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ABSTRAKT

Hlavnim cilem této bakalatské prace bylo vypracovani financni analyzy spolecnosti XY
a.s.. Jedna se o podnik, ktery se na ¢eském trhu pohybuje dlouhou dobu a mezi jeho obory
podnikani patti vyroba a servis pilaiskych nastrojii a obchodni ¢innost. Bakalarska prace je
rozdélena na dv¢ casti, teoretickou a praktickou. Zatimco teoreticka ¢ast slouzi predevsim
pro seznameni ¢tenafe s pojmy a nastroji nalezici oboru finan¢ni analyzy. Praktické Cast se
jiz pfimo vénuje aplikaci téchto postupid a instrumentd. Spolecnost XY a.s. jsem
analyzoval za ¢asové obdobi let 2010 az 2012 a vychazel pfitom z ucetnich vykazl tohoto
podniku. Na zavér bakalarské prace jsem provedl vyhodnoceni vysledka a navrhnul urcita

opatteni pro zlepSeni vykonnosti zkoumané spolecnosti.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, G€etni vykazy, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vertikalni a

horizontélni analyza, pomérové ukazatele

ABSTRACT

The main objective of this bachelor's dissertation was to develop financial analysis of the
company XY a.s. This company has been operating in the Czech market for a long time
and the sawmill tools manufacture and service together with trade belong among its main
bussines activities. My bachelor‘s dissertation is divided both into theoretical and practical
parts. The theoretical part should primarily help a reader to better understand the terms and
instruments used in the financial analysis discipline. The practical part is mainly focused to
application of these procedures and instruments. I made analysis of the company XY a.s.
during a time period of years 2010 to 2012 and all my conclusions made on the base of the
company financial statements. In conclusion of this dissertation | have made evaluation of
the results and then | have suggested certain measures to improve efficiency of the

analy-zed company.

Keywords: financial analysis, financial statements, balance sheet, profit and loss statement,

vertical and horizontal analyses, financial ratios
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UvVOD

Finan¢ni analyza by méla byt elementarni nastroj vSech podniki, jelikoz i1 pfes urcité
nedostatky, kterymi trpi, se jedna o jeden z nejefektivnéjsich nastroji, kterym si majitel
podniku maze ovérit, jak je jeho podnik finan¢né zdravy. Finanéni zdravi zmifuji naprosto
zamérng, protoze odbornd literatura o ném casto mluvi jako o hlavnim cili financni
analyzy. Je to vSak do ur€ité miry pojem neurcity, rizni autoti odbornych knih ho definuji
rozdilné. Opfeme-li se vSak o definici Grinwalda, kterou jsem v mé
bakalaiské praci pouzil, zjistime, Ze finanné zdravy podnik je timto uznavanym autorem
definovan jako podnik, ktery je perspektivné schopen napliiovat smysl své existence.
Pouzijeme-li vice ekonomickou definici finanéniho zdravi, pak o ném budeme hovofit jako
o souctu likvidity a rentability. V dob€ po celosvétové krizi je pro podniky velmi
dilezité provadét presny financni controlling a diky ndstrojim financéni analyzy, kterymi
jsou predevsim pomérové ukazatele likvidity, aktivity, rentability a zadluzenosti, je to
nejenom mozné, ale také velmi rychlé, navic s pomérné vysokym stupném vypovidajici

hodnoty.

V mé bakalaiské praci se zamétim na provedeni finan¢ni analyzy podniku XY a.s., véetné
zéverecnych doporuceni a zhodnoceni finanéniho stavu spolecnosti. Zamétim se piedevsim
na provedeni horizontdlni a vertikdlni analyzy ucetnich vykaza, vypocet Cistého
pracovniho kapitalu jako kli¢ového rozdilového ukazatele, vypocet pomérovych ukazatel
prakticky vSech kategorii a svou praci zakonc¢im provedenim souhrnnych modelt
hodnoceni finan¢ni Grovné. Bakalafska prace je rozdélena na dvé cCasti, teoretickou a
praktickou. Zatimco v teoretické ¢asti budu zpracovavat informace Cerpané z odborné
literatury, v praktické casti bych chtél tyto informace aplikovat pii provadéni samotné

finan¢ni analyzy spole¢nosti XY a.s..

Toto téma jsem si vybral, protoZze ho povazuji za mimoiadné praktické pro realnou
podnikovou praxi a také proto, Ze bych se podobné ¢innosti chtél i1 nadale vénovat

po vystudovani univerzity v mém profesnim zivoteé.
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1 FINANCNI ANALYZA - ZAKLAD STABILNI SPOLECNOSTI

Charakteristickym rysem soucasného stavu rozvoje a fizeni ekonomiky v celosvétovém
meétitku je stale vétsi diraz na vzajemnou propojenost a adaptaci jednotlivych procest,
které tento ekonomicky systém tvofi. V pripad¢ Ceské ekonomiky, kterd se fadi mezi malé
oteviené ekonomiky, tvofi stéZejni faktory (determinanty) vyvoje stale vyraznéjsi integrace
s evropskym hospodaiskym prostorem a prosazovani trznich postupil, ndstroji fizeni a
principtt finanéniho rozhodovani. Tento model ekonomiky je diky vySe uvedenym
faktoriim zpravidla vystaven vlivu okolniho prostiedi, z ¢ehoZz plynou zvySené naroky na
adaptaci. V tomto rychle se rozvijejicim ekonomickém prostiedi je potfeba s maximalni
efektivnosti planovat, kontrolovat a usmérnovat finanéni rozhodnuti podniku a za timto
ucelem pouzivame soustavu ndstrojii, kterou mizeme souhrnné oznacit jako financ¢ni
analyza. V anglosaské literatufe se setkame s pojmem financial analysis. (DluhoSova,

2010, s.9)

1.1 Predmét a ucel financni analyzy

Finan¢ni analyza je soustava nastroji, kterd slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni
situace podniku.,,Pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou
kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své
zévazky a celou fadu dalSich vyznamnych skutecnosti. Priibéznd znalost finan¢ni situace
firmy umoznuje manaZeram spravné se rozhodovat pii ziskavani finan¢nich zdroja, pii
stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych penéznich prostfedkl, pii
poskytovani obchodnich Gvért, pti rozdélovani zisku apod. Znalost finan¢niho postaveni je
nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak - a to zejména - pro odhad a progndézovani

budouciho vyvoje. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

Finanéni analyza je nedilnou soucasti veskerého financniho rozhodovani uvnitf firmy,
pusobi, jako zpétna vazba o tom kam podnik v minulosti sméfoval a kam se timto
sméfovanim dostal, v ¢em se mu své cile podafilo splnit a kdy a v jakych oblastech doslo k
ur¢itym odchylkam od stanoveného cile, pozitivnim nebo negativnim. Co se v minulosti
stalo, jiz nejde Zadnym rozhodnutim ovlivnit, ale z vysledkd finan¢ni analyzy lze ziskat
velmi cenné informace, ktera mohou odpovédnym manazerim pomoci zlepsit situaci
spole¢nosti v budoucnosti. Finanéni analyza samoziejmé neslouzi pouze pro finanéni
rozhodovéani uvnitt podniku odpovédnym manazerim, slouzi také externim uZivatelim,

pfedevSim z fad finan¢nich instituci, které pozaduji podklady o finan¢ni perspektivé svého
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Klienta (bonity), zkoumaji stézejni ukazatele jako napf. solventnost, likvidita, rentabilita,
zadluzenost apod. Na zadklad¢ téchto podkladii se instituce, napi. v podobé banky,
rozhoduji o poskytnuti Gvéru zadateli (podniku). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s.
17; Griinwald a Hole¢kova, 2009, s. 13)

1.1.1 Finan¢ni zdravi podniku

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je pouzit vhodné néstroje, které oboru finan¢ni analyzy
nalezi a zjistit finan¢ni zdravi podniku, o kterém mluvi Griinwald s Holeckovou (2008, s.
5) jako o stézejnim cili. Pojem finanéni zdravi byl v minulosti pfevzat z anglosaské
literatury a byva pouzit ve spojitosti s pfiméfenou ¢i uspokojivou financni situaci v
podniku. ,,Nejobecnéji je za finan¢né zdravy podnik mozné povazovat podnik, ktery je v
danou chvili 1 perspektivné schopen napliiovat smysl své existence. Lze se setkat se
struénou, ale vystiznou tezi, ktera definuje finanéni zdravi: je to likvidita plus

rentabilita.” (Griinwald a Holeckova, 2008, s. 5)

Z ptedchozi teze tedy vyplyva, ze v podminkach trzni ekonomiky za finanéné zdravy
podnik povazujeme takovy podnik, jenz ma schopnost dosahovat takové miry zhodnoceni
vloZenych prostfedkt (kapitalu), kterou pozaduji investofi (akcionafi), s prihlédnutim k
vysi rizika, které je formovano druhem podnikatelské Cinnosti podniku a dal§imi faktory
(odvétvi, konkurence, legislativa atd.). Cim je rentabilita podniku vys$§i, tim je podnik
financn¢ zdravéjsi. Na kapitalovém trhu je mira schopnosti podniku zhodnocovat vlastni
kapital investory ohodnocena skrze trzni cenu akcii nebo jinymi cenami cennych papirt,
které podnik za timto u¢elem emitoval.(Griinwald a HoleCkova, 2008, s. 5-6; Brealey,
Myers a Allen, 2014, s. 4)

1.1.2 Hlavni a diléi cile finan¢ni analyzy

Za hlavni cil podniku je bezpochyby povazovano zvySovani trzni hodnoty podniku to
znamena zvySovani bohatstvi vlastnikli podniku (akciondit). V podniku miize byt
pozorovano i protichidné chovéani zainteresovanych stran.Zatimco finanéni manaZefi a
finan¢ni kontrolofi mohou preferovat vysledky kratkodobgjsiho charakteru, na zakladé
kterych je posuzovana jejich vykonnost a ptfinos pro firmu a s tim souvisejici financni
ohodnoceni (odmény, provize), vlastnici naopak preferuji dlouhodobé;jsi tspésnost, ktera
jim zajistuje stabilitu a ptisun bohatstvi, které z jejich podniku prameni. Naproti tomu

hlavnim cilem managementu podniku bude udrzeni aktualni platebni schopnosti podniku,
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tzv. likvidity. Likvidita je povaZzovéana za stézejni veli¢inu ptfi méfeni stability podniku a je
zakladnim predpokladem pro jeho bezproblémové fungovani v prostiedi trzni ekonomiky.
Dalsi entitou v podniku a zaroven entitou zpravidla nejpocetnéjsi jsou zaméstnanci. Ti
preferuji rozdéleni prebytki podniku pokud mozno v plné vysi na své mzdy. (Sedlacek,

2011, s. 8)
Za cile financni analyzy tedy povazujeme:

= finan¢ni zdravi podniku

= zvySovani trzni hodnoty podniku

= analyza SWOT (slabg, siln¢ stranky podniku, pfilezitosti a hrozby)

= vystupy ziskané z horizontalni a vertikalni analyzy podniku

» analyza na zakladé casového srovnani dat (trendy, indexy)

= gspravna interpretace vysledkli ziskanych skrze vypocet pomérovych ukazatel
(rentabilita, aktivita, likvidita, zadluzenost atd.)

= pyramidové rozklady finan¢nich ukazatelti

= souhrnné modely hodnoceni finan¢ni wrovné (Beavertiv bankrotni model,
Altmanovy bankrotni a ratingové modely, Tamariho model, Index IN atd.)

