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ABSTRAKT

Tato bakaldiska prace se zabyva finanéni analyzou podniku Strojirny OlSovec, sr.o.,
v ramci niz je posuzovano financni hospodareni této spolecnosti v letech 2002 - 2004.
V teoretické ¢agti je priblizen G¢el provadéni financni analyzy, zdroje potirebnych informaci,
uZivatelé finan¢ni analyzy a také zpusob vyhodnoceni ukazatelt. Nasledné tato bakalarska
préce seznamuje se z&kladnimi metodami financni analyzy. V praktické ¢asti je predstavena
spolecnost Strojirny OlSovec, s.r.o. a dde je provedena samotna finanéni analyza, ktera ob-
sahuje analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateli. Nasleduji souhrnné uka-
zatele a soustavy pomérovych ukazatela. V zavérecné ¢ésti je predlozeno doporuceni pro

efektivngjsi financni hospodareni vy3e uvedené spolecnosti.

Klicova dova: Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz ziska a ztrét, cash flow, absolutni ukazate-
le, rozdilové ukazatele, pomerové ukazatele, souhrnné ukazatele, rentabilita, likvidita, akti-

vita, zadluZenost , kapitd, porovnani, vyvojové trendy.

ABSTRACT

This bachelor work deals with financial analysis of the company Strojirny OlSovec, s.r.o.
(Olsovec Machine Works, Ltd.). As part of the study financial management of this company
between years 2002 and 2004 is considered. In the theoretical part, the purpose of the fi-
nancial analysis execution, sources of needed information, financial analysis users and also
the way of indicators evaluation are explained. Consequently, this bachelor work introduces
basic methods of financial analysis. In the practical part, the company Strojirny OlSovec,
s.r.0. is presented and then the financial analysis itself is carried out. The analysis comprises
absolute, differential and ratio indicators analysis. It is followed by comprehensive indicators
and systems of ratio indicators. In the final part, recommendation for more effective finan-

cid management of the above mentioned company is  presented.

Keywords. Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow, absolute
indicators, differential indicators, ratio indicators, comprehensive indicators, profitability,

liquidity, activity, indebtedness, capital, comparison, development trends.
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UvoD

Pro svou bakalérskou préci jsem s zvolila téma finan¢ni analyzy, v rdmci které budu posu-
zovat finanéni hospodareni podniku Strojirny OlSovec, sr.o. Financni analyza ma vyjédtit po-
kud mozno komplexn¢ finan¢ni situaci podniku, tzn. podchytit vSechny jeji lozky, pripadné
pii podrobnéjSi analyze zhodnotit nékterou ze dozek finan¢ni situace. Cennym zdrojem in-
formaci pro zjistovani silnych a dabych stranek podnikt je mezipodnikové srovndvani. Jed-
nou z vyznamnych forem mezipodnikového srovnavani je srovnavani jednak majetkovych a
finan¢nich struktur jednotlivych podniki, rovnéz viak také pomérovych ukazateli charakte-
rizujicich prab¢h a vydedky podnikovych ¢innosti. Finanéni andyza umozZiuje manazeram,
podnikatelum, viastnikim a investoram zékladni orientaci ve vykazovanych datech firem, jeich
interpretaci a kvalifikovani faktora ovlivijicich vysledky hospodareni firmy. Riazné metody
finanéni analyzy se stavaji ngien v nikach manaZert, de i veéfitelt, andytika a potencidnich
investora, nezbytnym néstrojem k testovani podnikové kondice, vykonnosti a finanéniho rizika

firmy, jeho konkuren¢nich schopnosti a pozice natrhu.

Zkoumanou firmou v mém piipadé jsou Strojirny OlSovec, s.r.o., které podnikaji v oboru
zakézkoveé strojirenské vyroby a pisobi jak na ceském, tak i zahrani¢nim trhu. Podnik Stro-
jirny OlSovec, s.r.o. dosud neprovadél komplexni analyzu své financni situace, proto by z&
véry z mé bakalarské prace mohly byt piinosem pro vedeni spolecnosti a ngpomoci kvalitnéjsi-
mu fizeni firmy. Podnik Strojirny OlSovec, s.r.o. mi poskytl data jako podklad pro financni
analyzu pochézejici predevsim z Gcetnich dat firmy. Vychézela jsem z Geetnich vykazi podniku,
které jsou uvedeny v prilohdch | — VII. Pracovnici spolecnosti mi v pripadé potieby byli ochotni
poskytnout informace, které dopliuji Udaje ziskané z rozvahy, vykazu zisku a ztrét, pripad-
né z vykazu cash flow. Pri andlyze finan¢ni situace podniku Strojirny Ol3ovec, sr.o0. jsem praco-
vaa s icetnimi vykazy z let 2002 az 2004. Data ze tii po sob¢ jdoucich let by méla poskyt-
nout veelku spolehlivy obraz hospodarského vyvoje firmy. Podnik Strojirny OlSovec, s.r.o. by
r&d informace ziskané z financni analyzy vyuZil pii tizeni spole¢nosti. Vedeni spole¢nosti by
se predevSim chtélo zamétit na krizové oblasti, na které se analyza finan¢niho stavu snazi

upozornit.
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza je obladt, ktera predstavuje velmi dulezitou ¢ast komplexniho finan¢niho fizeni
podniku, jelikozZ zgjistuje zpétnou vazbu mezi predpokladanym efektem ridicich rozhodnuti
a skutecnosti. Finan¢ni analyza znézornuje ohodnoceni minulosti, sou¢asnosti a predpokla-
dané budoucnosti finan¢niho hospodaieni podniku (9). Minulost a sou¢asnost informuje o kla-
dech a zaporech vykonnosti, 0 potencionalnich rizicich, ktera plynou z dosavadniho fungo-

vani. Financni analyza a jgji zavéry tak znacné ovlivauji finanéni rozhodovani (3).

Finan¢ni analyzu, jako zdroj pro dalSi rozhodovani a posuzovani potiebuji ngjen manaZesi
podniku, ae i investoti, obchodni partnefi, statni instituce, zahraniéni instituce, zaméstnan-

ci, auditori, konkurenti, burzovni makléfi a v neposedni fad¢ i odborné verejnost (4).

Z hlediska podniku je pro finanéni strategii rozhodujici stanoveni optiménich ekonomic-
kych a finan¢nich parametru, které jsou zavidé na mnoha vlivech (jako obor podnikéni, ve-
likost podniku, postaveni natrhu, surovinové a energetick& narocnost, dodavatelské pozice,

kvalita pracovni sily a dali faktory) (2).

Energii, ktera umoZziuje podnikani a chod firmy, je kapita. Kapitd ma schopnost produko-
vat vice, nez bylo do podnikani vioZeno. Jestli tomu tak skutecné bude, zavisi oviem krome
zgjisténi kapitdlu i na managementu firmy, ktery se stara o efektivni vyuZiti zdroji, diagnézu

gtavu firmy a véasnou preventivni obnovu aktiv, resp. jgich dalsi rozvoj (7).

Zafinanén¢ zdravy podnik miZzeme poklédat podnik, jenZ je v danou chvili i perspektivné scho-
pen naplinovat smydl své existence. V podminkéch trzni ekonomiky to znamena, Ze je scho-
pen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vioZzeného kapitalu, ktera je poZadovana in-

vestory vzhledem k vy rizika, sjakym je pridudny druh podnikani spojen (2).

1.1 Ude finanéni analyzy

Ué¢dem a smydem finanéni andlyzy je provést, s pomoci specidnich metodickych prostiedka,
diagn6zu finan¢niho stavu podniku, podchytit vdechny jeho dozky, piipadné pri podrobngjs ana-
lyze zhodnotit blize nékterou ze dozek financniho hogpodaieni (9).

Fnancni andlyza je vychozim bodem rozhodovaciho procesu, ktery reaguje na siné a dabé stranky

financni Situace v daném okamziku, hleda ngjicengjs feSeni v obladti financnich zdroji a jgich uiti,

formuluje finanéni cile a prostiedky jejich dosazeni pro pri&i obdobi (2).
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Je mylné domnivat se, Ze to, co uz probe¢hlo, nelze nijak ovlivnit a je tady zbytetné zebyvat se
propocty ukazatelt z minulych obdobi. Vydedky finanéni analyzy mohou totiZ poskytnout cenné
informace nejen pro Viastni potiebu firmy, dei pro uZivade, ktefi ngsou soucésti podniku, dejsou s
nim n&jakym zpasobem spjati (5).
Principy finanéniho cetnictvi byly wytvoreny s védomim, Ze Géetni informace mgi douZit, krome
jgich kontrolni funkce, také jako vychozi databéze pro rozbor finanéniho hospodareni podniku
2.
Aktivity firmy jsou tedy zachyceny v Ucetnictvi, které spolu s daSimi informacnimi zdroji douzi
finanénim anaytikim k posuzovani zdravi firmy a piipravé podklada pro potiebné fidici rozhod-
nuti. Ugetnictvi je schopno poskytnout prvotni a éasto hliavni ekonomicka data, avek samo o sobs
neuréuje diagndzu stavu firmy. Ugetnictvi je nutné, de za iéetnim zpracovani musi nédedovat andlyza
jeho vydedka (7).
Fnancni andlyza je nezbytnou soucadti financniho fizeni. Jgi vydedky se mus promitnout jak do stra
tegického tizeni, tak do operativniho fizeni podniku. Jakékoli finanéni rozhodovani by melo byt
podioZeno finanéni analyzou, na jejichZ vydedcich je zaloZeno tizeni majetkove i finanéni struktu-
ry podniku, invegti¢ni acenova politika, fizeni zasob i mnoho dasho (8).
Jédrem podnikéni je financovéni. Podnikatd proto musi opakovarg iesit zavaZné rozhodovaci Situa-
ce, ve kterych mu jsou vydedky financniho rozboru ngpomocny. Jedna se predevdm o tyto otéz-
ky:

kolik mém viastniho kapitdu, kam jg mohu ngvyhodngji umitit,

kolik je tieba kapitdu na uvazované podnikatelské zamery, jaky dibuji vynos

kolik kapitdlu musi byt udrZzovano v pohotovosti pro vyrovnani nenaddého deficitu vol-

nych platebnich progtiedka, v jaké formé budou rezervy udrZzovany aco to bude gé,

kolik ciziho kapitdu mohu ziskat, v jaké forme, zajakych podminek (2).

Z hlediska zameru Ize financni analyzu ¢lenit takto:
andyza finan¢niho postaveni podniku - Ukolem je posoudit finan¢ni pozici podniku,
analyzy spojené se specifickymi rozhodovacimi Glohami - maji manazeram poradit pri

zvolent nejvyhodnijho fesent (5).
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1.2 Zdrojeinformaci

Financni analyza potiebuje velké mnozstvi Gdajti z raznych zdrojii rizné povahy. Uspedné analy-
zovat Ize jen data, 0 nichZ bezpetné vime, co znamengji. DiileZity je i odhad spolehlivosti téchto
dat (7).

Na stran¢ nabidky informaci o finanénim stavu podniku vystupuje celé fada informacnich
zdroja - Ucetni vykazy, vyroéni zpravy, informace specidizovanych firem (2).
Informace, z nichZ cerpé financni analyza, |ze rozdélit na:
financni informace:
vnitropodnikové Gcetni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztrét, vykaz cash flow),
predpovédi financnich analytika a vrcholového vedeni podniku,
burzovni zpravodajstvi,
hospodéi'ské zpravy informacnich médii,
ostatni informace:
firemni statistiky produkce, poptéavky, odbytu, zaméstnanosti
oficiélni ekonomické statistiky
zprévy vedoucich pracovnika, manazera, auditora
komentére odborného tisku, nezavida hodnoceni a prognozy
odhady analytikii riiznych ingtituci (5).

Finan¢ni andlyza je Uzce spojena s financnim Ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro
finanéni rozhodovani prostiednictvim zakladnich financnich vykazt: rozvahy, vykazu zisku a
ztrét a prehledu o penéznich tocich. Tyto Udaje jsou sestaveny na podkladeé finanéniho Ucet-
nictvi jako procesu, ktery shromazd’uje, eviduje, tridi a dokumentuje Udaje o hospodareni pod-
niku (9).

R

Nabidka finan¢né Ucetnich informaci o podniku, jejich rozsah, struktura i doba uverginéni, je
ovliviiovana jednak prostiednictvim organi zékonodarné i vykonné stétni moci, jednak pisobe-
nim trznich sil. Statni organy stanovuji piedevdm zpasob vedeni Ucetnictvi, dde uréuji, jaké in-
formace, v jaké strukture, kdy akomu je podnik povinen poskytnout (2).

V nekterych pripadech dochézi k objektivni kolizi zgma raznych skupin. Manazeti a akcio-
néi bank napriklad nemaji z§em na véasné prezentaci Uplnych informaci o problematickych
Gvérech, aby nevzbudili neklid mezi vkladateli. Vkladatelé maji neopak zgem o co ngSrsi in-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

formovanost v tomto smeéru. Z téchto diivoda se u nékterych zékonem uréenych spolecnosti
vyZaduje kontrola z&kladnich finan¢nich dat o podniku nezavidym auditorem, ktery potvrzuje
dodrZovéani deklarovanych G¢etnich metod pouZitych pri sestavovani Ucetnich vykazii (2).

1.3 Uzvatelé finan¢ni analyzy

Primarnimi uZivateli finanén¢ Ucetnich informaci obsazenych ve finan¢nich vykazech podni-
ku jsou investoti. Existuji viak dalSi skupiny osob, které maji objektivni zgjem na informa-
cich o finan¢nim stavu podniku. Jsou to predevSim expertni analytici, manazeti, zaméstnanci,
vetitelé, zakaznici aviddni ingtituce (2).

Investori vyuZivaji financni informace o podniku ze dvou hledisek - investi¢niho a kontrol-
niho. Investi¢ni hledisko predstavuje vyuziti informaci pro rozhodovéni o budoucich investi-
cich. Kontrolni hledisko uplatiiuje investor vici manazeram podniku. ManaZeti vyuzivai infor-
mace poskytovaneé finanénim Ucetnictvim predevaim pro dlouhodobé i operativni finaneni rizeni
podniku. Tyto informace umoznuiji vytvoreni zpétné vazby mezi fidicim rozhodnutim a jeho
praktickym dudedkem. Ogtatni zaméstnanci mgji prirozeny zgem na prosperité a financni stabili-
t& svého podniku. Casto byvaji podobné jako fidici pracovnici motivovani hospodaiskymi vy-
dedky. Véritelé Zadgji co ngvice informaci o finanénim stavu potenciondniho diuznika, aby se
mohli sprévn¢é rozhodnout, zda poskytnout Uvér, v jaké vy a za jakych podminek. Zakaznici
maji zgem na finan¢ni situaci dodavatele zejména pri dlouhodobém obchodnim vztahu, aby
v pripadé financnich potizi, piipadné bankrotu dodavatele, nemeli potiZze se zgji&enim vyroby.
Sté& ajeho organy se zgimgji o financné Ucetni data z mnoha divod - napi. z divodu kontroly
pinéni danovych povinnosti, kontroly podniki se statni magjetkovou U¢asti, rozdélovani financni

vypomoci podnikiim, ziskani piehledu o finan¢nim stavu podnikia se stétni zakézkou (2).

1.4 Zpusob vyhodnoceni hodnot ukazatelu

Pro rozbor a hodnoceni podniku se pouZivai tyto zakladni typy srovnani:
srovnavani v ¢ase,
srovnavani sjinymi podniky v odvétvi,
srovnavani s Zadouci veli¢inou - normou nebo planem,

sovnavani na z&kladé zkuSenogti (5).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 14

Hlavni diraz z hlediska financniho manazerai ostatnich uzivateli je kladen na vypovidaci schop-
nost. Pokud se tyce velikosti vypoétenych hodnot jednotlivych ukazateld, je castym omylem
piedstava, Ze lze striktné stanovit néjaké pevné doporucené ¢i dokonce optimani hodnoty
dosazenych Udaja, které maji univerzalni platnost. Ekonomicka redita neni takto jednodu-
cha a jednotlivé ukazatele nepredstavuji naprosto presna meiitka pro sedované charakteris-
tiky hospodaieni podniku, ale mgji viceméné pravdépodobnostni charakter (9).

Pri hodnoceni situace na zékladé dosazenych ¢isel musime byt proto opatrni, nebot’ jsou zde tii
zakladni problémy:
problém ¢asu - didedky nékterych aktivit se neprojevi ihned, ae obvykle aZ za urcitou dobu
problém rizika - v jednotlivych ukazatelich jg nebereme v Gvahu, i kdyZ ovliviiuje veske-
rarozhodnuti
problém ocenéni - pii vypoctech pracujeme s Ucetnimi, tedy historickymi hodnotami, a nikoli
hodnotami trznimi, které jsou rozhodujici pro investory (5)
Cennym zdrojem informaci pro zjisovani silnych a dabych stranek podniki je mezipodnikové
srovnavani. Jednou z vyznamnych forem mezipodnikového srovnavani je srovnavani jednak
majetkovych a finan¢nich struktur jednotlivych podniki, rovnéz viak také pomerovych uka
zatelt charakterizujicich priabeh avydedky podnikovych ¢innosti (6).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 15

2 ZAKLADNI METODY FINANCNI ANALYZY

Vv Metody elementérni technicke analyzy
@ andyzaabsolutnich ukazateli (stavovych i tokovych)
analyza trendi (horizonténi analyza)
procentni rozbor (vertikani analyza)
@ andyzarozdilovych ukazateli (fonda financnich prostiedki)
@ anayza cash flow
@ andyzapomeérovych ukazateli
rentability
aktivity
zadluZenogti afinancni struktury
likvidity
kapitédového trhu
provozni ¢innogti
cash flow
@ analyza soustav ukazateli
pyramidoveé rozklady
predikeni modely

v Vy&S metody financni andyzy

@ matematicko-gatistické metody
bodové odhady (k ur¢eni standardni hodnoty ukazatele pro skupinu firem)
statistické testy odlehlych dat (overuji, zda krajni hodnoty ukazatelt jesté pa-
tif do zkoumaného souboru)
empirické digtribucni funkce (k orientanimu odhadu pravdépodobnosti vyskytu
jednotlivych hodnot ukazatelt)
korelatni koeficienty (k posouzeni stupné zavidosti ukazatelt a hloubky paméti
Vv Casove fadé ukazatelt)
regresni modelovéni (k charakterizaci vzgjemnych vztaha mezi ukazateli a k
roz¢lenéni podle jejich vlivu na poZadovany vysledek, na vyznamné a zane-
dbatelné)
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autoregresni modelovéani (k charakterizaci dynamiky ekonomického systému a k
progndzo vani)

analyza rozptylu (k vybéru ukazateltt mgjicich rozhodujici vliv na zadany vy-
dedek)

faktorova andyza (ke zjednodueni zavidosti struktury ukazatelt)

diskrimina¢ni analyza (ke stanoveni vyznamnych piiznaki finanéni tisné a
posouzeni stupné nebezpedi financniho kolapsu firmy)

robustni matematicko-statistické postupy (k potlaceni vlivu aprior-
nich predpokladi na vydedky statistickych metod)

@ nedtatistické metody
matné (fuzzy) mnoZiny (teorie nabizi bohatsi vybér stupné piislusnosti prvki
k mnoZzing, ktery od zcela urcitého NE prechézi postupné k Uplnému ANO)
expertni systémy (pocitatove baze znalosti o urcité skuping jevi a expert
nich soudi o téchto jevech douZici k automatizovanému vytvéieni sou
du k diagnogtice v téZe skuping jevia charakterizovanych daSimi daty)
gnosticka teorie neurcitych dat (maximalizuje mnoZstvi informaci ¢erpané z dat a

je zaloZena na jednotlivych datech kontaminovanych neurcitosti) (7)

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Ugetni vykazy obsahuji Udgje, které Ize primo pouzit - miuvime o absolutnich ukazatelich. Vyu-
Zivame jich predevaim k analyze vyvojovych trend a k procentnimu rozboru jednotlivych dozek
(5).

