyzy je provést rozbor finanéniho zdravi podniku s pomoci
specialnich metodickych prosttedkli, podchytit vSechny slozky finan¢niho hospodafteni,

ptipadn¢ blize zhodnotit podrobnéji nékterou z jeho slozek. [11]

K finanénimu zdravi se Josef Valach vyjadtuje nasledovné: ,,Za financné zdravy podnik je
mozné povazovat takovy podnik, ktery je v danou chvili i perspektivné schopen napliovat
smysl své existence. V podminkdch trzni ekonomiky to prakticky znamenad, Ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni viozeného kapitalu (miry zisku), ktera je pozZado-
vana investory (akcionari) vzhledem k vysi rizika, s jakym je prislusny druh podnikani spo-

jen.““[11, str. 91-92]

Obrazem finan¢niho zdravi je vykonnost a finan¢ni pozice podniku. Je vyjadfenim miry
odolnosti financi podniku vi¢i internim a externim provoznim rizikim za dané financni

situace.[2]

Rolf Griinwald a Jaroslava Hole¢kova dodavaji: ,,Pokud podnik nejevi priznaky hrozici
financni tisne, Ize se domnivat, Ze v dohledné budoucnosti (do roka) nedojde k upadku

pro platebni neschopnost.” [2, str. 23]

1.1 Pojem finanéni analyza a jeji ucel

vvvvvv

nici je podle Petry Ruckové ta, ktera fika, ze: ,,Financni analyza predstavuje systematicky
rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech. Financni analy-
Zy V sobé zahrnuji hodnoceni firemni minulosti, sOucasnosti a predpovidani budoucich

financnich podminek.* [8, str. 9]

Finan¢ni analyza by méla byt voditkem pro kvalitni rozhodovéani o fungovani podniku.
Mezi Gcéetnictvim a rozhodovanim o podniku existuje velmi uzka spojitost. Penézni tidaje
obsazené v ucetnictvi jsou z hlediska finan¢ni analyzy do jisté miry piesné, avSak vztahuji

se pouze k jednomu ¢asovému okamziku a jsou vicemén¢ izolované. Z tohoto divodu je
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potieba tyto data podrobit financni analyze a nasledné je pak vyuzit pro hodnoceni financ-
niho zdravi podniku. Smysl finan¢ni analyzy v ¢asovém pojeti je ve dvou rovinach. Prvni
rovinou je pohled do minulosti a tim moznost hodnotit vyvoj firmy az do soucasnosti.
Druhou rovinou je vyuziti finan¢ni analyzy jako zakladu pro finan¢ni planovani, a to jak
pro planovani kratkodobé spojené s obvyklym chodem firmy, tak pro pldnovani strategické
souvisejici s dlouhodobym rozvojem firmy. Finan¢ni analyza neni jen soucasti finan¢niho
fizeni, ale je soucasti napt. marketingové SWOT analyzy, ovliviiuje celou fadu rozhodova-
cich procesu ve firemnim fizeni. Pomoci finan¢ni analyzy se identifikuji jak slabé stranky
finan¢niho zdravi podniku, které by v budoucnosti mohly vést k problémim, tak silné

stranky, které by mohly vést k budoucimu zhodnoceni majetku. [8]

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, vyplyvajici z vysledki finanéni analyzy, jsou pfedmétem zajmti mnoha subjek-
ta, které prichazeji do kontaktu s danym podnikem. Kazdy z téchto subjektti ma své speci-

fické zajmy a s nimi spojeny jisty typ ekonomickych rozhodovacich uloh. [2]

Rolf Griinwald a Jaroslava Hole¢kova taky uvadéji: ,,Vsichni uzivatelé maji jedno spolec-

né, potrebuji védet, aby mohli ridit“. [2, str. 13]

Na zakladé¢ toho, kdo finan¢ni analyzu provadi a potiebuje, ji mizeme ¢lenit do dvou za-

kladnich skupin:

= externi uzivatele

- Investori — Akcionafi a ostatni investofi vyuzivaji finan¢éni informace jed-
nak z hlediska investiéniho — rozhodovani o budoucich investicich, tak
I z hlediska kontrolniho — zda jsou vlozené investi¢ni prostfedky nalezité
zhodnocovany a fadné vyuZzivany. Prioritné jsou tedy poZadovany ukazatele
vykonnosti podniku.

- Banky a jini véritelé — Vétitelé vyzaduji informace, které se tykaji financni-
ho stavu potencionalniho dluznika. Dutlezitym aspektem pro poskytnuti Gveé-
ru je tedy jeho bonita, zda bude dluznik schopen své zavazky splécet.

- Obchodni partneri — Dodavatelé maji zdjem o stabilni obchodni partnery
s cilem zajistit odbyt svych produktii, a proto je nejvice zajimaji ukazatele
likvidity a zadluzenosti. Jejich zajem sméfuje na financni situaci podniku

a jeho schopnost dostat svym zavazkiim. Stejné zajmy sleduji i odbératelé,
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pro které je taktéz dulezita finan¢ni stabilita obchodniho partnera z pohledu
vlastniho zajisténi vyroby a vyhnuti se ptipadnym problémim v souvislosti
s finan¢nimi potizemi, piipadné bankrotem dodavatelského podniku.

= jnterni uzivatele

- Manazeri — Manazefti vyuzivaji souhrnné informace z finan¢niho ucetnictvi,
které jsou zakladem pro finan¢ni analyzu, pro strategické a operativni fizeni
podniku. Mezi nevyhnutelné znalosti manazera patii znalost finanéni situa-
ce podniku a s ni spojena spravna rozhodnuti pro udrzeni finan¢niho zdravi
podniku.

- Zameéstnanci — Pirozeny zajem o stabilni hospodaisky rist svého podniku
maji 1 zaméstnanci. Je to pro né piilezitost udrzet si stabilni zaméstnani
amzdové podminky. Casto jsou také zaméstnanci motivovani vysledky

hospodareni. [3]

Uzivatelé finan¢ni analyzy

management vlastnik véfitel
—{ provozni analyza — ziskovost - likvidita
| fizeni zdroji —{ kapitalové vynosy — zadluZenost
— ziskovost L trzni ukazatele

Obr. 1. Uzivatelé financni analyzy [8, str. 11]
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1.3 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Uspé$nost finanéni analyzy, a ziskani z ni kvalitnich informaci, je do zna¢né miry podmi-
néna pouzitymi vstupnimi informacemi. Informace musi byt nejen kvalitni, ale 1 komplex-
ni. Je tieba podchytit vSechna data, kterd by mohla jakymkoliv zptisobem zkreslit vysledky

hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. [8]
Dle Jaroslavy Holeckové se zdroje informaci dé€li na:

1. Zdroje finan¢nich informaci — informace jsou ziskavany pievazné z ucetnich vyka-

zl finan¢niho a vnitropodnikového ucetnictvi, vyro¢nich zprav, z informaci mana-
zerl podniku a finan¢nich analytiktl. Jedna se o informace vnitini.

2. Kvantifikované nefinanéni informace — patii sem informace z ekonomické a pod-

nikové¢ statistiky, kalkulace jak cenové, tak nakladové, plany podniku, informace
z podnikové evidence tykajici se produkce, poptavky a odbytu, zaméstnanosti,
rizné rozbory tykajici se budouciho vyvoje v oblasti techniky a technologie.

3. Nekvalifikované informace — jde o pfedevsim o zpravy vedoucich pracovnikd, au-

ditord, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a progndzy. [3]

Jifi Konecny uvadi: ,, Pro uspésné zpracovani financnich analyzy je nezbytné mit
K dispozici zejména zdkladni ucetni vwkazy — rozvahu, vykaz zisku a ztrdat a vykaz cash-

Sflow*. [7, str. 60]

Struktura rozvahy a vykazu zisku a ztrat patii mezi vykazy, jejichZ struktura je zavazné
dand Ministerstvem financi a jsou zadvaznou soucasti ucetni zavérky v soustavé podvojného

ucetnictvi. [8]

1.3.1 Rozvaha (bilance)

Rozvaha, nebo se také pouziva oznaceni bilance, vypovidd o majetkové struktuie podniku
a zdrojich jejiho financovani. Rozvaha tak vyjadiuje k urcitému datu stav aktiv a kapitalu

podniku. Pti sestavovani rozvahy musi vzdy platit pravidlo: AKTIVA = PASIVA [9]

Aktiva vyjadiuji majetkovou strukturu a jsou Vv rozvaze ¢lenéna dle doby jejich upotiebi-
telnosti a dale pak dle rychlosti a obtiznosti jejich pfemény v penézni prostiedky, tzn.

dle jejich likvidnosti a moznosti uhrazeni splatnych zavazka. Aktiva v rozvaze se ¢leni na:

A. Pohledavky za upsany kapital,
B. Dlouhodoby majetek, ktery je tvoten:
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- dlouhodobym nehmotnym majetkem (DNM)

- dlouhodobym hmotnym majetkem (DHM)

- dlouhodobym finan¢nim majetkem (DFM)
C. Obézna aktiva, dale ¢lenéna na:

- zasoby

- pohledavky (dlouhodobé i kratkodobé¢)

- kratkodoby finan¢ni majetek

D. Casové rozliSeni.

Pasiva naopak vyjadiuji finanéni strukturu podniku, a to zdroje financovani majetku. Za-
kladni ¢lenéni je:

A. Vlastni kapital,

B. Cizi zdroje,

C. Casové rozliseni. [5]

Z pohledu majetkové struktury se pii finanéni analyze zkouma zastoupeni jednotlivych
polozek a vzdjemnd jejich vazba, vztah mezi dlouhodobym majetkem a kratkodobym
(obéznym) majetkem. Zkouma se i ¢asova vazanost majetku ve firm¢. U kapitalové struk-
tury se zkouma skladba kapitalu, ktera by méla byt v souladu s hodnocenim vétitelského
rizika. Dale Casovy soulad mezi jednotlivymi poloZkami aktiv a pasiv — oznacovano jako

,,zlaté bilan¢ni pravidlo®. [8]

1.3.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz ziskl a ztrat, jinak taky zndmy pod nazvem vysledovka, zachycuje strukturu podni-
kovych néklad a vynost a podrobnéji rozvadi vysledek hospodaieni. Tak jako rozvaha,
tak 1 vykaz zisku a ztrat se povinné sestavuje k poslednimu dni ucetniho obdobi a je sou-
Casti fadné ucetni zavérky. [9]

Jaroslava Holeckova uvadi: ,,Smyslem vykazu zisku a ztrdty je informovat o uspésnosti pra-

ce podniku, o vysledku, kterého dosahl podnikatelskou cinnosti. [3, str. 31]

Pro provedeni finan¢ni analyzy jsou dualezité trzby, vynosy, provozni vysledek hospodate-

ni, ndkladové troky a vysledek hospodateni za béZnou ¢innost, tak vysledek hospodareni



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

16

za ucetni obdobi. Stupniovité uspofadani vykazu zisku a ztrdt ma umoznit vycisleni:
[ ]

Provozni vysledek hospodateni, kde plati vztah:

provozni vysledek hospodaieni = provozni vynosy — provozni naklady
Finan¢ni vysledek hospodaieni, kde plati vztah:

finan¢ni vysledek hospodateni = finan¢ni vynosy - finan¢ni naklady

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost, kde plati vztah:

VH za béznou ¢innost = provozni VH + finan¢ni VH upraveny o splatnou

a ptipadné odloZenou dan z piijmul za béZnou ¢innost
u

Mimotadny vysledek hospodateni, kde plati vztah:
- mimofddny VH = mimofddné vynosy - mimotadné naklady upraveny

0 splatnou a pifipadné i odloZenou dani z pfijmu z mimotadné ¢innosti

» Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi = disponibilni (Cisty) zisk, kde plati vztah:
- VH = VH za bé&Znou ¢innost + VH za mimofadnou ¢innost [2]
Provazanost rozvahy a vykazu zisku a ztrat je znazornéna na obrazku (Obr. 2).

a) vynosy jsou vys§i nez naklady

A ROZVAHA P N VYKAZ Z/Z v
VLASTNI
STALA KAPITAL
AKTIVA
ZISK NAKLADY
N VYNOSY
OBEZNA
AKTIVA CIZi KAPITAL
PRECHODNA PRECHODNA
> ZISK
AKTIVA PASIVA
b) vynosy jsou nizsi nez naklady
A ROZVAHA P N VYKAZ Z/Z '
VLASTNI
STALA KAPITAL
AKTIVA
- ZTRATA VYNOSY
. NAKLADY
OBEZNA
AKTIVA CIZi KAPITAL
PRECHODNA PRECHODNA JTRATA
AKTIVA PASIVA
1

Obr. 2. Vazba rozvahy a vykazu zisku a ztraty [9, str. 40]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Vlivem rozvoje matematickych, statistickych a ekonomickych véd vznikla celd fada me-

tod, které je mozno aplikovat pii zkoumani finan¢niho zdravi podniku. Kazda metoda by

m¢éla byt zvolena s ohledem na téelnost, nakladnost a spolehlivost, a zda odpovida vytyce-

nému cili. Zakladem riiznych metod finan¢ni analyzy je celd fada finan¢ni ukazateli, které

jsou ¢lenény dle ruznych kritérii. [8]

Obsahem klasické finan¢ni analyzy jsou dv€ navzajem propojené ¢asti a to:

Kvalitativni, tzv. fundamentdlni analyza se opira o ob$irné znalosti vzajemnych

vztahii mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkusenostech odborni-
k, na jejich expertnich odhadech. Identifikace prostedi, ve kterém se podnik na-
chézi, byva vétSinou vychodiskem fundamentélni analyzy.