= pochopeni dynamiky a adaptability pii finan¢nim fizeni

= zlepSeni podnikového investi¢niho rozhodovani

= analyza cash flow

(Dluhosova, 2010, s. 6; Landa, 2008, s. 62-63)

1.1.3 Ziskani dat pro potieby financni analyzy

Pro vytvofeni finan¢ni analyzy je potieba mit k dispozici pfislusna data, tato data najdeme

V tzv. ucetnich vykazech:

= rozvaha
= vykaz zisku a ztraty
= piehled o penéznich tocich (cash flow)

= piehled o zménach vlastniho kapitalu
(vyse uvedené vykazy budou podrobnéji predstaveny v kapitole 2)

Tyto dokumenty lze zajistit skrze Ucetni zavérku, b&zné vSak pro tcely financni analyzy
postaci Ucetni vykazy ve zjednoduSeném rozsahu. V piipadé, ze potiebujeme data

sledovaného podniku, pro ktery se vytvaii financni analyza, porovnat s daty ptislusného
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odvétvi, hovofime o reprezentativnich vzorcich srovnatelnych dat, kterd mizeme nalézt

predevsim na strankach ceského statistického ttadu (www.czso.cz). (Landa, 2008, s. 63)

1.1.4 Interpretace vysledkii

v v

finanéni analyzy prochazi. Spravna interpretace vysledktl je dulezitad predevsim pro
spravna doporuceni, Ktera analytik podniku poskytne jako primarni vystup své prace. Je
potfeba odstranit zaporné ¢i negativni vysledky zjisténé z vypoctl napt. nizkd pohotova
likvidita a naopak upozornit na kladné ¢i pozitivni vysledky, kde firma dosahuje dobrych
vysledkid a zaméfit se na jejich dal$i rozvoj a udrzeni Vv Case, to se mize tykat napt. vysoké

hodnoty rentability vlastniho kapitalu.
Pii interpretaci vysledki se pouzivaji tyto techniky:

absolutni zvySeni nebo snizeni hodnot v meziro¢nim srovnani
procento zvySeni a snizeni hodnot v meziro€nim srovnani (indexy)
vyvoj absolutnich nebo procentnich hodnot

procentni struktura

o & w0 b E

pomérové a slozené ukazatele
(Landa, 2008, s. 64)

Vyuziti techniky uvedené v bod¢ 1 a 2 se oznacuje jako horizontalni analyza, jedna se o
porovnavani hodnot v béZzném a minulém obdobi.Bod 3 zajistuje analyza trendti, pii které
se analyzuje vyvoj hodnot v delsi casové fad¢é. Bod 4 vyjadfuje vztah urcité hodnoty k
celku a zobrazuje tedy pomér dil¢i polozky hodnoty z vykazu k celkové hodnoté, tuto
techniku oznaCujeme jako vertikalni analyza. Bod 5je vyjadienim logického vztahu mezi

ur¢itymi hodnotami ucetnich vykaza. (Landa, 2008, s. 64)

1.1.5 Kontroverzni aspekty finan¢ni analyzy

»~Finanéni analyza za vice neZ sto let prosla nejednou dil¢i renovaci a dodnes ma mnoho
tvari, kdyz pro ni neexistuji vSeobecné uznavané zasady ani mezinarodni standard jak je
zname z uUcetnictvi (GAAP, IFRS/IAS). Neni sjednocené nazvoslovi, ba ani pojmovy
aparat. Nejkonzistentnéj$i je terminologie anglickd, nebot v tomto jazyce se tradicné

utvareji zaklady finan¢ni analyzy.* (Griinwald a Holeckova, 2009, s. 13-14)
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2 ROZBOR UCETNICH VYKAZU JAKO ZDROJU INFORMACI
PRO SPRAVNE PROVEDENI FINANCNI ANALYZY

Pro spravné zpracovani finan¢ni analyzy je potfeba vychazet z relevantnich zdroja. Jako
hlavni zdroj podkladovych informaci slouzi Gcetni vykazy a jejich znalost je prvnim
predpokladem pro spravné provedeni finan¢ni analyzy, proto jim bude v této kapitola
vénovana specialni pozornost. Je nutné, aby finan¢ni analytik znal nejenom samotnou
strukturu jednotlivych vykazi a dokazal se ve vykazech orientovat, ale musi znat i
souvztazné vztahy mezi jednotlivymi dil¢imi poloZzkami ucetnich vykazii. S vykazy je vSak
nutné pracovat velmi obezietné piedevsim z divodu slabsi vypovidajici schopnosti. Je
nutné si uvédomit, Ze G€etni vykazy nevznikly pro Ucely finan¢ni analyzy, ale naopak byly
vytvofeny primarn¢ pro ucely ucetni a danové, které podl€haji silnym regulacim a
neobsahuji vzdy data, ktera odrazZeji skutecnou realitu uvnitt podniku (typicky ptiklad je
zachyceni pouze explicitnich ndkladi ve vysledovce, nikoli vSak ndkladd implicitnich
zahrnujicich napt. naklady obétované pftilezitosti, které jsou pro finan¢ni rozhodovani
pomoci kterych muzeme ziskat nezbytné informace pro provedeni finan¢ni analyzy.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 21; Landa, 2008, s. 22)
Soustavu ucetnich vykazu tedy tvori ctyri zakladni typy dokumentii:

= rozvaha (bilance) - ptehled o majetku (aktivech) a zdrojich (pasivech)

= vykaz zisku a ztraty(vysledovka) - piehled nakladt a vynosu

= piehled o penéznich tocich (cash flow) - pfehled pfijmt a vydaji za Gcetni obdobi

= piehled o zménach vlastniho kapitalu - zahrnuje podrobn€jsi udaje o zménach

vlastniho kapitalu

(Landa, 2008, s. 22)
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2.1 Rozvaha

Rozvaha je prvotnim, zakladnim ucetnim vykazem. Ostatni ucetni vykazy vznikly pozdéji
z potieby detailn¢jsiho sledovani urcitych ekonomickych hodnot (charakteristik), které
samotna rozvaha nezachytila. (Ross, Westerfield a Jaffe, 2008, s. 21-23; Dluhosova, 2010,
s. 52)

Rozvaha je logicky rozdélena do dvou kvadrantd, které dale podléhaji dalSimu dil¢imu
Clenéni. Zakladni rozdéleni je na aktiva (majetku) a pasiva (zdroje). (Griinwald a
Holeckova, 2009, s. 35)

2.1.1 Clenéni aktiv

Aktiva miZeme rozdélit na dlouhodoby majetek (stdla aktiva) a kratkodoby obézny
majetek (ob€zna aktiva). Zatimco stala aktiva jsou ucetné odepisovana a zachovavaji si
svoji pivodni podobu v reprodukénim cyklu, obéZznd aktiva méni svoji podobu v prubéhu
reprodukéniho cyklu nékolikrat. Zatimco dlouhodoby majetek piechazi do spotieby
postupnym opotiebovanim skrze vySe zminéné odpisy, u obéZného majetku naopak
mluvime o jednorazovém piechodu do spotteby podniku. (Griinwald a Hole¢kova, 2009, s.

35)

2.1.2  Clenéni pasiv

U pasiv funguje ¢lenéni polozek na zakladé jejich piivodu, a to nasledujicim zpiisobem, na
vlastni pasiva (vlastni kapital) a cizi pasiva (cizi zdroje). Strana pasiv ukazuje zpusob,
jakym je majetkova struktura (strany aktiv) financovana. Vlastni kapital je tvofen vlastnimi
zdroji a nezvysuje nam dluhové zatizeni podniku, naproti tomu u cizich zdroji mluvime o
dluzich v ptipad€é rezerv (vnitinich dluzich), v ptipad¢ kratkodobych a dlouhodobych
zavazkll o dluzich k tfetim osobam (institucim), cizi zdroje zvySuji dluhové zatizeni

podniku. (Griinwald a Hole¢kova, 2009, s. 38)

2.1.3 Bilan¢ni rovnice a detailni struktura rozvahy

Z vyse uvedenych podkapitol 2.1.1 a 2.1.2 vyplyva, Ze aktiva a pasiva jsou velmi uzce

provazana a strana aktiv se musi rovnat stran¢ pasiv,hovoiime tedy 0 bilancni rovnici.
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Tab. 1. Detailni struktura rozvahy (Brigham a Ehrhardt, 2008, s. 53-54; Diuhosova,
2010, s. 53)

Oznac. Polozka Hod. | Oznac. Polozka Hod.
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
A. Pohleddvky za upsany kapital A. Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek A.l. JzZakladnikapital
B.l. ]|Dlouhodob. nehmot. majetek A.ll. |Kapitdlové fondy
B.I1l. |Dlouhodob. hmot. majetek A.lll. JFondy ze zisku
B.Ill. |Dlouhodob. Financ¢ni majetek A.1V. |Vysledek hospodareni min. let
C. Obézna aktiva A.V. |Vysledek hosp. bézného Uc. o.
C.1 |Zasoby B. Cizi zdroje
C.Il. |Dlouhodobé polehdavky B.I. JRezervy
C.Ill. JKratkodobé pohledavky B.Il. |Dlouhodobé zavazky
C.IV. JKratkodoby financéni majetek B. Ill. |Kratkodobé zavazky
Ostatni aktiva B. V. |Bankovni GUvéry a vypomoci
D.I. JCasové rozliseni aktiv C. Ostatni pasiva
C.1. |Casové rozliseni pasiv

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (dale jen VZZ) se pouziva ke zjisténi konecné vyse vysledku
hospodareni a dil¢ich slozek VZZ, které postupné ptispé€li k jeho tvorbé. VZZ zahrnuje
naklady a vynosy za b&Zné a minulé obdobi. V sou¢asné dobé se na tizemi CR vychéazi z
upravy VZZ zalozeném na druhovém clenéni ndkladl (nikoli z ucelového clenéni
nakladl). Naklady a vynosy jsou logicky uspofadany do jednotlivych aktivit, které spolu
piimo souvisi, tyto celky rozliSujeme na provozni, finan¢ni a mimoiadny. Soucet téchto tii
celkii udava vysledek hospodaieni. Zakladni struktura VZZ je uvedena v tabulce 2.
(Dluhosova, 2010, s. 57)

Vysvetleni jednotlivych kategorii zisku:

=  EBITDA - zisk pied uhradou odpist,urokt a dani.