Analyza trendt porovnava zmeny ukazatelti v ¢asové fadé. Vychozi data jsou obsazena v
Gcetnich vykazech firem. Pri analyze bereme v Gvahu jak zmény absolutni hodnoty, tak i
procentni zmeény jednotlivych polozek vykazi po rédcich, horizontalné. Proto hovoiime o
horizonténi analyze absolutnich ukazatelt (7).

Technika procentniho rozboru vypogitava procentni podil jednotlivych polozek rozvahy na akti-
vech a polozek vydedovky na vynosech (8). Hovorime o vertikani analyze, pii které posu-
zujeme strukturu aktiv a pasiv firmy, pripadné jejich vynosi a nékladt (7). Procentni podily
se srovnavgi v ¢ase, mezipodnikoveé nebo s odvétvovymi pranmgry (8).
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2.2 Analyzarozdilovych ukazatelu

Vypoétem rozdilu absolutnich ukazatelu ziskame rozdilové ukazatele, které se obvykle
oznaiuji jako finan¢ni fondy nebo fondy financnich prostiedki (2). Tyto fondy chapeme jako
shrnuti ur¢itych stavovych ukazatelt vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi
souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a uréitych polozek kratkodobych pasv (7).
Rozdilové ukazatele slouZi k analyze a fizeni finanéni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu (5).

Mezi nej¢astéji pouzivane fondy ve financni analyze patti:

- ¢isty pracovni kapital

- ¢isté pohotove prostiedky

- Cisté penezné pohledavkoveé finaneni fondy

Cisty pracovni kapitél také oznasovany jako provozni nebo provozovaci kapitél je nejéastéji
uzivanym rozdilovym ukazatelem vypocteny jako rozdil mezi obéznymi aktivy (bez dliouho-
dobych pohledavek) a krdtkodobymi zavazky, resp. diuhy, nebot’ k samotnym krétkodobym
zévazkam musime pridat i béZné bankovni Uvéry krétkodobeé financni vypomoci (2). Ma
vyznamny Vliv na platebni schopnost podniku. M&li byt podnik likvidni, musi mit potiebnou
vyS relativné volného kapitdu, tedy prebytek krétkodobych likvidnich aktiv nad kréatkodobymi
zdroji (5).

Cisty pracovni kapitdl by mgl predstavovat finanéni rezervu, ktera firmé umozni pokracovat ve
svych aktivitéch i v piipadé, Ze by ji potkala néjaky nepiizniva uddost, jez by vyZadovala
vysoky vydeg penéZnich prostiedki (7).

Cisty pracovni kapitd je chépan jinak z pozice managementu podniku, ajinak z pozice jeho maji-
telti. Vrcholové vedeni podniku, jemuZz viastnici svéiuji pravomoc za financovani, pojima cisty
pracovni kapitd jako ¢ést diouhodobého kapitdu vazaného v obéZzném maetku. Predstavuje
tedy relativné volny kapitd, jehoz manazeti vyuzivai k zgjideni hladkého pribehu hospodaiské
¢innogti (5). Ponékud jinak posuzuje cisty pracovni kapitd viastnik podniku. Ten s vyhrazuje
pravo rozhodovat o dlouhodobém financovani. Vyjadiuje se k potizovani dlouhodobych aktiv a
k jgich zménam. JelikozZ raciondni pristup k financovani vyZaduje, aby dlouhodoby kapitd byl
vétSi nez dlouhodobé aktiva, vlastnik sdm v podstaté urcuje, kolik z dliouhodobého kapitalu
pripadne na financovani bézné ¢innogti. Pro viastniky je ¢isty pracovni kapitd v podstate bézné
pracujicim dlouhodobym kapitdem (7).
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2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérove ukazatele jsou z&kladnim néstrojem financni analyzy. Analyza G¢etnich vykaza pomo-
ci pomerovych ukazateltt umoznuje ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladnich financnich
charakteristikéch podniku (5). Ukazatele charakterizuji rizné stranky ¢innosti podniku, vypovi-
daji také o jeho celkovém financénim zdravi (1).

Pomg¢rova analyza pracuje s pomérovymi ukazateli vypocétenymi z ukazatelt absolutnich (8).
Tyto finan¢ni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice ab-

solutnimi ukazateli pomoci jgjich podilu (7).

2.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Pojmem zadluZenost vyjadiujeme skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a
¢innogti cizi zdroje (diuh). Cizi zdroje umoZiuji podniku, aoy mohl operovat ve vétSim zabéru a
dosahovat Uspor z rozsahu. ZadluZenost zaroven piinési riziko. Zadluzengjsi podnik je investory
také vniman jako rizikovejs investice nez podnik nezadluzeny (1). Ukazatele zadluZzenosti meéii

rozsah, v jakém podnik uzivak financovani dluh (8).

Stanoveni optimalni vySe zadluZzenosti je jednim ze stéZejnich problémi, které musi financni
manaZer teSit. Kazdy podnik pasobici v trZzni ekonomice vénuje otézce stanoveni pomeru
mezi vlastnim a cizim kapitdem znatnou pozornost, nebot’ zvySovani podilu Gvérovych zdroja
ma prirozené i negativni stranky, které pii uréitém stupni Gvérového zatiZzeni mohou prevyst
pozitivni efekty. Vysoce zadluzeny podnik nese vySSi riziko platebni neschopnogti a je vice zavis-

ly na externim prostredi, jeZ nemaZe primo ovlivnit (9).

V praxi u velkych podniki zpravidla neprichézi v ivahu, Ze by podnik financoval veskera sva
aktiva z kapitdu vlastniho anebo naopak jen z kapitalu ciziho. PouZiti pouze vlastniho kapi-
talu by znamenalo sniZeni celkové vynosnosti viozeného kapitalu. Na druhé strané financo-
vani viech podnikovych aktiv jen z kapitdu ciziho by bylo spojeno s obtizemi pii jeho ziskavani,
nehledé na to, Ze pravni piredpisy urcitou vyS viastniho kapitdu vyZaduji. Na financovani
podnikovych aktiv se proto v urcité mire podili jak viastni kapitdl, tak i kapitd cizi. Podnik pou-
Ziva cizi kapitd stim, Ze vynos, ktery se jim zisk4, arovnéz vynosnost celkového vioZzeného
kapitalu, bude vySSi nez jsou naklady spojené s jeho pouzitim, tj. Grok placeny z ciziho kapi-
tau (9).
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Pomeér vlastniho a ciziho kapitélu je ngen v riznych zemich, aei v podnicich raznych obora
¢innogti, razny. K hodnoceni financni struktury se pouziva nékolika ukazateltt zadluzenosti,
které jsou odvozeny z rozvahy, vychazeji z rozboru vzgiemnych vztahi mezi polozkami
zévazku, vlastniho jméni a celkového kapitdlu (9). Tyto ukazatele douzi jako indikatory
vySe rizika, jeZ firma podstupuje pii dané struktuie vlastnich a cizich zdroji. Zadluzenost
sama 0 sob¢ nemusi byt negativni charakteristikou. Ve zdravém, finanén¢ stabilnim podniku ma-
Ze prispivat k rentabilité viastniho jmeéni a pisobenim financni péky zvySovet trzni hodnotu pod-
niku. Ur¢ita vySe zadluZeni je obvykle pro firmu uZitecna. Kazda firma by méla usilovat o
optimani finan¢ni strukturu, o ngvhodnejSi pomeér viastnich a cizich zdroju, protoze ten rozho-
duje o tom, za kolik firma celkovy kapita poridi (6).
cizi zdroje

Cdkova zadluzenost = -----=====mmmmm-
aktiva

Zakladnim ukazatelem celkove zadluZenosti je pomer celkovych zévazka k celkovym akti-
vam, nazyvany té ukazatel veritelského rizika (9).

Vychazime z rozvahy a pocitame rozsah, ve kterém dluhy financuiji aktiva. Do celkového diuhu
zahrnujeme jak dlouhodobé, tak krétkodobé diuhy (8).

Obecré plati, Ze ¢im vyS je hodnota tohoto ukazatele, tim vySSi je zadluZenost podniku a tim
vySSi jeriziko jak veritell, tak i majiteli. Ovdem pro jeho vy nelze stanovit n&jaké presné zasa
dy. Je nutné ho vzdy posuzovat v souvidogti s celkovou vynosnosti, kterou podnik dosahuje z
celkového vlioZeného kapitdlu, i v souvidosti se strukturou cizich zdroju. Vysoka hodnota
ukazatele celkové zadluZzenosti miZze byt z hlediska mgjitelt prizniva v tom pripadé, je-li podnik
schopen doséhnout vySSiho procenta rentability z celkového kapitalu, nez je procento Groka
placeného z kapitalu ciziho. Naopak vysoka hodnota tohoto ukazatele je pro mgjitele nepiizniva
Vv piipadé, Ze vynosnost celkového kapitdu vioZzeného do podniku je niZzSi nez je Urok placeny
vetitelum (9). Ukazatel celkové zadluZenosti |1ze pouZit pro posouzeni schopnosti podniku

zvySit sve zisky vyuZzitim ciziho kapitdu (5).
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2.3.1.1 Mira zadluzenosti

cizi zdroje
Mira zadluZzenosti = --------------------
vlastni kapital
Mira zadluZenosti je ukazatel poméru celkovych zavazki k viastnimu kapitdlu. Roste s ris-

tem proporce z&vazka ve finanéni struktuie (9).

Pro zhodnoceni tohoto ukazatele je velice duleZity jeho vyvoj v ¢ase, zda se podil cizich
zdroja zvy3uje, ¢i snizuje. Signalizuje bance a véritelim, do jaké miry by mohli pfijit o své
néroky a majitelim ukazuje riziko ztrét v pripadé likvidace spole¢nosti. V kazdém odvétvi
je jeho hodnota specificka (5).

2.3.1.2 Urokové kryti

hospodéisky vysledek pied odectenim Uroku a dané
UrOKOVE KIYE = =mmmmmm e e
nékladové aroky
Protoze kazdy diuh zatéZuje podnik Grokovymi néklady, hodnoti se zadluZzenost i z hlediska Uro-
kového zatizeni. Ukazatel tak informuje o tom, kolikrat celkovy efekt reprodukce prevy3uje
urokoveé platby (2). Ukazatel urokového kryti, resp. ziskové uhrady Uroku, porovnéva hos-
podarsky vysledek pied odectenim Uroka a dané (= EBIT) s celkovym roé¢nim drokovym

zatizenim (9).

VySe Uroku jako fixniho ndkladu, a jeho podil na zisku, je dulezitym ukazatelem finanéni
stability podniku a jeho celkové jistoty. Podniky, u nichZ se projevuje stagnace nebo pokles
trzeb a zisku, by se mély vyhnout vy&Simu podilu zavazki, z nichz je nutné platit Grok. Ne-
schopnogt hradit Urokoveé platby ze zisku maZe byt znakem bliZiciho se Gpadku podniku (9).
Hodnota Urokového kryti udava schopnost podniku splécet aroky. Zpravidla se doporucuje, aby
nabyval hodnot vétSich nez 5 (5). Pokud je ukazatel roven |, znamena to, Ze na zaplaceni Uroka
je treba celého zisku a namgjitele nezbude nic (7).

2.3.2 Ukazatelelikvidity

Ukazatele likvidity meéti schopnost spolecnosti uspokojit své splatné zavazky (8). Cilem
téchto ukazateli je vyjadiit, zda podnik maze promptné hradit své splatné diuhy (2). Ukazatelé
likvidity pomeiuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) stim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle
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toho, jakou miru jistoty poZadujeme od tohoto meéieni, dosazujeme do citatele majetkové dozky
s riznou dobou likvidnodti, tj. premeénitelnogti na penize. Nejlikvidnéjsi jsou penize v hotovosti a
na béZznych Uctech, nggméne likvidni je investicni majetek, proto se s nim vitbec neuvazuje.
Z&ladni ukazatele se tedy odvozuji od ob&Znych aktiv (5).

V souvidosti s platebni schopnosti je mozné setkat se s pojmy solventnogt, likvidita a
likvidnost. Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat prostiedky na Uhradu svych
zévazku. Solventnost je relativni piebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazki. Likvidita je
momentélni schopnost uhradit splatné zavazky. Je metitkem krétkodobé nebo okamzité
solventnodti. Likvidnogt je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku. Oznacuje miru
obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy. V rozvaze jsou aktiva sefazena
podle stupné své likvidnogti, tedy podle toho, jak rychle je moZné redizovat jgich preménu v
hotové penize (9).

Trvaa platebni schopnost je jednou ze zakladnich podminek Uspédné existence podniku v
podminkach trhu. Pravdépodobnost jejiho zachovani je proto logicky soucéasti globani cha-
rakteristiky financniho zdravi podniku (9). Nevyhodou ukazatelt je, Ze hodnoti likviditu
podle zastatku obéZného majetku, ale tav daleko veéts mite zavisi na budoucich cash flow (7).

2.3.2.1 Bémalikvidita

ob&Zné aktiva
BEZNA lIKVidita = ~=-====mm e
krétkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci +
+ anuity dlouhodobych zavazka a bankovnich Gvéra

Ukazatel bézné likvidity meti platebni schopnost podniku z hlediska kratSiho obdobi. V ¢ita-
teli se uvadgji veskera obéZna aktiva, ve jmenovateli viechny penézni zavazky splatné do | roku.
Srovnavame jg s odvétvovym pramérem. Za jeho prijatelnou hodnotu se povazuji hodnoty v
intervalu 1,5- 2,5 (8).

Cim vy&i je hodnota ukazatele, tim je obecné pravdépodobngjsi zachovani platebni schop-
nosti podniku. Tato charakteristika je vsak velmi hrubou mirou, nebot’ jgi vypovidaci
schopnost je dale zavida na struktuie obéZnych prostiedku, likvidnosti jednotlivych druhi
ob¢Znych progtiedka arovnéZ natypu odvétvi, v nénmz podnik operuje (2).

Ukazatel bézné likvidity ukazuje, kolikrét pokryvaji obéZna aktiva kratkodobé zavazky pod-
niku. Znamena to, kolikrét je podnik schopen uspokojit své veritele, kdyby promenil veskerd
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obézna aktiva v daném okamziku v hotovost. Hlavni smyd vySe uvedeného zptisobu meéieni
likvidity spoc¢iva v tom, Ze pro Uspédnou ¢innosti podniku mé zasadni vyznam hrazeni krét-
kodobych zévazku z téch polozek aktiv, které jsou pro tento Gce urceny, a nikoli napr. tak, ze
by byl nucen prodavat hmotny investicni mgjetek. Hodnota ukazatele ma vyznam piredevdm pro
krétkodobé veritele podniku a poskytuje jim cennou informaci o tom, do jaké miry jsou je-
jich krétkodobé investice chranény hodnotou magjetku, nebot’ véfitelé podstupuiji urcité riziko, Ze
jim zavazky nebudou splaceny (9).

Protoze se likvidita vypocitava jednorézové k urcéitému datu, nevyjadiuje vyvoj platebni
schopnosti podniku béhem roku. Proto méli podnik v dobé splatnosti dostét svym finan¢nim
zavazkim, musi S vést podrobny platebni kalendér, plan prijmi a vydajt, ve kterém deduje jak
splatnost jednotlivych druhi zavazki, tak i tvorbu penéznich prostiedki (9).

2.3.2.2 Pohotova likvidita

krétkodobé pohledavky + financni majetek
POhOtOVA lIKVidita = === m e oo e
krétkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci +
+ anuity dlouhodobych zavazka a bankovnich Gvéra
Pohotova likvidita méii platebni schopnost podniku po odecteni zésob z ob&Zznych aktiv.
Zasoby jsou totiZz obecné méng likvidni neZz ostatni obézna aktiva a jegjich ptipadny prodej je
obvykle ztrétovy. L épe proto vystihuje okamZitou platebni schopnost (8).
Citatel ukazatele je vhodné upravit o nedobytné pohledavky nebot’ likvidnost této ¢asti ma-
jetku je velmi nizk& (9).

Pohotovou likviditu podniku Ize povazovat za dobrou, je-li hodnota ukazatele alespon 1. V
takovém pripadé je podnik schopen se vyrovnat se svymi zévazky, aniz by musel prodavat
své zasoby (9). Ukazatel by mel nabyvat hodnot v rozmezi 1 - 1,5 (5). Podstatné nizni hod-
nota pohotové likvidity oproti bézné ukazuje nadmernou vahu zasob ve struktuie aktiv podniku

(9).

2.3.2.3 Hotovostni likvidita

financni majetek
Hotovostni likvidita = -===-==-==mmmm e
krétkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci +
+ anuity dlouhodobych zavazka a bankovnich Gvéra
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Ukazatel hotovostni likvidity by mél nabyvat hodnot v intervalu od 0,2 - 0,5. Vysoké hod-
noty ukazatele svédci o neefektivnim vyuZiti financnich prostredka (5).

Hotovosti se rozumi v3echny pohotové platebni prostredky, ngien suma perngz na béZzném Uctu,
jinych G¢tech ¢i v pokladng, ale rovnéZ volné obchodovatelné cenné papiry, Seky, které jsou

povaZovany za ekvivalenty hotovosti (2).

2.3.3 Ukazatelerentability

Ukazatele rentability pomeéiuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroju firmy, jichZ bylo uzi-
to k jeho dosaZzeni (7). Tyto ukazatele patii do kategorie mezivykazovych pomerovych uka-
zatelt, protoze vyuzivaji Udajt ze dvou Gcetnich vykazi, objem kapitdlu z rozvahy a velikost
Zisku z vykazu zisku a ztrét (9).

Za synteticky ukazatel rentability je povaZzovana mira zisku, protoZe obecné vyjadiuje inten-
zitu reprodukce kapitdu vioZzeného do podniku. Tento ukazatd je totiz jedingm ukazatelem ren-
tability, jenz douZi v trzni ekonomice jako kritérium pro alokaci kapitau (2).

Rentahilita, resp. vynosnost vliozeného kapitalu, je meritkem schopnosti podniku vytvéiet
nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitau. Konstrukce ukazateli rentability
se mazZe liSt ngen podle toho, jaky vioZeny kapitd se dosazuje do jmenovatele , de také podle
toho, jaky zisk se dosazuje do ¢itatele. Z toho pak vyplyvaji rizné modifikace ukazatele
rentability a zeména pii porovnavani hodnot je nutno mit na zieteli, jaké Udaje se piebirgji z
vykazu zisku a ztrét, pokud jde o formu zisku, a z rozvahy, pokud jde o druh vioZeného
kapitdu (9).

2.3.3.1 Rentabilita viastniho kapitélu

hospodéisky vydedek po zdanéni
Rentahilita viastniho kapitalu = ROE = ------==mmnmmmm oo
vlastni kapital
Rentahilita vlastniho kapitdlu je ukazatelem rozhodujicim, nebot” meéti efektivnost, s niz
podnik vyuZiva kapitd vlastnikt. Udava, kolik korun nebo procent ¢istého zisku pripada na
jednu korunu investovanou do podniku jeho viastniky (8).
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Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici (akcionéti, spolecnici a
dal§i) zjistuji, zda jgjich kapital prinasSi dostatecny vynos, zda se vyuZiva s intenzitou odpo-
vidgjici velikogti jgjich invegtiéniho rizika (7).

Kladny rozdil mezi Gro¢enim vkladti do cennych papirt zarucenych statem a rentabilitou se na-
zyva prémie za riziko. Je odmeénou vlastnikam, ktefi podstupuji riziko (5). Zhodnoceni
vlastniho kapitdu by me¢lo byt tak velké, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou
prémii. Pokud je hodnota ukazatele trvale niZsi, piipadné i stgina jako vynosnost dlouhodobych
cennych papira garantovanych stdtem (napi. statnich obligaci nebo stétnich pokladni¢nich
poukéazek), potom je podnik fakticky odsouzen k zaniku, nebot’ racionalné uvazujici inves-
tor poZaduje od rizikovéj§ investice vySSi miru zhodnoceni. Rentabilita viastniho kapitau by
tedy meéla byt vySSi nez mira vynosu bezrizikové alokace kapitdu na finanénim trhu (9).