Kvantitativni, tzv. technicka analyza vyuziva matematické, statistické a dalsi algo-

ritmizované metody, které vedou ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat

s naslednym (kvalitativnim) ekonomickym posouzenim dat. [9]

Jak z vyse uveden¢ho vyplyva, finan¢ni analyzu lze zafadit do technické analyzy, protoze

pracuje s matematickymi postupy. Do dvou skupin metod, které finan¢ni analyza pouziva,

patfi:

Vys8i metody - nepatii do univerzalnich metod a to z duvodu, Ze jejich aplikace je
zavisla na hlubsich znalostech matematické statistiky a na teoretickych a praktic-
kych ekonomickych znalostech. Vys$s§imi metodami se tak zpravidla zabyvaji speci-
alizované firmy, které k tomu vyuzivaji kvalitni softwarové vybaveni. [8]

Elementarni metody - vyuZivaji data pfimo z ucetnich vykazl a Udaje z dalSich

zdrojii, nebo z nich odvozena ¢isla. Elementarni metody nevyuzivaji naro¢nou ma-
tematiku, jsou nenaro¢né na technické vybaveni. Podstatnou roli sehrava Casové
hledisko, je tedy podstatné rozliSovani stavovych a tokovych veli¢in. Mezi zakladni
elementarni metody patfi:

- analyza stavovych (absolutnich) ukazateld,

- analyza rozdilovych a tokovych ukazatela,

- analyza intenzivnich (pomérovych) ukazateld. [7]
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2.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt

Mezi vychozi bod finan¢ni analyzy patii horizontalni a vertikalni rozbor ucetnich vykazu.
Pti horizontalni analyze je sledovan vyvoj zkoumané veliCiny v Case, nejcastéji k minulé-
mu ucetnimu obdobi. Pfi vertikalni analyze se zjiStuje struktura finan¢niho vykazu vztaze-

na k n¢jaké smysluplné velic¢in€ (napft. k celkové bilan¢ni sum¢). [4]

Jaroslava Holec¢kova uvadi: ,,Cilem horizontdalni a vertikalni analyzy je predevsim rozbor
minulého vyvoje financni situace a jeho pricin, s omezenymi moznostmi ucinit zdvery

0 financnich vyhlidkdach podniku. [3, str. 42]

2.1.1 Horizontalni analyza (analyza vyvojovych trendii)

Horizontalni analyza sleduje, jak se polozky ucetnich vykazi vyviji v ¢ase, hodnoti vyvoj
a stabilitu z pohledu piiméfenosti ve viech polozkach, silu vyvoje. Ugelem horizontalni
analyzy je tedy zméteni pohybt jednotlivych veli¢in, a to absolutné a relativné a zméfit
jejich intenzitu. K proveditelnosti horizontalni analyzy je potifeba mit nejmén¢ udaje za dvé
po sob¢ jdouci tcetni obdobi. [4], [10]

Horizontalni analyza mé dvé zakladni techniky rozboru, kdy se sleduje:

= absolutni zména - tj. o kolik se zménily ptislusné polozky v Case,

absolutni zména = hodnota, — hodnota ;_;

= procentni zména - tj. o kolik % se zménily jednotlivé polozky v Case [3]

absolutni zména

hodnotat 1

procentni zména = +100 (%)

2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se oznacuje taky jako strukturdlni analyza. Zabyva se vnitini strukturou
absolutnich ukazatelli. Jedna se o procentni vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vyka-
zi na zvoleném zakladu. Pfi analyze rozvahy se vyjadiuji procentné jednotlivé polozky
z celkovych aktiv, resp. z celkovych pasiv, tedy z bilan¢ni sumy. Pfi analyze vykazu zisku
a ztrat se bere jako zéklad, pro procentni vyjadieni urc¢ité polozky, obvykle celkové vynosy
nebo trzby. Struktura aktiv informuje o tom, do ¢eho podnik investoval svéfeny kapital
a struktura pasiv informuje, z jakych zdrojii byl majetek potizen. Pti analyze VZZ se pak

sleduje podil jednotlivych polozek vysledovky na trzbach, nebo vynosech. [3], [8], [10]
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2.1.3 Zlata bilan¢ni pravidla

Vertikalni a horizontalni analyzu je dobré doplnit i analyzou dodrZzovani doporucenych

bilan¢nich pravidel.

Zlaté bilan¢ni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo dava doporuceni, aby byl dlouhodoby majetek financovan z dlou-

hodobych zdroja.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizik

Pravidlo je podstatné z hlediska snadného ziskavani Gvéri a dalSich cizich zdroji. Doporu-
¢eni je, aby vlastnich zdroju bylo vice nez cizich zdroji. V krajnim ptipadé se mohou rov-

nat.

Zlaté pari pravidlo

Pravidlo ik, ze by vlastniho kapitalu mélo byt v podniku méné nez je dlouhodobého ma-
jetku. V krajnim ptipadé muze byt roven, pokud firma nevyuziva dlouhodobého ciziho

kapitalu. [10]

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, oznacované jako fondy financnich prostiedkd, slouzi k analyze
a k fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci zejména na jeho likviditu. Je to shrnuti urci-
tych stavovych ukazatelti vyjadiujicich urcita aktiva nebo pasiva, resp. vyjadfenim rozdilu

mezi souhrnem urcitych polozek urcitych aktiv a uréitych polozek urcitych pasiv. [9]
K nejvyznamnéjSim rozdilovym ukazateliim patfi:

Cisty pracovni kapital (CPK)

CPK = ob&7na aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Patii k nejvyznamnéjSim rozdilovym ukazatelim a ma vyznamny vliv na platebni schop-
nost podniku. Pro zajisténi likvidity podniku je potieba urcité vyse relativné volného kapi-
talu, tzn. prebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Cisty pracovni
kapital tedy ptedstavuje tu ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana dlouhodobym kapita-

lem. [5]
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2.3 Prima analyza intenzivnich ukazatelii (pomérovych ukazateli)

Mezi nejéastéji pouzivané metody finan¢ni analyzy patfi pomérové ukazatele. Nejpravdé-
podobnéjsim duvodem je, Ze jsou udaje snadno, rychle a nenakladné ziskatelné ze zaklad-
nich ucetnich vykazii. Pomérové ukazatele umoziuji ziskat okamzity obraz o financni situ-
aci podniku, srovnavat podobné podniky mezi sebou, analyzovat vyvoj finanéni situace

podniku.
Mezi zékladni pomérové ukazatele patii:

= ukazatele likvidity,
= ukazatele rentability,
= ykazatele zadluZenosti,

= ukazatele aktivity. [7], [8]

2.3.1 Ukazatelé likvidity

Pojem likvidita neboli likvidnost urcité slozky vyjadiuje vlastnosti dané slozky rychle
a bez velké ztraty hodnoty se pfeménit na penézni hotovost. Naproti tomu schopnost pod-
niku uhradit v¢as své zavazky se oznacuje jako likvidita podniku. Nedostatek likvidity
mize pro podnik znamenat ztratu ziskovych pfilezitosti v podnikani. Pii nedostatku likvid-
nich prostfedkti se miize podnik dostat do platebni neschopnosti a vést tak k bankrotu. Mé-

lo by tak platit, ze podminkou solventnosti je likvidita. [8]
Likvidnost obézného majetku délime do tii skupin:

» likvidni prostiedky 1. stupné — patii sem kratkodoby finan¢ni majetek, jako je suma
penéz na bézném uctu, v pokladné. Patii sem 1 volné obchodovatelné cenné papiry.
Jedna se o nejlikvidnéjsi polozky rozvahy,

» likvidni prostiedky 2. stupné — jedna se o kratkodobé pohledavky, u kterych se
predpoklada splatnost, tedy pfeména v penézni prostredky, v kratkém Casovém ho-
rizontu, anebo se daji do této doby prodat, ale se ztratou (eskont, faktoring),

» likvidni prostfedky 3. Stupné — spadaji sem zasoby, u nichZ trva del$i dobu, nez se
proméni v penézni prostiedky. Zasoby se daji také prodat, ale byva to zpravidla ob-

tizné a se znacnou ztratou. [2], [8]
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Nasledujici ukazatele 1ze pouzit pro ucely vyhodnoceni platebni schopnosti podniku:

Ukazatel celkové likvidity

obéind aktiva

leovd lLikvidita =
celkova likvidita = 4 T obe cizi zdroje

Ukazatel celkové likvidity poméfuje objem obéznych aktiv jako potencionalni objem pe-
néznich prosttedkl s objemem zavazkd, které jsou splatné v blizké budoucnosti. Ukazatel
vypovida o tom, jak by byl podnik schopen uhradit své kratkodobé zavazky, pokud by
proménil vSechna sva obéZna aktiva v penézni prostiedky. VySe tohoto ukazatele by se
mela pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Podnik by mél kryt kratkodobé zdvazky ze zdroju,
které jsou pro tento Gcel uréeny. Jinak by to mohlo ohrozit budouci vyvoj podniku. Slabi-
nou ukazatele je, ze neni zarucen hlavni predpoklad, Zze veskera obézna aktiva budou
v kratkém Case pfeménéna v penézni prostiedky. Céast zasob miize byt napiiklad neprodej-

nych.

Pohotova likvidita

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita —
ponotova Lxvidita = = o dobé cizi zdroje

Pohotova likvidita eliminuje nedostatky ptredeslého ukazatele. Z obéZnych aktiv jsou vy-
lou€eny zéasoby. Je vhodné 1 vyloucit z Citatele nedobytné pohledavky, pfipadné pohledav-
ky, kde neni zarucena v dohledné dob¢ splatnost, jejich navratnost je pochybna. Doporuce-
na hodnota ukazatele je v rozmezi 1,0 — 1,5. Pokud by hodnota ukazatele byla nad doporu-
¢eny limit, ukazuje tak na neproduktivni vyuZzivani do podniku vlozenych prostiedki a tim

ovliviiuje vynosnost vloZenych prostredk.

Okamzita likvidita

pohotové platebni prostiedky

okamizita likvidita =
kratkodobé cizi zdroje

Z pohledu kratkodobého hlediska je vyznamny ukazatel, vyjadiujici okamzitou likviditu.
Slozku pohotovych platebnich prostiedkl tvofi nejlikvidnéjsi prosttedky, jako jsou napf.
penize na uctech, penize v hotovosti, Seky a nékteré druhy cennych papirti. Doporucena
hodnota pro okamzitou likviditu se uvadi v rozmezi 0,9 — 1,1. Pro Ceskou republiku byva
uvadéna doporucend hodnota v dolni hranice, n€které prameny uvadeji hodnotu 0,6 a podle

metodiky ministerstva primyslu a obchodu byva uvadéna hodnota 0,2. [1], [8]
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2.3.2 Ukazatelé rentability (vynosnosti)

Rentabilita, resp. vynosnost patii k nejsledovanéjsim ukazatelim. Cilem kazdého podniku
je dosahovat uspokojivé vynosnosti vlozen¢ho kapitalu, kterou je ovSem tfeba hodnotit
v souvislosti s platebni schopnosti a finan¢ni stabilitou, ktera tizce souvisi s celkovou ma-
jetkovou a finan¢ni strukturou. Rentabilita vloZzeného kapitdlu je tak méfitkem schopnosti

podniku tvofit nové zdroje, dosahovat zisku a ziskovosti. [2]
Mezi nejpouzivanéjsi ukazatele rentability patfi:

Rentabilita aktiv (ROA)

EBIT
aktiva

ROA =

Ukazatel ROA se povazuje za klicové méfitko rentability. Pométuje zisk (zisk pred zdané-
nim + nékladové Uroky) s celkovymi aktivy vlozenymi do podnikani, bez rozliSeni zdroji

jejich financovani. Vyjadiuje tak celkovou efektivitu podniku.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

_ EAT (Cisty zisk)

ROE
vlastni kapital

Pomérovy ukazatel ROE vyjadiuje celkovou vynosnost vlastnich zdroju a jejich zhodnoce-
ni v zisku. Pomoci ukazatele tak akcionafi, spolecnici a jini investofi zjiStuji, zda jejich
kapital ptinasi dostatecny vynos. Ukazatel ROE by mél byt vzdy vyssi nez je dlouhodoby
pramér uroceni dlouhodobych vkladi. Kladny rozdil by tak mél byt odménou investorim

za postoupené riziko.

Rentabilita trzeb (ROS)

EAT (Cisty zisk)

ROS =
trzby

Ukazatel by mél mit stoupajici tendenci. Je vyjadfenim schopnosti podniku dosahovat zis-
ku pfi dané hladin€ trzeb. Nizka tiroven ukazatele pak vypovida o chybném fizeni firmy,

vysoka turoven ukazatele pak vypovida o nadprimérné tirovni podniku. [1], [7], [9]
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2.3.3 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti zobrazuji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani podniku,
tj. méfi rozsah, v jakém firma pouziva k financovani dluhy (tedy zadluzenost firmy). Jaro-
slav Sedlacek taky uvadi: ,.Zadluzenost neni pouze negativni charakteristikou firmy. Jeji
rist muze prispet k celkove rentabilité a tim i k vyssi trzni hodnoté firmy, avsak soucasné

zvySuje riziko financni nestability. “ [9, str. 183]

Urcita vySe zadluzenosti je pro podnik uzite¢nd. Néklady z ciziho kapitalu jsou danové
uznatelnym nakladem a snizuji tak vysi zisku, ze kterého se plati dan z ptijmu. Jedna se

0 tzv. danovy efekt, nebo danovy stit. [5]
K nejpouzivangjsim ukazatelim zadluzenosti patii:

Ukazatel celkové zadluZenosti

cizi kapital

celkova zadluzenost = - -
celkova aktiva

Ukazatel celkové zadluZenosti udava podil celkovych zavazki k celkovym aktiviim. Vyja-
diuje tak podil véfitelt na celkovém kapitalu, z néhoz se financuje majetek podniku. Rizi-
ko vétitela tak roste se s rstajici hodnotou daného ukazatele. Ukazatel celkové zadluze-

nosti je dlileZity zejména pro banky.

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu

cizi kapital

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu = — —
vlastni kapital

Ukazatel vypovida o poméru ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu. VySe zadluzeni je zavisla
na fazi vyvoje podniku a postoji vlastnikli k riziku. Optimalni vySe zadluzeni by se méla
u stabilniho podniku pohybovat mezi 80% - 120%.

4

Urokové kryti

EBIT
uroky

urokové kryti =

Kolikrat jsou uroky kryty ze zisku, udava ukazatel urokového kryti. Plati, ze ¢im je ukaza-
tel vyssi, tim je finanéni situace lep$i. Pokud je hodnota rovna 100%, vypovida to o tom,

ze zisk je nulovy, podnik vydélava jen na uroky. [1]
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Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

vlastni kapital

kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem = dlowhodoby majetek

Pomér mezi vlastnim kapitdlem a dlouhodobym majetkem, tj. vztah mezi majetkovou
a finan¢ni strukturou vyjadiuje ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem.
Pokud je vysledek ukazatele vyssi nez 1, znaci to, ze podnik vyuziva vlastniho kapitalu

I pro kryti obéznych. Dava tedy pfednost finan¢ni stabilité pted vynosem.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

, . .. vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje
Kryti dlouh.majetku dlouh. zdoji

dlouhodoby majetek

Me¢lo by zde platit zlaté pravidlo financovani, Ze dlouhodoby majetek by mél byt kryty
dlouhodobymi zdroji. Pokud je vysledek ukazatele mensi nez 1, podnik je podkapitalizo-
vén a jedna se o agresivni strategii financovéani. Céast dlouhodobého majetku je financovana
z kratkodobych zdrojt. V ptipadé piilis vysokého poméru je podnik piekapitalizovan. Vel-
ka cast kratkodobého majetku je financovana drahymi dlouhodobymi zdroji. Pro podnik je

to sice bezpeéné, ale také drahé, jedna se o konzervativni strategii financovani. [5]

2.3.4 Ukazatelé aktivity

Pomoci ukazatel aktivity se méii efektivnost hospodareni s vlastnimi aktivy. Pokud ma
podnik vice aktiv neZ je ucelné, vznikaji zbyte¢né ndklady a tim i nizky zisk. V pfipadé
nedostatku aktiv, musi se podnik vzdat pfipadnych vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti
a prichazi tak o mozné vynosy.