= EBIT - je zisk pied uroky a zdanénim

= EBT - je zisk pted zdanénim, n¢kdy oznacovany jako hruby zisk

= EAT - je Cisty zisk, jedna se prakticky o vysledek hospodateni za ucetni obdobi

* EAR - je nerozdéleny zisk, vypocita se jako EAT, od kterého odecteme thrn

dividend nebo podild na zisku
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Tab. 2. Vykaz zisku a ztraty (Dluhosovd, 2010, s. 58; Brigham a
Ehrhardt, 2008, s. 107-108)

Symbol Polozka Hodnota
Om + OBCHODNI MARZE

Tp + Trzbyza prodejvlastnich vyrobkd a sluzeb
Np - Provozni ndklady

VHp = Provozni vysledek hospodareni

Vf + Vynosy z financni ¢innosti

Nf - Nakladyz finanéni ¢innosti

VHf = Finanéni vysledek hospodareni

Db - Dan z pfijmu za béZnou ¢innost

VHB = Vysledek hospodareniza béznou cinnost

VM + Mimoradné vynosy

NM - Mimofradné naklady

DM - Dan z mimoradné cinnosti

2.3 Prehled o penéznich tocich

Ve vyspélych trznich ekonomikach bylo potieba zalit sledovat - kromé informaci o
majetku a zdrojich jeho financovani (kryti), ndkladech, vynosech a zisku vykazovaném v
VZZ - také informace o penéznich tocich, to znamena o skute¢nych ptijmech a vydajich,
neboli penéZnich ¢astkach které ve sledovaném ucetnim obdobi z podniku skute¢né
"ptiSly" nebo "odesly". Problém VZZ totiz spociva v tom, ze naklady a vynosy zachycuje v
momenté jejich vzniku, bez ohledu na to zda realn¢ vznikaji ptijmy ¢i vydaje, mluvime
tedy o ¢asovém nesouladu mezi vynosy a ndklady na stran¢ jedné a piijmy a vydaji na
stran¢ druhé. Tento problém odstraiuje piehled o penéznich tocich taky zvany jako cash
flow. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 49; Brealey, Myers a Allen, 2014, s.
131-134)

2.3.1 Clenéni piehledu o penéznich tocich

Clenéni piehledu o penéznich tocich vypadd ndsledovné:

= cash flow z provozni ¢innosti
= cash flow z investi¢ni ¢innosti

= cash flow z finanéni ¢innosti

(Dluhosova, 2010, s. 61; Helfert, 2001, s. 132)
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2.3.2 Metodika sestaveni prehledu o penéZnich tocich
Ptehled o penéznich tocich miize byt sestaven dvéma zpiisoby:

= ptimou metodou - ,,V tomto ptipad¢ je prehled penéznich tokii sestaven na zakladé
skuteCnych plateb, resp. Cistych penéznich tokd uvedenych v samostatné bilanci
penéznich tokd

= nepfimou metodou - ,,Tato metoda vychazi z vysledku hospodateni zjisténého v
podvojném ucetnictvi (tzn. z rozdilu mezi ndklady a vynosy, ktery transformuje na
tok penéz (tzn. na rozdil mezi piijmy a vydaji) (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 49-51)

Tab. 3. Prehled o penéznich tocich (Dluhosovd, 2010, s. 61)

Symbol Polozka Hodnota
EAT + Cistyzisk
ODP + Odpisy

A ZAS - Zména stavu zdsob |
A POHL. |- Zména stavu pohledavek —  ACPK (bezfin. majetku)
A KZAV. |+ Zména stavu kratkodob. Zavazkd
Cfprov. |= Cash flow z provozni &innosti
A DA - Prirustek dlouhodobych aktiv (investice)
Cfinvest. |= Cash flow z investiéni &innosti
A BU + Zména bankovnich uvért

A NZ + Zména nerozdéleného zisku minulych let

DIV - Dividendy
EA + Emise Akcii
CFfin = Cash flow z finanéni ¢innosti
CFcel = Cash flow celkem = Cfprov + Cfinv + CFfin

2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu

Cilem ptehledu o zménach vlastniho kapitalu je podat dodate¢né informace o zvySeni nebo

naopak snizeni dil¢ich poloZek vlastniho kapitalu mezi dvéma rozvahovymi dny.
Je nutné hodnotove stanovit:

= Zdroje, z kterych se Cerpalo
= Vyplacené dividendy

(Landa, 2008, s. 44)
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3 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Informace, tykajici se finan¢ni situace podniku, jsou mnohdy nezbytné jak pro subjekty
interniho,tak externiho charakteru,které s podnikem pfichazeji do interakce. Zavéry z
finan¢ni analyzy jsou dulezité jednak pro manazery provadéjici svou ¢innost uvnitt firmy,
veéfitele a dalSi externi uzivatele, statni organy, konkurenty a v neposledni fadé pro
akcionare podniku. Kazda skupina uzivateli ma odlisny okruh specifickych zajmi a
pozadavkil plynouci ze zavérii a vypoctt finanéni analyzy. ,,VSichni uzivatelé maji jedno
spole¢né, musi védét, aby mohli fidit™ (Griinwald a Holeckova, 2009, s. 27; Kovanicova a

Kovanic, 1995, s. 46)
Deéleni podle toho, kdo zpracovava a kdo naopak vyZaduje finan¢ni analyzu, je ndsledujici:

= interni

= externi

3.1 Manazeri

Pro manazZery je nezbytna znalost podniku, ktery svymi rozhodnutimi ptimo ovliviiuji a
formuji. Jsou to uzivatelé informaci, které poskytuje financni ucetnictvi a jejich zajem
spociva piedev$im v provadéni rozhodnuti, ktera podnik smétuji k dlouhodobé stabilité a
prosperité. Manazetfi, na zékladé¢ informaci ziskanych =z finanéni analyzy a
vykazl,provadé€ji fizeni téchto financnich zdroji, jednd se predevSim o alokaci volnych
penéznich zdrojt, ziskavani novych penéznich zdroji, rozdélovani disponibilniho zisku,

financovani ob¢&Zného majetku atd. (Griinwald a Holeckova, 2009, s. 28)

3.2 Investori

Akcionafi a vlastnici jsou primdrnimi uzivateli finan¢nich a Ucetnich vykazi, je to dano
jejich vztahem k podniku, obé skupiny totiz do podniku vlozili kapital a tudiz je v jejich
zajmu, aby se tento kapital dale zhodnocoval a v budoucnu jim pfinesl dividendové zisky
¢i dalsi typy podild na zisku. Investofi pii pohledu na finan¢ni informace o podniku
rozvazuji ze dvou hledisek - investi¢niho a kontrolniho. Hlavni pozornost u investi¢niho
rozhodnuti se poji k portfoliu cennych papiri a pozadavkiim investora na dividendovou
vynosnost, kapitalové zhodnoceni, riziko a likviditu. Kontrolni hledisko znamena uplatnéni
urc¢itych narokd akcionaii viiéi manaZerim podniku, jehoZ akcie vlastni. Majitelé dluznych

cennych papirti se zajimaji predevSim o to, jestli jim budou v cas a dohodnuté vysi
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vyplaceny uroky a splatky cennych papirti a zdali bude v podniku zajisténa finan¢ni

stabilita. (Kovanicova a Kovanic, 1995, s. 51-55)

3.3 Banky a jini véritelé

Véritelé zadaji takové typy informaci, které jim pomohou zjistit finanéni stav podniku a
nasledné jim pomohou spravné se rozhodnout, zdali podniku poskytnout uvér nebo nikoli.
V piipadé banky se jedna o posouzeni bonity klienta pied poskytnutim uvéru. Banka se
rozhoduje na zakladé velkého poctu kritérii, jedna se napf. o to, zda zadatel poptava
kratkodoby, stfednédoby ¢i dlouhodoby uvér, jakd je jeho finan¢ni situace Zadatele
(zadluzenost podniku, solventnost, doba obratu aktiv, rentabilita trzeb atd.) dale také
zajisténi, které podnik bance nabidne a v neposledni fad¢ se obvykle hodnoti i samostatny
podnikatelsky zamér na ktery chce podnik Gvér Cerpat atd. (Griinwald a Holeckova, 2009,
s. 29)

3.4 Konkurenti

Konkurenti maji zajem o informace, které by jim pomohly zjistit, jak si jejich podnik vede
vici konkurenéni firmé ¢i celému odvétvi,ve kterém firma, zjiSt'ujici si tyto informace,
sama provadi podnikatelskou ¢innost. Firmy mohou navzajem porovnavat ziskovost,
rentabilitu, cenovou politiku, ziskovou marzi, cenovou a investi¢ni politiku, hodnoty zdsob
a jejich obratovost atd. Zaroven plati, Ze podnik, ktery zkresluje nebo zatajuje finan¢ni
udaje, se vystavuje riziku ztraty dobré povésti a celkové kredibility. (Griinwald a

Holec¢kova, 2009, s. 30)

3.5 Stat a jeho organy

Stat se zajima predevSim o finan¢né ucetni data zejména z divodu tvorby statistik, a pro
kontrolu danovych povinnosti podniku, kontrolu podnik se statni majetkovou ucasti,
rozdélovani finanéni vypomoci. Externi uzivatelé mohou pro zjiSténi uzivat celou fadu
zdroji, nejobvyklej$i jsou vyrocni zprdvy akciovych spolecnosti a ratingy
specializovanych firem (v USA Standard & Poors, Moody's, Fitch). (Griinwald a
Holeckova, 2009, s. 31)
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4 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

4.1 Uloha finan¢ni analyzy pri finanénim rizeni

Financni analyza je nastroj, pfedstavujici vyznamnou soucast komplexu finan¢niho tizeni
podniku, nebot’ zajistuje zpétnou vazbu mezi o¢ekdvanym efektem pramenicim z fidicich
rozhodnuti a tim co ve skutecnosti nastalo. Je predmétné tzce spojena s finanénim
ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro provedeni financni analyzy (viz.
predeslé kapitoly textu). Pro rekapitulaci, jednd se pfedevSsim o ucetni vykazy rozvahu,
vykaz zisku a ztraty a cash flow. VSechny tyto vykazy jsou sestaveny na zakladé metodiky
nalezici oboru finan¢niho ucetnictvi, ktery shromazd’uje, eviduje, dokumentuje a tiidi
dokumenty a udaje o finanénim stavu a hospodaieni podniku. (Griinwald a HoleCkova,

2009, s. 21-23; Valach, 1999, s. 91)

Ugetni vykazy a tGéetnictvi obecné by mélo byt nastaveno tak, aby uspokojovalo potieby
finan¢niho fizeni a rozhodovani uvnitt podniku. Zaporem finanéniho ucetnictvi z hlediska
finan¢niho rozhodovéni je vSak to, Ze eviduje pouze minulost a neobsahuje data, ¢i
vyhledy budoucnosti. Manazerovi poskytuje pouze data stavova, aktualni k urcitému datu,
respektive stavy tokovych veli¢in v urcitém ¢asové vymezeném obdobi, které nemaji
dostate¢nou silu z hlediska vypovidajici hodnoty. ,,Samotné souhrnné vystupy neposkytuji
uplny obraz o hospodateni a finan¢ni situaci podniku, o jeho silnych a slabych strankach,

nebezpecich, trendech a celkové kvalité hospodareni. (Valach, 1999, s. 91)

Zejména k prekonani vySe uvedenych nedostatkli slouzi finan¢ni analyza, kterd se snazi
pomoci data usmérilovat do podoby, ve kterych jsou informace z nich plynouci lépe
vzajemn¢ srovnatelna a posiluje tak jejich vypovidajici schopnost. Umoziiuje tak
dopracovat se k relevantnéjSim datlm, které pomohou dospét k zavériim o hospodateni
podniku a finanéni situaci podniku, zdroven se pokousi poskytnout informace k doporuceni
o tom, jak by mohl podnik sva finanéni rozhodnuti v budoucnu zefektivnit.Ugelem a
smyslem pro¢ se v podnicich finan¢ni analyza provadi je,pomoci specialnich metodickych
prosttedku, stanovit diagnozy finan¢niho hospodateni podniku, zaméfit se na vSechny jeho
slozky, ptipadné se pti podrobnéjsi analyze zaméfit blize na nékterou ze slozek finan¢niho
rozhodovani.Stézejnim tkolem je zjistit, zdali je podnik finanén€ zdravy. Za finan¢né
zdravy podnik se povazuje takovy podnik, ktery je v danou chvili schopen napliiovat smysl
své existence. (Griinwald a Hole¢kova, 2008, s. 7; Valach,1999, s. 91-92)
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5 METODY FINANCNI ANALYZY