2.3.3.2 Rentabilita celkového kapitalu

hosp. vydedek pied odectenim Uroku a dané
Rentabilita celkového kapitalu = ROA = =---mmmmmmmm oo
aktiva

Métenim rentability celkového kapitalu vyjadiujeme celkovou efektivnost podniku (9). Jed-
nase o daleZity ukazatel, ktery méii vykonnost, nebo-li produkéni silu podniku (5).

Celkovym kapitdlem rozumime v tomto pripadé veskery vlozeny kapitd - kratkodobé i
dlouhodobé z&vazky a viastni jmeni. Financni struktura podniku je zde irdlevantni, hodnoti se
reprodukce velkerého kapitdu vioZzeného do podniku bez ohledu na jeho ptivod, zda je viastni
nebo cizi. Proto se ¢éstka celkového vioZzeného kapitdlu nepiebira ze zdrojové ¢ésti rozvahy, de
z ¢asti, v niz jsou vykazovana aktiva podniku. Aktiva (majetek) vytvéii nove zdroje, vynosy,
které se rozdéluji na zisk, aroky a dan¢. Pokud tedy v tomto konkrétnim pipadé hovotime
o celkovém majetku, mame na mydli celkova aktiva a proto se zisk poméiuje k hodnoté
majetku. V pripadé zisku se do citatele vy3e uvedeného ukazatele dosazuje EBIT, tedy hos-
podarsky vydedek pied odectenim Uroki a dang (9).

2.3.3.3 Rentabilita trzeb

hospodéisky vysledek pied odectenim Uroku a dané
Rentabilitatrzed = -----------=m=m-m e
trzby
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Ukazatel rentability trzeb meii podil zisku pripadgjici na jednu korunu trzby. Z porovnani jeho
hodnoty s odvétvovym priameérem lze usuzovat na Uroven cen dosahovanych podnikem a vy3
vyrobkovych nékladi (8).

Ukazatel vyjadiuje schopnost podniku transformovat zasoby na hotové penize. Ve vyvojové
fad¢ by tento ukazatel meél vykazovat stoupgjici tendenci. Za hospodarsky vysedek je moz-
né dosadit zisk po zdareni nebo hospodarsky vydedek pied odectenim Uroku a dang (5).

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity meri, jak efektivné podnik hospodati se svymi aktivy: méli jich vice, neZ je
acelné, vznikaji mu zbytecné néklady, a tim nizky zisk, méali jich mélo, prichézi o trzby,
které by mohl ziskat. Ukazatele se pocitgi pro jednotlivé skupiny aktiv i aktiva celkova (7).

Ukazatele piredstavuje relativni vazanost kapitalu v jednotlivych forméch aktiv - krétkodo-
bych i diouhodobych, nebo-li je to ukazatel doby obratu (2).

Ukazatele aktivity tedy méti schopnost podniku vyuZivat vioZené prostiedky. S jgich po-
moci Ize zjistit, zda je velikost jednotlivych druhi aktiv v rozvaze v poméru k souc¢asnym
nebo budoucim hospodéiskym aktivitdm podniku primerena (5).

2.3.4.1 Doba obratu celkovych aktiv

aktiva
Doba obratu celkovych aktiv = ---------=--=----- X 360

vynosy

Doba obratu celkovych aktiv podava informaci o intenzité, s niz firma vyuZiva aktiv s cilem do-
sahnout trzeb. Méti celkovou produkeni efektivnost firmy (7). Je to nejduleZitéjsi ukazatel
aktivity a jeho hodnota by me¢la byt maximédné 360. To znamend, Ze poZadujeme, aby se aktiva
obrétila aespon jednou do roka (6).

vynosy
Obrat celkovych aktiv = ----------=--=n----

aktiva

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek, tj. kolikrat se aktiva obréti, za dany ¢asovy
interval, zpravidla za rok (7). Jeho nizka hodnota ve srovnéni s odvétvovym pramerem svédéi o
tom, Ze podnikatelska aktivita podniku je nizkg, a Ze je tieba ji zvySt (zvyst trzby), zbavit se
¢asti majetku nebo kombinovat oba zpasoby (8).
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V&eobecné plati, ¢im vétS hodnota ukazatele, tim Iépe. Minimdni doporug¢ovana hodnota tohoto
ukazatele je |, hodnotu v&ak ovliviuje i piidusnost k odveétvi. Nizka hodnota ukazatele znamena

nedimernou majetkovou vybavenost podniku ajeho neefektivni vyuZiti (5).

2.3.4.2 Doba obratu zasob

zasoby
Doba obratu zasob = --------------------- x 360

vynosy
Doba obratu zasob udava pramérny pocet dni, po néz jsou zasoby véazany v podnikéani do
doby jgich spotieby nebo do doby jgich prodge (7). Timto zptisobem vypocitame, kolik dni

jsou obéZna aktiva vézéna ve forme zasob (9).

Ukazatel oznamuje, jak dlouho trva jeden obrat. Je to doba nutna k tomu, aby penéZni fondy
piedly pres vyrobni a zboZni formy znovu do penézni formy. Pro posouzeni ukazatele je
rozhodujici jeho vyvoj v ¢asové fade (5).

vynosy
Obrat z&sob = --------------------

zasoby
Ukazatel obratu zasob iika, kolikrét je v prabéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a
znovu uskladréna (7). Vydedkem vypoctu je tedy absolutni ¢ido, které znamena pocet obrétek,
jinak fec¢eno, kolikrét se preméni zasoby v ostatni formy obéZného majetku aZz po prode

hotovych vyrobkii a opétny nékup zasoby (9).

Hodnoty téchto ukazateltt naznacuji intenzitu vyuZiti zasob. Na prvni pohled zvy3eni rych-
losti obratu zasob a sniZeni doby obratu zasob muaze znamenat efektivnéjSi vyuZziti zasob,
oviem na druhé strané miize byt znakem podkapitaizovani podniku. Obecr¢ samozigme plati,
Ze ¢im vySi je obratovost zasob a kratsi doba obratu zésob, tim 1épe. Av&ak aZ do urcité miry a
za dodrZeni podminek, Ze zasoby materidu zgjist'uji plynulou vyrobu, Ze jsou zgjistény do-
statecné zasoby hotovych vyrobki, aby byl podnik schopen reagovat na poptavku, jinak by mohl
ztrécet z&kazniky. Musi tedy existovat urcity vztah mezi optimalni velikosti zasob a rychlosti
obratu zasob (9).
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2.3.4.3 Doba obratu pohledavek

pohledavky
Doba obratu pohledévek = ------------------------ x 360
vynosy

Tento ukazatel prezentuje prameérnou dobu obratu pohledévek. Jde o dobu, po kterou pod-
nik musi v praméru ¢ekat, nez obdrZi platby za prodané zbozi. Zgem je na co nekratSi dobé
inkasa. Jeho vy3e zavisi i na uvérové politice podniku (8). Vydedkem je pocet dni, béhem
nichZ je inkaso per¢z za kazdodenni trzby zadrZzeno v pohledavkéach. Po tuto dobu musi firma
¢ekat nainkaso plateb za své jiz provedené trzby (7).

Doba splatnosti pohledavek je dobou existence kapitalu ve formeé pohledavek. Tento ukaza-
tel vyjadiuje obdobi od okamZiku prodeje na obchodni Gvér, po které musi podnik v prame-
ru ¢ekat, nez obdrZi platby od svych odbérateli. Hodnota ukazatele se srovnéva s dobou splat-
nosti faktur a odvétvovym pramérem. DelSi pramérna doba inkasa pohledavek znamena
VEtS potiebu Gvéra, atimi véts naklady (5).

Ukazatel naznatuje, zda se podniku daii dodrZovat stanovenou obchodné Gvérovou politiku. Je-
li v platebni podmince stanovena lhita splatnosti urcity pocéet dni, mizeme z hodnoty uka
zatelt usoudit, zda inkaso probiha v souladu s touto stanovenou platebni podminkou nebo je
lepsi ¢i horsi (9).

2.3.4.4 Doba obratu zavazkii

zévazky
Doba obratu zavazki = ---------------------- x 360

vynosy
Ukazatel doby obratu zavazka udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavar
telam (7). Pramérna doba splatnosti zavazka vyjadiuje dobu od vzniku zavazku do doby jeho
Uhrady. Tento ukazatel by mel dosdhnout aespon hodnoty doby obratu pohledavek. Pokud do-
ba splatnosti zavazki je vétsSi nez soucet obratu zasob a pohledavek, dodavatelé ndm odfi-
nancuji pohledavky i zésoby (miZe to viak znamenat Spatnou likviditu) (5).

2.3.4.5 Doba obratu dlouhodobych aktiv

dlouhodobé aktiva
Doba obratu dlouhodobych aktiv = ----------=---emmmmemmmmem x 360

vynosy
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Ukazatel doby obratu dlouhodobych aktiv je odvozen od ukazatele vazanosti celkovych
aktiv. Uvadime-li v citateli zastatkovou hodnotu dlouhodobych aktiv, ukazatel se s poétem let
Zlepduje zcdla automaticky bez zaduhy firmy. Projevuje se zde rovnéZ vliv odpisi, které jsou
vypocteny z historickych cen, nezohlediuji tedy inflaci. Tim je fada dlouhodobych aktiv
potizenych pred mnoha lety v rozvaze podhodnocena a starSi firma maze vykazovat lepsi
vykonnost i bez svého pricineni (7).

vynosy

Obrat dlouhodobych aktiv = ---------=-=----mmmmmomeemee
dlouhodoba aktiva

Pri vypoctu obratu dlouhodobych aktiv metime, jak efektivné podnik vyuziva budov, stroji,
zatizeni a jiného dlouhodobého majetku. Udéava, kolikrét se dlouhodobé aktiva obréti za rok. Je
dulezity pri Gvahéch o novych investicich. Jeho nizka hodnota, ve srovnéni s odvétvovym
pramerem, obvykle svédéi o nizkém vyuzivani vyrobni kapacity. Pfi mezipodnikovém srovnéni je
nutné dé pozor na st&fi dlouhodobého majetku, protoZe znatné odepsana aktiva zvy3uji
hodnotu ukazatele (8).

Obrat dlouhodobych aktiv je nékdy také interpretovan jako ukazatel flexibility podniku
vzhledem k moznému poklesu trzeb. Pokud hodnota ukazatele klesa, znamena to, Ze se jeho
flexibilita snizuje, tzn. zvy&ji se relativné jeho fixni néklady (odpisy, Udrzba) a zvyduje se tak
citlivost podniku na piipadny pokles trzeb. Pti snizeni trzeb se méng flexibilni podnik snéze
gane ztratovym. Velmi Uzce zavisi na provoznim zisku, ktery souvisi s podilem fixnich nékladt
na celkovych nakladech. Hodnotu tohoto ukazatele je tieba posuzovat obezietné, nebot
investice do zafizeni jsou provadény s piedstinem, proto klesgjici nebo nizka hodnota mize

znamenat, Ze podnik investuje do budoucna atyto investice zatim neprindsgi efekt (9).

2.4 Pyramidova soustava finanénich ukazatela

Jednotlivé pomérové ukazatele hodnoti stav firmy nebo jgi vyvoj jedingm ¢idem, meéii pou-
zejediny rys velmi doZitého procesu. K minimalizaci tohoto nedostatku, k andyzovani a hodno-
ceni tohoto procesu se pouziva soustav ukazateli, které v jedné tabulce struéné a piehledné
zachycuji souvidogti mezi jednotlivymi ukazatdi (7).

Pyramidova soustava spociva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele na ukazatele
dil¢i, které jgf rozhodujicim zpasobem ovliviji. Nejcastéji se pouZivéa rentabilita viastniho

kapitélu, kterd vcelku nejlépe vystihuje zakladni cil podniku a tim je zisk (8). Nespornou
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vyhodou pricinnych ukazatelt rentability je, Ze Ize identifikovat objektivni vazby mezi nimi a vliv
zmen hodnot jednotlivych pricinnych ukazatelt nazménu hodnoty ukazatele rentability (9).

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu 1ze rozloZit na soucin tii dilcich ukazatelu: Cista zis-
kovost trzeb (ziskové rozpéti po zdanéni), podil aktiv na vynosech a ukazatel tzv. finan¢ni
paky jako pomeér mezi celkovymi aktivy a vliastnim kapitdem. Financni péka je jednou z forem
vyjadieni zadluzenosti podniku, podilu cizich zdroji na celkovych zdrojich podniku. Cim je
podil cizich zdroja véts, tim je vySSi i ukazatel finanéni paky. Z uvedeného rozkladu je zigimé,
Ze vySSi zadluZzenost mé podle tohoto vztahu pozitivni vliv na rentabilitu viastniho kapitalu.
Zména v zadluZzenosti se v3ak dotkne i hodnot zbyvajicich dvou ukazateli pouZitych pii
rozkladu. ZvySeni zadluZzenosti mé proto souhrnné pozitivni vliv na hodnotu rentability
vlagtniho kapitéu pouze tehdy, jestlize podnik doké&ze kazdou dalSi korunu diuhu zhodnotit vice
nez je Urokova sazba dluhu. Za priznivou se povazuje jakékoli relace vlastniho a ciziho kapi-
talu, pri niz rentabilita celkového kapitdu pred Uhradou Uroka a dani presahuje Urokovou miru z
ciziho kapitdu (9).

Shora uvedeny rozklad pripoming, Ze zvySovani zadluZenosti nemusi byt vZdy negativnim jevem.
U nekterych podniki je padesétiprocentni zadluzenost tragédii, u jinych to miaZe znamenat
zbyte¢né vysoké pouZziti vliastniho kapitalu. Optimalni vySe zadluZzenosti je totiz ovlivnéna
mnoha faktory. Krom¢ vySe zisku jsou to zeména stabilita inkasa, druh odvétvi, ve kterém

podnik operuje, nabizené Gvérové podminky a mnoho dalSich. (9).

2.5 Souhrnné ukazatele

251 IndexIN

Index IN je vydedkem analyzy empiricko-induktivnich ukazatelovych systému, které vznik-
ly na z&kladé modelu, ratingu a praktické zkuSenosti pii analyze finan¢niho zdravi podniki
().

INO1 = 0,13* A/CK+0,04* EBIT/NU+3,92* EBI T/A+0,21* V/A+0,09* OA/(KZ+KBU)

Pro rychlgj§i identifikaci tvorby nebo snizeni hodnoty firmou existuje zjednoduSeny vypocet
indexu IN. Vychézi z toho, Ze existuje korelace mezi tvorbou hodnoty a vybranymi kvantita-
tivnimi proménnymi, které byly urceny pomoci diskriminacni analyzy, na zékladé Gdaju z ceskych
pramydovych podniki (7).
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25.2 Altmaniv index davéryhodnosti Z-skére

Altmanova formule bankrotu vychézi z diskrimina¢ni analyzy uskute¢néné koncem 60. a v

80. letech u nekolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem.

Z=0,717* CPK/A + 0,847 * EBT/A + 3,107 * EBIT/A + 0,42 * VK/CK + 0,998 * T/A
Z-skore vyjadiuje finanéni situaci firmy a je uréitym doplnujicim faktorem pii financni analy-
ze firmy. Uspokojivou finanéni situaci hodnocené firmy indikuje hodnota ukazatele vétS nez
2,99. Pri vypocitané hodnoté od 1,81 do 2,99 hovotime o nevyhranéné finanéni situaci -tzv.
Seda zOna, a je-li hodnota Z-skére mensi nez 1,81, signalizuje to velmi silné finan¢ni problé-
my firmy, atehdy je tieba se zamydet nad otédzkou mozného bankrotu firmy (7).

K nedostatkiim tohoto ukazatele patii, Ze nerozliSuje odvétvové diferenciace. Prestoze se

Altmantv index v praxi hodné pouziva, jeho vyznam nelze piilis piecenovat (5).

25.3 EVA —ekonomicka pridana hodnota

EVA = (ROE - r)) * VK
r.= dternativni néklady na kapital

Ukazatel ekonomické piidané hodnoty vychézi z porovnani rentability viastniho kapitdu s
dternativnim nékladem na vlastni kapitd. Vynasobenim vzniklého rozdilu objemem vlastniho
kapitélu dostaneme v piipadé kladného rozdilu prirastek ekonomické pridané hodnoty, u
zdporného rozdilu ztréu hodnoty (6).

Podstatou tohoto ukazatele je, Ze vySe ekonomického zisku se znacérg lisi od zisku, ktery se vy-
kazuje v Ucetnictvi. V Gcetnim zisku jsou zachyceny naklady na cizi kapitd, ade ne ndklady na
vlastni kapitd. Ten neni uréen presnou mirou, jako je Urokova mira, ae musi byt odhadnut. Mi-
mo jiné faktory ma na néj vliv riziko daného podnikéani, irokova mira bank nebo vynosnost bez-
rizikovych investic (5).

EVA predstavuje rozdil mezi provoznim ziskem po zdanéni a néklady na pouZity kapitd, tj. pie-
bytek zisku po odecteni oportunitnich nékladi na dlouhodobé vézany kapitd. Koncepce EVA v
sobé obsahuje to, Ze cilem podnikani je vytvéreni ekonomické pridané hodnoty. To zname-
nd, Ze ukazatel EVA m¥éfi, jak spolecnost za dané obdobi prispéla svymi aktivitami ke zvy-

Zeni ¢i sniZzeni hodnoty pro své viastniky (5).
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Firma vytvari hodnotu pro vlastniky, jestlize je hodnota tohoto ukazatele vétSi nez nula
Bude-li s2 EVA rovnat nule, firma nebude vytvéiet ekonomickou piidanou hodnotu. V podmin-
kach tradi¢nich ukazatelt vychazejicich z Ucetniho zisku se firma maze jevit jako ziskova,

avsak ve skutecnogti bude nicit hodnotu (7).
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Il. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI STROJIRNY OLSOVEC, SR.O.

Spolecnost Strojirny OlSovec, s. r. 0. byla zaloZzena 20. 4. 1993. Podnika v oboru zakazko-
vé strojirenskeé vyroby a zabyva se zejména vyrobou a opravami kovovych konstrukci, ma-
nipulacni techniky, zamecnictvim a kovoobrabénim. V soucasné dobé zaméstnavé 60 stalych
pracovniki. Z toho 52 ve vyrobnim aredlu, coz jsou pracovnici obrobny, pracovnici zames-
nickych profesi a externich montézi, pracovnici dopravy, Udrzby, pracovnici pro uklid, ma-
nipulaci a ostatni préace. Zbyvajicich 8 zaméstnanci pracuje v administrativé. Sezénn¢ stou-
pa pocet pracovniki aZ na 100. Jedna se prevézné o brigadniky a o pracovniky na pomocné
préce strojirenské povahy. Spolecnost ma vlastni provoz v obci Ol%ovec, 5 km severné od
mésta Hranice ve sméru na Pot&tét. Soucésti aredlu o rozloze cca 10 000 m” zaméieného na
strojirenskou vyrobu a externi montéze, jsou vyrobni prostory tvoiené starSim objektem
obrobny, kanceléti, skladti a novym objektem vyrobni haly o rozméru 810 nv, ve které jsou
umistény tézké obrabsci stroje. Cést haly je vybavena jako zamegnicky provoz. V ocelovych
halach severni ¢asti aredu jsou pak umistény sklady a pripravna materidlu. V ramci sveé ¢in-
nosti nachazi spolecnost uplatnéni v oblasti vodniho hospodarstvi, Upravy vody, zpracovani
kamene a Stérkopisku, energetiky, cihlarské vyroby, potravinéistvi, dopravy a v oblasti Slé-
véren a kovaren. Spole¢nost ma certifikovany systém jakosti podniku dle normy CSN EN
SO 9002. Certifikovany systém jakosti se vztahuje na vyrobu a opravu kovovych konstruk-

ci, manipulacni techniku, dopravni systémy, zamecnictvi a kovoobrabéni.

3.1 Vyrobni program

soustruzeni, frézovéni, vrtani a vyvrtavéani, stiihéni a ohybani, svarovani a paleni,
ocelové nadrze, stavidla, separacni, provzduSiovaci a michaci zarizeni, ¢erpadla,
dopravnikové pésy, tridice kameniva, suSarenské vozy, skiiinové podavace,
vyletni lodg, ¢luny,

montéz, servis, opravy,

doprava, prace specidnimi mechanismy.