Mezi nejpouzivanégj$i ukazatele aktivity patfi:

Doba obratu zasob

pramérny stav zasob
trzby /360

doba obratu zasob =

Jedna se o ukazatel intenzity vyuziti zasob. Vypovida o tom, jak dlouho (ve dnech) jsou
ob¢zna aktiva vazana ve form¢ zasob, neboli kolik dni trva jedna obratka. U zasob hoto-
vych vyrobki a zbozi je také ukazatelem likvidity. Udava pocet dni, po které jsou zasoby
preménény v hotovost, nebo pohledavky. Plati, ze ¢im je obrat vyssi a kratsi doba obratu,

tim 1épe. Avsak jen do urcité miry. Je potieba drzet dostate¢né zasoby pro plynulost vyro-
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by. Pfi nedostatecné vysi zasob mize dochazet k vypadkiim vyroby a tim mutize podnik

pfichéazet o trzby.

Doba obratu (splatnosti, inkasa) pohledavek

pohledavky

doba obratu pohledavek = tr2by /360

Ukazatel vyjadiuje, po jak dlouhou dobu je drzen majetek ve formé pohledavek. Udava
tedy, za jakou dobu jsou pohledavky v praméru splaceny. Doba obratu pohledavek by méla
byt rovna prumérné dobé¢ splatnosti pohledavek. Dle ukazatele 1ze vyjadiit, zda se podniku

dafi dodrzovat stanovenou obchodné-uvérovou politiku.

Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazka

kratkodobé zavazky
trzby /360

doba obratu kratkodobych zavazki =

Ukazatel vypovida o délce doby ve dnech, po kterou ziistavaji zavazky neuhrazeny a pod-
nik tak vyuZziva bezplatny obchodni uvér. Mize tak vyuzit penézni prostfedky, které pod-
nik zadrzuje a odpovidaji vysi ivéru, pro vlastni potiebu. Doba obratu zavazki by méla byt

delsi nez je doba obratu pohledavek z diivodu udrzeni finan¢ni rovnovahy podniku.

Obrat obéznych aktiv

trzby

obrat obéinych aktiv = ——— -
obézna aktiva

Ukazatel udava, jak intenzivné jsou ob&€zna aktiva vyuzivana v podniku. Pfi nizké hodnoté

obratu obéznych aktiv dochazi k neimérné vybavenosti podniku. Kratkodoba aktiva jsou

vyuzivana neefektivng, proto by méla byt hodnota ukazatele co nejvyssi. [3], [7]
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3 PREDIKCE FINANCNI TISNE

V z4jmu investorti, véfitela a jinych subjektu je ziskat dostupné poznatky, které povedou
k mozZnosti piedpovédét financni tisenn podniku. Proto predikce finan¢ni tisné byla a je
predmétem zajmu a vyzkumu. Pfi hledani spravnych ukazatel a modeli je nutné defino-
vat, co Ize chapat pod pojmem ,,podnik ve finan¢ni tisni*. Finanéni tisen je opakem napros-
tého finan¢niho zdravi. Jaroslava Holeckova tak uvadi definici financ¢ni tisné: ,,Financni
tisen je financni stav podniku, kdy podnik vykazuje vazné platebni potize, jez nemohou byt

vyreseny jinak nez radikalni zménou jeho provozni nebo financni c¢innosti. [3, str. 190]
Finan¢ni divody, pro které hrozi podniktim zanik, jsou:

= platebni neschopnost - je nejéastéjsi pricinou upadku a zaniku podniku,

» ptedluzenim - avizuje ji chronickd ztratovost. Riziko ptedluzeni lze odhadnout

dle vzorce:

vlastni kapital

riziko predluzeni = [roky]

ztrata za ucetni obdobi

= pievzetim - ohrozeny jsou firmy s nadbytkem internich zdroju finanénich prostied-

ki. [2]

Finan¢ni analyza by méla byt nastrojem v€asného varovani pfed upadkem podniku. VEasné
varovani pred Upadkem je nutné z divodu, aby byl management schopny upadek odvratit

a ochranit tak vlastniky, véfitele a obchodni partnery pied nepiiznivymi nasledky. [3]

Financni tisenl 1ze pfedvidat podle signali na bazi penéznich tokl a pomérovych ukazateld.
Je tfeba predvidat neptiznivy vyvoj penéznich tokli a pomérovych ukazatelil jesté v prvni,
druhé, tieti a Ctvrté fazi. Pata faze jiz znamena finanéni tisen. [2]

Ve finan¢ni analyze se predikci finan¢ni situace podniku zabyvaji predikéni modely. Roze-

znavame dv¢ skupiny predikénich modelii:

* bankrotni modely,
* bonitni modely. [3]

3.1 Bankrotni modely

Utelem bankrotnich modeli je informovat uZivatele o tom, zda je v dohledné dobé podnik

ohrozen bankrotem. Kazdy podnik, ktery je ohrozen bankrotem, vykazuje jiz urcity cas
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pfed touto udalosti ur¢ité symptomy pro bankrot typické. Patii sem problémy s béznou
likviditou, problémy s vysi €istého pracovniho kapitalu a rentabilitou celkového vlozeného

kapitalu. [5]
Do predikce financni tisn€ spadaji dva typy modelt:

* jednorozmérné modely — zalozené na jednoduché charakteristice, napf. poméro-

vych ukazatelich, jez by rozliSila podniky, které se ocitnou ve finan¢ni tisni a t€émi
ostatnimi,

» vicerozmérné modely — konstruuje model slozeny s vice jednoduchych charakteris-

tik, kterym jsou pfidélovany ruzné vahy. [3]
Mezi nejvice publikované vicerozmérné modely patii:

Altmantv model (Altmanovo Z-skore)

Model vychazi z diskrimina¢ni analyzy provedené koncem 60. a 80. letech na nékolika
desitkach zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Profesor Altman vytvotil model
pro firmy s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze a zvlast’ pro predikci finan¢niho

vyvoje ostatnich firem.

Altmantv model vytvofeny pro firmy s vefejné obchodovatelnymi akciemi se vy¢€isli podle

vztahu:
Zi=12-A+14-B+33:-C+06 -D+1,0 -E

Kde A =pracovni kapital / celkova aktiva

B = zisk po zdanéni / celkova aktiva

C = zisk pted zdanénim a roky/ celkova aktiva

D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

E = celkové trzby / celkova aktiva.
Z-skoére vytvotrené pro ostatni firmy:

Z; =0,717 -A+ 0,847 -B+ 3,107 - C + 0,420 -D + 0,998 - E

Kde A =pracovni kapital / celkova aktiva

B = zisk po zdanéni / celkova aktiva

C = zisk pted zdanénim a uroky / celkova aktiva
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D = vlastni kapital / celkové zavazky

E = celkové trzby / celkova aktiva [9]

Primérné hodnoty jednotlivych ukazatelli jsou uvedeny v nasledujici tabulce:

Tab. 1. Priimérné hodnoty ukazatelit zarazenych do Altmanova modelu [3, str. 194]

Bankrotujici Prezivajici
A 0,061 0,414
B -0,626 0,355
C -0,318 0,154
D 0,401 2,477
E 1,500 1,900

Interpretace vysledkli se provadi podle toho, do jakého spektra mizeme vysledek zatadit.

Pokud je hodnota koeficientu vyssi nez 2,99, jedna se o firmu, jejiz finanéni situace je

uspokojiva. Pokud se vypocitany index nachazi v rozmezi 1,81 - 2,99, jedné se o Sedou

z6nu. Pro firmu to znamena, Ze ji nelze jednoznacné oznacit za uspésnou, ale taktéz ji nel-

ze hodnotit jako firmu s problémy. Vyrazné finanéni problémy a moznost i bankrotu pak

signalizuji hodnoty pod hodnotou koeficientu 1,81. V piipad¢ spolecnosti, kterd neni ve-

fejné obchodovatelna na burze, se hodnoty indexu nepatrné 1i§i. Hodnota indexu, ktera

zna¢i vyrazné finanéni problémy, je pod hranici 1,2. [3]

Tab. 2. Hodnoceni financniho zdravi dle Altmanova modelu [3, str. 195]

Hodnota indexu : :
vefejné obchodovatelné HOdngta Ir]de).(u Stav pOankU
spoletnosti ostatni spolecnosti
>2.99 >29 pasmo prosperity
1.81-2.99 1.2-29 pasmo Sed¢ zony
<1.81 <12 pasmo bankrotu
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3.2 Bonitni modely

Principem bonitnich modeld je bodové ohodnoceni podniku. Existuje cela skala bonitnich
modela, které maji za cil vyjadiit, nebo diagnostikovat finan¢ni zdravi podniku a zda se

jedna o Spatny nebo dobry podnik. [5, 7]

Mezi nejcastéji pouzivané bonitni modely patii Kralickiv Quicktest (Rychly test). Test je
uréeny k hodnoceni nefinan¢nich podniku. Sestava ze soustavy Ctyt rovnic. Na jejich za-
klad¢ je hodnocena situace v podniku. Finan¢ni stabilitu hodnoti prvni dvé rovnice a vyno-

sovou situaci v podniku hodnoti druhé dvé.
Kralicktiv Quicktest pracuje s rovnicemi:

vlastni kapital

~ celkova aktiva

Rovnice vypovida o kapitalové sile podniku a zaroven charakterizuje dlouhodobou financ-

ni stabilitu a samostatnost.

CZ — penize — UCty u bank
R — p y

provozni cash flow

Pomoci rovnice je vyjadiena doba, za kterou je podnik schopen splatit své zavazky.

oy EBIT
"~ celkova aktiva

rovozni cash flow
pa_ P f

vykony

Vyse uvedené rovnice analyzuji vynosovou situaci podniku.

Tab. 3. Bodovani vysledkii Kralickova Quicktestu [8, str. 81]

Ukazatel 0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 >15
R4 <0 0-0,05 0,056-0,08 | 0,08-0,1 >0,1
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Ve ttech krocich je pak provedeno hodnoceni podniku. Nejprve je provedeno hodnoceni
finan¢ni stability (soucet bodové hodnoty R1 a R2 d€leny 2). Nasledné je provede hodno-
ceni vynosové situace (soucet bodové hodnoty R3 a R4 déleny 2). Nakonec je provedeno
zhodnoceni celkové situace (soucet bodové hodnoty financni stability a vynosové situace
déleny 2). Pti vyslednych hodnotach nad Grovni 3 se jedna se o bonitni firmu. Hodnoty
vintervalu 1 - 3 pfedstavuji Sedou zonu. Potize ve finanénim hospodafeni podniku pak

ptredstavuji hodnoty niz$i nez 1. [8]
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II. PRAKTICKA CAST
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4 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLECNOSTI

Obr. 3. Logo spolecnosti Moleda, a.s.[13]

Spole¢nost Moleda, a.s. vznikla 30. 1. 2002 s cilem pronajimat vlastni nemovitosti. V zafi
roku 2002 byl akcionafi ptivodni zdmér prehodnocen a doplnén o velkoobchodni Cinnost
Vv oblasti pracovni a sportovni obuvi s cilem akvizic do tohoto segmentu trhu. Pro realizaci
tohoto zaméru akcionati vytvotili v roce 2002 obchodni vztah se spole¢nosti TELFIN, a.s.
Vv oblasti fizeni novych projektii a dosadili do pfedstavenstva a managementu zaméstnance
této spolecnosti. Tento vztah stale uspéSné funguje a rozviji se. Pro potieby realizace pro-
jektu ptevzala spolecnost na sklonku roku 2002 ¢ast provozu z upadku obchodni spolec-
nosti CEBO, a.s. piivodem ze Svitu. Provoz restrukturalizovala a navazala tak na tradi¢ni
obuvnicky priimysl ve Zlin€. Dnes témét vyhradné jen obchod obuvi. Vyroba obuvi ma
vzestupnou tendenci. Zacinalo se na 100 tisicich parech ro¢n¢, za rok 2007 prodala spolec-
nost jiz 190 tisic paru, coz byl absolutni rekord, co se obuv vyrabi. V roce 2010 vyrobila
spolecnost svilj milionty par obuvi. V soucasnosti se pocet paru, vyrobenych za rok, pohy-

buje okolo 140 tisic.

4.1 Zakladni udaje o spolec¢nosti

Obchodni firma: MOLEDA, a.s.

Den zapisu do OR: 30. 1. 2002

Sidlo: Praha 3, Havli¢kovo namésti 189/2, PSC: 130 00

Identifikaéni ¢islo: 265 076 41

Zapsana: vV obchodnim rejsttikovém u Méstského soudu v Praze,
oddil B, vlozka 7514

Pravni forma: akciova spolecnost
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Spole¢nost nema zadné své zaméstnance. Na zdkladé smlouvy si spole¢nost nechava out-

sourcovat ¢eskou firmou ¢innosti tykajici se oblasti nakupu, ekonomiky a obchodu.

4.2 Hlavni aktivita

Hlavni aktivitou je:
= Nespecializovany velkoobchod
Dalsi aktivity jsou:
=  Vyroba obuvi s usiiovym svrskem
=  QOstatni maloobchod s novym zbozim ve specializovanych prodejnach

* Pronajem a sprava vlastnich nebo pronajatych nemovitost

4.3 Sortiment vyrobki

Spole¢nost navazala na tradiéni obuvnicky pramysl ve Zlin€ a to vyrobou jedné z legend
¢eské obuvi a to obuvi Prestige. Prestige, kdysi znamé jako ,,Lendlovky* se ve Zlin¢ vyrabi
od roku 1984. Jedna se o obuv s nastiikem PUR (= polyuretanovych) podesvi. V dob¢ své-
ho vzniku byla bota pouzivana pfevazné¢ jako sportovni. Postupem c¢asu, vzhledem ke kom-
fortu noSeni, se stala velmi oblibenou k noSeni pro volny ¢as. Prestige je sice sportovni
bota, ale diky své odolnosti a pfiméfené cené se rovnéz pouziva jako pracovni obuv, napfi-
klad na stavbach a v tovarnach. V poslednich letech prosla obuv nékolika konstrukénimi
vylepSenimi a barevnymi variacemi. Spolecnost rozsifila svlij sortiment taky o dal$i Gspés-
ny model a to obuv Moleda sport, nabizeny v mnoha barevnych variacich, a stejné¢ jako
obuv Prestige ziskala certifikaci pracovni obuvi. Spole¢nost nezapomina ani na ,,nejmensi‘
a ve svém sortimentu nabizi i détskou obuv Prestige s certifikaci Zirafka — znacka détské
nezavadné obuvi. Uvedeny sortiment si spoleCnost nechava vyrobit u ¢eské spolecnosti.
Kvalita vyrobki je dana jiz vybérem materialt, které vstupuji do procesu vyroby. Spolec-
nost vyuziva pouze provéfené materialy, které uspély pii ndro¢nych kontrolach v certifiko-
vanych zkusebnach (napt. ITC Zlin) a obuv tak vlastni mnoho certifikatd, které jsou do-
kladem jeji zdravotni nezavadnosti, kvality i bezpecnosti pii praci. V minulosti pattila
do sortimentu vyrobku i odlévana obuv, a to jezdecka obuv, ktera byla vyrabéna pro zahra-

ni¢ni trh a to na trhy Némecka a Velké Britanie. V hospodaiském roce 2007 spolec¢nost
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zastavila vyrobu této obuvi z diivodu jeji neefektivnosti a zastaveni objednavek ze strany

odbératele.