Metod ¢lenéni ve finan¢nich analyzach je hned nékolik, protoze struktura, nazvoslovi a
zpusob provedeni finan¢ni analyzy neni pevné stanoveno ani nikterak normovano, rtzni
autofi zabyvajici se touto problematikou pouzivaji rozdilné déleni metod i nazvoslovi.
Zatimco Knapkova (2013, s. 61) pouziva ve své knize rozdéleni metod finan¢ni analyzy na
analyzu stavovych (absolutnich) ukazateli, analyzu tokovych ukazateli, analyzu
rozdilovych ukazatel, analyzu pomérovych ukazatel, analyzu soustav ukazateli a
souhrnné ukazatele hospodareni, tak Dluhosova (2010, s. 72-73) pouziva ve své publikaci
déleni metod financni analyzy odliSnym zpisobem, na analyzu trendG (horizontalni
analyza), analyza struktury (vertikdlni analyza), vertikdlné-horizontdlni analyza, pomérova
analyza, analyza soustav ukazateli a analyza citlivosti, zadroven tyto metody souhrnné
oznacuje jako deterministické metody finanéni analyzy. Soucasné jak Dluhosova (2010, s.
73), tak Knapkova (2013, s.61), ve svych publikacich mluvi o dalSich, slozitéjSich
metodach finanéni analyzy.Jednid se o matematicko-statistické metody, do kterych nalezi
napiiklad regresni analyza, diskriminani analyza, analyza rozptylu a testovani
statistickych hypotéz (t-test, F-test). Tyto metody vSak nebudou pfedmétem blizsiho
zkoumani a nebudu je dale pouzivat v praktické ¢asti, zminil jsem je pouze pro zajisténi

uplnosti teoretického aparatu mé bakalarské prace.

Ve své bakalaiské praci budu nadale pouzivat ¢lenéni metod finanéni analyzy podle

Knapkové (2013, s.61) a to ndsledujicim zpiisobem:

= Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli (horizontdlni a vertikalni analyza a
procentni rozbor dil¢ich polozek rozvahy)

= Analyza tokovych ukazateli (analyza vynosu, nakladu, zisku a cash flow opét za
pouziti horizontalni a vertikalni analyzy)

= Analyza rozdilovych ukazateli (zde je nejvyraznéjSim ukazatelem cCisty pracovni
kapital)

* Analyza pomérovych ukazateli (dulezita skupina ukazateld finan¢ni analyzy patii
zde zejména ukazatele likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti, produktivity,
ukazatele kapitalového trhu, analyza ukazateli na bazi cash flow)

= Analyza soustav ukazateli (zde patii napiiklad Pyramidovy a DuPontav rozklad)

* Souhrnné ukazatele hospodareni (index IN, Tamariho ratingovy model,

Altmanovy modely atd.)
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5.1 Analyza stavovych a tokovych ukazateli

Absolutni ukazatele se vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendd (srovnani vyvoje v
Case - horizontalni analyza) a K procentnimu rozboru jednotlivych komponent vykazi
(jednotlivé polozky se vyjadii jako procentni podil sledované polozky a zjisti se tak
procentualni vyjadieni jednotlivych komponent na polozce sledované ¢i nadfazené -
vertikalni analyza). Zdrojem informaci pro stavové a tokové ukazatele jsou ucetni vykazy.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 68-74)

5.1.1 Horizontalni analyza

Terminem horizontalni analyza se rozumi porovnani meziro¢nich hodnot (bézné a minulé
obdobi) v ramci jedné poloZzky ucetniho vykazu (napfiklad vlastniho kapitdlu,
dlouhodobého majetku, kratkodobych pohledavek, ptidané hodnoty atd.). Tento typ
analyzy pomaha odhalit zmény, ke kterym v asovém vyvoji v podniku dochazi a trendy v

jeho financovani a hospodateni. Vypocet horizontalni analyzy provadime nasledovné:
Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel,_; (1)

L. (Absolutni zména x 100)
Procentualni zména = (2)
Ukazatel, 4

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 68; Landa, 2008, s. 71-72)

5.1.2 Vertikalni analyza

Vyjadiuje procentualni podil ur¢ité polozky vykazu k celku (ke zvolené zakladn¢ 100 %) a
zobrazuje tak strukturu vyznamnych polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty nebo jiného
ucetniho vykaz (napiiklad skladbu dlouhodobého majetku na aktivech podniku, nebo v
pfipadé vykazu zisku a ztraty hodnotu pfidané hodnoty na celkovych vynosech). Pro
rozbor rozvahy se vétSinou pouziva jako zdkladna hodnota aktiv a pro rozbor vykazu zisku

a ztraty velikost celkovych vynosu ¢i naklada. (Landa, 2008, s. 71-72)

5.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi pfednostné k fizeni financni situace podniku S orientaci na jeho
likviditu, pfedstavuji rozdil dvou absolutnich ukazatelii. Mezi nejcastéji uzivané rozdilové
ukazatele patii &isty pracovni kapital. Cisty pracovni kapital, ktery byva nékdy

oznacovany jako provozni kapitél, se vypocte nasledujicimi dvéma zpiisoby:
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CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky 3
CPK = vlastni kapital + cizi kapital dl. —stala aktiva 4)

Cisty pracovni kapital piedstavuje ob&Zné aktiva opro§ténd o kratkodobé zavazky podniku
s dobou splatnosti mensi nez jeden rok, které bude potfeba uhradit. Jedna se tedy 0 Cast
obéznych aktiv, kterd jsou kryta dlouhodobymi zdroji. Je to relativné volny podnikovy
kapital slouzici jako jakysi ,,bezpecnostni polstai* podniku. ,,Ukazatel ¢istého pracovniho
kapitalu je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti podniku. Plati, ze ¢im vySsi je
Cisty pracovni kapitdl, tim vEétsi by meéla byt pifi dostatecné likvidnosti jeho slozek
schopnost podniku hradit své finanéni zavazky“. Zakladnim ptfedpokladem je, ze jeho
hodnota musi nabyvat kladnych ¢isel, jestlize nabyva hodnot zapornych, jedna se o tzv.

nekryty dluh. (Hrdy a Horova, 2009, s. 123-124; Ross, Westerfield a Jaffe, 2008, s. 29)

Dlouhodoby Vlastni kapital
majetek
oo L ~ Dlouhodoby kapital
Cizi kapital
CPK — dlouhodoby
Obéiny
N majetek T )
Cizi kapital
kratkodoby

Obr. 1. Struktura cistého pracovniho kapitalu (Vlastni zpracovani)

Dal§im rozdilovym ukazatelem jsou ¢isté pohotové prostiedky (CPP). Pohotovymi
penéznimi prostiedky rozumime penize v hotovosti na béznych uctech, nékdy se také
zahrnuji jejich ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminované vklady, nebo
kratkodobé cenné papiry, protoze jsou v podminkéach kapitdlového trhu rychle sménitelné

na penize.Cisté pohotové prostiedky vypocitame z ndsledujiciho vztahu:
CPK = pohot.pen.prosttedky — okamzité splat. zavaz. (5)
(Hrdy a Horova, 2009, s. 124)

Poslednim b&zn& uzivanym rozdilovym ukazatelem je &isty penéZni majetek (CPM),
ktery predstavuje kompromis mezi ukazateli CPK a CPP, protoze vedle pohotovych

prostiedk a jejich ekvivalenti zahrnuje do obéZnych aktiv také kratkodobé pohledavky,
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které jsou viak o¢isténé od pohledavek nevymahatelnych. CPM se vypocita z nasledujiciho

vztahu:
CPM = 0A — zasoby — nelik.pohledavky — krat.pasiva (6)

(Hrdy a Horova, 2009, s. 124)

5.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy. Analyza Gcetnich vykazu,
zejména rozvahy a vykazu zisku a ztraty pomoci pomérovych ukazateld, je vhodna
predevsim proto, Ze umoziuje ziskat ucelenou ptredstavu o financ¢nim stavu analyzované¢ho
podniku.Podstatou této skupiny ukazateli je udavani pomért riznych polozek rozvahy,
vykazu zisku a ztraty, poptipadé cash flow. Lze tedy zkompletovat obrovské mnozstvi
pomérovych ukazateld, které se vSak 1isi ve vypovidajici hodnot¢, kterou obsahuji, z tohoto
divodu se pouziva jen nékolik malo ukazateld, které jsou rozdéleny dle jednotlivych
oblasti hodnoceni hospodateni a finan¢niho zdravi podniku. Jsou fo zejména nize uvedené

skupiny ukazatelii:

= Ukazatele finan¢ni stability a zadluzenosti
= Ukazatele likvidity
= Ukazatele rentability

= Ukazatele aktivity (fizeni aktiv)

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84)

5.3.1 Ukazatele financ¢ni stability a zadluZenosti

Ukazatelé zadluZenosti slouzi jako indikatory miry rizika, které podnik nese pii soucasném
poméru a struktufe vlastniho kapitdlu a cizich zdroji. Plati, ze ¢im vys$i zadluZenost
podniku, tim vys$i riziko podnik podstupuje, protoze musi byt schopen dostat svym
zavazklim a splacet bez ohledu na to, jak je momentéalné Gspésny.(Knapkova, Pavelkova a

Steker, 2013, s. 85)

V ekonomické praxi nepfichdzi v ivahu, Ze by podnik financoval veSkera aktiva z ciziho,
nebo naopak vlastniho kapitdlu. PouZiti pouze vlastniho kapitdlu by vedlo ke snizeni
celkové vynosnosti (rentability) vlastniho kapitdlu. Naopak financovani vSech
podnikovych aktiv pouze z ciziho kapitalu by bylo spojeno s obtiZemi pii jeho ziskavani,

neunosnou mirou podnikatelského rizika a v neposledni fad¢ platné legislativa urcitou vysi
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vlastniho kapitalu pozaduje (kapitalové spole¢nosti). (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 85-86; Griinwald a Holeckova, 2008, s. 91)

Ur¢itd vyse zadluzeni je vSak pro podnik jevem pozitivnim z divodu, ze cizi kapital je
levnéjsi nez kapital vlastni. Je to dano tim, ze uroky z ciziho kapitdlu jsou ucetnim
nakladem, tzn., snizuji zaklad zisku a tim i dafové zatizeni podniku. Mluvime tedy o
efektu

danového $titu nebo danovém efektu.(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 85)

RozliSujeme nasledujici ukazatele financni stability a zadluzenosti
= Celkova zadluZenost

Celkovh zadius . Cizi zdroje )
eteova zaatuzenos " Celkova aktiva

Celkova zadluzenost je zdkladni ukazatel podnikové zadluzenosti. Pifi posuzovani
zadluzenosti je nutné brat ohledy na to, v jakém odvétvi se analyzovana firma pohybuje.
Obecny interval doporuc¢enych hodnot zadluzenosti Knapkova (2013, s. 85) uvadi mezi 30

az 60 %.
=  Mira zadluZenosti

, . . Cizi zdroje
Mira zadluzenosti = , — (8)
Vlastni kapital

Mira zadluZenosti poméiuje cizi a vlastni kapital spolecnosti. Tento ukazatel se pouziva
Casto v ptipad¢, zada-li firma o bankovni uvér.Pro posouzeni zdali banka uvér poskytne,
nebo ne, je dulezity vyvoj tohoto ukazatele v ¢ase. Ukazatel signalizuje, v jaké miie by
mohly byt ohrozeny naroky vétitelt. Obecné plati, ze Cim vétsi je mira zadluZenosti, tim je
podnik z hlediska finan¢ni stability rizikov€jSi a banka nemusi poskytnout podniku
uvérové plnéni, z divodu ochrany svych investic pied rizikem. (Dluhosova, 2010, s. 76-79;

Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86)
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= Urokové kryti

EBIT
uroky

Urokové kryti =

(9)

Urokové kryti udava, kolikrat jsou aroky kryty vysi provozniho zisku, to znamena kolikrat
je podnik ze svého zisku schopen zajistit placeni troki. Cim je trokové kryti spole¢nosti
vyssi, tim je firma financné stabilnéjsi. (Misto EBIT lze pouzit cash flow z provozni

¢innosti). (DIluhosova, 2010, s. 79)
» Urokové zatiZeni

uroky

10
EBIT (10)

Urokové zatizeni =

Urokové kryti vyjadiuje, jak velka ¢ast celkového trokového efektu piipada na troky.
Zavisi predevSim na rentabilit¢ podniku a na podilu zdroji na financovani ¢innosti
podniku. Tento ukazatel je vhodné vyuzivat pouze v souvislostech s vyvojem vynosnosti a
rentability. (Dluhosova, 2010, s. 79)

=  Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Krved di cetht diouh. zdroii = VK + dl.cizi zdroje (11)
Tyt dt.-majetici aroun. z mﬂ_Dlouhodobymajetek

Zde plati zlaté pravidlo financovani, které tika, ze dlouhodoby majetek by mél byt kryt
dlouhodobymi zdroji. Jestlize je pomér nizs§i nez 1 znamena to, ze podnik kryje ¢ast svého
dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji a mohou u ného nastat problémy s uhradou
zavazku. Vtomto piipadé hovofime o agresivni strategii financovani (podnik je
podkapitalizovany), tato strategie je levna, avSak mimotradné rizikova. Naopak pti prilis
vysokém poméru je podnik finanéné stabilni, ale dlouhodobymi drahymi zdroji financuje
ptilis velkou ¢ast kratkodobého majetku (mluvime o piekapitalizovaném podniku).
V tomto piipadé hovofime o konzervativni strategii financovani. V ptipad¢, Ze podnik
voli ptithodné kryti dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitdlem (pomér je 1), hovotime

pak 0 neutralni strategii financovani. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 88-89)

5.3.2 Ukazatele likvidity

Charakterizuji schopnost podniku dostat zavazkim. Sedlacek (2011, s. 66) definuje

likviditu ,,jako souhrn vSech potenciondlné likvidnich prostfedkl, které ma podnik k
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dispozici pro thradu svych splatnych zdvazkl. Solventnost se definuje jako pfipravenost
hradit své dluhy, kdyz nastala jejich splatnost a je tedy jednou ze zadkladnich podminek

existence podniku.*

Ukazatelé likvidity pométuji to, ¢im je mozné platit (Citatel), s tim, co je potieba zaplatit
(jmenovatel). Podle miry jistoty, kterou pozadujeme, dosazujeme do Citatele majetkové
slozky s riiznou dobou pfeménitelnosti na penize (likvidnosti). Zakladni ukazatele likvidity
pracuji s polozkami obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji, do kterych patii
kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Gvéry a finanéni vypomoci. BéZn¢ rozliSujeme
3 druhy likvidity, a to likviditu béZnou, pohotovou a okamzZitou (hotovostni). (Sedlacek,
2011, s. 66; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91)

= Ukazatel bézné likvidity (IIL.stupné)

Besna likvidita = Obézna aktiva (12)
A I = K ratkodobé cizi zdroje

Ukazatel bézné likvidity nam fika, kolikrat jsou pokryty kratkodobé cizi zdroje podniku
obéznymi aktivy. Plati, Ze z vypoctu bézné likvidity by mély byt vyjmuty neprodejné
zéasoby, které¢ by mohli negativné ovlivnit vypovidajici hodnotu vysledku. Déle by méla byt
peclivé zvéazena struktura pohledavek z hlediska splatnosti a nedobytné pohledavky s
dobou po datu splatnosti z vypoctu rovnéz vylouceny. Doporucena hodnota ukazatele je v

rozmezi 1,5 az 2,5. (Sedlacek, 2011, s. 66; Dluhosova, 2010, s. 82-83)
= Ukazatel pohotové likvidity (IL.stupné)

Pohotova likvidita = Obéina aktiva — zasoby (13)
ohotova fkviaita = Kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel pohotové likvidity vznikl ze snahy vyloucit méné likvidni poloZku obé&znych
aktiv - zasoby. Ukazatel pohotové likvidity ponechava v Citateli jen penézni prostiedky
v hotovosti a na bankovnich G¢tech, kratkodobé pohledavky a nakonec kratkodobé cenné
papiry. Ukazatel by mél nabyvat doporuc¢enych hodnot v rozmezi 1,0 az 1,5. (Sedlacek,
2011, s. 66-67; DluhoSova, 2010, s. 82-83)

» Ukazatel okamzité likvidity (I. stupné)

o Kratkodoby financni majetek
Okamzita likvidita = ~ — - (14)
Kratkodobé cizi zdroje
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Ukazatel okamzité likvidity méti schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Do Citatele
se tim padem dosazuji nejlikvidnéj$i polozky obéznych aktiv, a to penize v hotovosti,
penize na béznych uctech a jejich ekvivalenty, tzn. volné¢ obchodovatelné kratkodobé
cenné papiry, sménec¢né dluhy, Seky atd. Ukazatel okamzité likvidity by mél dosahovat
hodnot v rozmezi 0,2 az 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svéd¢i o neefektivnim nakladani s

finan¢nimi prostiedky. (Sedlacek, 2011, s. 67)

5.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalu, je zptsobilost podniku dosahovat zisku s
pouzitim investovaného kapitdlu. Jedna se o schopnost podniku vytvafet nové zdroje. ,,Je
formou vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro
alokaci kapitalu.“ (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98; Griinwald a Holeckova,
2009, s. 78-79; Helfert, 2001, s. 116-117)

* Rentabilita trzeb (Return on Sales - ROS)

EBIT
Triby

Rentabilita trzeb = (15)

Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje, kolik korun zisku (EBIT, nebo lze pouzit i EBT)
dokédze podnik generovat na 1 K¢ trzeb. ,,Ukazatel rentability trzeb je jednim z bézné
sledovanych ukazatelti finan¢ni analyzy. Jeho nizkd uroven dokumentuje chybné fizeni
firmy, stfedni uroven je znakem dobré prace managementu firmy a dobrého jména firmy

na trhu, vysoka troven ukazatele ukazuje na nadprimérnou uroven firmy.“ (Vochozka,

2011, s. 23)

= Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets - ROA)

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu = (16)

Ukazatel rentability celkového kapitalu poméfuje EBIT s celkovymi aktivy, které firma
pouziva pti podnikdni bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou tato aktiva financovana. Do
Citatele 1ze dosadit i jiné typy zisku (napf. EBT), je-1i vSak dosazen EBIT, potom ukazatel
méfi hrubou produkéni silu aktiv podniku pfed odpocétem ndkladovych troki a dani.

(Sedlacek, 2011, s. 57)
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= Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity - ROE)

Cisty zisk
Vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu = (17)

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu je ukazatelem, prostfednictvim kterého vlastnici
vyuziva s ohledy na velikost investi¢niho rizika. V Citateli se z pravidla pouziva Cisty zisk.
Ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu slouzi pro posouzeni, zdali je podnikani pro
vlastniky podniku vyhodné. V ptipad¢, ze by vlastnici dlouhodobé&ji vykazovali rentabilitu
vlastniho kapitalu kolem 2 %, bylo by rozumné uvaZovat o zavieni podniku a radsi
dluhopisy, které mohou mit vynosnost kolem 5-6 % a navic jSou Spojeny s mensim

investicnim rizikem nez samotné podnikani.(Sedlacek, 2011, s. 57; Knapkova, Pavelkova a

Steker, 2013, s. 101; Helfert, 2001, s. 116)
= Rentabilita investovaného kapitalu (Return on Investment - ROI)

Rentabilita investovaného kapitély = — =~ (18)
entaolilita investovaneno kKapitalu = leapl,té_l

Jedna se o ukazatel méfici vynosnost dlouhodobého kapitalu bez ohledu na vlastnickou

povahu tohoto kapitalu do majetku podniku.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 101)
= Rentabilita uplatného kapitalu (Return on Capital Employed - ROCE)

Zisk
Uplatny kapital

Rentabilita uplatného kapitalu = (19)

Definice tohoto ukazatele se vykladové rozchazi, zatimco Knapkova (2013, s. 101) mluvi o
ukazateli ROCE, jako o veskerém kapitalu v podniku, ktery nese naklad, tzn. vlastni
kapital a dlouhodobé a kratkodobé cizi zdroje, které jsou zatizeny Grokem. Tak Valach
(1999, s. 98) definuje ROCE jako ukazatel, ktery poskytuje informace o vynosnosti pouze
dlouhodobych zdrojt.

Ve své praktické ¢asti budu vychazet z definice, kterou uvadi Knapkova a kolektiv.
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5.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity umoznuji vyjadrit a nasledné analyzovat, jak ucinné a intenzivné podnik
vyuziva svlij majetek. ,,Vedle obratu majetku jako celku ma vyznam i obrat jeho
jednotlivych ¢asti, slozek majetku pro nalezeni nejméné aktivnich usekd hospodaieni®. Z

technického hlediska se tyto ukazatele mohou vyskytovat ve dvou formdch:

= Rychlost obratu (obrat) - vyjadiuje kolikrat se urcita polozka obrati nebo preméni
do jiné polozky za urcité sledované obdobi
= Doba obratu - vyjadiuje délku obdobi, které je potfebné k uskute¢néni praveé

jednoho obratu, vyjadieno v ¢asové mérné jednotce

(Griinwald a Holeckova, 2008, s. 47; Vochozka, 2011, s. 23-24)

DIl¢i ukazatele aktivity rozdélujeme nasledovne:

=  Obrat aktiv

Triby

20
Aktiva (20)

Obrat aktiv =

Obecné plati, ze ¢im vétsi hodnota u ukazatele obratu aktiv figuruje, tim 1épe pro podnik.
Minimalni hodnota u ukazatele obratu aktiv by méla byt 1, hodnota je vSak ovliviiovana
oborem podnikdni. Nizka hodnota ukazatele vyjadfuje nedostatecnou majetkovou
vybavenost podniku a neefektivni nakladani s aktivy podniku. Hodnota aktiv se dosazuje v
hodnot¢ netto. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 104; Griinwald a Hole¢kova, 2008,
s. 47-49)

=  Doba obratu aktiv

Aktiva x 360

Doba obratu aktiv = Triby (21)

Ukazatel vyjadfuje, za jakou dobu dojde k obratu celkovych aktiv ve vztahu k trzbam. Pro
podnik je nejptiznivéjsi co nejkrat$i doba obratu, hodnota je ddna obratem fixniho a
pracovniho kapitalu, ¢im je podil fixnich aktiv vyS$$i, tim je 1 hodnota ukazatele vyssi.