3.2 Strategie spole¢nosti

Zakladni strategii spolecnosti je zeména udrZeni stavajici vyrobni ¢innosti v sou¢asném roz-

sahu, zvySovéani konkurenceschopnosti piredevsim zlepSovanim strojniho vybaveni provozu
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(napt. potizeni pdliciho zatizeni). Spolecnost se pravidelné Gcastni Mezinarodniho strojiren-
ského veletrhu, coz ji napoméhéa pronikat také na zahrani¢ni trhy. Soustavné a cilené uspo-
kojovani vSech zékaznikt s dodavkami vyrobkt a duzeb vysoké jakosti a uzitné hodnoty je
z&kladem Uspéchu v soutéZi s konkurenci a rozhodujicim prvkem pro dosaZeni trvalé pro-

sperity spolecnosti. Spole¢nost piijala zavazek:

- vytvaret trvale potiebné organizatni, finan¢ni a personalni zdroje pro zavedeni a rozvijeni
systému managementu jakosti dle normy CSN EN 1SO 9002,
poskytovat G¢innou pomoc pii vychove, Skoleni a vycviku zaméstnanci, aby byli schopni
plnit vdechny poZadavky vyplyvajici z Politiky jakosti,

- trvale dbat o Gcinnou kontrolu jeho funkénosti a zlepSovani vSech pasobicich procesi.

V navaznosti na ustanoveni normy CSN EN SO 9002 a na Politiku jakosti, stanovilo vede-
ni spolecnosti Strojirny OlSovec, s. r. 0. nadsledujici cile jakosti:
dal§i vyuZziti informacniho systému s implementaci na PC v provozovné v OlSovci,
prabéZna kalibrace odméiovacich zatizeni novych obrébécich stroji, CNC stroji a obra
b&cich center,
zvySeni kapacity a presnosti pii opracovani odlitka,
realizace vodohospodarskych opatieni,
instalace mostového jerébu,

pouZzivéani sdruzenych néstrojt pii opracovani statorta elektromotora RG 07.

3.3 Hlavni dodavatelé

Solvecoom, Premie, Ferona, PSP engineering, ART Steel, Linde Technoplyn. (Celkem as
300 dodavatelt).

3.4 Hlavni odbératelé

3.4.1 V tuzemsku

RESTA Prerov. Dodavky kompletnich strojti (mobilni ¢elistove drtice).
PSP engineering. Dodavky kompletnich stroju (skiifiové podavate — zatizeni pro davko-
vani surovin).

FERAM Opava. Dodavky pro dopravni systémy (dopravniky, zdvihaci zatizeni).
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Cement Hranice, Ferona, Moravskoslezské &érkovny, Stérkovny a piskovny Dolni Bene-

Sov, CKD Kutna Hora. (Celkem asi 150 odbératelti. Vzhledem k zakézkové vyrobé jsou

odbérateli i mensi firmy, drobni Zivnostnici, ale predevsim velké firmy).

3.4.2 V zahranié¢i

HERBOLD (Némecko). Dodévky rotora do drti¢t pro recyklaci umélych hmot.

HUP GNBH (Némecko). Dodavky soucésti pro cihlaisky pramys (Sneky — soucastky do

lisu na keramickou hmotu.

FLOHE (Némecko). Dodavky upinacich timeni na uhlikové elektrody pro zatizeni tavi-

cich obloukovych peci.

BTG (Slovensko). Dodavky soucésti parnich kothi (vysokotlaké tvarové trubky, piiruby,

redukce...).

3.5 Vyvo] poétu zaméstnancu

Z hlediska struktury zaméstnanci je vyvoj poc¢tu administrativnich pracovnika a pracovniki

vyroby nésledujici:

Tab. 1: Vyvoj po¢tu stélych zaméstnanct

Admin. pracovnici Pracovnici vyroby Pomer

(AP) (PV) Celkem PV/AP
2002 8 56 64 7,0
2003 6 57 63 9,5
2004 7 54 61 7,7
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Vyvoj poé€tu stalych zaméstnancu v letech 2002
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Obr. 1: Vyvoj poctu stélych zaméstnanct Strojiren OlSovec, s.r.o. v letech

2002 — 2004

3.6 SWOT analyza Strojiren OlSovec, s.r.o.

Silné stranky: Slabé stranky:

- flexibilita stroj. vybaveni dle - stérnouci strojni zarizeni
poZadavku odbératele - ¢asové ndro¢na vyroba novych

- dostatek zakazek vyrobkii

- tradice a dobré jméno - chybgjici zahrani¢ni kapital

- trvale vysoka kvalita
- ziskany certifikét 1SO 9002

- chybgjici vlastni kapita

Prilezitosti:

Hrozby:

- modernizace strojniho vybaveni
- U¢ast na tuzemskych a zahranic
nich
strojirenskych veletrzich
- vstup CR do EU - rozsireni
potenciondnich zakazniki

pro
modernizaci strojniho vybaveni

surovin
- vstup CR do EU - rozsireni
konkurence

- nedostatek finan¢nich prostiedki

- zmény cen vstupnich materida a

Ze SWOT analyzy podniku Strojirny OlSovec, s.r.0. je zigimé, Ze silnou strénkou této spo-
lecnosti je dostatek kvalitné plnénych zakazek, jejichZ riznorodosti je schopna se piizpuso-
bit diky flexibilnimu strojnimu vybaveni. Slabou strankou je stérnouci strojni zatizeni a rov-
néZ ¢asova ndroc¢nost vyroby novych typi vyrobki. Spolecnost zaroven postréda vlastni i

zahrani¢éni kapita. Co se tyce prilezitosti, jde zde predevSim o U¢ast na tuzemskych a zahra-
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ni¢nich strojirenskych veletrzich, modernizaci strojniho vybaveni a v neposedni fadé vstup
CR do EU, coz v3ak pro spolesnost predstavuje zaroven hrozbu v podobé rozsiteni konku-
rence. DalSimi hrozbami jsou napiiklad nedostatek financnich prostredki a zmény cen

vstupnich materidla a surovin.

3.7 Struéna charakteristika odvétvi

Spolecnost Strojirny OlSovec, s.r.o. se radi podle klasifikace odvétvovych a ekonomickych
¢innosti do OKEC 28 (Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki). Podkladem
pro charakteristiku odvétvi byly materidly MPO — Panorama ¢eského pramysiu 2004.

Produkce odvétvi kovodélnych vyrobka navazuje na rozvinutou hutnickou vyrobni zaklad-
nu a zabezpecuje finalitu sofistikovangjSich stroju a zatizeni jak v investi¢nim, vieobecném a
dopravnim strojirenstvi, tak i v elektrotechnickém pramyslu. V ramci celého zpracovatel-
ského priamyslu mé odvétvi vyznamné misto. Navic je charakterizovano piiznivou vyvojo-
vou dynamikou v letech 2000 — 2004. Odvétvi mé piiznivy vliv na vyvoj zaméstnanosti, kdy
za uvedené obdobi piibylo vice nez 7000 novych pracovnich mist. Mali a stiedni podnikate-
|é v odvétvi, s poctem do 250 zaméstnanych osob, se 83% vyznamné podilgji na zaméstna-
nosti v odvétvi a vykézanymi 74% participuji na trzbéch za prode vlastnich vyrobka a su-
Zeb.
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4 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Predkladana financni analyza obsahuje vydedky a zavéry pro obdobi 2002 — 2004. Pri ana-
lyze je vZdy priméarni analyza Gcetnich vykazi, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztréty a vykazu
cash flow a jgjich porovnéni s obrazem pramérnéno podniku v odvétvi. Nasleduje zhodno-
ceni viech dozek finanéni rovnovahy: zadluZenosti, likvidity, rentability a aktivity. To pred-
poklada vhodny vybeér finanénich kritérii (ukazatelt), jejich sprédvné naplnéni z financnich
vykazti a porovnani jgjich hodnot v ¢ase a se situaci v odvétvi, do kterého analyzovany
podnik patii. Potom je zapotiebi zabyvat se vztahy uvniti jednotlivych skupin ukazatelt a
mezi skupinami paralelni ukazatelové soustavy nebo pomoci pyramidovych rozkladi. Zaver
piedstavuje interpretaci vydedki, tzn. analyzu situace (financni pozice) a probléma podni-
ku.

4.1 Analyza absolutnich ukazatelt

411 Majetkova struktura podniku

Zakladni informace o majetkové struktuie firmy poskytne pohled na jednotlivé polozky ak-
tiv v rozvaze. Pro piesngjSi posouzeni bude vyuzita jednak vertikdni analyza majetkové
struktury (je nezavida na meziroéni inflaci a umoznuje srovnéni vysedka analyzy z raznych
let) a rovnéz také horizontalni analyza, kter4 poméha zachytit stav jednotlivych polozek

V ¢ase.

Tab. 2: Procentudlni rozbor polozek aktiv — Strojirny OlSovec, s.r.o.

Strojirny Olsovec 2002 2003 2004

(tis. K¢)

Aktiva calkem 121651] 100% | 22976] 100%| 18 786] 100%
Dlouhodoby majetek | 100905| 83%| 8998| 39%|  8561| 46%
DHIM + DNIM netto | 9023.6| 74%| 8079| 35%|  7675| 41%

Fin. inv. aost. aktiva 992,0( 8% 919 4% 886| 5%
ObéZznéa aktiva 207461 17% 13978| 61% 10225 54%
Zasoby 0 0% 3343 15% 1143 6%
Pohledavky celkem 20612 17%| 10337| 45% 8538 45%
Dlouhodobé pohl. 0] 0% 0 0% 0] 0%
Kratkodobé pohl. 20612 17%| 10337| 45% 8538 45%

Finan¢ni majetek 13,41 0,11% 298 1% 5441 3%
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Tab. 3: Vyvojové trendy polozek aktiv — Strojir-

ny OlSovec, sr.0.

Strojirny OlSovec 03/02 04/03
Aktiva celkem 47% -18%
Dlouhodoby majetek -10% -5%
DHIM + DNIM netto -10% -5%
Fin. inv. aost. aktiva -7% -4%
ObéZna aktiva 85% -27%
Zasoby 100% -66%
Pohledavky celkem 80% -17%
Dlouhodobé pohl. 0% 0%
Krétkodobé pohl. 80% -17%
Finan¢ni majetek 96% 45%

Tab. 4: Procentudlni rozbor poloZek aktiv — odvétvi (10)

Odvétvi (mil. K¢) 2002 2003 2004

Aktiva celkem 58423| 100% | 67 665| 100% | 74 394| 100%
Dlouhodoby majetek | 28 178| 45,24 29335| 43,35| 32296| 43,41
DHIM + DNIM netto | 23443 41,45| 27661| 40,88| 28437| 38,22
Fin. inv. aogt. aktiva 4735 3,79 1674 2,47 3859| 5,19
Obézna aktiva 29663| 49,61| 37709| 55,73| 41543| 55,84
Zasoby 11276| 19,04 11360| 16,79| 15291 20,55
Pohledavky celkem 13757 22,75| 19597| 28,96| 19610| 26,36
Finan¢ni majetek 4 630 7,87 6 752 9,98 6643 8,93

Tab. 5: Vyvojové trendy poloZek aktiv —
odvétvi (10)

Odvétvi 03/02 04/03

Aktiva celkem 15,8% 9,9%
Dlouhodoby majetek 41%| 10,1%
DHIM + DNIM netto| 18,0% 2,8%
Fin. inv. aost. aktiva | -64,6%| 130,5%
Obézna aktiva 27,1% 10,2%
Zasoby 0,7% 34,6%
Pohledavky celkem 42,5% 0,1%
Finan¢ni majetek 45,8% -1,6%

Nejprve se zastavim u aktiv a jgjich vyvoje (Tab. 2 - 3). V roce 2003 dodlo k narustu celko-
vych aktiv 0 47%. Naopak v roce 2004 miazeme pozorovat pokles celkovych aktiv o 18%.
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Podil dlouhodobého majetku na celkové bilanéni sumé je v roce 2002 83%, v roce 2003
39% a Vv roce 2004 46%. Prestoze se jedna o podnik mensi neZ podniky v analyze MPO, je
mozné zde pro ukazku pouzit srovnani s majetkovou strukturou odvétvi (Tab. 4 - 5), kde
dlouhodoby majetek tvori kaZzdoro¢né témer 45% bilanéni sumy. V roce 2002 je podil dlou-
hodobého majetku na celkoveé bilancni sume vyrazné vySSi neZ je obvyklé u spolecnosti
v odvétvi, zatimco v roce 2003 je podil o néco niZsi nez u spolecnosti v odvétvi. V roce
2004 je spolecnost Strojirny OlSovec, s. r. 0. (dde jen SO) nejblize praméru. Jestlize hodno-
tim droven dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, 1ze konstatovat, Ze jejich podil
v roce 2002 vyrazné prevysuje obvyklé hodnoty u spolecnosti v odvétvi, zatimco v letech
2003 a 2004 t¢émto hodnotam odpovida

Obgzna aktiva se u podniku SO vyznacuji v roce 2002 vyrazné¢ podpramérnym podilem
17% na celkovych aktivech. V daSich dvou letech se jiz hodnoty pohybuji tésné kolem
prameru. V roce 2003 je zietelny vysoky, 85% narast obéznych aktiv, coz je hlavni pricinou
vysokého nérastu celkovych aktiv v tomto roce. Polozka zasob se zvySila o celych 100% a
zéroven dodo v tomto roce k 80% narustu pohledévek. V souvidosti s vyraznym zvySenim
trzeb za vlastni vyrobky a sluzby o 58% a nérastem doby obratu pohledavek o 67% pied-
pokladam, Ze spolecnost zigjmeé méla problémy s Uhradami od nékterych odbérateli. Poloz-
ka financniho majetku je u odvétvi charakteristickd pomeérne stabilnim vyvojem, ale u pod-

niku SO se polozka finan¢éniho majetku kazdoro¢né zvy3uje.
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Podil dlouhod. majetku a obéZnych aktiv v letech

2002 - 2004
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Obr. 2: Podil dlouhod. majetku a obéznych aktiv Strojiren OlSovec, s.r.o. v letech
2002 — 2004

4.1.2 Finanéni struktura podniku

Tab. 6: Procentudlni rozbor poloZek pasiv — Strojirny OlSovec, s.r.o.

Strojirny OlSovec 2002 2003 2004

(tis. K¢&)

Pasiva celkem 12 165,1| 100% 22976( 100% 18 786| 100%
Vlastni kapitdl -489,5 -4% -5885| -26% -5214| -28%
Zakladni kapital 102,0 1% 102| 0,40% 102 1%
Kapitalove fondy 0 0% 0 0% 0 0%
Fondy ze zisku 0 0% 0 0% 0 0%
HV minulych let -546,8 -4% -591 -3% -5988| -32%
HV b&Zného obdobi -44.6 | -0,40% -5396| -23% 672 4%
Cizi zdroje 12 643,9( 104% 28759 125% | 23933| 127%
Rezervy z&konné 7022,3 58% 14 045 61% 14045 75%
Dlouhodobé zavazky 2664,6( 22% 1844 8% 0 0%
Kratkodobé zavazky 29569 24% 12870 56% 9788 52%
Bankovni Gvéry 0 0% 0 0% 100 1%
Bankovni Gveéry dlouhod. 0 0% 0 0% 0 0%
B&Zné bankovni Gvery 0 0% 0 0% 100 1%
Ostatni pasiva 10,8| 0,09% 103| 0,40% 67| 0,40%
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Tab. 7: Vyvojové trendy poloZek pasiv — Strojirny

OlSovec, sr.o.

Strojirny OlSovec 03/02 04/03

Pasiva celkem 47% -18%
Vlastni kapitdl -1102% 13%
Zakladni kapitd 0% 0%
Kapitalove fondy 0% 0%
Fondy ze zisku 0% 0%
HV minulych let -8% -913%
HV b&Zného obdobi -11973% 903%
Cizi zdroje 56% -17%
Rezervy zakonné 50% 0%
Dlouhodobé zavazky -31% -100%
Krétkodobé zavazky 77% -24%
Bankovni Gvéry 0% 100%
Bankovni Gvéry dlouhod. 0% 0%
B&Zné bankovni Gvery 0% 100%
Ogtatni pasiva 89% -35%

Tab. 8: Procentudlni rozbor poloZek pasiv — odvétvi (10)

Odvétvi (mil. K¢&) 2002 2003 2004

Pasiva celkem 58423| 100% | 67665 100% | 74394| 100%
Vlastni kapitdl 23729| 40,6%| 31354 46,09%| 31945]|43,0%
Cizi zdroje 32246( 55,2% | 35016| 51,7% | 38779|52,1%
Rezervy z&konné 2975| 51%| 2695 4,0%| 2843| 3,8%
Dlouhodobé zévazky 3665| 6,3%| 5261 7,8%| 5427 7,3%
Krétkodobé zévazky 17 806| 30,5%| 18281| 27,0%| 22289| 30,0%
Bankovni Gvéry 7799 13,3%| 8778| 13,0%| 8220(11,0%
Bankovni Gvéry dlouhod. 3329 5,7%| 3075 4,5%| 4970| 6,7%
B&Zné bankovni Gvery 4470 7,7%| 5702 8,4%| 3250 4,4%
Ostatni pasiva 2448 42%| 1295 1,9%| 3670| 4,9%
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Tab. 9: Vyvojové trendy polozek pasiv — odvétvi

(10)

Odveétvi 03/02 04/03

Pasiva celkem 15,8% 9,9%
Vlastni kapitdl 32,1% 1,9%
Cizi zdroje 8,6% 10,7%
Rezervy zakonné -9,4% 5,2%
Dlouhodobé zavazky 43,5% 3,1%
Krétkodobé zavazky 2,7% 21,9%
Bankovni Gvéry 12,6% -6,4%
Bankovni Gveéry dlouhod. -7,6% 61,6%
B&Zné bankovni Gvery 27,6% -43,0%
Ogtatni pasiva -47,1% 183,3%

V celkovych pasivech je rovnéz patrny nérast o 47% v roce 2003. PoloZka vlastniho kapité&
lu se stéle pohybuje v z&pornych hodnotéch, coz pii sté vys zékladniho kapitdlu znamend,
Ze spolecnost je trvale ztratova. Rovnéz zaporna hodnota hospodaiskych vysledka minulych
let negativné ovliviiuje poloZku vlastniho kapitdlu. V roce 2003 dodo k vyznamnému, 56%
naristu cizich zdroji, coz bylo zptasobeno piedevSim vysokym nérastem zévazka a také
tvorbou z&konnych rezerv. Z&konneé rezervy jsou vyznamnym zdrojem financovéni podniku.
Da se predpoklédat, Ze velky narust rezerv ovlivnil také vys vlastniho kapitalu. Na druhou
stranu se uvadi, Ze nekteré rezervy se daji povaZovat za vlastni zdroj financovani, protoZe se
tvoii do nakladi a tim sniZuji zisk. Rist pohledévek byl ovlivnén napi. rastem trzeb nebo
také zhorSenou platebni moralkou odbératelti. PoloZzka dlouhodobych zévazki postupné
klesd, v roce 2004 dokonce nabyva nulové hodnoty. Naopak krétkodobé zavazky se podilgji
vyznamné na bilanéni sumé, v roce 2003 a 2004 tvoii vice nez polovinu této sumy. V roce
2004 ovliviiuje hodnotu cizich zdroji rovnéZ poloZka béznych avéru, kterd viak v tomto
roce tvori pouze 1% bilan¢ni sumy. P¥i srovnéni finaneni struktury SO s finan¢ni strukturou
odvétvi je zigima piredevdim skutecnost, Ze na rozdil od odvétvi, kde cizi zdroje tvoii okolo
50% finanéni struktury, u spolecnosti SO je to i vice neZz 100% pti zohlednéni zaporného
vlastniho kapitalu.