Spolecnost chce jit s dobou a oslovit nejen stiedni a starSi generaci, ale ziskat nové zakaz-
niky z fad mladé generace a proto v roce 2010 piedstavila novy projekt ,,Pfiznej barvu!*
Cilem bylo zapojit mladé navrhéafe do soutéze, kde méli vytvofit nové barevné modely
obuvi Prestige pomoci ,,designové laboratofe umisténé na webovych strankach spolecnos-
ti. Vitézné modely obuvi byly pak navrhaiim vyrobeny. Zajem mladych navrhaia pred¢il
ocekavani a tak spolecnost od jara 2010 nabizi svym zdkazniklim nechat si vyrobit svou

navrzenou obuv na zakazku.
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5 FINANCNI ANALYZA

Pro analyzu spolecnosti jsem pouzila udaje z Gcetnich vykazi za hospodarsky rok 2006
az 2010 (Priloha PI - PV). Hospodatsky rok 2011 nebyl v bakalaiské praci pouzit
z divodu, ze nebyly v této dobé ucetni vykazy jesté sestaveny. Hospodatsky rok spolec-
nosti zacina v zafi a kon¢i v srpnu nasledujiciho roku. Hospodatsky rok 2006 tedy znaci
sledované ucetni obdobi od 1. 9. 2006 — do 31. 8. 2007, hospodaisky rok 2007 je ti¢etnim
obdobim od 1. 9. 2007 - do 31. 8. 2008, hospodatsky rok 2008 je tcetnim obdobim
od 1. 9. 2008 — do 31. 8. 2009, hospodaisky rok 2009 je uc¢etnim obdobim od 1. 9. 2009 —
do 31. 8. 2010 a hospodaisky rok 2010 je ucetnim obdobim od 1. 9. 2010 - do 31. 8. 2011.

Ve srovnani jsou pouzity polozky s podstatnym vyznamem.

5.1 Analyza absolutnich ukazateli

Pro analyzu absolutnich ukazateli jsem pouzila udaje ze zdkladnich ucetnich vykazi,
to znamend z rozvahy, vykazu zisku a ztrat. Vzhledem ke specificnosti spole¢nosti jsem
nenasla na trhu srovnatelné firmy a z tohoto diivodu jsem neprovedla srovnani s odvétvim.
Spolecnost nakupuje vSechny vstupni materidly, které¢ pak odesild ke zpracovani Ceské
firmé. Spolec¢nost Moleda, a.s. poskytuje této firmé taktéZ své vyrobni zatizeni, na kterém

si nechava vyrobit své vyrobky formou prace ve mzde¢.

5.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Z hlediska celkového majetku spole¢nosti Moleda, a.s. (Obr. 3) miZzeme porovnat hodnotu
bilanéni sumy aktiv, ktera byla nejvyssi v roce 2007. Uéetni rok 2008 byl obdobim hospo-
pozorovat rostouci hodnotu bilan¢ni sumy. Podil dlouhodobého majetku a ob&ézného ma-
jetku firmy za obdobi 2006 — 2009 je zhruba ve stejné vysi. U DM se pohybuje kolem 3%
a u obézného majetku se pohybuje kolem 97%. V roce 2010 je mozné sledovat nartst podi-
lu DM na bilanéni sumé& na hodnotu 7% a pokles obéznych aktiv na hodnotu 93%. Duavo-
dem bylo poskytnuti zdlohy na DHM. Spole¢nost planuje nakoupeni novych technologii
pro vyrobu obuvi a obnoveni tak zastaralého vyrobniho zatizeni. Jak je z obrazku (Obr. 3)
ziejmé, nejvetsi podil na bilanéni sumé maji obézna aktiva. Nejvyraznéji, z obeéznych aktiv
se podili na celkovych aktivech zdsoby. Je to zplisobeno obchodni politikou spolecnosti.
Spole¢nost vychazi svym obchodnim partneriim vstiic a nevyzaduje zavaznou ro¢ni objed-

navku na zbozi doptedu, jak je v jinych firmach obvykl¢, ale obchodni partneii mohou své
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objednavky podavat béhem celého obdobi dle svych potieb a finan¢ni situace. Z toho da-
vodu spolecnost Moleda, a.s. musi drzet vysoké zasoby, aby mohla uspokojit v§echny své
zékazniky a nedoslo k vypadku v prodeji. Nejvyssi podil na bilancni sumé aktiv mély za-
soby v roce 2007 a to 73%. Postupné se snizovaly, v obdobi 2010 ¢inily 52 %. Ve sledova-
ném obdobi 2006 - 2010 spole¢nost nevykazovala zadné dlouhodobé pohledavky. Kratko-
dobé pohledavky, které jsou tvoteny z velké ¢asti pohledavkami z obchodnich vztahii, tvo-
fily v roce 2007 nejmensi podil na bilanéni sumé, a to 19%. Jednou z pficin byla i dobra
platebni moralka obchodnich partnerti. V roce 2008 se, vlivem hospodaiské krize, odrazily
problémy ve zhorSeni platebni moralky a doslo tak ke zvySeni kratkodobych pohledavek
na hodnotu 26%. Podstatna ¢ast téchto pohledavek spada do pohledavek do splatnosti. Fi-
nan¢ni majetek, tvofeny jednak hotovostnimi penézi a penézi na uctech, vykazal nejvetsi
podil na aktivech v roce 2010 a to 17%. Nejniz$i podil na aktivech byl v roce 2008 a to

z diivodu hospodariské krize.

2006 2007 2008 2009 2010
K¢ % K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %
Aktiva celkem ALT747| 100%| 44889] 1009%| 34691 100%| 37219] 100%| 40727| 100%
Dlohodoby majetek 1591 4%| 1356 3% 1123 4% 900 3%| 2851 1%
DNM 880 2% 760 JAD 640 2% 520 Al 400 1%
DHM 711 2% 596 1% 483 2% 380 1 2451 6%
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna aktiva 40049  96%| 43448] 97%| 33441 96%| 36210] 97%| 37806 93%
Zéasoby 19883  48%| 32793|  7T%| 23571  68%| 20674  56%| 21115 5%
Dlouhodobé pohledévky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé pohledavky| 8238]  20%| 8604]  19%| 9136|  26%| 9403]  25%| 9840|  24%
KFM 11928  29% 2051 5% 734 20 6133  16%| 6851  17%
Casové rozliseni 107 0% 85 0% 127 0% 109 0% 70 0%

Obr. 4. Vertikalni analyza majetkové struktury [vlastni zpracovani]
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Graf 1. Vyvoj majetkové struktury [vilastni zpracovani]

Pfi vertikalni analyze pasiv — finan¢ni struktufe (Obr. 3) je patrné, Ze hodnota vlastniho
kapitalu k cizim zdrojim od roku 2006 az do roku 2010 rostla. V roce 2007 vykazoval
vlastni kapital k cizim zdrojim hodnotu v poméru 56% k 44%. V roce 2010 je hodnota
vlastniho kapitalu k cizim zdrojim uz 73% k 27%. Spole¢nost je tedy financovana pie-
vazné z vlastniho kapitalu. Polozka vlastniho kapitalu do roku 2010, mimo rok 2008, roste,
coz pii neménné vysi zakladniho kapitdlu znamena, Ze spole¢nost je trvale ziskova. V roce
le¢nost ponechala vydélany zisk ve spolec¢nosti pro jeji dalsi rozvoj. Z hlediska financovani
Z cizich zdroju vyuziva spole¢nost pievazné kratkodobé zavazky. Tyto zavazky jsou tvore-
ny z vétsi casti zavazky z obchodnich vztahti. Nejvyssiho podilu na bilanéni sumé dosaho-
valy v roce 2007. V roce 2006 dosahovaly nejvétsiho podilu na bilan¢ni sumé dlouhodobé

cizi zdroje - rezervy a to 12%.
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2006 2007 2008 2009 2010
K¢ % K¢ % K¢ % K¢ % K¢ %
Pasiva celkem 41747| 100%)| 44889| 100%| 34691 100%| 37219 100%| 40727| 100%
Vlastni kapital 22466| 54%| 25152| 56%| 23739 68%| 27263| 73%| 29862 73%
Zékladni kapital 2000 5%| 2000 4%| 2000 6%| 2000 50| 2000 50
Kapitilové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Rezervni fondy, nedéLf. 200 0% 200 0% 200 1% 200 1% 200 0%
VH z minuljch let 11 466 21%| 8502 19%| 20599 59%| 19185 5206 20357 50%
VH b&zného tget. obd. 8800 21%| 14450 32% 940 3| 5878 16%| 7305 18%
Cizi zdroje 19281 46%| 19737| 44%| 10952 329%| 9956 27%| 10865 27%
Rezervy 4961 2% 2752 6% 3904 11%| 3520 o%| 3425 8%
Dlouhodobé zavazky 2079 506 91 0% 62 0% 43 0% 33 0%
Kratkodobé zivazky 11 857 28%| 14114 31%| 6445 19%| 6393 17%| 7407 18%
Bankovni avéry a vjp. 384 1% 2780 6% 541 2% 0 0% 0 0%
Casové rozli§eni 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%

Obr. 5. Vertikalni analyza financni struktury [viastni zpracovani]
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Graf 2. Vyvoj financni struktury [vlastni zpracovani]

Horizontalni analyza rozvahy méfi intenzitu jak relativnich, tak absolutnich zmén jednotli-
vych polozek v Case. Z obrazku (Obr. 5) je patrné, ze celkova bilan¢ni suma vykézala
v roce 2008 pokles v porovnani s rokem 2007 a to o hodnotu 10 198 tis. K¢. Nasledné do-
Slo opé&k k rtistu, v roce 2009 vzrostla celkova bilan¢ni suma aktiv o 2 528 tis. K& Dany
pokles v roce 2008 a to i ve vSech polozkach rozvahy je zapfic¢inén vlivem hospodarské
krize. Projevilo se to jak snizenim ob&Znych aktiv, respektive zasob o hodnotu

9.222 tis. K¢, tak i snizenim finan¢niho majetku o 1.317 tis. K¢. Naproti tomu u kratkodo-
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wrwe

moralkou u obchodnich partner vlivem krize. V roce 2009 byl zaznamendn nejvyssi na-
rast u finan¢niho majetku a to 0 5399 tis. K¢&. Jednalo se o nartst penéznich prostredku

na bankovnich uctech.

relativni zména (v %) absolutni zména (v tis. K¢)
10/09 09/08 08/07 07/06 10/09 09/08 08/07 07/06

Aktiva celkem 9,4 7,3 -22,7 7,5 3508| 2528(-10198( 3142
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 216,8| -199( -17,2| -148 1951 -223] -233] -235
B.I.  |Dlouhodoby nehmotny majetek -23,1| -188| -158| -13,6] -120| -120| -120( -120
B.ll. |Dlouhodoby hmotny majetek 5450 -21,3| -19,0 -16,2] 2071 -103] -113] -115
B.I1l. |Dlouhodoby finanéni majetek 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 4.4 8,3 -23,0 8,5 1596| 2769(-10007( 3399
C.I.  |Zasoby 2,1 -12,3] -28,1] 64,9 441 -2897| -9222( 12910
C.Il.  |Dlouhodobé pohledavky 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
C.IN. [Kratkodobé pohledavky 4,6 2,9 6,2 44 437 267 532 366
C.IV. [Finan¢ni majetek 11,7 7356| -64,2( -828 718| 5399| -1317| -9877
D. Ostatni aktiva - piechodné uéty aktiv -35,8| -14,2 49,4 -20,6 -39 -18 42 -22

Obr. 6. Horizontdlni analyza majetkové struktury [viastni zpracovani]

U vlastniho kapitalu (Obr. 6) doslo v obdobi 2008 k poklesu o 1.413 tis. K¢&. K této zméné
doslo predevsim diky poklesu hospodatského vysledku a to o 13 510 tis. K¢ a zaroven na-
vysenim nerozdéleného zisku z minulych obdobi, a to o 12.097 tis. K&. V roce 2009 za-
znamenal vlastni kapital opét nartst a to o 3 524 tis. K¢., v roce 2010 o 2.599 tis. K¢. Pri-
¢inou byl spole¢nosti vykazany zisk, ktery v roce 2009 zaznamenal nartist o 4 938 tis. K¢
a Vv roce 2010 nartst o 1427 tis. K& Vyvoj cizich zdroju zaznamenal v letech 2007 a 2008
pokles. Nejvétsi pokles o 8 785 tis. K& byl v roce 2008. K této zméné doslo predevsim
z poklesu kratkodobych zavazkt (pfevazné z obchodnich vztahll) a z poklesu kratkodo-
bych bankovnich uvérd. Pokles dlouhodobych zavazki je prevazné v letech 2007 - 2010
na stejné urovni, jednd se o odlozenou dan. Pouze vroce 2006 je pokles vyssi, a to
0 1.988 tis. K¢&. Pficinou bylo uhrazeni dlouhodobého zavazku vzniklého z obchodniho
vztahu. U kratkodobych zavazkt doslo k nejvétsimu poklesu v roce 2008 a to 0 7 669 tis.
K¢. Bylo to zptisobeno ukonéenim ¢asti vyroby a to vyroby odlévané obuvi, ktera zpusobi-
la nejen snizeni zavazkd, ale i snizeni zasob a ovlivnila hospodarsky vysledek. V roce 2009
bylo zaznamendno oproti roku 2008 taky nejvyssi snizeni bankovnich uvért, respektive
kratkodobého bankovniho uvéru a to o 100%, tedy spolecnost k rozhodnému dni tohoto

obdobi neméla zadny bankovni uvér.
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relativni zména (v %) absolutni zména (v tis. K¢)
10/09 09/08 08/07 07/06 10/09 09/08 08/07 07/06

Pasiva celkem 9,4 73] -22,7 7,5 3508 2528|-10198| 3142
A. Vlastni kapital 95 14,8 -56| 12,0 2599| 3524| -1413| 2686
A.l Zakladni kapital 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
A.ll.  [Kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
A.lll. |Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0
A.IV. |Hospodaisky vysledek minulych let 6,1 -6,9| 1423 -259| 1172| -1414| 12097| -2 964
A.V. |VH bé&mého uet. obdobi (+/-) 24,3| 525,3| -935 64,2 1427| 4938(-13510| 5650
B. Cizi zdroje 9,1 -9,1| -445 2,4 909 -996| -8 785 456
B.l.  [Rezervy -2,7 -98| 419 -445 -95| -384| 1152| -2209
B.1l.  |Dlouhodobé zavazky -23,3| -30,6| -319| -95,6 -10 -19 -29) -1988
B.1I. [Kratkodobé zavazky 15,9 -0,8] -54,3| 19,0 1014 -52| -7669| 2257
B.IV. [Bankovni ivéry a vypomoci 0,0[ -100,0 -80,5| 624,0 0 -541| -2239| 2396
C. Ostatni pasiva - piechodné uéty pasiv 0,0 0,0 0,0 0,0 0 0 0 0

Obr. 7. Horizontdlni analyza financni struktury [viastni zpracovani]

5.1.2 Bilanéni pravidla

Bilan¢ni pravidla neboli pravidla financovani jsou doporu¢enimi, kterymi by se méla spo-

le¢nost tidit pii financovani svych kapitdlovych potieb. Cilem téchto doporuceni je zajistit

dlouhodobou finanéni rovnovahu a stabilitu.