(Dluhosova, 2010, s. 87; Ross, Westerfield a Jaffe, 2008, s. 50-52)
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= Doba obratu zasob

i Zasoby x 360
Doba obratu zasob = " (22)
Triby

Ukazatel charakterizuje urovenn bézného provozniho fizeni, je Zzadouci, aby byla doba
obratu zasob udrzovana na technicky a ekonomicky zdivodnéné vysi. (Dluhosova, 2010, s.

87; Vochozka, 2011, s. 25)
= Doba obratu pohledavek

Pohledavky x 360
Triby

Doba obratu pohledavek = (23)

Ukazatel obratu pohledavek vyjadiuje platebni moralku odbérateld, vypovida o kvalité a
vybéru zakazniku, péci podniku o inkaso pohledavek vcetné moznosti jejich zajiSténi.
Jednd se o Casovy interval, ktery vznikne mezi prodejem zboZi a inkasem z pravidla
penézni protihodnoty. Za optimalni vyvoj povazujme dobu splatnosti mensi nez 30 dnd, za

nezadouci vyvoj povazujme splatnost 90 dnti a vyssi. (Landa, 2008, s. 88)
= Doba obratu zavazku

) . zavazky x 360
Doba obratu zavazki = - (24)
Triby

Priimérna doba obratu zavazki vyjadiuje ¢asovy interval mezi vznikem zavazku do doby
jeho uhrady. Tento ukazatel by mé¢l dlouhodobé dosahovat alesponi hodnoty doby obratu
pohledavek. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 105)

5.3.5 Vybrané obecné vztahy podnikovych financi

Ukazatele rentability popisuji dlouhodobou vynosnost pouzitych zdroji, kterymi podnik
disponuje. Zajisténi dostateéné rentability je zakladnim pfedpokladem tspésnosti podniku.
Ukazatelé¢ zadluZenosti charakterizuji pomér cizich a vlastnich zdroji financovéani a
zejména pak jejich vliv na celkovou finanéni stabilitu podniku. Ukazatele likvidity
vyjadfuji schopnost podniku dostdt svym zdvazkiim z obchodnich vztahii. (DluhoSova,

2010, s. 90; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 122-123)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 35
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Obr. 2. Vzdjemné vztahy mezi zadluzenosti, rentabilitou a likviditou
(Dluhosova, 2010, 5.91)

5.4 Souhrnné modely hodnoceni finanéni trovné

Kromé¢ pomérovych ukazateli se pro hodnoceni finan¢ni situace pouzivaji i tzv. souhrnné
modely (indexy) hodnoceni finan¢ni urovné podniku. Jednd se piedevSim o specifické
metody ve financnich analyzach, jejichz smyslem je vyjadfit aroven finan¢ni situace a
vykonnosti podniku pouze jednim ¢islem. Divodem vzniku téchto ukazateld byla snaha o
v€asné rozpoznani pficin nestability podniku, ktery by mohly v krajnim piipadé vést az k

bankrotu podniku. (Dluhosova, 2010, s. 93)

5.4.1 Z-skére (Altmantv model)

v

CPK nerozdél. zisky
Zr =0,717x ——+ 0,847 x + 3,107
XEBIT+0420><VK+O998><T
A ’ cz A

Z-skore neboli Altmaniv model patfi mezi nejpouzivangj$i souhrnné modely. Vychazi z

diskrimina¢ni metody analyzy a vypovida o finan¢ni situaci podniku. Nabyvad hodnot:

Z>2,99 - Uspokojivé finan¢ni situace
1,81-2,99 - Spole¢nost je v nevyhranéné finan¢ni situaci (Seda zona)
Z<181 - Silné finanéni problémy
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(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 132-133)

5.4.2 Index IN99

Vynosy

+ 0,481 x

A EBIT
IN =-0,017 X Z + 4,573 X
(26)

+ 0,015 X ————
KZ + KBU

Index IN99 slouZi na zéklad€ rozdéleni ukazateli podle toho, zdali vytvaii, nebo nevytvari
hodnotu. Podnikim, které vytvaii hodnotu vychazi Index IN99 vyssi nez 1,59. Podnikiim
netvoficim hodnotu vychazi hodnota mensi nebo rovna 1,29. Podnikiim kterym vychazi
hodnota indexu mensi nez 0,684 znamena, ze netvofi Zadnou hodnotu. (Vochozka, 2011, s.
96)
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI ZKOUMANE SPOLECNOSTI

6.1 Zakladni informace o zkoumané spole¢nosti

Obchodni firma: XY as.

Sidlo spolecnosti: Stépanska 704/61, 110 00 Praha 1 - Nové
Meésto

Pravni forma: akciova spole¢nost

Predmét podnikani: -nastrojafstvi (primarni)
-maloobchod

-velkoobhchod

Pocet zaméstnancii: 21
Datum vzniku: 1. listopadu 2007
ZaloZeni spolecnosti: spolecnost byla zalozena v roce 1995. V

minulosti neprosla zadnou zménou pravni

formy
Zakladni kapital: -2 000 000 K¢
- splaceno 100 %

- spole¢nost vydala 20 kmenovych akcii

- jmenovita (nomindlni) hodnota 100 000 K¢

- akcie na jméno (na fad)

- akcie spolecnost eviduje v listinné podobé
Danova povinnost: spole¢nost je platcem DPH

(XY.cz ©2014)

6.2 Profil a aktivity spole¢nosti

Spolecnost XY a.s. piisobi na ¢eském trhu od roku 1995, kdy byla v Praze zaloZena Ing.
Frantiskem Simkem, ktery je do dne$niho dne jejim majitelem. Spole&nost se pohybuje na
tuzemské Spicce v poskytovanych sluzbach, které se uzce dotykaji dievozpracujiciho a

dfevoproducentského primyslu. Spolecnost nabizi feSeni a tvorbu projekta rekonstrukce a
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stavby novych pilnic, poskytuje kompletni servis pilarskych ndstroji, véetné stelitovani,
nebo Spickovy servis diamantovych PKD ndstroji (nastroje osazené umélym diamantem).
V neposledni fad¢ je také vyhradnim obchodnim zastupcem pro cesky trh velkych
zahrani¢nich spolecnosti Linck, Pribo ¢i italské firmy Primultini, kterd patii k absolutni

svétové Spicce ve vyrobé kmenovych pasovych pil a dopravnikd.

Podnik k dne$nimu dni zaméstnava 21 zaméstnanci tzn. mizeme jej fadit mezi malé
podniky. V analyzovanych letech 2010-2012 vykazuje pomérné Kkonstantni pocet
zaméstnanci. Spoleénost ma v Ceské republice dvé provozovny, jednu na Moravé ve
Valasském Mezifi¢i, ktera poskytuje nasledujici sluzby - stelitovani, servis a prodej
pilafskych nastroji a servis a prodej PKD (diamantovych) nastroji. Druhd provozovna ma
sidlo v Cechach v Plané nad Luznici a poskytuje obdobné sluzby jako provozovna ve
Valasském Mezitici.

SpoleCnost pro své realizace a servisni ¢innost, pouziva SpiCkové technologie vySe
zminénych firem, které zajistuji spolecné se specialné vySkolenymi zaméstnanci s letitymi
zkuSenostmi z oboru, jistotu kvalitné odvedené prace. SpoleCnost XY a.s. se UspéSné
podilela na nastartovani porevolu¢niho trhu s fezivem a pilafskymi technologiemi na
tizemi CR, podle navrhi Ing. Simka, bylo v CR realizovano nékolik projektii tzn. staveb

novych pilnic, namatkou Ize jmenovat pilnice ve Frenitaté pod Radho§tém a Caslavi.

Spole¢nost XY a.s. je také stabilnim ucastnikem tuzemskych i zahrani¢nich veletrhii s
dfevozpracovatelskymi technologiemi. Podnik ma pravideln¢ svij stanek na nejvétSim

ceském veletrhu WOOD-TEC, konaném kazdoro¢né v prostorach brnénského vystaviste.

(XY.cz ©2014)

6.3 Organiza¢ni struktura

Organiza¢ni struktura podniku XY a.s. je demonstrovana na obrazku 3 pod textem.
Ptedstavenstvo tvoii 3 ¢lenové, pfiCemz predseda predstavenstva je zakladatel spole¢nosti
Ing. Frantidek Simek. Dozoréi rada ma taktéz 3 &leny, v dozoréi radé je predsedou Ales

Cvréek.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

40

Ing. Jan Simek

Clen
predstavenstva

VALNA HROMADA
Ing. FrantiSek Ing. Ondrej Ing. Véra
Simek Simek Hlavatd Bl Cutek
predseda Clen clen dozorci predseda
predstavenstva predstavenstva rady dozor¢i rady

Obr. 3. Organizacni struktura spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

6.4 Analyza SWOT

Ing. Karel
Placek

Clen dozorci
rady

Predmétem a cilem této kapitoly je provést analyzu SWOT spolec¢nosti XY a.s. a nasledné

stru¢né interpretovat vysledky analyzy.

Obr. 4. Analyza SWOT spolecnosti XY a.s. (Viastni zpracovaini)
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Zde se pokusim rozebrat nékteré polozky analyzy SWOT z jednotlivych kvadranti, které
povazuji za signifikantni a pro spoleénost XY a.s. vyznamné. Zacal bych silnymi
strankami, za velmi dulezité faktory povazuji, poskytovani Spickového servisu, jenz je
zalozen na bazi nejmodernéjSich technologii a velmi silné zahrani¢ni partnery. Tyto
partnery, piedstavuji predevsim podniky Linck, Pribo nebo Primultini. Vezmeme-li v
uvahu kvalitni zazemi podniku, co se technickych pracovnikd tyce, vychazi nam profil
potencionalné velmi uspésné spolecnosti. Dalsi dilezitou silnou strankou spole¢nosti je
diverzifikace ¢innosti. Pti souasném kolisajicim stavu ekonomiky je dulezité své ¢innosti
diverzifikovat a snizovat tak podnikatelské riziko. Spolec¢nost XY a.s. si je téchto
skute¢nosti dobte védoma a nevénuje se pouze "megalomanskym™ projektim tzn. dodavani
pilaiskych technologii pii realizacich novych pilnic, tedy obchodni ¢innosti, ale poskytuje i
Sirokou paletu servisnich sluzeb k jiz vzniklym realizacim, pfedevSim servis a vyrobu

pilafskych nastroji.

Jako velké prilezitosti pro spole¢nost spatiuji Vv mozné realizace zahrani¢nich projektd v
zemich Stfedni a Latinské Ameriky (jedna se piedevsim o rozjednané zakazky v Panam¢ a
Kolumbii) a soucasné také ziskani zakazek skrze dotacni programy EU, které jsou vSak

n¢kdy az povazlivé brzdény byrokracii s nimi spojenou.

Obrovskym problémem spolecnosti je jeji zadluzenost a v soucasné dobé¢ taky nedostatek
kvalifikované pracovni sily na moravské provozovné, kde bylo v poslednich mésicich

propusténo hned né€kolik zaméstnanci.

Hrozby spatfuji pfedev§im v tom, Ze se firma svym oborem pusobnosti pohybuje v
mnohdy netransparentnim odvétvi a také diky Spatné nastavené statni politice, ktera Spatné
vypsanymi tendry, jenz vyhraly velké pilaiské spole¢nosti, tlacici cenu kulatiny (produkt
pilnic) na tak vysokou turoven, Ze tim prakticky likviduji malé a stfedni pilaiské
zavody,které nejsou schopné pii nastavenych cenach zajistit, aby byl jejich provoz

rentabilni akonkurenceschopny, coz vede ke krachu a zavirani nékterych mensich pilnic.
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7 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI XY A.S.