Pro dokredeni celkové situace je Uc¢elné dedovat zakladni vazby v rozvaze, ato v proporci
vlastni kapitdl — dlouhodoby majetek, kdy z hlediska dlouhodobé finanéni rovnovéhy by
meélo platit, Ze dlouhodob¢ vazané majetkoveé ¢asti jsou financovany z vlastnich nebo dlou-

hodobych cizich zdroji. V piipadé spolecnosti SO polozka dlouhodobého majetku vysoce



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

44

pievysuje polozku vlastniho kapitalu, coZz svéd¢i o dlouhodobé nerovnovéze podniku.

Z duvodu zdporné hodnoty vlastniho kapitalu nemaze byt toto pravidlo spinéno.
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Obr. 3: Podil vlastniho a ciziho kapitdu na celkovych pasivech Strojiren OlSovec
v letech 2002 — 2004

4.1.3 Strukturavynosi

Tab. 10: Procentudni rozbor poloZek vynosi — Strojirny OlSovec, s.r.o.

Strojirny Olsovec 2002 2003 2004

(tis. K¢&)

Vynosy cakem 325222] 100% | 55339] 100% | 60725 100%
Vykony 170289 55%| 44793| 81%| 48893 81%
Troby zavl. vyr. aduzby | 17522,7| 54%| 41806| 76%| 51192| 84%
Aktivace 7.0| 0,02% ol o% ol o%
Obchodni marze 74.0| 0,22% 1160 2% 873 1%
Trzby za zboi 6462| 2%|  4590| 8%| 3236| 5%
Ostatni vynosy 128739 40%|  4787| 9%| 7723| 13%
Pridana hodnota 23330 7%| 15963| 20%| 17165 28%
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Tab. 11: Vyvojové trendy polozek vynosi — Strojirny

OlSovec, sr.o.

Strojirny OlSovec 03/02 04/03

Vynosy celkem 70% 9%

Vykony 60% 8%

TrZby zavl. vyr. a duzby 58% 18%

Aktivace -100% 0%

Obchodni marze 94% -25%

Trzby za zbozi 86% -30%

Ostatni vynosy -63% 38%

Pridana hodnota 85% 7%

Tab. 12: Procentualni rozbor polozek vynosi — odvétvi (10)

Odvétvi (mil. K¢) 2002 2003 2004
Vynosy celkem 75040| 100% 93801 100% | 100836| 100%
Vykony 63 347| 84,4%| 79349| 84,6%| 88390| 87,7%
Trzby zavl. vyr. a duzby 62 769 | 83,6% 77696 82,8% | 86279| 85,6%
Aktivace 11321 1,5% 1297 1,4% 1024 1,0%
Obchodni marze 522| 0,7% 506 0,5% 704] 0,7%
Trzby za zbozi 2874 3,8% 3297 3,5%| 4048| 4,0%
Ostatni vynosy 8819( 11,8%| 11154| 119%| 8398 8,3%
Pridana hodnota 19312| 25,7%| 23411| 25,0%| 24198| 24,0%

Tab. 13: Vyvojové trendy polozek vynosi — odvétvi

(10)

Odvétvi 03/02 04/03

Vynosy celkem 25,0% 7,5%
Vykony 25,3% 11,4%
TrZby zavl. vyr. a duzby 23,8% 11,0%
Aktivace 14,6% -21,1%
Obchodni marze -3,1% 39,2%
Trzby za zboZi 14,7% 22,8%
Ostatni vynosy 26,5%| -24,7%
Pridanéd hodnota 21,2% 3,4%

Celkoveé vynosy se v roce 2003 zvySily o 70%, coz bylo zptisobeno piedevSim vySSimi trz-

bami za vyrobky, suzby a zboZi. ZvySené trzby souvisi rovnéz se zvySenym pocétem zakazek

piedevdim od zahrani¢nich odbératelti na naroénéjsi dodavky stroji. V roce 2004 pokrato-

val podnik v trendu nérastu vynosi, i kdyZ nebyl jiz tak vyznamny jako v roce 2003 — pouze
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9%. Nejvetsi podil na tomto zvySeni vynosi mely ostatni vynosy, které se zvysily o 38%.
Naopak trzby za zboZi se sniZily. Pozitivné je nutno ohodnotit narast pridané hodnoty
v roce 2003 o0 85%. Co sety¢e vyvoje u podnikt v odvétvi, miZzeme pozorovat v roce 2003
narist vynosi o0 25% a v roce 2004 o 7,5%. Nejvétsi podil na zvy3eni celkovych vynosi
meély v roce 2003 ostatni vynosy, trzby za vlastni vyrobky a duzby a pridana hodnota.
V roce 2004 nebyl narist celkovych vynosi tak vyrazny. Obchodni marze v roce 2003 mir-

né pokleda, ae jgi hodnota se vyrazné zvysilav roce 2004 - 0 39,2%.

4.1.4 Strukturanaklada

Tab. 14: Procentudni rozbor polozek nékladt — Strojirny OlSovec, s.r.o.

Strojirny OlSovec 2002 2003 2004

(tis. K¢)

Naklady celkem 32492,8| 100% | 59575 100% | 59 180| 100%
Vykonové spotieba 15669,0| 48%| 29990 50%]| 32601| 55%
Néklady na zboZi 572,1 2% 3439 6%| 2363| 4%
Nékladové troky 565,3 2% 132| 0,22% 146| 0,24%
Odpisy 1227,3 4% 1318 2% 709 1%
Osobni néklady 3886,9| 12%| 12459| 21%| 15058 25%
Ostatni néklady 10572,2| 33%| 17542| 29,8%| 8176| 14%
HV pied zdanénim -29,0(-0,10% | -5305| -9% 672 1%
Dan z piijmu 15,6] 0,04% 91| 0,20% 0 0%
Cisty zisk -44.6| -0,14%| -5396( -9,2% 672 1%

Tab. 15: Vyvojové trendy polozek nékladt —

Strojirny OlSovec, s.r.0.

Strojirny OlSovec 03/02 04/03

Naklady celkem 45% -1%
Vykonova spotieba 48% 8%
Néaklady na zbozi 83% -31%
Nakladové uroky -T7% 10%
Odpisy 7% -46%
Osobni naklady 69% 17%
Ostatni néklady 65,9% -53,4%
HV pied zdanénim 18133% 889%
Dai z piijmu 83% -100%
Cisty zisk 11973% -903%
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Tab. 16: Procentudni rozbor poloZzek nékladt — odvétvi (10)

Odvétvi (mil. K§) 2002 2003 2004

Néklady celkem 71981| 100,0% | 88470| 100% | 97030| 100%
Vykonova spotieba 44557 59,4%)| 56444 60,2%| 64896 64,4%
Néaklady na zboZi 2352 31%| 2791| 3,0%| 3344| 33%
Néakladové troky 974  1,3% 847| 0,9% 665| 0,7%
Odpisy 3256| 4,3%| 3553 3,8%| 3885 3,9%
Osobni néklady 12635| 16,8%| 14715| 157%| 15423| 15,3%
Ostatni naklady 8208| 10,9%| 10120| 10,8%| 8817| 8,7%
HV pred zdanénim 3059| 4,1%| 5331| 57%| 3806| 3,8%
Dai z pifjmu 1273] 1,7%| 1823] 1,9%| 1430| 1,4%
Cisty zisk 1785 24%| 3508| 3,7%| 2377| 2,4%

Tab. 17: Vyvojové trendy polozek néklada - od-

vétvi (10)

Odvétvi 03/02 04/03

Naklady celkem 22,9% 9,7%
Vykonova spotieba 26,7% 15,0%
Néaklady na zbozi 18,7% 19,8%
Nakladové uroky -13,0% -21,5%
Odpisy 9,1% 9,3%
Osobni néklady 16,5% 4,8%
Ostatni naklady 23,3% -12,9%
HV pied zdanénim 74,3% -28,6%
Dai z piijmu 43,2% -21,6%
Cisty zisk 96,5% -32,2%

Naklady spolecnosti SO se v roce 2003 zvysily ve VEtSi mire nez vynosy, coz znamend, ze

firma dosdhla v tomto roce opét ztréty. V roce 2004 doSlo k poklesu celkovych nékladu

pouze 0 1%, aviak diky narastu vynosi o 9% dosdhla spole¢nost v tomto roce zisku. Negj-

vice se na zvySeni celkovych nékladu podilely néklady na zboZzi, které v roce 2003 vzrostly
0 89% a osobni n&klady, které vzrostly o 63%. V roce 2004 néklady na zboZi klesly o 31%
a osobni néklady vzrostly o 17%. Co se ty¢e podniki v odvétvi, ngvétsi podil na nakladech

tvori vykonova spotieba, déle pak osobni a ostatni néklady. U ostatnich nékladia velmi zéle-

Zi na davodu jejich tvorby, jelikoZz maji prilis velky vliv na hospodatreni podniku. Patii zde

napt. tvorba rezerv, coz vyrazné ovliviwuje vys nakladi. V porovnani s analyzovanym pod-

nikem SO, je potieba poukazat na zcela odlisny vyvoj u ukazateltt hospodéiského vysledku.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

V pripadé spolecnosti SO je dosahovano zapornych hodnot, zatimco u podniki v odvétvi je
hospodéisky vydedek kazdoro¢né kladny.

4.2 Analyzarozdilovych ukazateli

Vedle pomérovych ukazatelti se ¢asto ve finanéni analyze vyuzivaji i rozdilové ukazatele.
Nej¢astéji pouzivanym ukazatelem je gisty pracovni kapitél (CPK = obézna aktiva — krétko-
dobé zavazky).

Tab. 18: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitdlu — Strojirny OlSovec,

S.r.0.
(tis. K¢) 2002 2003 2004

Ob¢Zna aktiva 2074,6 13978 10 225
Krétkodobé zavazky 2 956,9 12 870 9788
Cisty pracovni kapitél -882,3 1108 437
CPK/OA -43% 8% 4%

Z tabulky 18 je patrné, Ze v roce 2002 nemél podnik SO z&dny pracovni kapitdl a v letech
2003 a 2004 jen velmi nizky. Zména oproti roku 2002 je vSak velmi vyrazna. Zatimco
v roce 2002 je podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéZnych aktivech -43%, v roce 2003
¢ini podil jiz 8%. V roce 2004 je podil sice o néco niZsi, e neklesa do zaporné hodny. Vyse
pracovniho kapitalu, stejné jako pomeérove ukazatele likvidity, nam ukazuji, jaké mé podnik
financni zézemi. V pripadé néjaké uddosti, ktera by s vyzadala neo¢ekdvané vysoky vydej
penéznich prostredkd, ma firma SO pouze nepatrny ,financni pol&tar”, ktery by ji umoznil

pokracovat ve své ¢innosti.

4.3 Analyza pomérovych ukazateld

4.3.1 Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele slouZi jako indikatory rizika, jez firma podstupuje pii dané struktuie vlast-
nich a cizich zdroji. AvSak zadluZenost sama 0 sobg jesté nemusi byt negativni charakteris-
tikou. Ur¢ité vySe zadluZeni je obvykle pro firmu uZitecna. Kazda firma by méla usilovat o
optimalni financni strukturu, o nejvhodnéjsi pomer vlastnich a cizich zdroji, protoZe ten
rozhoduje o tom, ,,zakolik" firma celkovy kapitél potidi. V konkrétnich podminkéch teprve

hlubsi a komplexnéjSi rozbor napovi, zda je struktura kapitalu optiméni ¢i zda je firma pod-
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kapitalizovana (mé nedostatecnou vys vlastniho kapitalu vzhledem k podnikovym aktivi-
tam, je prilis zadluzena se viemi disledky z toho plynoucimi) nebo zda je prekapitalizovana
(nedostatecné vyuziva cizich zdroju z davodu piilisné opatrnosti, a proto vykazuje nadmgr-

nou vys vlastniho kapitalu).

Tab. 19: Ukazatele zadluZenosti, majetkove a finanéni struktury —
Strojirny OlSovec s.r.0. a odvétvi v letech 2002 — 2004 (10)

Ukazatelé zadluZenosti 2002 2003 2004

Ukazatel vétitelského riz. (%) 103,94%| 125,61% | 127,75%
Odvétvovy primer (%) 55,19%| 51,75%| 52,13%
Mira zadluzenosti -25,83 -4,89 -4,59
Odveétvovy pramer 1,36 1,12 1,21
Dlouh. cizi zdroje/Cizi zdroje (%) 21,07% 6,41%| 0,00%
Odveétvovy pramer (%) 21,69%| 23,81%]| 26,81%
Dlouh. cizi zdroje/Dlouh.kap.(%) | 122,51%| -45,63%| 0,00%
Odveétvovy pramer (%) 22,76%| 21,00%| 24,55%
Vlastni kapitél/Dlouh. majetek -0,05 -0,65 -0,61
Odveétvovy pramer 0,84 1,07 0,99
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji 0,22 -0,45 -0,61
Odveétvovy pramer 1,09 1,35 1,31
Ukazatel irokového kryti 0,95 -39,19 5,60
Odveétvovy pramer 4,14 7,29 6,72

Tab. 20: Vyvojové trendy ukazatelt zadluZzenosti, mgjetkove a
finanéni struktury — Strojirny OlSovec s.r.0. a odvétvi v letech
2002 — 2004 (10)

Ukazatelé zadluZenosti 03/02 04/03

Ukazatel veritelského riz. (%) 20,85% 1,70%
Odveétvovy pramer (%) -6,24% 0,73%
Mira zadluzenosti -81,08% -6,07%
Odveétvovy pramer -17,82% 8,70%
Dlouh. cizi zdroje/Cizi zdroje (%) -69,57%| -100,00%
Odveétvovy pramer (%) 9,76% 12,62%
Dlouh. cizi zdroje/Dlouh.kap.(%) | -137,25%/| -100,00%
Odveétvovy pramer (%) -7,74% 16,91%
Vlastni kapital/Dlouh. majetek 1248,03% -6,88%
Odveétvovy pramer 26,92% -7,46%
Kryti dlouh. aktiv dlouh. zdroji -308,35% 35,61%
Odveétvovy pramer 24,09% -3,10%
Ukazatel irokového kryti -4225,26%| -114,29%
Odveétvovy pramer 76,16% -7,82%
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Ukazatel veritelského rizika (celkové zadluzenosti) (Tab. 19) podéavéa informaci o rozsahu,
ve kterém je majetek podniku kryt cizimi zdroji. V pripadé SO byl pomér cizich zdroji
v roce 2002 — 104%, v nasledujicich letech se jedté zvySil na 125 a 127%. Takto vysokych
hodnot bylo dosaZeno z davodu zdpornému vlastniho kapitdlu. V cizich zdrojich podniku
SO vk dominuji rezervy, které je mozno za urcitych okolnosti povaZovat za vlastni kapi-
tal, coz mize zmeénit naS pohled na zadluzenost podniku, ktera po této Upravé uz neni tak
velika. Spolecnost SO nevyuZiva dlouhodobé cizi zdroje v takové mite, jako podniky
v odvétvi. Hodnota téchto dlouhodobych cizich zdroja se navic kazdoroéné snizuje. Pod-
statnym parametrem pro posuzovani dlouhodobé finanéni rovnovahy je poZadavek, aby
dlouhodobé aktiva byla kryta dlouhodobym kapitdlem. Situace u firmy je v roce 2002 0,22 a
v dalSich letech dosahuje dokonce zapornych hodnot, proto je mozno konstatovat, Ze se
spolecnost nachézi v dlouhodobé finanéni nerovnovéze a nepodatilo se ji dodrzet zlaté pra-
vidlo financovéani, aby dlouhodoby majetek pokryla diouhodobymi zdroji. Situace u podniki
v odvétvi je lepdi, jelikoZ hodnota ukazatele je ve vech letech >1 a zlaté pravidlo financo-
vani bylo vzdy spinéno. Ukazatelem, ktery hodnoti zadluZzenost pomoci vykazu ziska a
ztrét, je drokové kryti. Urokové kryti charakterizuje vyd zadluzenosti pomoci schopnosti
podniku splécet Uroky. V roce 2002 dosahla spolecnost SO hodnoty 0,95, nasledujici rok
dokonce hodnoty zgporné, coz svédei o zcela nedostatecné vysokeé kapacité prijmout dalSi
bankovni Gvéry. Teprve v roce 2004 se situace zlepduje, kdy firma dosahuje hodnoty 5,6.
Naopak u oborového prameéru jsou hodnoty ukazatele irokového kryti oproti podniku SO

vyrazné vyssi.
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Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v
letech 2002 - 2004
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Obr. 4: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji Strojiren OlSovec, s.r.o.
v letech 2002 — 2004
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Obr. 5: Celkovéa zadluZenost Strojirny OlSovec s.r.0. a odvétvi v letech 2002 —
2004

4.3.2 Ukazatelelikvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstaté

pomeéiuji to, ¢im je mozno platit stim, co je nutno zaplatit. Podle toho, jaka mira jistoty je
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poZadovana od tohoto mg¢reni, dosazuji se do citatele majetkové sozky sriznou dobou

likvidnosti, tj. premenitelnosti na penize.

Tab. 21: Ukazatele likvidity — Strojirny OlSovec s.r.0. a odvétvi v letech 2002 —

2004 (10)
Ukazatelé likvidity | 2002 | 2003 | 2004 |[dop.kriter.| 03/02 [ 04/03
Bé&znalikvidita 0,7 1,09 1,03 1,5-2| 36,00%| -6,00%
Odveétvovy pramer 1,33] 157 1,63 18,05%| 3,82%
Pohotova likvidita 0,7 083 0,92 1| 16,00%| 10,00%
Odveétvovy pramer 0,83 1,1] 1,03 32,53%| -6,36%
Hotovostni likvidita | 0,005 0,02| 0,06 0,2| 75,00% | 67,00%
Odvétvovy primer 0,21 0,28 0,26 33,33%| -7,14%

Ze vSech ukazatel likvidity (Tab. 21) je na prvni pohled patrné, Ze spolecnost SO nedosah-

la ani u jednoho z ukazateli poZadované minimalni hodnoty, coZ znamend, Ze spolecnost

neni schopna uspokojit své véritele zaplacenim pohledavek. | ve srovnéni s oborovym pri-

meérem je zietelné, Ze firma dosahuje opravdu podpramernych hodnot. Podniky v odvétvi se

nachazeji v mnohem lepsi situaci, jelikoZ dosahuji doporucenych kritérii, kromé roku 2002,

kde jsou hodnoty u béZné a pohotové likvidity o néco niZsi.
Vyvoj likvidity v letech 2002 - 2004
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Obr. 6: Vyvoj likvidity Strojiren OlSovec s.r.0. v letech 2002 - 2004
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4.3.3 Ukazatele rentability

Rentahilita, resp. vynosnost vliozeného kapitalu, je mefitkem schopnosti podniku vytvéiet
nove zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného kapitadlu. Je formou vyjédieni miry

zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu.