Zlaté bilan¢ni pravidlo financovani

Zlaté bilan¢ni pravidlo dava doporuceni, aby byl dlouhodoby majetek financovan z dlou-

hodobych zdroji. Podle tabulky (Tab. 4) vyplyva, Ze po celé sledované obdobi dlouhodobé

zdroje, ptedevsim pak vlastni kapital, vysoce pfevySuji dlouhodoby majetek a zlaté bilanc-

ni pravidlo tak bylo splnéno.

Tab. 4. Zlateé bilancni pravidlo [vilastni zpracovani]

(k 31.8.) 2006 2007 2008 2009 2010
DM (v tis. K&) 1591 1356 1123 900 2 851
VK + DZ (v tis. K¢&) 29506| 27995| 27705| 30826| 33320
Prevaha DZ (v K&) 27915| 26639 26582| 29926| 30469
Prevaha DZ (v %) 175456 | 196453 | 2367,05| 332511 | 106871




UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 41

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Zlaté pravilo vyrovnani rizika je podstatné z hlediska snadného ziskévani avért a dalSich
cizich zdroji. Doporucenti je, aby vlastni zdroje pievySovaly cizi zdroje. V krajnim ptipadé
se mohou i rovnat. V ptipad¢ spole¢nosti Moleda, a.s. je pravidlo taktéz splnéno ve vSech
sledovanych obdobi. Jak je z tabulky (Tab. 5) patrné, Vlastni kapital vysoce pievysuje cizi

zdroje. Je to ptedevsim zasluhou nerozdélené¢ho zisku z minulych let.

Tab. 5. Zlaté pravidlo vyrovnani rizik [vlastni zpracovani]

(k31.8.) 2006 2007 2008 | 2009 | 2010
Vlastni zdroje (v tis. K<) 22466 | 25152 | 23739 | 27263 | 29 862
Cizi kapital (v tis. K<) 19281 | 19737 | 10952 | 9956 | 10 865

Pievaha vlastnich zdroji (v tis. K¢) 3185 | 5415| 12787 | 17307 | 18 997

Prevaha vlastnich zdroji (%) 16,52 | 27,44 | 116,75 | 173,83 | 174,85

Zlaté pari pravidlo

Tteti bilan¢ni pravidlo - zlaté pari pravidlo fika, Ze vlastni kapital by mél byt nanejvys ro-
ven dlouhodobému majetku, a to jen tehdy, pokud firma nevyuziva dlouhodoby cizi kapi-
tal. Spolecnost v zddném sledovaném obdobi nesplnila zlaté pari pravidlo. Dle tabulky

(Tab. 6) vyse vlastniho kapitalu vysoce pievysuje vysi hmotného majetku.

Tab. 6. Zlaté pari pravidlo [viastni zpracovani]

(k31.8.) 2006 2007 2008 2009 2010

Dlouhodoby majetek (v tis. K<) 22466 | 25152 | 23739 27263 | 29 862
Vlastni kapital (v tis. K¢) 1591 1 356 1123 900 | 2851

Pievaha vlastniho kapitilu
(v tis. K¢)

Pi‘'evaha vlastniho kapitalu (%) | 1 312,07 | 1 754,87 | 2 013,89 | 2 929,22 | 947,42

20875 | 23796 | 22616 | 2636327011
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5.1.3 Vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Analyzou vykazu zisku a ztrat zjis§tujeme, jak jednotlivé polozky ovliviiuji vysledek hos-

podareni.

Z hlediska dosahovanych vynost (Obr. 7) Ize usuzovat na vyrobni charakter spolecnosti
Moleda, a.s., vétsinu vynosu predstavuji trzby z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb. Hlavni
ekonomickou ¢innosti spolecnosti je avsak velkoobchod s obuvi. Obuv sama nevyrabi,
pouze si ji nechdva vyrobit u svych kooperanti, u ¢eské a slovenské firmy ve form¢ prace
ve mzd¢. To se odrazi na vysokém podilu sluzeb na celkovych nakladech (Obr. 9). Ve sle-
dovaném obdobi v 2006 - 2009, mimo rok 2007, se podil trzeb z prodeje vlastnich vyrobk
a sluzeb na vynosech pohybuje kolem 99%. Pouze v roce 2007 se procentni podil pohybo-
val na hodnoté 96,8. Pfi¢inou byl nartst trzeb z prodeje materialu a nartst ostatnich vyno-

st. Jednalo se o smluvni pokutu z titulu nedodrzeni rdimcové smlouvy.

Poloska (v tis. K¢) % podil na vynosech
2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 || 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006

I |Trby za prodej zbozi 0 0 0 0 Off 00%| 00%| 00%| 00%| 00%
Il [Vykony 81451 84437| 70205 138 382| 124 823|| 99,4%| 99,4%]| 99,1%| 96,8%| 99,1%
1.|Trzby za prodej viastnich vjrobki a slizeb 80616| 85147| 78837 122157 123747|| 983%| 1002%| 1113%| 854%| 982%
2.|Zména stavu zsob vlastni vyroby 312|  -1294] -9067 15235 -493f]  04%| -15%| -12.8%| 10,7%| -04%
3.|Aktivace 523 584 435 990]  1569)| 06%| 07%| 06%| 07%| 12%

Il |Triby z prodeje dl. majetku a materialu 189 19 102| 1062 585|| 0,2%| 0,0%| 0,1%| 0,7%| 0,5%
1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0 0 Off 00%| 00%| 00%| 00%| 00%
2.|Trzby z prodeje materialu 189 19 102 1062 585 02%| 00%| 01%| 0,7%| 05%

IV.  |Ostatni provozni vynosy 234 239 243 3109 251f) 0,3%| 0,3%| 0,4%| 22%| 0,2%
X, [Vynosové Giroky 1 0 0 2 471 0,09%| 0,09%| 0,0%| 0,0%| 0,0%
XI.  |Ostatni finan¢ni vynosy 108 262 260 421 247\ 0,1%] 0,3%| 0,4%]| 0,3%| 0,2%
VYNOSY CELKEM 81983| 84957| 70810[ 142 976[ 125953|] 100%| 100%| 100%| 100%| 100%

Obr. 8. Vyvoj vynosii a vertikalni analyza vynosu [vlastni zpracovani]

Pfi pohledu na obrazek (Obr. 8) si Ize vSimnout v roce 2008 vysokého poklesu vykond,
respektive trzeb za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb. Pokles trzeb oproti roku 2007 je
zapticinén ukoncenim €asti vyroby, tj. vyroby odlévané obuvi, kterd byla zaméfena na ex-
port do Némecka a Anglie. Dalsi pfi¢inou byla i nepiizniva situace na prodejnim trhu, kdy
doslo k vyraznému sniZzeni objednavek od odbératelid. V nasledujicim roce spolecnost
dokazala opét zvysit trzby. Na zvysSeni trzeb mélo vliv i zacileni na kone¢ného zakaznika

pomoci prodeje pies e-shop a vyroba obuvi na zakazku.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 43

. relativni zména (v %) absolutni zména (v tis. K¢)
olozka
10/09 | 09/08 | 08/07 07/06 | 10/09 | 09/08 | 08/07 | 07/06
l. Trzby za prodej zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0
Il.  [Vykony -3,5%| 20,3%| -49,3%| 10,9%| -2 986| 14 232| -68 177| 13 559
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb -5,3% 8,0%| -355% -13%| -4531| 6310[ -43320[ -1590
Zména stavu zasob vlastni vyroby -1241%| -85,7%]| -1595%| -3190,3%| 1606| 7773] -24302| 15728
. |Aktivace -104%|  343%| -56,1%| -36,9% -61 149 5551 -579
I, |Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 894,7%| -81,4%| -90,4%| 815% 170 -83 -960 477
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0
. |Trzby z prodeje materialu 894,7%| -814%| -904% 81,5% 170 -83 -960] 477
IV. |Ostatni provozni vynosy -2,1%| -1,6%| -92,2%] 1138,6% -5 4| -2866| 2858
X, |Vynosové troky 0,0% 0,0%| -100,0%| -95,7% 1 0 -2 -45
Xl.  |Ostatni finanéni vynosy -58,8% 0,8%| -38,2%]| 70,4%| -154 2 -161 174
VYNOSY CELKEM -3% 20%| -50% 12%| -5 790| 28 296(-141 303 31 059

Obr. 9. Horizontalni analyza vynosu [viastni zpracovani]

Z hlediska nakladi mizeme na obrazku (Obr. 9) pozorovat u spole¢nosti nejvyssi zastou-
peni ve vykonové spotieby, respektive sluzeb. Odrazi se v nich néklady na vyrobu obuvi
tvofené praci ve mzdeé. Nejvyssi hodnotu dosahovala vykonova spotteba v roce 2007, na-
rust oproti roku 2006 o 10%. Riist vykonové spotieby byla zpisobena zvySenou vyrobou
part obuvi. V roce 2007 se vyrobilo nejvice parti obuvi v celé historii spolecnosti. Nasle-
dujici tcetni obdobi 2008 bylo propadem vykonové spotieby o 58 070 tis. K¢, tedy snizeni
0 47, 7%. Jak uz bylo zminéno, v roce 2008 byla ukonéena ¢ast vyroby. Technologie
ukonéené vyroby - vyroba odlévané obuvi, byla naro¢na, co se tyée energii, coz je vidét
V poloZce ,,spotieba materidlu a energie”. Vlivem skonceni vyroby klesla spotteba oproti
roku 2007 o0 54,7%. U nakladt spole¢nosti by méla byt vénovana pozornost i poloZzce zmeé-
ny stavu rezerv a opravnych polozek. Mimo rok 2008 dochazelo k ¢erpani diive vytvore-
nych rezerv. Nejvyssi Cerpani rezervy je v roce 2007 a to v objemu cca 2 218 tis. K¢. Tato
hodnota byla zau¢tovana do nakladi se zapornym znaménkem, naklady byly snizeny o tuto
hodnotu, coz vedlo ke zvyseni vysledku hospodafeni a vyssi dani z pfijmu. V roce 2008
byla naopak rezerva tvofena a to v objemu cca 1 152 tis. K¢, coz vedlo ke zvyseni nakladt

a tim padem sniZeni hospodarského vysledku a nizsi dani z ptijmu (Graf 3).



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni

44

Poloika (v tis. K¢) % podil na nakladech
2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 || 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006
A.  |Naklady vynaloZen¢ na prodané zbozi 0 0 0 0 Off 00%| 00%| 00%| 00%| 00%
B.  [Vykonova spotieba 71653| 74261 63738[ 121808| 110 711ff 95,9%| 93,9%| 91,2%]| 94,8%| 94,6%
1.{Spotfeba materidlu a energie 26580 29102 24487] 54040] 53056) 356%| 368%| 350%| 420%| 453%
2.Shizby 45073 45159 39251 67768 57655\ 604%| 57.1%| 562%| 52,7%| 49.2%
C.  |Osobni naklady 0 0 0 0 0] 0,0%]| 00%| 00%| 0,0%| 0,0%
D. |Dané a poplatky 0 0 0 0 4 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%
E.  |Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 179 223 235 235 223]| 0,2%| 03%| 04%| 0,2%| 0.2%
F.  |Zustatkovd cena prod. DM a materidlu 199 13 46 708 486|f 0,3%| 0,0%| 0,1%| 04%| 04%
1.|Zistatkova cena prodaného DM 0 0 0 0 0] 00%| 00% 00%| 00% 00%
2.Prodany material 199 13 46 708 48[ 03%| 00%| 01%| 04%| 04%
G (e stnurea op. pobiek v 95| 384 1152 2218  -405|| -0.1%| -05%| 16%]| -17%| -0.3%
provozni oblasti a kompl. nakladi pristich
H.  |Ostatni provozni naklady 867 3244 4054[ 3413| 2906 12%| 4.1%| 58%| 2,7%| 25%
N.  [Nakladové droky 3 13 145 100 1f 00%| 00%| 02%| 01%| 0,0%
0.  |Ostatni finanéni naklady 196 238 265 625 459)  0,3%| 0,3%| 04%| 05%| 04%
Q.  |Dai z ptjmi za béznou Cinnost 1676 1471 235 3855 2768|| 2,2%| 19%| 03%| 3,0%| 23%
NAKLADY CELKEM 74678] 79079] 69870( 128526] 117 153ff 100%| 100%| 100%| 100%{100,0%
Obr. 10. Vyvoj nakladii a vertikdlni analyza nakladu [viastni zpracovani]
Polotka relativni zména (v % absolutni zména (v tis. K¢)
10/09 | 09/08 | 08/07 | 07/06 | 10/09 | 09/08 | 08/07 | 07/06
A.  |Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0
B.  |Vykonova spotfeba -3,5%]| 16,5%| -47,7%| 10,0%| -2 608| 10 523(-58 070 11 097
1.[Spotfeba materidlu a energie -8,7% 188%]| -54,7% 19%| -2522| 4615|-29553 984
2.|Shuzby 02%| 151%| -421%| 175% -86] 5908| -28517| 10113
C.  |Osobni ndklady 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0
D. |Dané a poplatky 0,0%| 0,0%| 0,0%]|-100,0% 0 0 0 -4
E.  |Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku -19,7%|  -5,1% 0,0% 5,4% -44 -12 0 12
F.  |Ztstatkova cena prod. dl.majetku a materialu |1430,8%| -71,7%| -93,5%| 45,7% 186 -33|  -662 222
1.|Zistatkova cena prodaného DM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0 0 0 0
2.|Prodany material 1430,8%| -71,7%| -935%]| 457% 186 33| -662] 222
G, [Fmenastavurezerva opr. poloek vprovomt | - e oo | 1ag 0l 1o gopl 447796  289| -1536| 3370| -1813
oblasti a kompl. nakladi piistich obdobi ' ' ’ ’
H.  |Ostatni provozni néklady -73,3%| -20,0%| 18,8%| 17,4%| -2377| -810| 641| 507
N.  [Nakladové tiroky -76,9%| -91,0%| 45,09%)]9900,09%| -10| -132 45 99
0. |Ostatni financni naklady -17,6%| -10,2%| -57,6%| 36,2% -42 27| -360 166
Q. |Dafi z pifjmi za bénou &innost 13,9%| 526,0%| -93,9%| 39,3%| 205| 1236] -3620| 1087
NAKLADY CELKEM -6% 13%| -46% 109%| -4 401| 9209|-58 656 11 373

Obr. 11. Horizontalni analyza nakladu [viastni zpracovani]
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Graf 3. Vyvoj VH pred zdanénim a VH pred zdanénim bez vlivu rezerv

[vlastni zpracovani]

V grafu (Graf 4) je zachycen vyvoj vysledku hospodateni. Po celé sledované obdobi

si spole¢nost zachovala aktivni bilanci. Po roce 2008, kdy se spole¢nost potykala s hospo-

datskou krizi a Cisty zisk klesl na hodnotu 940 tis. K&, mél vysledek hospodatreni opét ros-

touci tendenci. V roce 2010 vykazoval ¢isty zisk hodnotu 7 305 tis. K¢.
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Graf 4. Vyvoj vysledku hospodareni k 31. 8. (v tis. K¢) [viastni zpracovani]
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5.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamnéjsim rozdilovym ukazatelim patii Gisty pracovni kapital (CPK),
ktery je chapéan jako rozdil mezi obéznym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji a ma

vyznamny vliv na platebni schopnost podniku.