7.1 Dulezité slovo ivodem

V této kapitole bych chtél vysvétlit néktera rozhodnuti, které jsem vzhledem k povaze
¢innosti podniku XY a.s. musel provést a tyto rozhodnuti obhdjit a zdroven pomoci ¢tenaii
pochopit a Iépe se zorientovat v samotném provedeni finanéni analyzy, ktera bude
nasledovat. Tuto kapitolu zamérné z vySe uvedenych diivodt umistuji na zacatek a ne na

konec mé bakalaiské prace.

Firma XY a.s. je specifickd diverzifikaci svych €innosti. Nejednd se o ryze vyrobni, ¢i
naopak obchodni spole¢nost. Z oboru podnikani, které uvadim v predstaveni spolecnosti a
z VZZ, které piikladam v ptilohach, je patrné, ze firma se pohybuje jak v oborech
maloobchodu a velkoobchodu, tak v nastrojafstvi (vyrobé a servisu). Z VZZ lze vycist, ze
firma ma velky podil vynosti jak v trzbach za prodej zbozi (typické pro obchodni
spolecnosti), tak 1 ve vykonech, potazmo trzbach za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb
(typické pro vyrobni spoleCnosti). Tato polarita, kterou se firma vyznacuje, stézuje
finanénimu analytikovi rozhodovani, do jakého odvétvi podle ¢lenéni CZ-NACE firmu

zaradit na zéklad¢ dat poskytovanych ucetnimi vykazy.

Po konzultaci a hlubs§im pochopeni fungovani spole¢nosti a realné struktuie ¢innosti, ktera
je zna¢né odlisna od toho co mizeme vidét v Gcéetnich vykazech, jsem se na zakladé¢
doporuceni rozhodl, zafadit firmu do kategorie 33 podle ¢lenéni CZ-NACE. Jedna se o

kategorii Opravy a instalace stroju a zafizeni.

Pokusim se vysvétlit pro¢. Podnik uvadi v obchodnim rejstiiku jako prioritni obor
podnikéani nastrojai'stvi. Spole¢nost XY a.s. ma v CR dvé provozovny, kde je zaméstnana
pomérnd Cast zaméstnanct a vSichni se podileji na vykonech spole€nosti (vyroba novych
nastroji, servis nastroji atd.). Spole¢nost sama podle vyjadieni zaméstnanct spatfuje SVoji
ptimou konkurenci na trhu ve firmach, které poskytuji servis nastroji. Obchodni aktivity
spole¢nosti se tykaji predev§im majitele, a¢ by se pti pohledu na VZZ v nékterych letech
mohla zdat, Ze se jedna spiSe o obchodni spole¢nost, opak je pravdou. Toto zkresleni je
dano vysokou ¢astkou trzeb pii realizaci byt’ jen jedné obchodni zakazky. VSe si dovolim

popsat na grafu pod textem.
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Obr. 5. Porovndni typii trzeb spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

Z interpretace nasledujiciho grafu by mélo byt vSe, co jsem se snazil popsat, jasné patrné.
Jak lze vidét, firma mezi analyzovanymi roky 2010-2012 vykazuje konstantni hodnoty u
polozek vykontl, coz je dano nejen stejnou vyrobni kapacitou, ale 1 pomérné stabilni
klientelou pro odbér a servis nastroju a stroji. Vykony tvori celoro¢ni soustavna ¢innost

vSech zaméstnanci v jednosménném provozu na obou provozovnach.

wevr

hodnota v roce 2011, oproti roku 2012). V této polozce jsou podle vyjadieni spole¢nosti
obvykle skryté 1-2 vétsi zakazky obchodniho charakteru, napi. dodani katrové pily od
spole¢nosti Primultini na pilnici, ¢i realizace s dodanim technologii pro celou pilnici.
Hodnota u trzeb za zbozi je tedy napiiklad v roce 2012 paradoxné vétsi nez u vykoni,
a to jenom diky realizaci pilnice ve Frenstatu pod Radhostém, kde firma XY a.s.
dodavala technologie (stroje). Nutno dodat, Zze dodavka pouze 2-3 stroji Spi¢kové
technologie Pribo nebo Primultini se pohybuje v cenové relaci od 4-12 miliéont K¢. Tato
obchodni Cinnost spoleCnosti, vSak neni ¢innosti zaméstnanct, ale spiSe obchodnich snah
majitele podniku. Provoz je zajistovan piedevSim servisem téchto technologii (brouseni
pilovych past a kotouctlt), proto tedy budu pfi srovnani s odvétvim, z diivodu mozného
zkresleni vysledki financni analyzy, tuto ndrazovou a mimoradné proménlivou
obchodni ¢innost, ktera neni prioritnim predmétem podnikani z vypoctu eliminovat a

dale se vénovat (srovnavat) jen ¢innosti, ktera se podili na vykonech podniku.

Druhou kratsi cast této kapitoly chci vénovat pouzitym ucetnim vykazim. Ve své

bakalatské praci se budu opirat o ucetni vykazy z let 2010, 2011 a 2012. Kalendéini rok
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2013 je pro zpracovani v dneSnich dnech prakticky nerealizovatelny a to z toho diivodu, ze
podniky obvykle nemaji hotovou ucetni zavérku, poptipadé nemaji vykazy jesté radné
uzavieny, coz se muze tykat jeSt¢ nevypocltené danové povinnosti atd.. S tim se
samoziejm¢ poji 1 nedostupnost zatim neexistujicich dat odvétvi, ktera kazdoro¢né
zpracovava ministerstvo prumyslu a obchodu, které tato data nasledné dava volné ke
stazeni. Bohuzel, tato data jsou zvetejiiovana ptiblizn¢ v pololeti, proto z vyse uvedenych
divodii nemizeme pii zpracovani finanéni analyzy spolecnosti XY a.s. z téchto dat

vychazet.

7.2 Analyza stavovych ukazatelu

Stavové, nebo chceme-li absolutni ukazatele se vyuzivaji k dil¢i analyze vyvojovych
trendi v Case tzn. horizontdlni analyze a k procentudlnimu rozboru komponent tzn.
vertikalni analyze. V analyze stavovych ukazateli budeme vychdzet z tcetnich vykazl

spole¢nosti, konkrétné z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

7.2.1 Horizontalni analyza majetkové struktury

V této kapitole se budu zabyvat majetkovou strukturu zkoumaného podniku a porovnavat
ho s odvétvim. Na zakladé vysledki z horizontalni analyzy se nasledné pokusim
interpretovat at’ uz pozitivni, ¢i negativni odchylky a navrhnout ur¢ita dil¢i opatieni na

zlepseni u polozek, které to dle mého soudu vyzaduji.

Tab. 4. Horizontdlni analyza majetkové struktury spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

L Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)
(v tis. Ke) 2010/2009] 2011/2010 |2012/2011|2010/2009] 2011/2010] 2012/2011
AKTIVA (DM+OA+CR,) | 5593 5473 | -14355 | 21,34% | 17,21% | -38,51%
DLOUHODOBY MAJETEK | 7 860 -126 784 | 403,49% | -1,28% | 8,09%
DNM / / / / / /
DHM 7 860 126 784 | 403,49% | -1,28% | 8,09%
_ D,FM / / / / / /
OBEZNA AKTIVA 467 3514 | -1568 | 3,18% | -23,22% | -13,49%
Zasoby 1186 2900 48 36,43% | -20,26% | -1,36%
Pohledavky 87 87 / / ~100,00% /
(Krdtkodob. Pohled.) 1350 | 1953 | -1943 | -13,21% | -22,03% | -28,11%
KFM 544 574 405 45,50% | -33,01% | 34,76%
CR, 2734 9113 | -13553 | -28,50% | 132,88% | -84,86%
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Tab. 5. Horizontadlni analyza majetkové struktury odvétvi (Vlastni zpracovani)

. Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)

WERLLY, 2010/2009] 2011/2010 |2012/2011|2010/2009]2011/2010] 2012/2011
AKTIVA (DM+OA+CR,) |26 474 385|-11 246 174| 3533 750 | 172,45% | -26,89% | 11,56%
DLOUHODOBY MAJETEK |10 605 425| -3 105 453 | 476903 | 262,44% | -21,20% | 4,13%
DNM+DHM 9769211 | -3447203 | 79940 | 259,74% | -2548% | 0,79%
DFM 836214 | 341750 | 396963 | 298,62% | 30,62% | 27,23%
OBEZNA AKTIVA 15843 115| -8278 150 | 2964 264 | 142,51% | -30,70% | 15,87%
Zasoby 3212522 | 3322942 | 1161138 97,83% | -51,15% | 36,59%
Pohledavky 8874811 | -2949368 | 1520831 | 154,72% | -20,19% | 13,04%
KFM 3755783 | -2005840 | 282295 | 179,04% | -34,27% | 7,34%
CR, 25845 | 137429 | 92582 | 13,35% | 62,64% | 25,95%

Z hlediska zmén, které v podniku meziro¢né nastaly mezi roky 2010-2012, je mozné
sledovat pozitivni trend rustu bilan¢ni sumy, ktery byl vSak v roce 2012 snizen o téméf
14,5 mil, coz bylo ddno rapidnim poklesem u poloZzky Casového rozliSeni aktiv, kterd v
roce Klesla o piiblizné 85 % a zaroven v poklesu obéznych aktiv, pfedevs§sim kratkodobych
pohledavek. Spole¢nost dale v roce 2010 zvysila oproti pfedchozimu roku dlouhodoby
hmotny majetek a to 0 403,49 %, konkrétn¢ se jednalo o nakup nového vybaveni do
provozoven (brusky na pilové kotouce) pro ob& provozovny. Podnik nevlastni zadné
pozemky ani budovy a své provozovny ma v pronajmu. Tato skute¢nost se pfimo poji s
faktem vysokych sum u polozky ¢asového rozliSeni aktiv, jakozto nakladu p¥istich obdobi
za prondjem budov, stroju a finan¢ni leasing nakladniho automobilu. Tato polozka se v
pribéhu let souvztazné zac¢tovava jako naklad - sluzby ve vykonové spotiebé. Spole¢nost
ve své ucetni evidenci neeviduje zadné polozky u dlouhodobého nehmotného a finan¢niho

majetku ve sledovanych letech.

U obéznych aktiv mizeme hovofit o klesajicim trendu. Pfi pohledu na tabulku 5. jsme
schopni vysledovat hlavni pti¢iny. Spole¢nost meziroéné eviduje ¢im dale méné
pohledavek od odbératelii, meziroéni pokles o 23.22 % respektive 13.49 % v roce
nasledujicim a to pfedev§im U pohleddvek kratkodobych, které firma v roce 2012 eviduje v
Castce 4 970 tis. K& (spole¢nost XY a.s. v tucetnictvi nemd mnoho pohledavek
dlouhodobych, skladbé kdy

kratkodobé - likvidnéjsi prevySuji dlouhodobé - méné likvidni). Podnik eviduje v

miZzeme tedy mluvit o pozitivni pohledavek,

Ucetnictvi zasoby zplisobem A.