Tab. 22: Ukazatele rentability — Strojirny OlSovec s.r.0. a odvétvi v letech 2002 — 2004 (10)

Ukazatelé rentability 2002 2003 2004 03/02 04/03

Rentabilita trzeb = Cisty zisk/T -0,26% | -12,91%| 1,31%|4960,18% | -110,17%
Odveétvovy pramer 2,84%| 452%| 2,76%| 58,77%| -38,98%
Rentabilita vynosi = EBIT/V 1,65%| -9,35%| 1,35%]| -666,88%| -114,41%
Odvétvovy primer 537%| 6,59%| 4,43%| 22,72%| -32,78%
Rentahilita celkového kapitalu 4,40%| -23,00%| 4,40%| -622,73%| -119,13%
Odvétv. pramér ROA=EBIT/A 6,90%| 9,13%| 6,01%| 32,32%| -34,17%
Rentahilita Uplatného kapitalu -109,54% | 87,90% | -16,00% | -180,24% | -118,20%
Odv. pramer=EBIT/(VK+UCZ) 12,79%| 10,02%| 15,39%| -21,68%| 53,66%
Rentahilita vlastniho kapitalu X X X X X
Odv. pramér ROE=Cisty zisk/VK 7,52%| 11,19%| 7,44%| 48,80%| -33,51%

Ukazatele rentability (Tab. 22) signalizuji, Ze spolecnost je diouhodobé neziskova Hodnoty
ukazatelt rentability dosahuji velmi nizkych hodnot a ¢asto jsou také zgporné. U rentability
vlastniho kapitdlu jsou ob¢ polozky (Cisty zisk i vlastni kapitdl) zaporné, tudiz hodnoty neu-
vadim. V roce 2004 doSlo ke zlepSeni - spolecnost dosdhla zisku, ale vliastni kapitdl zistava
zéporny vzhledem ke ztrdtam z minulych let, tudiz hodnotu rentability vlastniho kapitalu
opét neuvadim. Tento stav svédéi o velmi Spatné situaci a dlouhodobé zadluZzenosti. Je vSak
vhodné zminit skutegnost, Ze fada spolegnosti v CR se snazi ,, optimalizovat* datiovy zéklad
(tvorba rezerv atd.), proto se ¢asto vyskytuje velmi nizk& hodnota rentability. Ukazatele
rentability u podnikt v oboru svédei o trvalé ziskovosti téchto firem, alespor co se praméru

tyce.
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Vyvoj ROA u Strojiren OlSovec s.r.o. a odvétvi v letech
2002 - 2004
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Obr. 7: Vyvoj ROA u Strojiren OlSovec s.r.o. a odvétvi v letech 2002 - 2004

4.3.3.1 Vliv zadluZzenosti na rentabilitu viastniho kapitalu

Rentahilitu vlastniho kapitdlu ovliviiuje pochopitelné vice ciniteli (rentabilita celkového
vloZeného kapitdu, zdanéni a zadluZenost). Rozbor dusledku relace mezi viastnim kapité
lem a cizim kapitdem se oznacuje jako stupen (mira) zadluZeni. Vliv zadluZenosti na renta-
bilitu vlastniho kapitdu vyjadiuji dva faktory — Urokova redukce zisku a tzv. financni péka,
pii¢cemz tyto dva faktory pasobi protichtadné. ZvySeni podilu cizich zdroji, tedy zadluzenos-
ti, které se projevi v ristu ukazatele finanéni paka, méa podle tohoto vztahu pozitivni vliv na
rentabilitu vlastniho kapitélu. Z jiného pohledu mé vak zvySeni podilu cizich zdroja viiv na
zvy3eni uroku, které pak sniZuji podil zisku plynouciho investorim a zptasobuje pokles uka-
zatele Urokove redukce zisku a tim i rentability vlastniho kapitalu. Je zigimé, Ze puasobeni
finanéni paky bude tim vy&Si, ¢im vétsi bude rozdil mezi rentabilitou investovaného kapitalu
a nakladovymi Uroky a ¢im vySSi bude podil ciziho kapitalu. Spolecny viiv obou faktort
(Urokova redukce zisku a financni paka) |ze vyjédrit jgjich soucinem, ktery se nazyva zisko-
vy cinek finan¢ni paky nebo multiplikétor kapitalu akcionéia. Tento ukazatel ma mit hod-

notu vysSi nez 1.
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Tab. 23: Multiplikator vlastniho kapitadlu Strojiren OlSovec, s.r.o. v letech 2002

— 2004
2002 2003 2004
Urokova redukce zisku EBT/EBIT -0,054 X 0,82
Finan¢ni pdka A/VK -24,85 -3,9 -3,6
Multiplikator X X X

Z duvodu zéporného vlastniho kapitalu ve vech dedovanych letech hodnotu multiplikétoru

neuvéadim. V roce 2003 byl EBT i EBIT zaporny, tudiZz hodnotu jejich podilu rovnéz neuva

dim. Je mozné konstatovat, Ze zvySovani podilu cizich zdrojt v kapitdové strukture by mg-

lo negativni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu akcionat.

4.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity meéti schopnost podniku vyuZivat své zdroje: meii rychlost obratu jejich

jednotlivych slozek a hodnoti tak vazanost kapitdu v uréitych forméch aktiv. Rikaji, koli-

krét se obréti kazdy z jednotlivych druhti majetku za urcity ¢asovy interval, neboli jaky po-

et obrétek v rdmci dledovaného obdobi ucini. Prevracena hodnota informuje o dobé obratu

— 0 dob¢ uskutecneni jedné obrétky.

Tab. 24: Ukazatele aktivity — Strojirny OlSovec s.r.o0. a odvétvi v letech 2002 — 2004 (10)

Ukazatelé aktivity 2002 2003 2004 03/02 | 04/03
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,44 1,82 2,73 | 26,32% | 49,76%
Odveétvovy pramer 1,07 1,15 1,16 6,87% | 1,00%
Obrat celkovych aktiv z vynosi 2,67 2,41 3,23 12% -26%
Odveétvovy pramer 1,28 1,39 1,36 8% -2%
Doba obratu zasob 0,00 28,79 8,04 100% | -69%
Odveétvovy pramer 64,67 52,64 63,80 -19% 21%
Doba obratu pohledavek 42,35 89,01 60,04 67% -25%
Odveétvovy pramer 78,90 90,80 81,82 15% -10%
Doba obratu zavazk 115,49 126,71 68,83 62% -31%
Odveétvovy pramer 123,14 109,08 | 11565 [ -11% 6%

Ukazatelé aktivity (Tab. 24) meti vyuZiti jednotlivych doZek majetku. Porovndm-li obrato-

vost celkovych aktiv pocitanou na bézi trzeb a na bazi vynosi u spolecnosti SO — spatiuji

vyznamny rozdil, coz svéd¢i o podstatné vaze zmeny stavu zasob, nedokonéené vyroby a

hotovych vyrobka, aktivace, finanénich vynosi, mimoiédnych vynosa atd. ve vynosech.
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V pripadé odvétvi neni rozdil tak vyznamny. Obrat celkovych aktiv je vyrazné vysSi nez
pozadovana minimalni hodnota 1 (z 1 K& majetku by méla byt dosaZena alespon 1 K¢ trzeb
¢i vynosi). Ukazatel doby obratu zasob ukazuje, za kolik dni se preméni zasoby v jiné for-
my majetku. V tomto ukazateli firma vykazuje dobré vysedky. V roce 2002 je hodnota
ukazatele dokonce nulovg, coZ jisté souvisi se zpasobem vyroby — firma provédi predevdim
zakézkovou vyrobu. Doba obratu zasob vyrazné kolisa, ae je mnohem kratSi nez u odvétvi,
kde se pohybuje kolem 60 dni. Ukazatel doby obratu pohledévek ukazuje, za jakou dobu
jsou pohledavky preménovany v penézni prostredky. Co se tyce doby obratu pohledavek,
dosahuje spole¢nost SO vyrazné lepSich vydedka v porovnani s odvétvim, tzn. je schopna
dostat své pohledavky zaplaceny diive. Pokud tento ukazatel ddm do souvidlosti s dobou
obratu zavazki, zjistim, Ze doba obratu pohledavek je vyrazné kratSi neZz doba obratu z&
vazku. Doba obratu zavazkt u spolecnosti SO se blizi hodnotam odvétvového prameru, ale

pievazné je kratSi. Pozitivni je rovnéz trend zkracovani vSech dob obratu v roce 2004 u

analyzované spolecnosti.
Vyvoj ukazatela obratovosti v letech 2002 - 2004
14 12671
0,00 115,49
120,00
100,00 89,01
58 83
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© 60,00 42,35
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Obr. 8: Vyvoj ukazatelt obratovosti Strojiren OlSovec s.r.o. v letech 2002 - 2004

4.35 Spider analyza

Na vydedky 4 zakladnich skupin pomérovych ukazatelti (zadluZenosti, likvidity, rentability,
aktivity) je mozné se podivat jednim pohledem za pomoci paprskovitého grafu. Graf obsa-
huje krome kiivky vyjadiujici vyS ukazateli spolecnosti takeé linii odvétvi (=100%), ktera
douzi jako z&kladna pro vypocet polohy ukazateli podniku Strojirny OlSovec, s.r.o. Hod-
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nota ukazatele pro zkoumany podnik je vyjadiena jako % podil hodnoty odvétvi, do kterého
dany podnik ndlezi. ZjednoduSeng Ize ftici, Ze ¢im je kiivka podniku polozena dale od stiedu

grafu, tim je natom podnik Iépe.

Vydedky hospodareni podniku Strojirny OlSovec, s.r.o. a odvétvi jsou uvedeny v tabulce.
Na obrazku Ize ngjit grafické porovnani vydedki hospodareni za analyzovany podnik a za

odvétvi v roce 2004.

Tab. 25: Porovnani pomerovych ukazatelt Strojiren OlSovec s.r.0. a odvétvi v r. 2004

(10)

SOIMY | vt

OlSovec
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu X| 7,44%
Rentabilita A.2 Rentabilita aktiv 4,40%|( 6,01%
A.3 Rentabilita vynosi 1,35%( 4,43%
B.1 Béznalikvidita 1,03 1,63
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,92 1,03
B.3 Hotovostni likvidita 0,06 0,26
C.1 Vlastni kapital / Aktiva -0,28 0,43
ZadluZenost C.2 Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitélem -0,6 1,31
C.3 Urokoveé kryti 5,6 6,72
D.1 Obratovost aktiv 2,73 1,16
Obratovost D.2 Obratovost pohledavek 60,04| 81,82
D.3 Obratovost zavazkii 68,83| 115,65
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Pomeérové ukazatele v r. 2004

| Obratovost | | Rentabilita_|

ZadluZenost c1 | Likvidita |

\—‘— Strojirny OlSovec ==@® ' Odvétvi \

Obr. 9: Pomérové ukazatele Strojiren OlSovec s.r.0. a odvétvi v r. 2004

Z tabulky 25 a obréazku 9 je zigimé, Ze odvétvi dosahuje lepsich vysledki v oblasti rentabili-
ty, likvidity i zadluzenosti. Spole¢nost SO se nejvice blizi k hodnotam odvétvi v poloZce
rentabilita aktiv, pohotova likvidita a rokové kryti. Rentabilita vlastniho kapitalu podniku
SO neni zobrazena z diivodu zdporné hodnoty. Co se tyc¢e ukazatelti obratovosti, je patrné,
Ze efektivngji vyuZivd majetek spolecnost Strojirny OlSovec, s.r.0. nez v praméru podniky
v odvétvi. U poloZky obratovost aktiv dokonce hodnota u analyzovaného podniku vice nez

dvojnéasobné pirevy3uje hodnotu u podnika v odvétvi.

4.3.6 Dalsi ukazatele

V réamci financni analyzy |ze vyuZzit dalSich ukazateli, napt.:
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Tab. 26: Dalsi ukazatele — Strojirny OlSovec s.r.0. v letech 2002 - 2004

2002 2003 2004
Vykonova spotieba/Vynosy 48,18%| 54,19%| 53,69%
Osobni néklady/V ynosy 11,95%| 22,51%| 24,80%
Odpisy/Vynosy 3,77%| 2,38%| 1,17%
Nakladové uroky/Vynosy 1,74%| 0,24%| 0,24%
Pridana hodnota/\VVynosy 7,18%| 28,85%| 28,27%
Osobni néklady/Pridand hodnota 166,54%| 78,05%| 87,73%
Odpisy/Pridana hodnota 52,59%| 8,26%| 4,13%
Nakladové uroky/Pridand hodnota | 24,22%| 0,83%(| 0,85%
HV pred zd./Pridana hodnota -1,25%| -33,23%| 3,91%

Zde je jisté zajimavé srovnani s odvétvim:

Tab. 27: Dasi ukazatele — odvétvi v letech 2002 — 2004 (10)

2002 2003 2004
Vykonova spotieba/Vynosy 59,38%| 60,17%| 64,36%
Osobni néklady/V ynosy 16,84%| 15,69%| 15,30%
Odpisy/Vynosy 4,34%| 3,79%| 3,85%
Nakladové uroky/Vynosy 1,30%( 0,90%]| 0,66%
Pridana hodnota/\VVynosy 25,74%)| 24,96%| 24,00%
Osobni néklady/Pridand hodnota 65,43%| 62,86%/| 63,74%
Odpisy/Pridana hodnota 16,86%| 15,18%| 16,06%
Nakladové uroky/Pridand hodnota 504%| 3,62%| 2,75%
HV pied zd./Pfidana hodnota 15,84% | 22,77%| 15,73%

Podil vykonové spotieby na vynosech se u spole¢nosti SO pohybuje okolo 50%, coz je
zhruba 0 10% méné neZz u podniki v odvétvi. Podil odpisi a ndkladovych dGroki na vyno-
sech je u podniku i odvétvi velmi podobny. Velmi dileZité je, Ze podil pridané hodnoty na
vynosech je u podniku SO v letech 2003 a 2004 vétSi, neZ u podnikt v odvétvi. Nejvyraz-
néjSi rozdil je v podilu osobnich nékladti na pridané hodnoté, ktery je v piipadé spolecnosti
SO v roce 2002 vice nez dvojnasobny v porovnani s odvétvim. U podilu hospodarského
vydedku pred zdanénim na pridané hodnoté se opét vyskytuji zporné hodnoty, které jsou
zpusobeny ztratovosti firmy v prvnich dvou analyzovanych letech.
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4.4 Souhrnné ukazatele

441

Index INO1

Index INO1 je mozno pouzit jako indikétor tvorby hodnoty, kterou zkoumana firma tvori,

piipadné nici.
Tab. 28: INO1 — ukazatele v letech 2002 - 2004
2002 2003 2004
A = A/ICK 0,96 0,80 0,78
B = EBIT/NU 0,95 -39,19 5,60
C=EBIT/A 0,04 -0,23 0,04
D=VI/A 2,67 2,41 3,23
E = OA/(KZ + KBU) 0,70 1,09 1,03

Tab. 29: INOL — vypocet v letech 2002 - 2004

Index INOL 0,13* A+0,04*B+392*C+0,21*D+0,09* E
A B C D E INO1
2002 0,13 0,04\ 0,17 0,56 0,06 0,96
2003 0,10 -157| -0,88 0,51 0,10 -1,74
2004 0,10 0,22| 0,17 0,68 0,09 1,27

Tab. 30: INO1 — hodnoceni v letech 2002 - 2004

Hodnota indexu INO1 Slovni hodnoceni firmy
INO1 > 1,77 podnik tvori hodnotu
0,75<IN01<1,77 Sed4 zona
INO1 < 0,75 podnik spéje k bankrotu

Na poc¢atku zkoumaného obdobi v roce 2002 se spolecnost Strojirny OlSovec, s.r.o. nachazi

v Sedé zore, ale hodnota je velmi nizké. V nésedujicim roce 2003 hodnota kleda aZ na z&

pornou hodnotu, coZ svéd¢i o piimém ohroZeni bankrotem. V roce 2004 byla situace priz-

nivéjSi, hodnota indexu stoupla na 1,27, coZz posunulo firmu opét do Sedé zony. V letech

2002 a 2003 mel negativni vliv na sniZujici se hodnotu ukazatele piedevsim zaporny podil

hospodéiského vysledku pied odectenim Groka a dani na nakladovych Urocich a také z&

porny podil hospodéaiského vysedku pied odectenim Urokt a dani na celkovych aktivech.
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4.4.2 Z-skore(Altmaniav model)
Pomoci Z-skére Ize popsat finanéni situaci firmy. Poskytuje nam ur¢ité dopliujici informace
pii provadéné financni analyze.

Tab. 31; Z-skére — ukazatele v letech 2002 — 2004

2002 2003 2004
CPK/A = A -0,073 0,048 0,023
zisk po zdar¢ni/A =B -0,004 -0,235 0,036
EBIT/A=C 0,044 -0,225 0,044
vlastni kapitél/cizi zdroje = D -0,039 -0,205( -0,218
trzby/A = E 1,440 1,820 2,725

Tab. 32: Z-skére — vypocet v letech 2002 — 2004

7-skore 0,717*A+0847*B+3,10/*C+0,42* D +0,998* E
A B C D E Z

2002 -0,052 -0,003 0,137 -0,016 1,438 1,503

2003 0,035 -0,199 -0,700 -0,086 1,816 0,866

2004 0,017 0,030 0,135 -0,092 2,720 2,810

Tab. 33: Z-skére — hodnoceni v letech 2002 - 2004
Hodnota Z-skoére Slovni hodnoceni firmy

Z>299 firma ma uspokojivou finanéni situaci
1,81<7<299 Seda z6na - nevyhranéna finan¢ni situace
Z<181 firma ma velmi silné finan¢ni problémy

Z hlediska dosaZenych hodnot tohoto ukazatele spolecnosti Strojirny OlSovec, s.r.o. Ize fici,
Ze spolecnost byla v letech 2002 a 2003 ohroZena véznymi financnimi problémy. Za prvni
dvé dedovand obdobi byly téméi vSechny podily na celkovych aktivech a rovnéz podil
vlastniho kapitéu na cizich zdrojich zgporné, coz je velmi nezédouci. Teprve v roce 2004 se
situace zlepSila, zaporny byl pouze podil vlastniho kapitalu na cizich zdrojich a hodnota Z-

skore stoupla na ¢ido 2,81. Znamena to, Ze se firma dostala alespon do Sedé zény a piiblizi-

la se k lepSimu finan¢nimu zdrawi.

4.4.3 Ekonomické piidana hodnota—EVA

Vypocet ekonomické pridané hodnoty je zaloZzen na porovnani rentability vliastnino kapitalu

s aternativnim nakladem na vlastni kapitd. Vynasobenim vzniklého rozdilu objemem viast-
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niho kapitdu je pak v piipadé kladného rozdilu mozné dostat prirtistek ekonomické piidané

hodnoty, u zaporného rozdilu ztrédtu hodnoty.

Tab. 34: Pomocné vypocty pro stanoveni alternativniho nakladu na
kapitdl v letech 2002 — 2004

2002 2003 2004
EBIT / Aktiva 0,04 -0,23 0,04
EBIT /NU 0,95 -39,19 5,6
Celkova likvidita 0,7 1,09 1,03

Tab. 35: Ekonomicka pridand hodnota Strojiren OlSovec s.r.o. v letech

2002 - 2004

EVA 2002 2003 2004

I' bezrizikové 5,10% 4,00% 4,80%
A 500%| 5,00%( 5,00%
I' podnikatelské 0,00%| 10,00%| 0,00%
I' Finstab 10,00%| 4,00% 7,60%
WACC 20,10%| 23,00%| 17,40%
le X X X
ROE X X X
VK (v tis. K¢) -489,5 -5885 -5214
EVA =(ROE -1 o) * VK X X X

Z duvodu zdporné hodnoty vlastniho kapitélu v kazdém analyzovaném roce nelze ukazatel

EVA pouZit pro interpretaci.

Na zakladé propoctené ekonomické piidané hodnoty se rozdéluji podniky do ¢étyt kategorii:

|.kategorie: podniky maji vétsi rentabilitu VK neZ je aternativni néklad na kapital,
I1.kategorie: podniky maji vétsi rentabilitu VK neZ je bezrizikova sazba,
I11.kategorie: rentabilita VK je kladna, ale mensi nez bezrizikova sazba,

IV .kategorie: podniky jsou ztrédtove (zdpornd ROE) nebo maji zaporny VK.

Spole¢nost SO spada po vSechny roky do IV. kategorie.
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4.5 Soustavy pomérovych ukazateli

45.1 Rozklad pomérového ukazatele ROE

ProtoZe ukazatel rentability vliastniho kapitalu je zigjme nejduleZitéjSim pomérovym ukaza-
telem finan¢ni analyzy, pouZziji pyramidovou soustavu (Obr. 10 — 12), ktera spociva

v postupném rozkladu vrcholového ukazatele, aby se bylo moZno podivat, jak je ukazatel
ROE ovliviiovan ostatnimi pomérovymi ukazateli, a to predevsim rentabilitou trzeb, obrato-

vosti aktiv afinan¢ni pakou.