Cisty pracovni kapital dosahuje ve viech porovnavanych obdobich kladnych hodnot. Spo-
le¢nost ma prebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. To znadi,
ze spolecnost by byla schopna, v pfipad¢ nutnosti, fesit kryti neo¢ekavanych zavazku praveé
z téchto zdroji. V roce 2010 dosahuje podnik nejvyssiho pracovniho kapitalu. V letech
2007 a 2008 byl zhruba ve stejné vysi cca 26 500 tis K&. Vyse CPK v roce 2010 je zpiiso-
bena jednak zvySenim obé&znych aktiv, respektive zvySenim pohledavek z obchodnich
vztahll a zvySenim hotovostnich penéz i financi na béznych Gctech, tak i snizenim kratko-

dobych cizich zdroja, tj. snizenim zavazkt z obchodnich vztaht.

Tab. 7. Cisty pracovni kapital [viastni zpracovaini]

(v tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010

Obézna aktiva 40049| 43448 33441 36210| 37806
Zésoby 19883 32793 23571 20674 21115
Pohledavky 8238 8 604 9136 9403 9 840
Finan¢ni majetek 11 928 2051 734 6 133 6 851
Kratkodobé cizi zdroje 12241 16894 6 986 6393 7 407
Cisty pracovni kapital 27808 26554| 26455| 29817 30399

31000
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27 000
26 000
25000
24 000
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Graf 5. Vyvoj cistého kapitalu (v tis. K¢) [viastni zpracovani]
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5.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Zékladnim nastrojem financni analyzy jsou pomérové ukazatele. Hlavnimi pomérovymi

ukazateli jsou ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity.

5.3.1 Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity ukazuji na schopnost podniku hradit své kratkodobé cizi zdroje.

Tab. 8. Ukazatele likvidity /viastni zpracovani]

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 D‘;]l(’)‘a‘;]‘:ft;“é
Bég‘f\/:i('gizdita 327 | 257 | 479 | 566 | 510 15-25
(Fg Rc’zt:;’;)'mfg; 165 | 063 | 141 | 243 | 225 1,0-15
Okalr(nf,imgdita 097 | 012 | 011 | 096 | 092 02-0,5

Ukazatel bézné likvidity sd€luje, kolikrat ob&zna aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje.
Doporucena hodnota Ministerstva primyslu a obchodu je v rozmezi 1,5 - 2,5. Jak je z vyse
uvedené tabulky (Tab. 8) patrné, ve vSech sledovanych obdobi spolecnost doporuc¢enou

hodnotu ptevysSuje. V roce 2010 by byla spolecnost schopna uspokojit své véfitele 5,1 krat.

U pohotové likvidity jsou, oproti bézné likvidité, eliminovany zdsoby. Doporucena hodno-
ta MPO je v rozmezi 1,0 - 1,5. Pokud by byla vysledna hodnota mensi nez 1, musela by
spolecnost spoléhat na ptipadny prodej zasob. Doporucené hodnoty nedosahla spolenost
pouze v roce 2007. Jeji hodnota byla 0,63. Divodem byl narust kratkodobych cizich zdroju
za sledovana obdobi. Spole¢nost by tak byla nucena uhradit své kratkodobé zavazky pro-
dejem zasob. Naproti tomu v roce 2009 spolecnost dosahla nejvyssi pohotové likvidity
2,43, tzn., ze by byla schopna uhradit veskeré kratkodobé cizi zdroje 2,43 krat aniz by mu-

sela tesit uhradu prodejem zasob.

Okamzita likvidita bere v potaz pouze nejlikvidnéjsi prostfedky. Vypovidd o spolecnosti
jak je schopna okamzité uhradit své zavazky. Hodnota by nemé¢la klesnout pod doporuce-
nou hranici 0,2. Pod touto doporu¢enou hranici se spole¢nost pohybovala v letech 2007
a2008. Divodem byl nizky stav kratkodobého finan¢niho majetku a vysoky stav kratko-
dobych cizich zdroji. V roce 2008 by penize na uctech a v pokladnach pokryvaly pouze
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11% firemnich kratkodobych cizich zdroji oproti roku 2010, kdy by kratkodoby finan¢ni
majetek pokryval kratkodobé cizi zdroje z 92%.
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Graf 6. Ukazatele likvidity /viastni zpracovani]

5.3.2 Analyza rentability (vynosnosti)

Rentabilita neboli vynosnost vlozeného kapitalu, méfi schopnost podniku dosahovat zisku

pomoci vloZeného kapitélu, tj. schopnost vytvatet nové zdroje.

Tab. 9. Ukazatele rentability /viastni zpracovaini]

2006 2007 2008 2009 2010
Rentabilita aktiv ROA o 0 0 o 0
EBIT/Aktiva 27,71% | 41,00% 3,81% 19,78% | 22,06%
Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE 39,17% | 57,45% 3,96% | 21,56% | 24,46%
EAT/ VK
Rentabilita trzeb ROS o 0 0 0 0
EAT/Trzby 7,11% 11,83% 1,19% 6,90% 9,06%

Z tabulky (Tab. 9) je zfeyjmé, ze ukazatele maji podobny vyvoj. Nejvyssi hodnoty dosaho-
valy v roce 2007, kdy spolecnost vykazovala také nejvyssi vysledek hospodateni (Graf 5).

v

cvwr

Od roku 2009 dochazi opét k riistu rentability.
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Ukazatel rentability aktiv (ROA) se povazuje za klicové méfitko rentability. Vyjadiuje
celkovou efektivitu podniku. Tedy ukazuje, jak efektivné podnik vyuziva sviij majetek, aby
vytvoriil zisk. Rist rentability aktiv byl v roce 2008 zastaven. V roce 2008 dosahovala ren-
tabilita aktiv hodnoty 3,81%. V roce 2009 rentabilita aktiv opét rostla a v roce 2010 vyka-

zovala hodnotu 22,6%.

Vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky podniku se méfi rentabilitou vlastniho kapitalu
(ROE). Vysledek by mél byt vzdy vyssi nez je dlouhodoby pramér troceni dlouhodobych
vkladti. Pokud napiiklad plati, Ze¢ emitované dluhopisy Ceské Republiky (2007-2022)
s 15letou dobou splatnosti maji urokovou miru 4,70% [12], nelze pozitivné hodnotit rok
2008, kdy hodnota rentability vlastniho kapitdlu dosahovala hodnoty 3,96%. Avsak dosa-
hované hodnoty rentability je nutné posuzovat v delSim casovém kontextu, protoze kratko-

dobé vykyvy nemuseji jesté¢ znamenat nutné problémy.

Rentabilita trzeb (ROS) ukazuje ziskovou marzi. V roce 2008 méla spolecnost 0,012 K¢
¢istého zisku na 1 K¢ zisku. V roce 2009 pripadalo 0,09 K¢ cistého zisku na 1 K¢ celko-

vych trzeb.
60%
50%
40% W Rentabilita aktiv ROA
0,
30% Rentabilita vlastniho kapitalu
20% - ROE

B Rentabilita trzeb ROS

10% -

0% -
2006 2007 2008 2009 2010

-10%

Graf 7. Ukazatele rentability /viastni zpracovani]

5.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zde slouzi jako indikatory vyse rizika, jez firma podstupuje pti dané strukture
vlastnich a cizich zdroji. Zadluzenost sama o sob¢ jesté nemusi byt negativni charakteris-
tikou. Vzdy je nutné zvazovat konkrétni podminky firmy. Mélo by zde platit zlaté pravidlo

financovani, a to Ze cizi kapital by nemél prevySovat vlastni kapital.
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Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je celkova zadluzenost. Doporuc¢ena hodnota, kterou
uvadi fada autord odborné literatury je v rozmezi 30-60%. Doporucenou hodnotu splnila
spole¢nost mimo obdobi 2009 az 2010, kdy celkova zadluZenost je 27%. Je to v disledku
nizkého podilu ciziho kapitalu na celkovych aktivech. Celkovy podil vlastniho kapitalu
na celkovych aktivech tak znatelné prevysuje celkové dluhy. M4 klesajici tendenci. V roce
byl pomér ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu 36%. Doporucend hodnota by se méla pohy-
bovat vrozmezi 80-120%. Spole¢nost dané doporuceni splnila pouze v roce 2006.

V ostatnich letech byla pod doporuc¢enou hodnotou.

Ukazatel urokové kryti udava, kolikrat jsou uroky kryty ze zisku. Hodnota ukazatel je
po celé sledované obdobi nad hodnotou 9. Spolecnost by tak neméla problém s piipadnym
splacenim urokl vétitelim. Nakladové troky vznikly z €erpéani kratkodobého bankovniho

kontokorentu.

Vysledek a vyvoj poméru vlastniho kapitadlu na dlouhodobém majetku vykazuje v celém
sledovaném obdobi hodnotu vyssi nez 1. Spole¢nost tak vyuziva vlastni kapital i ke kryti
obéznych aktiv, coz znadi, ze spolecnost dava piednost stabilité pied vynosem. Ukazatel
kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji by m¢l vykazovat hodnotu vyssi nez 1.
Pf1 niZ§i hodnoté by mohla mit spole¢nost problém s thradou svych zavazkl vzhledem
k tomu, ze by musela kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji. V celém

sledovaném obdobi vykazuje spolecnost hodnoty vyssi nez je hodnota 1.

Tab. 10. Ukazatele zadluzenosti [viastni zpracovani]

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Celkové zadluzenosti (CK/Aktiva) 47% | 44% | 32% | 27% | 27%
Mira zadluzenosti (CK/VK) 86% | 78% | 46% | 37% | 36%
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

(VK/DM) 14,12 | 18,55 | 21,14 | 9,56 | 10,47

Kryti dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji ((VK+DCZ)/DM)
Urokové kryti (po¢itano z EBIT)
(EBIT/troky)

18,55 | 20,65 | 24,67 | 34,25 | 11,69

11569 | 184 9 566 | 2995
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Graf 8. Celkova zadluzenost a mira zadluzenosti [vlastni zpracovani]

5.3.4 Ukazatel aktivity
Pomoci ukazatell aktivity 1ze zméfit, jak podnik efektivné hospodati se svymi aktivy.

Tab. 11. Ukazatele aktivity /viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009 2010
Obrat obéznych aktiv
(tr7by/OA) 3,09 2,81 2,36 2,35 2,13
Doba obratu zasob (dny)
(prumérny stav zasob/(trzby/360)) 55 8 129 % %3
Doba obratu pohledavek (dny) 24 25 42 40 44
](?jcr)ll;)/z)l obratu kratkodobych zavazki 34 42 29 97 33

Ukazatel obratu obéznych aktiv vypovida o tom, jak jsou obézna aktiva v podniku vyuZzi-
vana. V celém sledovaném obdobi dle tabulky (Tab. 11) je patrné, ze spolecnost vyuziva
svych obéznych aktiv efektivné. Jejich hodnota je nad minimdlni doporucenou hodnotou
ukazatele, tedy nad hodnotou 1. Nejvyssi hodnotu vykazala spolecnost v roce 2006, kdy
obrat obéznych aktiv byl 3,09. Od roku 2009 obrat obéznych aktiv klesa.

Doba obratu zasob vykazuje od roku 2008 pokles. V roce 2010 trvalo 93 dnti, nez se z4so-
ba pfeménila v hotovost nebo pohledavku. Spolec¢nost si drzi vysoké zasoby jednak
z diivodu, ze nakup materialu uskutecnuje z prevazné casti ze zahranici a taktéz z diivodu,

ze vyrobu realizuje na zaklad¢ predpovédi.

Dobu, ktera vypovida, jak dlouho trva, nez se pohledavky splati, vyjadiuje ukazatel

doby obratu pohledavek. Pro spolecnost je lepsi, pokud je doba obratu v ¢ase klesajici
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a dosahuje hodnoty primérné splatnosti pohledavek. Jak je z tabulky (Tab. 11) zfejmé,
doba obratu se od roku 2009 prodluzuje. V roce 2010 ¢inila 44 dnd. Spolecnost, s ohledem
na konkuren¢ni podminky, musi ziskavat odbératele zvyhodnénymi platebnimi podmin-
kami, tzn. prodlouzenou splatnosti pohledavek, coz ma negativni dopad na tento ukazatel.
Doba zavazkl by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla naruSena finan¢ni
rovnovaha firmy. Od roku 2008 je doba splaceni zavazka kratsi je doba inkasa. V tomto
nat do budoucna S$patnou likviditu. Dle smluv je doba splaceni kratkodobych zavazki

30 dnt.

140
120
100 )
B Doba obratu zasob (dny)
80
Doba obratu pohledavek
60 (dny)
B Doba obratu kratkodobych
40 . o
zavazkl (dny)
20
0
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Graf 9. Vyvoj ukazatelit obratovosti [vlastni zpracovani]

5.4 Bankrotni a bonitni modely

Predikci finanéni tisné se zabyvaji bankrotni a bonitni modely. Udaje potiebné pro vypocet

predik¢nich modell jsou uvedeny v ptilohach prace.

5.4.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely maji informovat uzivatele o moZzném ohroZeni firmy bankrotem

v dohledné dobé¢. V ramci bankrotnich modelt je proveden Altmaniiv model (Z-skore).

Z hlediska dosazeny hodnot ukazatele Altmanova modelu, z tabulky (Tab. 12), lze fici,
7e se nachazi nad hranici Sedé zony. Ve vSech sledovanych letech jsou hodnoty vysoko
nad hranici koeficientu 2,9. Situace spole¢nosti je tak uspokojiva a v nejblizs§i dobé neni

ohrozena bankrotem.
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Tab. 12. Altmaniiv model (Z-skore) [viastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009 2010

0,717 x CPK/A 0,478 0,424 0,547 0,574 0,535
0,847 x Nerozdél. zisky/A 0,415 0,437 0,531 0,575 0,579
3,107 x EBIT/A 0,861 1,274 0,118 0,615 0,685
0,420 x VK/Cizi zdroje 0,909 0,535 0,910 1,150 1,154
0,998 x T/A 2,958 2,716 2,268 2,283 1,975
Altmanovo Z-skore 5,622 5,386 4,374 5,197 4,930

6,0
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Graf 10. Vysledky Z-skore [viastni zpracovani]

5.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely maji za cil vyjadrtit nebo diagnostikovat finan¢ni zdravi podniku. Bonitnich

modela vyuzivaji bankovni instituce pro stanoveni rizik v ptipad€ poskytnuti tivéra.

V ramci bonitnich modela je proveden Kralickliv Quicktest (Rychly test).

Tab. 13. Kralickiv Quicktest [vilastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009 2010
R1 (VK/A) 0,54 0,56 0,68 0,73 0,73
R2 ((CZ-penize-ucty v
bankach)/provozni CF) 0,70 15,72 9,58 0,49 0,53
R3 (EBIT/A) 0,28 0,41 0,04 0,20 0,22
R4 (provozni CF/vykony) 0,08 0,01 0,02 0,09 0,09
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Dle vysledkl z tabulky (Tab. 14) vyplyva, Ze finan¢ni situace spolecnosti se pohybovala
Vv ucetnim obdobi 2007 nad Sedou zoénou. V ostatnim sledovaném obdobi byla hodnota pod
hranici hodnoty 3, coz znaci Sedou zonu. Co se tyka vynosové situace, v letech 2007
a 2008 dosahovala spolecnost bodového hodnoceni 2,5 a 1. V ostatnich letech je vynosova
situace nad hodnotami Sedé zony. Celkova situace spolecnosti je tak nejednoznacna, pohy-
buje se v mezich Sedé zony. Za dobré Ize ale povazovat, ze uroven indexu od roku 2009

neklesa, ale zistava na stejné hodnot¢ 2,8 1 v roce 2010.

Tab. 14. Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu [vlastni zpracovani]

2006 2007 2008 2009 2010
R1(VK/A) 4 4 4 4 4
R2 ((CZ-penize-ucty v bankach) 0 3 2 0 0
/provozni CF)
R3 (EBIT/A) 4 4 1 4 4
R4 (provozni CF/vykony) 3 1 1 3 3
R1+R2
(Hodnoceni finanéni stability) 2 35 8 2 2
R3 + R4
(Hodnoceni vynosové situace) 35 2,5 1 35 3.5
Celkova situace 2,8 3 2 2,8 2,8
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Graf 11. Vyhodnoceni Kralickova Quicktestu [viastni zpracovani]
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6 ZHODNOCENI VYSLEDKU FINANCNI ANALYZY A
DOPORUCENI PRO SPOLECNOST

Cilem bakalafské prace bylo provedeni finanéni analyzy spolecnosti Moleda, a.s. a v pii-
pad¢ nezadoucich stavu vypracovat navrhy na budouci opatteni, ktera povedou ke zlepSeni
finan¢ni situace spolecnosti. Na zakladé provedené financni analyzy bych spole¢nosti Mo-

leda, a.s. doporucila provést nasledujici opatfeni:

= Optimalizovat zdroje financovani

Dle provedené analyzy stavovych (absolutnich) ukazateld vyplyva, ze po celé sledované
obdobi spolecnost financuje dlouhodoby majetek z dlouhodobych zdroji, resp. prevazné
z vlastnich zdroju. Vlastni kapital tvoii vyrazné vyssi podil na celkovych pasivech nez cizi
zdroje. Spolecnost tak vyuziva vlastni kapital i ke kryti ob&éznych aktiv. Na zaklad¢ zlatého
pari pravidla se potvrzuje, ze spole¢nost financuje z vlastniho kapitalu nejen dlouhodoby
majetek, ale i z ¢asti obézna aktiva. Spole¢nost svym kumulovanim nerozdéleného zisku
z minulych let financuje sviij provoz. Takové financovani je nehospodarné. Vlastni kapital
je pro firmu tim nejdrazs§im. Vlastnik firmy tak nese nejvétsi riziko. Pokud by se spolec-
nost dostala do konkursu, byl by vlastnik uspokojen az jako posledni. Z tohoto ditvodu
bych doporucila optimalizaci zdrojii financovani. Zavedeni urcitého podilu ciziho kapitalu
by mohlo financovani zefektivnit, pficemz troky z ciziho kapitélu jsou danové uznatelnym
nakladem a mtzou tak snizit danové zatizeni spolec¢nosti. Vlastni kapital bych doporucila
pouzit napiiklad na investice do novych technologii, kterd by mohla vést ke zvySeni pro-
duktivity prace, zvySeni kvality produktd a tim taky ke zvySeni konkurenceschopnosti

na trhu.

Pomér vlastniho kapitalu a cizich zdroji vyplyva i z analyzy ukazateli zadluzenosti.
Na zéklad¢ analyzy ukazatelti zadluzenosti bylo zjiSténo, a jak uz vyplynulo z provedené
analyzy stavovych ukazatelil, Ze spolecnost ve sledovaném ucetnim obdobi mé velmi nizky
podil ciziho kapitalu na celkovych aktivech a tim padem vysoky podil vlastniho kapitalu
na celkovych aktivech. Vysoky podil vlastniho kapitalu na aktivech je sice dobry v ptipade
zéadosti o uvér, kdy banka vyhodnocuje miru rizika z pohledu véfitele, avsak predstavuje
drazsi zpisob financovani. Je proto vhodné najit optimalni pomér mezi vlastnim kapitdlem
a cizim kapitdlem. Zda je pro spolecnost vyhodnéjsi drazsi zplsob financovani vlastnim

vV

nebo zvolit cizi kapital, ktery je levné&jsi, ale roste riziko z pohledu miry zadluZenosti.
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=  Optimalizovat ob&Zn4 aktiva

Na zaklad¢ likvidity je mozno fict, Ze je spole¢nost schopna ve vsech sledovanych obdo-
bich dostat svym zavazkiim. Hodnota bézné likvidity dosahuje, mimo ucetni obdobi 2007,
vysoké hodnoty nad hodnotami doporu¢enymi. Pohotova likvidita kopiruje béznou likvidi-
tu. Taktéz pouze v ucetnim obdobi 2007 nedosahla spolecnost doporucenych hodnot bézné
likvidity. Divodem byl nartst kratkodobych cizich zdroji. Okamzité likvidita vykazovala,
tak jako bézna likvidita, vysoké hodnoty v obdobi 2006, 2009 a 2010. Naopak v ucetnim
obdobi 2007 a 2008 by spole¢nost nebyla schopna okamzit¢ uhradit zavazky. Vysoka li-
kvidita tak sice znamena schopnost dostat svym zavazkim, na druhou stranu ale z toho
vyplyvaji vysoké hodnoty obéznych aktiv ve form¢ zasob, pohleddvek a finan¢nich pro-
stfedkl na uctech a v hotovosti. Z drzby tohoto majetku neplynou téméf zadné vynosy
a dochézi ke snizeni rentability. Vysoka likvidita svédc¢i o zbytecné vysoké hodnoté ¢istého
pracovniho kapitalu a drahém financovani. To je patrné z analyzy rozdilovych ukazatelt,
kde Cisty pracovni kapital vykazuje stale se zvySujici hodnotu po celé sledované obdobi.
Obézny majetek tak prevysuje svou vysi hodnotu kratkodobych cizich zdroji. Spole¢nost
by tak méla k dispozici dostate¢ny ,,finan¢ni polstai“ na splaceni kratkodobych cizich

zdrojt, na druhou stranu si tim snizuje rentabilitu.

Z pohledu analyzy rentability je zfejmé, Ze je spolecnost od roku 2006 ziskova. Spole€nost
mimo jiné, jak uz bylo vySe uvedeno, si drzi vysoké hodnoty obéZného majetku a tim
si snizuje jeho moznou vynosnost. Jednou z cest ke zvySeni rentability je tedy optimalizace

téchto aktiv.

Ukazatele aktivity ukazuji, jak podnik efektivné hospodaii se svymi aktivy. Ukazatel obra-
tu obéZnych zasob ukazal, ze vysledna hodnota sice byla nad doporuc¢enou hodnotou,
avSak od roku 2006 se hodnota sniZuje, coz znaci, Ze se spolecnosti snizuje efektivita vyu-
zivani obéznych aktiv. V roce 2010 byla doba pfemény zasob do penézni formy 93 dni. Je
to zvySeni oproti ucetnimu obdobi v letech 2006 a 2007, kdy doba obratu zasob se pohy-

bovala v hodnotach 55 dnti a 78 dnii. Pti¢inou jsou vysoké zasoby materialu a vyrobkd.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze spolecnost si drzi vysoké hodnoty obéznych aktiv. Nejvétsi
polozkou jsou zasoby, at’ uz v podobé materialu, nebo vyrobkl na sklad¢€. Je to z divodu,
ze spolecnost realizuje vyrobu na zaklad¢ piredpovédi a tak je nucena drzet vysoké zasoby
vzhledem Kk nejistoté poptavky. Z tohoto duvodu bych spole¢nosti doporucila své zasoby

optimalizovat, zménit jejich skladbu napiiklad pomoci analyzy ABC a XYZ. Doporucila
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bych taktéz zménu obchodni politiky a zakazniky tak motivovat k uzavirani dlouhodobé¢j-

Sich objednavek naptiklad pomoci riznych slev a bonust.

=  Prodlouzeni doby splatnosti u dodavateld a snizeni doby inkasa u odbérateld

Z ukazateli aktivity dale vyplynulo, Ze doba obratu pohledavek a doba obratu zavazkt
byla pro spole¢nost vyhodnéjsi v roce 2006 a 2007, kdy doba inkasa pohledavek byla nizsi
nez doba obratu zdvazkl. Dodavatelské uvéry tak financovali pohledavky. Od roku 2008
doslo k obratu. Doba pohledavek - inkasa se prodlouzila a doba obratu zavazki se zkratila.
Spolecnosti bych doporucila vyjednat u dodavateli delsi doby splatnosti. Pro zkraceni do-
by obratu pohledavek, bych doporucovala spolecnosti motivaci odbératelii riznymi bonusy

za vCasnou platbu.

Na zékladé provedené analyzy dale vyplynulo, Ze spolecnost vykazuje po celé sledované
obdobi zisk. Kladny vysledek hospodateni si zachovala i v ucetnim obdobi 2008, kdy se
potykala s hospodaiskou krizi a to na zakladé své obchodni politiky a taktéz se vice zame¢-
fila i na kone¢ného zakaznika, a to prodejem svych vyrobku pies svij e-shop. V piipadé
provedeni Altmanova testu, na zjiS§téni mozZnosti ohrozeni spole¢nosti bankrotem, bylo
zjisténo, zZe spolecnost neni ohroZena bankrotem, vysledné hodnoty se pohybovaly vysoko
nad Sedou zoénou. V piipadé¢ provedeni testu na bonitu spole¢nosti pomoci Kralickova
Quicktestu, bylo zjisténo, ze se sice spole¢nost pohybuje v Sedé zong, nicméné posledni
dva sledované ucetni roky 2009 a 2010 je celkové situace vyrovnana. V celkovém hodno-
ceni je tedy mozno Fict, Ze se jedna o spole¢nost vyvazenou s mirnymi problémy v oblasti

zhodnocovani finanénich prostredku.
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7 ZAVER
Cilem bakalaiské prace bylo vyhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti Moleda, a.s. po-
moci metod financni analyzy a na zaklad¢ zjisténych vysledkl financni analyzy pak vy-

hodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti a navrhnout doporuceni, ktera povedou ke zlepSeni

finan¢niho zdravi spole¢nosti.

Pied zapocetim zpracovani samotné analyzy bylo potieba se seznamit s teoretickymi po-
znatky k jednotlivym metodam zpracovani a ukazateliim, poznat analyzovanou spole¢nost
a na zaklad¢ ucetnich vykazi provést vypocty jednotlivych ukazatelt. Tyto informace jsou
zpracovany v prvni a druhé ¢asti prace. Podle vysledki jednotlivych finanénich ukazatelti

jsem zjistovala stav finan¢niho zdravi spolecnosti.

Po zhodnoceni vSech ukazatell finan¢ni analyzy jsem doSla k zavéru, Ze spolecnost vyuzi-
va prilis velkou Cast svého vlastniho kapitadlu pro financovani své provozni ¢innosti.
Upftednostituje tak konzervativni strategii financovani, ktera je bezpecna, ale drazsi. Spo-
le¢nosti bylo doporuceno zaméfit se na optimalizaci zdroji financovani, usilovat o co nej-
vhodnéj$i pomér vlastniho a ciziho kapitdlu, ponévadZ ten rozhoduje o vysi ndklada
na kapital. Zavedeni urcitého podilu ciziho kapitalu by tak mohlo financovani zefektivnit,
pficemz Uroky z ciziho kapitdlu jsou danové uznatelnym ndkladem a miZou tak vést
ke snizeni danového zatizeni spolecnosti. Spolecnosti bylo taktéz doporuceno zaméfit se
na optimalizaci obéznych aktiv, zejména svych zasob. V drzeni vysokych zasob tak neply-
nou spole¢nosti zadné vynosy, coz je nehospodarné, dochazi tak k sniZeni rentability. Déle
bylo spole¢nosti doporu¢eno zaméfit se na ¢asovy nesoulad od vzniku pohledavky do doby
jeho inkasa a od vzniku zavazku do doby jeho thrady. Jak z analyzy vyplynulo, doba obra-
tu zavazkl je mensi, neZ je doba obratu pohledavek. Tato doba by méla dosahnout alespon

hodnoty doby obratu pohledavek, v lepSim ptipad¢ by méla byt nizsi.

Celkove lze spole¢nost hodnotit jako stabilni, ktera ma své misto na trhu. Dovede se pfi-
zpusobit zménam na trhu, coz ukazala v Gcetnim obdobi 2008, kdy vlivem hospodaiské
krize mnoho spolec¢nosti vykazovalo ztratu, ptipadné zcela ukoncily svou podnikatelskou
¢innost, avsak spolecnost Moleda, a.s. si piesto zachovala aktivni bilanci. Je jednou z mala
firem, ktera se snazi udrzet tradici obuvnického primyslu ve Zlin€. Daii se ji to na zakladé

jejiho ptistupu k zakazniklim a diirazem na kvalitu vyrabéné obuvi.
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DCZ Dlouhodobé cizi zdroje.
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KFM  Kratkodoby finan¢ni majetek.
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PRILOHA P I: ROZVAHA AKTIV SPOLECNOSTI MOLEDA, A.S.
ZA HOSPODARSKY ROK 2006 - 2010

Moleda, a.s.