45.1.1 Rozlad poméroveého ukazatele ROE v roce 2002

CzZ/IVK
X
I
CzIT T/IA AIVK
-0,0025 1,44 -24.85

CZ/EBT EBT/T / A OM/A CK/VK LP/KZ. K z./CK LP/A
1,54 o 0016 0,17 -25, 83 0,005 0,23 0,0011

Obr. 10: Rozklad pomérového ukazatele ROE v roce 2002

V roce 2002 nebylo moZné uréit rentabilitu viastniho kapitalu, jelikoz hodnoty cistého zisku
i viastniho kapitdu byly zaporné. Rentahilita trzeb dosahovala zéporné hodnoty -0,0025, o
néco pozitivngjSi byla hodnota obratovosti aktiv 1,44. Vyrazn¢ zaporna je hodnota fi-
nan¢ni  paky: - 24,85. Méla by byt kladna.
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4.5.1.2 Rozklad pomérového ukazatele ROE v roce 2003

CzZ/IVK
X

T/A A/VK
1,82 3 9
I I I I I
Cz/EBT]| [ EBTIT T/IOA OA/A CK/VK L P/K z K z. /CK L P/A
1,02 -0,12 2,99 0,61 -4,89 0,02 0,45 0,013

Obr. 11: Rozklad pomérového ukazatele ROE v roce 2003

V roce 2003 opét neni uvedena hodnota rentability vlastniho kapitdlu ze stejnych davodi
jako v roce 2002. V tomto roce se vyrazné zhorSila rentabilita trzeb, ale naopak vzrostly
hodnoty u obratovosti aktiv arovnéz u finanéni paky, které je viak jesté stdle zaporna

4.5.1.3 Rozlad pomérového ukazatele ROE v roce 2004

CzZ/IVK
X

cziT TIA A/VK
0,013 2,73 -3,6
| |

CZ/EB EBT/T T/OA A/ CK/VK LP/KZ Kz./CK LP/A
T 0 013 5, 01 -4, 59 0,06 0,41 0,029

1

Obr. 12: Rozklad pomérového ukazatele ROE v roce 2004

V roce 2004 bylo dosaZzeno zaporné hodnoty rentability vlastniho kapitalu. V tomto roce
podnik dosahl zisku, ale vlastni kapital zastal zaporny, tudiz tuto zapornou hodnotu do roz-
kladu neuvédim. RovnézZ dalsi ukazatele sveédéi o priznivéem vyvoji — rentabilita trzeb jiz neni
zdporna, ae dosdhla hodnoty 0,013. Nepatrné se zlepSily také hodnoty u obratovosti aktiv a
finanéni péky.
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SHRNUTI A DOPORUCENI

Dle predloZenych informaci, které pochazely predevSim z U¢etnich vykazii, jsem analyzovala
ekonomickou situaci spole¢nosti Strojirny OlSovec, s.r.o. Analyzované data pochézeji z let
2002 az 2004. Behem tohoto triletého obdobi nastaly ve spolecnosti zmeény, které se odrazi-
ly ve vydedcich zji&tenych finanéni analyzou. Hlavnim dkolem finanéni analyzy bylo pokud
mozno komplexné posoudit Uroven soucasné financni situace podniku (finanéni zdravi pod-
niku), posoudit vyhlidky na finanéni situaci podniku v budoucnu a piipravit podklady

k pripravé a zkvalitnéni rozhodovacich procesa.

V trZzni ekonomice je z&kladnim cilem dlouhodoba maximalizace trzni hodnoty. Dlouhodoba
finan¢ni stabilita podniku je podminéna jak spravnou strukturou zdroja (optimanim pome-
rem mezi vlastnim a cizim kapitdlem) a vybérem nejvhodnéjSich zdroja financovéni, tak i
spravnou alokaci finan¢nich zdroja, tj. optimalni strukturou aktiv. Déle je dilezity trvaly
dostatecné vysoky vysdedek hospodareni. Podnik Strojirny OlSovec, s.r.o. m¢l hospodéisky
vydedek v prvnich dvou dedovanych letech zdporny. Teprve vroce 2004 dochazi
k pozitivnimu obratu a podnik dosahuje kladného hospodarského vysedku. Negativnim
jevem je kazdoroén¢é zgporn& hodnota viastniho kapitélu. Je vsak tieba zdaraznit, Ze v roce
2003 dodo k vyznamnému, 56% narastu cizich zdroji, coz bylo zpiasobeno piedevsim vy-
sokym narastem zavazkia a takeé tvorbou zakonnych rezerv. Zakonné rezervy jsou vyznam-
nym zdrojem financovéni podniku. D& se predpokladat, Ze velky nérast rezerv ovlivnil také
vyS vlastniho kapitalu. Na druhou stranu se uvadi, Ze nékteré rezervy se dgji povazovat za
vlastni zdroj financovani, protoZe se tvoti do nakladi a tim snizuji zisk. V roce 2003 do3lo
k vyznamnému narustu trzeb. Zaroven se viak vyrazné navysily néklady a tudiz, jak signali-
zuji také ukazatele rentability, spole¢nost je dlouhodobé neziskova. Hodnoty ukazatelt ren-
tability dosahuji velmi nizkych hodnot a ¢asto jsou také zaporné. V roce 2004 dodo ke
ZlepSeni - spolecnost dosdhla zisku, ale viastni kapitél zastal zporny.

Co se ty¢e zadluzenosti podniku, ukazatel celkové zadluZenosti dosahl v roce 2004 hodnoty
az 127%, coz viak bylo zptasobeno zapornou hodnotou viastniho kapitalu. V cizich zdrojich
podniku Strojirny OlSovec, s.r.o. viak dominuji rezervy, které je mozno za urcitych okol-
nosti povaZzovat za vlastni kapital, coz maze zmeénit ndS pohled na zadluZenost podniku,
ktera po této Upravé uz neni tak velika Spolecnost Strojirny OlSovec, s.r.0. nevyuziva

dlouhodobé cizi zdroje v takové mite, jako podniky v odvétvi. Hodnota téchto dlouhodo-
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bych cizich zdroji se navic kazdoro¢né sniZuje. Podstatnym parametrem pro posuzovani
dlouhodobé finanéni rovnovéhy je poZadavek, aby dlouhodoba aktiva byla kryta dlouhodo-
bym kapitdlem. Situace u firmy je v roce 2002 0,22 a v dalSich letech dosahuje dokonce
zdpornych hodnot, proto je mozno konstatovat, Ze se spole¢nost nachézi v dlouhodobé fi-
nan¢ni nerovnovaze a nepodarilo se ji dodrzet zlaté pravidlo financovani, aby dlouhodoby
majetek pokryla dlouhodobymi zdroji. Situace u podniki v odvétvi je lepsi, jelikoZ hodnota

ukazatele je ve viech letech >1 a zlaté pravidlo financovéani bylo vzdy spinéno.

Velkym problémem je u spole¢nosti dosahovana nizka likvidita ve vSech stupnich. Ani
v jednom sledovaném roce neni dosazeno pozadovanych hodnot, pozitivné je vsak tieba
zhodnotit postupné zlepSovani predevSim u pohotové a hotovostni likvidity. Zaroven ma
vysokou hodnotu kratkodobych zavazki, na jejichz Uhradu nema dostatecné mnozstvi fi-

nan¢nich prostredka.

Vyuziti majetku méieno obratem celkovych aktiv je vyrazné vySSi neZz pozadovana minimél-
ni hodnota 1, coZ poukazuje na schopnost efektivné vyuZivat majetek spolecnosti. | dalsi
ukazatele aktivity vykazuji dobré vysedky ato i z hlediska porovnéani s odvétvim. Pozitivni
je rovnéz trend zkracovéni viech dob obratu v roce 2004 u analyzované spolecnosti. Bohu-
Zel je tieba zkonstatovat, Ze obratovost je jedina skupina pomerovych ukazatelt, ve které
analyzovana spolecnost dosahuje lepSich vydedkt — vSechny ostatni skupiny pomérovych
ukazatelu (rentabilita, likvidita, zadluZzenost) vyznivaji ve prospéch odvétvi.

Zagjimavé jsou také vysedky vypoctu ostatnich ukazateli. Velmi dulezité je, Ze podil piidané
hodnoty na vynosech je u podniku Strojirny OlSovec, s.r.o0. v letech 2003 a 2004 v¢étsi, nez
u podnika v odvétvi. Nejvyraznéjsi rozdil je v podilu osobnich nékladt na piidané hodnoté,
ktery je v pripadé spolecnosti Strojirny OlSovec, s.r.o. v roce 2002 vice nez dvojnasobny

V porovnani s odvétvim.

Souhrnné ukazatele potvrdily vydedky predchozich analyz — jednéd se o podnik s vyznam-
nymi finan¢nimi problémy, ale byl nastolen pozitivni trend. Z hodnoty ukazatele Z-skore za
financnimu zdravi. Z diavodu zdporné hodnoty viastniho kapitdu v kazdém analyzovaném
roce nebylo mozné pouzit ukazatel EVA pro interpretaci. Lze viak konstatovat, Ze analy-
zovany podnik patti do IV .kategorie, kde jsou podniky ztrédtove (zéporna ROE) nebo maji
zéporny VK.
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Spole¢nost Strojirny OlSovec, s.r.o. by mélav kazdém pripadé vénovat zvySenou pozornost
ZlepSeni finan¢ni situace a zvy3eni rentability vlastniho kapitalu, ato predevSim prostiednic-
tvim zvySeni Cisté ziskovosti trzeb. Jednim z ieSeni je desinvestice obéznych prostiedki.
Zde prichazi v Gvahu napi. prodgj ¢asti zasob, kterych ma spolecnost pomérne velké mnoz-
stvi, nebo intenzivngjsi vyméhani pohledavek. Vedeni spolecnosti by se mélo zamétit na
duraznéjsi tizeni pohledavek spocivajici napr. v poskytovani skonta pii zaplaceni pied |hi-
tou splatnosti, devy pri hotovostni plathe, piipadné energictéjsi vymahani pohledavek po
Ihate splatnosti a sankciovani téchto dlouhodobych pohledavek. Lze rovnéz upravit reZim
obnovy zasob, napi. zménou lhity a objemu objednavek (pozdéjsi objednavani, odklon od

optimaniho objedndvaného mnoZstvi).

DalSim reSenim je desinvestice dlouhodobého majetku, ale v takové mite, aby nebyla ohro-
Zena produkeni schopnost podniku. Lze prodat nepotiebny majetek nebo se pokusit sniZit
potiebu majetku napi. zménou struktury vyroby, rychlosti vyroby, zménou vyuZiti majetku
apod. SniZeni potieby majetku by melo vliv také na snizeni ndkladi (napi. provozni nakla-
dy), ¢imz by bylo docileno (pfi zachovani dostatecné vysokych trzeb) vysSi ziskovosti. Vy-
znamnou ¢ast nékladt spole¢nosti tvori osobni naklady, které dosahuji vySSich hodnot nez u
podnikt v odvétvi. Spole¢nost by mela zajistit rast produktivity prace. Cilem podniku by
mel byt rozbor nakladi a jejich nadedna redukce. Spolecnost by také meéla uskutecnit svij
zameér - ndkup nového strojniho zarizeni, které by jist¢ umoznilo efektivngjsi vyuZivani fi-
nan¢nich prostiedkt. Rozhodnuti vedeni spolecnosti by méla smérovat také na pokryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji za Uc¢elem zlepSeni finanéni rovnovahy podni-
ku.

Nasledujicim feSenim by mohl byt vstup dalsiho vlastnika, ktery by pomohl stabilizovat fi-

nanéni situaci podniku.

Zakladem moderniho ftizeni je rozhodovani, tedy vybér jedné moznosti z mnoha variant ie-
Seni. Kazdé rozhodnuti v sob¢ zahrnuje urcité riziko. VSechny podniky maji jeden obecny
cil. Tim je uspokojiva vynosnost kapitélu pii trvale piiznivé platebni schopnosti a pii zacho-
véani dlouhodobé existence a dale snaha o zgji&téni dlouhodobého rozvoje podniku. Manaze-
fi musi negjen sprévné rozhodovat, ale musi uskuteciiovat rozhodnuti pokud mozno tehdy,
kdy jsou tieba a pokud mozno co nejekonomicteji. Finanéni rozhodovani patii ke soZitym

fidicim procesam.
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ZAVER
Ve své bakalarské préci jsem se zaméfila na posouzeni finan¢niho hospodaieni podniku

Strojirny OlSovec, s.r.o0., jehoZ podstatou je provedeni analyzy finan¢nich dat této spolec-

nosti ajgjich srovnani s pramérnymi hodnotami dosaZzenymi podniky v odvétvi.

Bakalérskou praci jsem rozdélila na dva hlavni oddily — teoretickou ¢ast a ¢ast praktickou.
Prvni, teoreticka ¢ast, poskytuje obecné informace o zpasobech a postupech provadéni fi-
nan¢ni analyzy. Ve druhé, praktické ¢asti, jsem po piedstaveni zkoumané spole¢nosti, pro-
vedla rozbor rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Déle jsem se zamétila na rozdilové ukazatele,
které douzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Nagdedné
jsem se zabyvaa pomerovymi ukazatdi, které nebizdi piehled o skutecnostech, jako je rentablita,
zadluzenog, likvidita a aktivitafirmy. Souhrnné ukazatele poskytly komplexni informace o spolecnogti
Strojirny Ol%ovec, sr.o.. Dilefité vzgemné vztahy ukézd pyramidovy rozklad rentability viastniho
kapitdu. Na zavér jsem sumarizovaa ziskané Udgje a vyhotovila doporuceni, kterymi by sefirmamgla
fidit, a ukézaa problemetické oblagti, nakteré by se meéla prednostné zametit.

Spoletnogt Strojirny OlSovec, sr.o. dosud neprovadéla finaneni andlyzu svych Géetnich informeci.
Vedeni podniku proto pii fizeni spolesnosti bylo nuceno vychézet pouze z dat primérmné obsazenych
v ietnich vykazech. Udgie ziskané v (ketnictvi jsou dileZité, de v pripadé vrcholového vedeni by
mely douzit predevdm jako podklad pro jgich daS rozbor. Proto by informace ziskané touto financni
andyzou mohly ngpomoci manaZzeraim ukazat vztahy a souvidosti mezi jednotlivymi daty a jgich vy-
voj. Informace ziskané z financni andyzy by se mely & nezbytnym néstrojem finanéniho manage-
mentu amely by se sa nepogtradatenou soucasti veskerych rozhodnuti v podniku.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva.

AP Administrativni pracovnici.
CK Cizi kapital

CPK Cisty pracovni kapitdl.

DHIM Dlouhodoby hmotny investi¢ni majetek.

DNIM Dlouhodoby nehmotny investi¢ni majetek.

EBIT Hospodarsky vydedek pred odectenim Groka a dani.
EBT Hospodarsky vydedek pred odectenim dani.

EVA Ekonomicka piidand hodnota.
HV Hospodarsky vysedek

KZ Krétkodobé zavazky.

NU Nakladové troky.

OA Ob¢Zna aktiva.

PV Pracovnici vyroby.

ROA Rentahilita celkového kapitalu.
ROE Rentahilita vlastniho kapitalu.
SO Strojirny OlSovec, s.r.o.

T Trzby.

Uz Uplatné zdroje.

V Vynosy.

VK Vlastni kapitdl.

WACC  Vé&Zeny pramerny naklad kapitalu.
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PRILOHA P 1: ROZVAHA 2002V KC

AKTIVA CELKEM 12 165 192,88

A. Pohledavky za upsany vlastni kapitéd 0,00
B. Dlouhodoby majetek 9 984 595,50
B. . Dlouh. nehmotny investi¢ni majetek 0,00
B. Il. Dlouh. hmotny investi¢ni majetek 9 023 695,50
B.Il. 1. Pozemky 166 886,00
2. Budovy, haly a stavby 6 348 351,00

3. Samostatné movité véci a soubory mov. veci 1830 452,70

4, Pestitel ské celky trvalych porosti 0,00

5. Z&kladni stddo atazna zvitata 0,00

6. Jiny hmotny investiéni majetek 678 005,80

7. Opravna polozka k nabytému majetku 0,00

B. IlI. Nedokon¢ené hmotné a nehmotné investice 74 830,00
B. V. Poskytnuté zalohy na nehmot. a hmot. inv. m. 0,00
B. V. Finan¢ni investice 886 070,00
B. V.. Podil ové cenné papiry a vklady v podnicich s rozhod. 886 070,00
2. Podil ové cenné papiry a vklady v podnicich s podstat. 0,00

3. Ostatni investi¢ni cenné papiry a vklady 0,00

4. Pijeky podnikiim ve skuping 0,00

5. Jinéfinan¢ni investice 0,00

C. Obg&zné aktiva 2074 648,88
C. 1. Zasoby 0,00
C.l. 1L Materiéd 0,00
2. Nedokon¢ena vyroba a pol otovary 0,00

3. Vyrobky 0,00

4. Zvitata 0,00

5. Zhozi 0,00

6. Poskytnuté zalohy na zésoby 0,00

C. 1. Dlouhodobé pohledavky 0,00
C. 1. 1. Pohledavky z obchodniho styku 0,00
2. Pohledavky ke spolednikim a sdruzenim 0,00

3. Pohledavky v podnicich srozhod. viivem 0,00

4. Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0,00

5. Jiné pohledavky 0,00

C. I1I. Kratkodobé pohledavky 2 061 247,87
C.111.1. | Pohledavky z obchodniho styku 2061 247,87
2. Pohledavky ke spolednikim a sdruzenim 0,00

3. Socidni zabezpeteni 0,00

4, Stét - danové pohledavky 0,00

5. OdloZena daniova pohledavka 0,00

6. Pohledavky v podnicich srozhod. viivem 0,00

7. Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0,00

8. | Jiné pohledavky 0,00
C.IV. Finanéni majetek 13401,01
C.IV.1. |Penize 9 410,40
2. Uety v bankéch 3990,61

3. Krétkodoby finanéni majetek 0,00

D. Ostatni aktiva - prechodné Ucty aktiv 105 948,50
D.|. Casové rozligeni 105 948,50
D.I. 1 Né&klady piistich obdobi 105 948,50
2. Prijmy piistich obdobi 0,00

3. Kurzové rozdily aktivni 0,00

D. Il. Dohadné Gcty aktivni 0,00




PASIVA CELKEM

12 165 192,88

Vlastni kapital

-489 569,51

Z&kladni kapital

102 000,00

Kapitél ové fondy

>\ >\ > >

1. 1.

Emisni &zio

N

Ostatni kapitél ové fondy

Ocetiovaci rozdily z precenéni majetku

Ocetiovaci rozdily z kapitdl ovych Ugasti

Fondy ze zisku

>\ >

L1

Zakonny rezervni fond

N

Nedglitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

V.