AKTIVA CELKEM 40 727| 37 219| 34691 44889| 41747

A. |POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNi KAPITAL 0 0 0 0 0
B. |DLOUHODOBY MAJETEK 2851 900 1123 1 356 1591
B.l. [Dlouhodoby nehmotny majetek 400 520 640 760 880
1.| Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0

2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0

3.| Software 0 0 0 0 0

4.| Ocenitelna prava 400 520 640 760 880

5. Goodwill 0 0 0 0 0

6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0

7.] Nedokonéeny dlouh. nehmotny majetek 0 0 0 0 0

8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.1l. |Dlouhodoby hmotny majetek 2451 380 483 596 711
1.| Pozemky 0 0 0 0 0

2.| Stavby 118 123 129 134 139

3.| Samostatné movité vécia soubory mov. véci 203 257 354 462 572

4.| Péstitelské celky trvalych porostti 0 0 0 0 0

5.| Zakladni stado a tazna zvifata 0 0 0 0 0

6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0

7.] Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 62 0 0 0 0

8.| Poskytnuté zalohy na DHM 2 068 0 0 0 0

9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0
B.111.|Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. |OBEZNA AKTIVA 37806| 36210| 33441| 43448 40049
C.l. |Zasoby 21115 20674] 23571 32793] 19883
1.| Material 6 132 6 498 8 102 7621 10582

2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 1080 1176 1561 3 395 911

3.| Vyrobky 13407 13000 13908 21141 8390

4.| Zvitata 0 0 0 0 0

5. Zboz 16 0 0 0 0

6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 480 0 0 636 0
C.11. |Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.111.|Kratkodobé pohledavky 9 840 9 403 9 136 8 604 8 238
1.| Pohledavky z obchodnich vztahti 9 807 9 360 8 758 8 416 8 034

2.| Pohledavky za ovlddanymi a fizenymi osobami 0 0 0 0 0

3.| Pohledavky za G¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0 0 0 0

4.| Pohl za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruze 0 0 0 0 0

5.| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0

6.| Stat - danové pohledavky 0 0 335 156 159

7.| Ostatni poskytnuté zalohy 33 43 43 32 45|

8.| Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0

9. Jiné pohledavky 0 0 0 0 0
C.1V.|Finan¢ni maje tek 6 851 6 133 734 2051 11928
1.| Penize 1032 626 518 896/ 10397

2.| Ugty v bankach 5819 5 507 216 1155 1531

3.| Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0

4.| Pofizovany kratkodoby majetek 0 0 0 0 0

D. OSTATNI AKTIVA - piechodné uéty aktiv 70 109 127 85 107
D.l. |Casové rozliseni 70 109 127 85 107




PRILOHA P II: ROZVAHA PASIV SPOLECNOSTI MOLEDA, A.S.
ZA HOSPODARSKY ROK 2006 - 2010

Moleda, a.s. 2010 2009 2008 2007 2006
.__|VLASTNI KAPITAL
A.l. |Zakladni kapital 2000f 2000 2000f 2000 2000
1.| Zakladni kapital 2000( 2000 2000 2000 2000
.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
3.| Zmény vlastniho kapitalu 0 0 0 0 0
A.ll. [Kapitalové fondy 0 0 0 0 0
A.lll.[Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 200 200 200 200 200
1.| Zakonny rezervni fond 200 200 200 200 200
2.| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0
A.1V [Hospodaisky vysledek minulych let 20357] 19185 20599] 8502 11466
1.| Nerozd€leny zisk minulych let 20357| 19185 20599 8502 11466
2.| Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0
A.V. |Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi (+/-) 7305 5878 940 144501 8800
B. |CIZi ZDROJE 10865 9956 10952| 19737| 19281
B.l. |Rezervy 3425 3520 3904| 2752 4961
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 3425 3520 3904 2752 4961
2.| Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
3.| Rezerva na dan z pifjmi 0 0 0 0 0
4.| Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.11. |Dlouhodobé zavazky 33 43 62 91| 2079
9.| Jiné zavazky 0 0 0 0 1988
10.| Odlozeny danovy zavazek 33 43 62 91 91
B.111.|Kratkodobé zavazky 7407f 6393] 6445 14114] 11857
1.| Zavazky z obchodnich vztahi 4709] 5086 6203 12631 10766
7. Stat - danové zavazky a dotace 1286 394 214 1461 388
8.| Pfijaté zalohy 5 0 0 0 672
9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
10.| Dohadné Géty pasivni 157 913 28 12 19
11| Jiné zavazky 1250 0 0 10 12
B.IV.|Bankovni iivéry a vypomoci 0 0 541 2780 384
1.| Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
2.| Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 541 2780 384
3.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0 0
C. |OSTATNI PASIVA - piechodné uéty pasiv 0 0 0 0




PRILOHA PIII: VYKAZ ZISKU A ZTRAT SPOLECNOSTI
MOLEDA, A.S. ZA HOSPODARSKY ROK 2006 - 2010

Moleda, a.s.

Polozka C.F. 2010 2009 2008 2007 2006
I. | Trzby za prodej zboz 01 0 0 0 0 0
A. |Néklady vynaloZené na prodané zboz 02 0 0 0 0 0
+ |OBCHODNi MARZE 03 0 0 0 0 0
Il. |Vykony 04 81451 84437 70205 138382] 124823
1.|Trzby za prode;j vlastnich vyrobki a sluzeb 05 80616 85147] 78837 122157] 123747
2.|Zmena stavu zasob vlastni vyroby 06 312 -1294 -9067| 15235 -493
3.|Aktivace 07 523 584 435 990 1569
B. |Vykonova spotieba 08 71653 74261 63738 121808 110711
1.[Spotieba materidlu a energie 09 26580 29102 24487] 54040 53056
2.|Sluzby 10 45073] 45159] 39251 67 768| 57 655
+ [PRIDANA HODNOTA 11 9798| 10176 6467 16574 14112
C. [Osobni naklady 12 0 0 0 0 0
D. [Dan¢ a poplatky 17 0 0 0 0 4
E. |Odpisy dl nehmot. a hmotného majetku 18 179 223 235 235 223
. |Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 19 189 19 102 1062 585
1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0 0 0 0 0
2.| Trzby z prodeje materialu 21 189 19 102 1062 585
F. |Zistatkova cena prod. dl.majetku a materialu 22 199 13 46 708 486
1.|Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 0 0 0 0
2.|Prodany material 24 199 13 46 708 486
G. |Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 -95 -384 1152 -2 218 -405]

oblasti a komplexnich nakladu piistich obdobi 26

IV. |Ostatni provozni vynosy 27 234 239 243 3109 251
H. |Ostatni provozni naklady 28 867 3244 4 054 3413 2906
V. [Pfevod provoznich vynost 29 0 0 0 0 0
I. |Pfevod provoz. nakladi 30 0 0 0 0 0
* |PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 9071 7338 1325 18607] 11734
VIl. | Vynosy z dl. finan¢niho majetku 33 0 0 0 0 0
VIIl. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 0 0 0 0 0
K. [Néklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0
M. |Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni obla] 41 0 0 0 0 0
X |Vynosové troky 42 1 0 0 2 47
N. [Nakladové troky 43 3 13 145 100 1
X. [Ostatni finan¢ni vynosy 44 108 262 260 421 247
0. |Ostatni finan¢ni ndklady 45 196 238 265 625 459
Xl. |Pfevod finanénich vynost 46 0 0 0 0 0
P. |Pfevod finan¢nich nakladt 47 0 0 0 0 0
* |FINANCNI VYSLEDEK HOSPODAREN{ 49 -90 1 -150 -302 -166
Q. |Daii z pFijmii za béZnou ¢innost 50 1676 1471 235 3 855 2768
1.[splatnd 51 1685 1490 264 3 855 2768
2.|odloZena 52 -9 -19 -29 0 0
* |VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINN| 53 7305 5878 940| 14450 8800
Xll. [Mimotadné vynosy 54 0 0 0 0 0
R. |Mimotadné naklady 55 0 0 0 0 0
S. |Dai z piijmii z mimoiadné ¢innosti 56 0 0 0 0 0
1.[splatnd 57 0 0 0 0 0
2.|odlozena 58 0 0 0 0 0
* [MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI |59 0 0 0 0 0
T. |Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim 60 0 0 0 0 0
** |Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 61 7 305 5878 940 14450 8 800
Vysledek hospodareni pied zdané nim 62 8 981 7 349 1175 18305] 11 568




PRILOHA P1V: PREHLED O PENEZNICH TOCICH SPOLECNOSTI
MOLEDA, A.S. ZA HOSPODARSKY ROK 2008 - 2010

Prehled o penéznich tocich - Cash flow (tis. Ké)

Moleda, a.s.

konci Ucéetniho obdobi

2010 2009 2008
P Stz:\{ pen’evznlc’h prostred’ku a penéznich ekvivalenta na 6133 734 2 051
zacatku ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vydélecné ¢innosti (provozni ¢innost)
V4 Uéetni zisk nebo ztrata z b.¢. pred zdanénim 8 981 7 349 1175
A1 Upravy o nepenézni operace 86 -148 1532
A 1.1 [Odpisy stalych aktiv 179 223 235
A 1.2 [Zména staw oprawych polozek, rezerv -95 -384 1152
A 1.3 |Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 0 0 0
A 1.4 [Vynosy z dividend a podilti na zisku 0 0 0
A1 5 V'yuctov?n’e nakladoveé uroky bez kap. urokl a wyuctované 2 13 145
wnosove uroky
A 1.6 [Pripadné uprawy o ostatni nepenézni operace 0 0 0
A* Clsty pen_eznl tokz' provoz_n'| clnno_stl pvrf)d z’da_nenml, _ 9067 7 201 2 707
zménami pracovniho kapitalu a mimoradnymi polozkami
A 2 Zmény stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 175 2 055 -1 260
A2 1 ?mena} staw p?hlgdavek z’prov'ovzrll C|n_no§t| a aktiwich uctu 398 249 574
C¢asového rozliSeni dohadnych uctd aktivnich
A2 2 Zme.na’ sta’viJ !<r:a1tkod<l)bych z.avvaz,ku z pr0\,/oznl f)lrc\nOSt-l al 1014 593 9908
pasiwnich uctd €asového rozliSeni dohadnych uctd pasivnich
A 2.3 [Zména staw zasob -441 2 897 9 222
Zména staw kratkodobého fin. majetku nespadajiciho do
A2 4 e L . . 0 0 0
penéznich prostfedkl a ekvivalentu
A Cl_sty egne?nl.tok zvprovc?znl ¢innosti pred zdanénim a 9 242 9 256 1 447
mimoradnymi polozkami
A 3. Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych trokt -3 -13 -145
A4 Prijaté aroky 1 0 0
A5, Zaplac’ena dan z prijmd za b.€. a za domérky za minula 1676 -1471 235
obdobi
A 6. Pfijmy a vydaje spojené s mimor. U€etnimi pripady 0 0 0
A7. Prijaté dividendy a podily na zisku 0 0 0
A *** |Cisty penézni tok z provozni éinnosti 7 564 7772 1 067
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B 1 Vydaje spojené s nabytim -2 130 0 -2
B 2 Prijmy z prodeje stalych aktiv 0 0 0
B3 Pajcky a uvéry spfiznénym osobam 0 0 0
B *** |Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti 2130 0 -2
Penézni toky z finan€ni €innosti
Cc1 Dopady zmén dlouhodobych a kratkodobych zavazkt -10 -19 -29
C 2 Dopady zmén vlast. kapitalu na penézni prostiedky -4 706 -2 354 -2 353
C 2.1 |2wsSeni penéznich prostifedku z titulu zvySeni zakladniho kapitalu 0 0 0
C 2. 2 |Vyplaceni podilu na Mastnim kapitalu spole¢nikim 0 0 0
C 2. 3 |Dalsi wklady penéznich prostiedkt spole¢nikl a akcionaru 0 0 0
C 2.4 |Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0
C 2. 5 |Pfimé platby na wub fondl 0 0 0
C 2.6 |Vyplacené dividendy nebo podily na zisku -4 706| -2 354 -2 353
c *** [Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti -4716( -2 373 -2 382
F Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich prostredki 718 5 399 -1 317
R Stav penéznich prostredkli a penéznich ekvivalentl na 6 851 6 133 734




PRILOHA P V: PREHLED O PENEZNICH TOCICH SPOLECNOSTI
MOLEDA, A.S. ZA HOSPODARSKY ROK 2006 — 2007

Zpracovano v souladu s

vyhlaskou &. 500/2002 Sb. ( vykaz cash-flow )

ke dni 31.8.2008
( v celych tisicich K& )

PREHLED O PENEZNiCH TOCICH

Obchodni firma nebo jiny nazev
ucetni jednotky

MOLEDA, a.s.

“podnikani éetni jednotiy

Havlickovo namésti 2
PRAHA 3

13000

bé&Zné uc.obdobiminulé uc. obdobi

P. |Stav finan¢niho majetku na zac¢atku obdobi 01 11928 5817
Penézni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost) :
Z. Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi (po zdanéni) 02 14 450 8 800
A1. |Upravy o nepenézni operace 03 -1 952 -179
A1.1.|Odpisy stalych aktiv 04 235 223
A1.2.|Odpis opravné polozky k nabytému majetku 05
A1.3.|Zména stavu rezerv 06 -2 209 -405
A1.4.|Zména stavu pfechodnych aktiv 07 -22 -3
A1.5.[Zména stavu prechodnych pasiv 08
A.* |[Cisty pen. tok z prov. &inn. pfed zmé&nami prac. kap. 09 12 498 8 621
A2. [Zmeéna potfeby pracovniho kapitalu 10 -11 019 1875
A2.1.[Zména stavu kratkodobych pohledavek 11 366 -1.330
A2.2.|Zména stavu kratkodobych zavazkl 12 2 257 2 696
A2.3.|Zména stavu zasob 13 12 910 2151
A3. |Korekce (Prodej IM) 14 -354 -99
A.*** [Cisty pené&Zni tok z provozni &innosti 15 1125 10 397
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
B1. |Pofizeni nehmotného a hmotného IM 16 91
B2. |Pofizeni finanénich investic 17
B3. |Ubytek NHIM v zUstatkovych cenach 18 28
B4. |Ubytek finangnich investic v Ggetnich cenach 19
B5. |Korekce (Prodej IM) 20 354 99
B.*** [Cisty pen&zni tok z investiéni &innosti 21 354 36
Penézni toky z finanénich éinnosti
C1. |Vyplata dividend a podil 22 11764 4706
C2. |Kapit. vklad, emise akcii 23
C3. |Cerpani dlouhodobych bankovnich avérl 24
C4. |Splatky dlouhodobych bankovnich Gvérl 25
C5. [Zména stavu kratkodobych uveérd a vypomoci 26 2 396 384
C6. |Zména stavu dlouhodobych zavazkl 27 -1 988
C7. |Zména stavu dlouh. pohled. a pohled. za upsany vlastni kapital 28
C8. |Dary, azio, ost. vklady 29
C9. |Ostatni zmény vlast.kapitél 30
C.***|Cisty penézni tok z finan¢ni &innosti 31 -11 356 -4 322
F.  |Celkové zvy$eni resp. snizeni penéznich prostfedku 32 -9 877 6 111
R. [Stav finanéniho majetku na konci obdobi 33 2 051 11 928!
Okamzik Podpisovy zéznam osoby odpovédné za sestaveni L’xéé(ni zavérky Podpisovy zadznam statutarniho organu nebo fyzické osoby,
sestaveni ktera je Gcetni jednotkou
27.12.08 Renata MattSova Ing. Ales Pfeczhtél

Formular zpracovala ASPEKT HM, dariové, tdetni a atiditorska kancelar, Bélohorska 39, Praha 6-Brevnov, www.aspekthm.cz