Hospodai'sky vydedek minulych let

-546 873,50

>\ >

V.1

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

-546 873,50

Hospodéisky vysledek bézného Ug. obdobi (+,-)

-44 696,01

Cizi zdroje

12 643 943,59

Rezervy

7 022 350,00

SIIEIPS

Rezervy zékonné

7 022 350,00

Rezerva na kurzové ztraty

W N

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zévazky

2 664 616,00

W |w

Zavazky k podnikam s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podnikiim s podstatnym vlivem

Dlouhodobé prijaté zalohy

Emitované dluhopisy

Dlouhodobé sménky k Uhradg

oA WIN|,

Jiné dlouhodobé zavazky

2 664 616,00

Kratkodobé zavazky

2 956 977,59

L1

Zéavazky z obchodniho styku

1557 834,59

Zavazky ke spole¢nikiim a sdruzenim

1494 439,00

Zavazky k zaméstnancim

Zéavazky ze socidlniho zabezpeteni

Stét - danové zavazky a dotace

-95 296,00

OdloZeny danovy zavazek

Zavazky k podnikim s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podniktim s podstatnym vlivem

OO N |0~ wWIN

Jiné zavazky

Bankovni Uvéry a vypomoci

Bankovni Uvéry dlouhodobé

Bé&Zné bankovni Gvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Ostatni pasiva - prechodné Ucty pasiv

10 818,80

Casové rozligeni

liglie

Vydaje prigtich obdobi

Vynosy prigtich obdobi

Kurzové rozdily pasivni

Dohadné ¢ty pasivni

10 818,80




PRILOHA P1I: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2002V KC

l. Trzby za prodgl zbozi 646 227,50
A. Naklady vynal oZzené na prodané zbozi 572 179,79
l. Obchodni marze 74047,71
. Vykony 17 928 940,27
. 1. Trzby za prodgl vliastnich vyrobki a sluzeb 17 522 727,34
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vliastni vyroby 399 189,58
3. Aktivace 7 023,35
B. Vykonova spotieba 15 669 046,48
B. 1. Spotieba materidlu a energie 3879 908,87
B. 2. Suzby 11 789 137,61
- Pridana hodnota 2 333 941,50
C. Osobni néklady 3 886 944,97
D. Dang¢ a poplatky 172 950
. Jiné provozni vynosy 4768 614,81
E. Jiné provozni naklady 3 346 637,86
F. Qdpisy nehmotného a hmaotného invest. majetku 1227 310,10
V. Z(ctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynosi 9 000 000
G. Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladi 7 022 350
V. ZUctovéni opravnych polozek do provoznich vynosi
H. Z(¢tovani opravnych polozek do provoznich naklada
VI. Prevod provoznich vynosi -3 769 576,63
l. Prevod provoznich néklada -8 495 155,24
* Provozni hospodéisky vysledek 5171 941,99
VII. Finan¢ni vynosy 18 070,49
J. Finan&ni néklady 565 381,97
VIl ZU¢tovani rezerv do finanénich vynosi
K. Tvorba rezerv na finan¢ni néklady
IX. ZUctovéni opravnych polozek do finan¢nich vynosi
L. Zuctovani opravnych polozek do finanénich ndkladi
X. Prevod finan¢nich vynosi
M. Prevod finanénich nakladi
* Hospodéisky vysledek z finanénich operaci -547 311,48
N. Daii z piijmi za béZnou ¢innost 15 600
N.I. - splatna 15 600
N.II - odlozend
> Hospodéisky vysledek za béZznou ¢innost 4 609 030,51
XI. Mimoradné vynosy 3 855 879,63
0. Mimoradné naklady 8 509 606,15
P. Dai z piijma z mimorédné ¢innosti
P.l. - splatna
P.II. - odlozend
* Mimoradny hospodarsky vysl edek -4 653 726,52
R. Prevod podilu na hospodarském vysledku spolednikiim
*xk Hospodai'sky vydedek za Gcetni obdobi -44 696,01
Hospodéi'sky vydedek pied zdanénim -29 096,01




PRILOHA P 111: ROZVAHA 2003V KC

AKTIVA CELKEM 22 976 000,00

A. Pohledavky za upsany vlastni kapitéd 0,00
B. Dlouhodoby majetek 8 965 000,00
B. . Dlouh. nehmotny investi¢ni majetek 0,00
B. Il. Dlouh. hmotny investi¢ni majetek 8 079 000,00
B.Il.1. |Pozemky 166 000,00
2. Budovy, haly a stavby 6 121 000,00

3. Samostatné movité véci a soubory mov. véci 1717 000,00

4, Pestitel ské celky trvalych porosti 0,00

5. Z&kladni stddo atazna zvitata 0,00

6. Jiny hmotny investiéni majetek 0,00

7. Opravna polozka k nabytému majetku 0,00

B. IlI. Nedokon¢ené hmotné a nehmotné investice 75 000,00
B. V. Poskytnuté zalohy na nehmot. a hmot. inv. m. 0,00
B. V. Finan¢ni investice 886 000,00
B.V.I. |Podilové cenné papiry a vklady v podnicich s rozhod. 886 000,00
2. Podil ové cenné papiry a vklady v podnicich s podstat. 0,00

3. Ostatni investi¢éni cenné papiry a vklady 0,00

4. Pijeky podnikaim ve skuping 0,00

5. Jinéfinan¢ni investice 0,00

C. Obgzné aktiva 13 978 000,00
C. 1. Zasoby 3 343 000,00
C.l. 1L Materiéd 251 000,00
2. Nedokon¢ena vyroba a polctovary 2 987 000,00

3. Vyrobky 0,00

4. Zvitata 0,00

5. Zhozi 105 000,00

6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0,00

C. 1l Dlouhodobé pohledavky 0,00
C.11.1. | Pohledavky z obchodniho styku 0,00
2. Pohledavky ke spolednikim a sdruzenim 0,00

3. Pohledavky v podnicich srozhod. viivem 0,00

4. Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0,00

5. Jiné pohledavky 0,00

C. Ill. Krétkodobé pohledavky 10 337 000,00
C.111. 1. | Pohledéavky z obchodniho styku 8 864 000,00
2. | Pohledavky ke spolegnikiim a sdruzenim 0,00

3. | Socidni zabezpeteni 0,00

4. [Sté - danoveé pohledavky 82 000,00

5. | Odlozena danova pohledavka 0,00

6. | Pohledavky v podnicich srozhod. vlivem 0,00

7. | Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0,00

8. | Jiné pohledavky 1 390 000,00
C.IV. Finan&ni majetek 298 000,00
C.IV. 1. |Penize 15 000,00
2. | Ucty v bankéch 283 000,00

3. | Kratkodoby finanéni majetek 0,00

D. Ostatni aktiva - prechodné Ucty aktiv 33 000,00
D.|. Casové rozligeni 33 000,00
D.I. 1 Né&klady piistich obdobi 33 000,00
2. Prijmy piistich obdobi 0,00

3. Kurzové rozdily aktivni 0,00

D. Il Dohadné Gcty aktivni 0,00




PASIVA CELKEM

22 976 000,00

Vlastni kapital

-5 885 000,00

Z&kladni kapital

102 000,00

Kapitél ové fondy

>\ >\ > >

1. 1.

Emisni &zio

N

Ostatni kapitél ové fondy

Ocetiovaci rozdily z precenéni majetku

Ocetiovaci rozdily z kapitél ovych Ugasti

Fondy ze zisku

>\ >

L1

Zakonny rezervni fond

N

Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

V.

Hospodai'sky vydedek minulych let

-591 000,00

>\ >

V.1

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

-591 000,00

Hospodéisky vysledek bézného Ug. obdobi (+,-)

-5 396 000,00

Cizi zdroje

28 759 000,00

Rezervy

14 045 000,00

SIIEIPS

Rezervy zékonné

14 045 000,00

Rezerva na kurzové ztraty

W N

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zévazky

1 844 000,00

W |w

Zavazky k podnikam s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podnikiim s podstatnym vlivem

Dlouhodobé prijaté zalohy

Emitované dluhopisy

Dlouhodobé sménky k Uhradg

oA WIN|,

Jiné dlouhodobé zavazky

1 844 000,00

Kratkodobé zavazky

12 870 000,00

L1

Zéavazky z obchodniho styku

9 172 000,00

Zéavazky ke spole¢nikiim a sdruzenim

1 033 000,00

Zavazky k zaméstnancim

537 000,00

Zéavazky ze socidlniho zabezpeteni

1418 000,00

Stét - danové zavazky a dotace

689 000,00

OdloZeny danovy zavazek

Zéavazky k podnikim s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podniktim s podstatnym vlivem

©|O|N|o|O |~ wWIN

Jiné zavazky

21 000,00

Bankovni Uvéry a vypomoci

Bankovni Uvéry dlouhodobé

Bé&Zné bankovni Gvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Ostatni pasiva - prechodné Ucty pasiv

103 000,00

Casové rozligeni

liglie

Vydaje prigtich obdobi

Vynosy prigtich obdobi

Kurzové rozdily pasivni

Dohadné ¢ty pasivni

103 000,00




PRILOHA P1V: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2003V KC

l. Trzby za prodgl zbozi 4599 000
A. Naklady vynal oZzené na prodané zbozi 3 439 000
l. Obchodni marze 1160 000
Il Vykony 44 793 000
. 1. Trzby za prodgl vliastnich vyrobki a sluzeb 41 806 000
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vliastni vyroby 2 987 000
3. Aktivace

B. Vykonova spotieba 29 990 000
B. 1. Spotieba materidlu a energie 18 972 000
B. 2. Sluzby 11 018 000
- Pridané hodnota 15 963 000
C. Osobni néklady 12 459 000
C.1 Mzdové néklady 9 073 000
C.2 Odmeny ¢lentim organii spolednosti a druZzstva

C.3 Naklady na socidlni zabezpeseni 3 186 000
C.4 Socidni ndklady 200 000
D. Dang¢ a poplatky 283 000
E. Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku 1318 000
. Trzby z prodeje investi¢niho majetku a materidlu 340 000
F. Zistatkova cena prodaného investiéniho majetku a mater.

V. Z(ctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynosi

G. Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladi 7 022 000
V. ZUctovéni opravnych polozek do provoznich vynosi

H. Z(¢tovani opravnych polozek do provoznich naklada

VI. Ostatni provozni vynosy 4 422 000
l. Ostatni provozni naklady 4 746 000

VII. Prevod provoznich vynosi

J Prevod provoznich néklada

* Provozni hospodéisky vysledek -5103 000

VIII. Trzby z prodeje cennych papira a vkladi

K. Prodané cenné papiry a vklady

IX. Vynosy z finanénich investic

IX. 1. Vynosy z cennych papiri a vkladi v podnicich ve skup.

IX. 2. Vynosy z ostatnich investi¢nich papirt a vkladi

IX. 3. Vynosy z ostatnich finan¢nich investic

X. Vynosy z krétkodobého finanéniho majetku

XI. Zl¢tovani rezerv do finanénich vynosi

L. Tvorba rezerv na finan¢ni néklady

XII. ZUctovani opravnych polozek do finan¢nich vynosi

M. Zuctovani opravnych polozek do finanénich ndkladi

XIII. Vynosove Uroky 1000
N. Nakladové Uroky 132 000

XIV. Ostatni finanéni vynosy 2000

0. Ostatni finanéni naklady 95 000

XV. Prevod finan¢nich vynosi

P. Prevod finanénich nakladi

* Hospodéisky vysledek z finanénich operaci -224 000
R. Daii z piijmi za béZnou ¢innost 91 000
R. 1. - splatna 91 000
R. 2. - odloZend




Hospodai'sky vysdedek za béZnou Cinnost

-5418 000

XVI.

Mimoi'adné vynosy

22000

Mimoradné naklady

Dat z piijma z mimoradné &innosti

- splatna

N

- odloZzena

|7 H|»

Mimoradny hospodaisky vys edek

22000

Prevod podilu na hospodarském vysledku spolednikiim

*
<
*

Hospodaisky vydedek za Gcetni obdobi

-5 396 000

Hospodéi'sky vydedek pied zdanénim

-5 305 000




PRILOHA P V: ROZVAHA 2004V KC

AKTIVA CELKEM 18 786 000

A. Pohledavky za upsany vlastni kapitéd 0
B. Dlouhodoby majetek 8 561 000
B. . Dlouh. nehmotny investi¢ni majetek 0
B. Il. Dlouh. hmotny investi¢ni majetek 7 675 000
B.1l.1. |Pozemky 0
2. Budovy, haly a stavby 5 894 000

3. Samostatné movité véci a soubory mov. véci 1772 000

4, Pestitel ské celky trvalych porosti 0

5. Z&kladni stddo atazna zvitata 0

6. Jiny hmotny investiéni majetek 0

7. Opravna polozka k nabytému majetku 0

B. IlI. Nedokon¢ené hmotné a nehmotné investice 0
B. V. Poskytnuté zalohy na nehmot. a hmot. inv. m. 9000
B. V. Finan¢ni investice 886 000
B.V.I. |Podilové cenné papiry a vklady v podnicich s rozhod. 886 000
2. Podil ové cenné papiry a vklady v podnicich s podstat. 0

3. Ostatni investi¢éni cenné papiry a vklady 0

4. Pijeky podnikaim ve skuping 0

5. Jinéfinan¢ni investice 0

C. Obgzné aktiva 10 225 000
C. 1. Zasoby 1143 000
C.l. 1L Materiéd 379 000
2. Nedokon¢ena vyroba a polctovary 687 000

3. Vyrobky 0

4. Zvitata 0

5. Zhozi 77 000

6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0

C. 1l Dlouhodobé pohledavky 0
C.11.1. | Pohledavky z obchodniho styku 0
2. Pohledavky ke spolednikim a sdruzenim 0

3. Pohledavky v podnicich srozhod. viivem 0

4. Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0

5. Jiné pohledavky 0
C.111. Krétkodobé pohledavky 8 538 000
C.111. 1. | Pohledéavky z obchodniho styku 6 926 000
2. | Pohledavky ke spolegnikiim a sdruzenim 0

3. | Socidni zabezpeteni 0

4. [Sté - danoveé pohledavky 69 000

5. | Odlozena danova pohledavka 0

6. | Pohledavky v podnicich srozhod. vlivem 0

7. | Pohledavky v podnicich s podstat. vlivem 0

8. | Jiné pohledavky 1543 000
C.IV. Finanéni majetek 544 000
C.IV. 1. |Penize 239 000
2. | Ucty v bankéch 305 000

3. | Kratkodoby finanéni majetek 0

D. Ostatni aktiva - prechodné Gety aktiv 0
D.|. Casové rozligeni 0
D.I. 1. Naklady piistich obdobi 0
2. Prijmy piistich obdobi 0

3. Kurzové rozdily aktivni 0

D. Il Dohadné Gcty aktivni 0




PASIVA CELKEM

18 786 000

Vlastni kapital

-5214 000

Z&kladni kapital

102 000

Kapitél ové fondy

>\ >\ > >

1. 1.

Emisni &zio

N

Ostatni kapitél ové fondy

Ocetiovaci rozdily z precenéni majetku

Ocetiovaci rozdily z kapitél ovych Ugasti

Fondy ze zisku

>\ >

L1

Zakonny rezervni fond

N

Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

V.

Hospodai'sky vydedek minulych let

-5 988 000

>\ >

V.1

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

-5 988 000

Hospodéisky vysledek bézného Ug. obdobi (+,-)

672 000

Cizi zdroje

23 933 000

Rezervy

14 045 000

SIIEIPS

Rezervy zékonné

14 045 000

Rezerva na kurzové ztraty

W N

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zévazky

W |w

Zavazky k podnikam s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podniktim s podstatnym vlivem

Dlouhodobé prijaté zalohy

Emitované dluhopisy

Dlouhodobé sménky k Uhradg

oA WIN|,

Jiné dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

9 788 000

L1

Zéavazky z obchodniho styku

7 588 000

Zéavazky ke spole¢nikiim a sdruzenim

185 000

Zavazky k zaméstnancim

601 000

Zéavazky ze socidlniho zabezpeteni

916 000

Stét - danové zavazky a dotace

496 000

OdloZeny danovy zavazek

Zéavazky k podnikim s rozhodujicim vlivem

Zéavazky k podniktim s podstatnym vlivem

©|O|N|o|O |~ wWIN

Jiné zavazky

2000

Bankovni Uvéry a vypomoci

100 000

Bankovni Uvéry dlouhodobé

Bé&Zné bankovni Gvéry

100 000

Kratkodobé finanéni vypomoci

Ostatni pasiva - prechodné Ucty pasiv

67 000

Casové rozligeni

67 000

liglie

Vydaje prigtich obdobi

67 000

Vynosy prigtich obdobi

Kurzové rozdily pasivni

Dohadné ¢ty pasivni




PRILOHA P VI: VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2004V KC

l. Trzby za prodgl zbozi 3 236 000
A. Naklady vynal oZzené na prodané zbozi 2 363 000
l. Obchodni marze 873 000
Il Vykony 48 893 000
. 1. Trzby za prodg vlastnich vyrobki a sluzeb 51 192 000
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vliastni vyroby -2 299 000
3. Aktivace

B. Vykonova spotieba 32 601 000
B. 1. Spotieba materidlu a energie 20 835 000
B. 2. Sluzby 11 766 000
- Pridané hodnota 17 165 000
C. Osobni néklady 15 058 000
C.1 Mzdové néklady 10 809 000
C.2 Odmeny ¢lentim organii spolednosti a druZzstva

C.3 Naklady na socidlni zabezpeseni 3 760 000
C.4 Socidni ndklady 489 000
D. Dang¢ a poplatky 127 000
E. Odpisy nehmotného a hmotného invest. majetku 709 000
. Trzby z prodeje investi¢niho majetku a materidlu 986 000
F. Zustatkova cena prodaného investiénino majetku a mater. 167 000
V. Z(ctovani rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich vynosi

G. Tvorba rezerv a ¢asového rozliSeni provoznich nakladi

V. ZUctovéni opravnych polozek do provoznich vynosi

H. ZUctovéni opravnych poloZek do provoznich nékladi 462 000
VI. Ostatni provozni vynosy 6 623 000
l. Ostatni provozni naklady 7 371 000

VII. Prevod provoznich vynosi

J Prevod provoznich néklada

* Provozni hospodéisky vysledek 880 000

VIII. Trzby z prodeje cennych papira a vkladi

K. Prodané cenné papiry a vklady

IX. Vynosy z finanénich investic

IX. 1. Vynosy z cennych papiri a vkladi v podnicich ve skup.

IX. 2. Vynosy z ostatnich investi¢nich papirt a vkladi

IX. 3. Vynosy z ostatnich finan¢nich investic

X. Vynosy z krétkodobého finanéniho majetku

XI. Zl¢tovani rezerv do finanénich vynosi

L. Tvorba rezerv na finan¢ni néklady

XII. ZUctovani opravnych polozek do finan¢nich vynosi

M. Zuctovani opravnych polozek do finanénich ndkladi

XIII. Vynosove Uroky 6 000
N. Nakladové Uroky 146 000

XIV. Ostatni finanéni vynosy 4000

0. Ostatni finanéni naklady 117 000

XV. Prevod finan¢nich vynosi

P. Prevod finanénich nakladi

* Hospodéisky vysledek z finanénich operaci -253 000
R. Daii z piijmi za béZnou ¢innost

R. 1. - splatna

R. 2. - odloZend




*x Hospodai'sky vysdedek za béZnou Cinnost 627 000

XVI. Mimoradné vynosy 104 000

S. Mimoradné naklady 59 000

T. Dai z piijma z mimorédné ¢innosti

T. 1. - splatna

T.2 - odlozend

* Mimoradny hospodarsky vysl edek 45 000

U. Prevod podilu na hospodarském vysledku spolednikiim

*xk Hospodaisky vydedek za Gcetni obdobi 672 000
Hospodéi'sky vydedek pied zdanénim 672 000




PRILOHA P VII: VYKAZ TOKU PENEZNI HOTOVOSTI 2004V KC

Stav penéznich prostfedkii na za¢atku obdobi 298 000,00
Ugetni HV z béZné &innosti 627 000,00
Upravy o nepenézni operace 27 000,00
Odpisy dlouhodobého majetku 709 000,00
Zména stavu rezerv, opr. polozek a ¢asového rozliSeni -3000,00
Vylougeni zisku z prodeje dlouhodobého majetku -819 000,00
Vylougeni vynosi z dividend a podilt
VyUctované droky 140 000,00
Cash-flow z provozni ¢innosti pred zdanénim a zmenou
potieby pracovniho kapitélu 654 000,00
Zmena potieby pracovniho kapitélu 1017 000,00
Zména stavu pohledévek z provozni ¢innosti 1799 000,00
Zména stavu krétkodobych zavazka z provozni ¢innosti -2 982 000,00
Zména stavu zasob 2 200 000,00
Cash-flow z provozni ¢innosti pred zdanenim a
mimoradnymi Ucetnimi priipady 1671 000,00
Vydaje z plateb Groki -146 000,00
Prijaté aroky 6 000,00
Zaplacena daii z piijma 0,00
Mimoréadné Ggetni pripady 45 000,00
Cash-flow z provozni éinnosti 1 576 000,00
Vydaje s potizenim dlouhodobého majetku -472 000,00
Ptijmy z prodeje dlouhodobého majetku 986 000,00
Pijcky a Uvéry spriznénym osobam
Cash-flow z investiéni éinnosti 514 000,00
Zména stavu dlouhodobych zavazka -1 844 000,00
Dopady zmén vlastniho kapitalu 0,00
Cash-flow z finanéni ¢innosti -1 844 000,00
| Cisté zvyZeni (sniZeni) penéZnich prostiedki 246 000,00 |
| Stav penéznich prostiedki na konci obdobi 544 000,00 |