S poklesem pohledavek nastava i logicky kauzalni jev v podobé poklesu zasob, které
obecné vzato, taktéz v letech 2010-2012 klesaji. V roce 2011 eviduje jednotka pokles
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zasob dokonce 0 20,26 %. Spole¢nost meziro¢né vykazuje v letech 2010-2011 podobny
propad jako celé odvétvi, coz mizeme pfisuzovat kolisajici ekonomické situaci v CR,
avSak zatimco mezi roky 2011-2012 doslo u firem v odvétvi K nastartovani ekonomickych
aktivit, coz pfedstavuje mezirocni rast zasob, pohledavek a celkové bilancni sumy aktiv,
jakozto i1 dlouhodobého finan¢niho majetku (firmy zacaly pozvolna investovat i do
dlouhodobéjsich finan¢nich instrument). U mnou sledované spolecnosti tento trend
nenastal a jak bylo zminéno vySe, spolecnost pokracuje v degresi, coz se tyka predev§im

uhrnu pohledavek a bilan¢ni sumy.

Pozitivni trend u spole¢nosti mizeme sledovat alespon v tom, Zze se podnik snazi flexibilné
reagovat na pokles pohledavek tim, ze pfiméfené sniZuje i zasoby, tzn. podniku se na
sklad¢ nehromadi zasoby materialu a polotovart, tedy malo likvidnich polozek obéznych

aktiv, pro které podnik nema realné moznosti odbytu.

Podnik by se mél zaméfit predevsim na zvySeni polozky pohledavek at’ uz kratkodobych
nebo dlouhodobych, tzn. snazit se oslovit nové zdkazniky, aby mohl realizovat vice
zakazek a zastavil tak klesajici trend, ktery spolecnost trapi od roku 2010.

7.2.2 Horizontalni analyza finan¢ni struktury

V této kapitole budu analyzovat kapitalovou strukturu spole¢nosti a porovnavat ji s

vysledky, které ve sledovaném obdobi vykazovalo odvétvi.

Tab. 6. Horizontdlni analyza kapitalové struktury spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

. Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)
(L) 2010/2009| 2011/2010 {2012/2011]2010/2009(2011/2010{2012/2011
PASIVA 5593 5473 -14 355 21,34% 17,21% -38,51%
Vlastni kapital 365 366 -309 22,37% 28,89% -34,30%
Zakladni kapital 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Kapitalové fondy / / / / / /
Rezervni fondy 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let -2 057 366 365 -128,97% 10,92% 11,11%
VH u¢. obdobi 1692 0 -674 82,26% 0,00% -18,10%
Cizi zdroje 5228 5107 -14 046 18,79% 15,44% 36,80%
Rezervy / / / / / /
Dlouhodobé zavazky 940 -11 426 1124 8,72% -97,45% | 375,91%
Kratkodobé zdvazky 4288 16 533 -15170 25,14% 77,47% -40,05%
Bankovni Gvéry / / / / / /
(dlouhodobé) / / / / / /
(krdtkodobé) / / / / / /
CR, / / / / / /
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Tab. 7. Horizontadlni analyza kapitalové struktury odvétvi (Vlastni zpracovani)
.. Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)
(v tis. Ke) 2010/2009] 2011/2010 | 2012/2011|2010/2009]2011/2010]2012/2011
PASIVA 26 474 385(-11 246 174| 3533750 172,45% | -26,89% 11,56%
Vlastni kapital 12612 292| -5241935 | 5334 215 | 146,73% | -24,72% 33,41%
Zakladni kapital 7479671 -920094 | 1845575] 275,99% -9,03% 19,91%
Nerozdél. VH + ost. fondy | 2502196 | -1832584 | 2757046 59,17% -27,23% 56,28%
VH u¢. obdobi 2630426 | -2489257 | 731594 | 158,80% | -58,07% 40,70%
Cizi zdroje 13290 038| -5489012 |-2 126 333| 208,53% | -27,91% | -15,00%
Rezervy 2034392 | -1517345 | 160187 | 361,09% | -58,41% 14,83%
Dlouhodobé zavazky 7231784 | -5085420 [-1962 799] 571,96% | -59,86% -57,55%
Kratkodobé zdvazky 4009255 -222594 | -516508 | 122,74% -3,06% -7,32%
Bankovni Gvéry 14 606 1336 346 192 788 1,14% 103,30% 7,33%
(dlouhodobé) -137 093 340 850 360 288 -21,21% 66,95% 42,39%
(kratkodobé) 151 699 995 497 -167 500 23,97% 126,89% -9,41%
éRp 572 055 -515 227 325868 | 149,18% | -53,92% 74,01%

Spolecnost pti pohledu do ucetnich vykazi vykazuje zaporny vlastni kapitdl, coz je pfi
neménném vyvoji zakladniho kapitalu, ktery je od zalozeni spole¢nosti neustale ve vysi 2
mil. K¢, dano predevs§im vysokou ¢astkou u polozky neuhrazené ztraty minulych let (vice
k tomuto u vertikalni analyzy finan¢ni struktury). Vysledek hospodaieni za b&ézné obdobi
je meziro¢né stabilni, skokové se zvysil pouze v letech 2009-2010, kdy se spole¢nost
dostala z ¢ervenych ¢isel, na ¢astku 365 tis. K&. Toto posileni je patrné z tabulky 7. Jednalo
se 0 zvyseni, které predstavovalo 82,26 %. Bohuzel neuhrazena ztrata z minulych let se
prilis nezmensuje, coz je dano tim, ze podniku neroste realizovany vysledek hospodaieni
za bézné obdobi natolik, aby byl schopen rychleji piispivat na splaceni naakumulované
ztraty z minulych let, vzniklé ptedevsim v letech 2008 a 2009, kdy nejhrozivéji udetila
svétova ekonomicka krize, ktera vypukla v USA krachem velké investi¢ni banky Lehman

Brothers vlivem prasknuti hypote¢ni bubliny a negativné se dotkla i sledovaného podniku.

Spole¢nost by mohla nastalou negativni situaci zaporného vlastniho kapitalu fesit napf.
dodatecnymi vklady soucasnych vlastnikli (coz se déje, avSak navySeni nastava u polozky
kratkodobych cizich zdroji - zavazky ke spole¢nikiim, cleniim druZstva a ucastnikiim
sdruzeni), tento typ vkladu nezvySuje vlastni kapital (vklad by mohl byt realizovany skrze
ostatni kapitalové fondy spolecnosti), ale naopak uméle zvySuje polozku kratkodobych
zavazkl. Podnik se zapornym vlastnim kapitalem neptsobi vérohodné a solventné, pokud
zohlednime enormni miru zadluzeni, ktera i navzdory zkresleni, plynouci z vkladu
vlastniki, ktefi pravdépodobné nemaji v umyslu spole€nost finan¢né poloZit, je logické, ze

spole¢nost v tcetnictvi neeviduje zddné bankovni Gvéry, protoZe je z hlediska finan¢nich
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instituci rizikova. Banky pfi zjistovani bonity klienta vychazeji mimo jiné z pomérovych
ukazatell zadluzenosti, pfedevs§im z miry zadluzeni, kterd jak uvidime dale, je v podniku
obrovska. Jedna z moznosti, pro¢ jsou vklady do spole¢nosti realizovany skrze cizi zdroje
a ne pres ostatni kapitalové fondy se mize tykat danovych efektl, zatimco vklady do
cizich zdroji jsou danové uznatelnym nakladem (snizuji zéklad dang), tak vklady do

ostatnich kapitalovych fondli naopak danové uznatelnym nakladem nejsou.

V roce 2012 navic rapidné vzrostly dlouhodobé zavazky a to o 375,91 %, tato skutecnost,
pii pokracujici degresi vlastniho kapitalu v témze roce o 34,30 %, vede k dalsi asymetrii

mezi vlastnimi a cizimi zdroji které podnik v Géetnictvi eviduje.

V odvétvi se situace jevi mnohem piiznivéji, na zvySovani vlastniho kapitalu v letech 2010
a 2012 o 146,73 %, respektive 33,41 % sice nenavazal rok 2011, kdy doslo k mensimu
poklesu 0 24,72 %, jak vSak vime z analyzy majetkové struktury rok 2011 byl pro

spolecnosti v odvétvi slozitéjsi pravdépodobné kvili utlumu ceské ekonomiky.

Opacny trend nez u nami sledované spole¢nosti je mozné sledovat u odvétvi i v tom, zZe
zatimco spolecnosti v odvétvi se snazi posilovat vlastni kapital a snizovat podil cizich
zdroju na celkovych pasivech, u zkoumané spole¢nosti je trend pfesné opacny. Spole¢nost
pokracuje v propadu sumy vlastniho kapitalu, coz je dano piedevsim vysokou kumulujici
se nesplacenou ztratou minulych let a naopak zvySovanim cizich zdrojt, pfedevsim vklady
spolec¢nikli, kterymi kryji aktivity spolecnosti a prakticky zajistuji jeji chod. Na zavér
musim zminit, ze tuto finan¢ni strukturu podniku povazuji za mimofadné rizikovou a

dlouhodobé neudrzitelnou s hrozbou insolvence (platebni neschopnosti).

Spole¢nost dale obligatorné vytvarela tzv. rezervni fond ze zisku, podle Zakona o
obchodnich korporacich, tato nalezitost jiz neni povinnou a spole¢nost ma na vybér, zdali
fakultativné rezervni fond dale vytvaret nebo rozpustit. Jak jsem jiz fekl, podnik neeviduje
zadné bankovni Gvéry a vypomoci, dokonce ani rezervy na kryti existujicich rizik
spojenych s ¢innosti podniku. Podnik pravdépodobné nevytvaii rezervy z toho divodu, Ze
ackoliv se jedna o zdroj kryti provoznich rizik, jedna se o zdroj cizi, tzn. rezervy by jesté

vice zvySovaly podil cizich zdroji na celkovych pasivech.
Vertikalni analyza majetkové struktury

V této kapitole provedu vertikalni analyzu majetkové struktury, coz je procentualni
vyjadieni dané polozky ke stanovenému celku, za ktery budu povazovat bilan¢ni hodnotu

aktiv.
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Tab. 8. Vertikalni analyza majetkové struktury spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

L. Hodnota polozky (v tis. KC) Procentudlni zastoupeni
(v tis. Ke) 2010 2011 2012 2010 2011 2012
AKTIVA (DM+OA+CR,) | 31800 | 37273 | 22918 [ 100,00% | 100,00% | 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK | 9808 9682 | 10466 | 30,84% | 25,98% | 45,67%
DNM / / / / / /
DHM 9808 9682 | 10466 | 30,84% | 2598% | 4567%
_ DFM / / / / / /
OBEZNA AKTIVA 15134 | 11620 | 10034 | 47,59% | 31,18% | 43,78%
Zasoby 4442 3542 3494 | 13,97% | 9,50% | 15,25%
Pohledavky 87 7 / 0,27% / /
(Krdtkodob. Pohled.) 8 866 6913 4970 | 27,88% | 18,55% | 21,69%
KFM 1739 1165 1570 | 547% | 3,13% | 6,85%
CR, 6858 | 15971 | 2418 | 21,57% | 42,85% | 10,55%

Tab. 9. Vertikdlni analyza majetkové struktury odvétvi (Vlastni zpracovani)

L Hodnota polozky (v tis. K€) Procentualni zastoupeni

(v tis. Ke) 2010 2011 2012 2010 2011 2012
AKTIVA (DM+OA+CR,) |41 826 622(30 580 44834 114 198| 100,00% | 100,00% | 100,00%
DLOUHODOBY MAJETEK |14 646 534|11541081|12 017 984| 35,02% | 37,74% | 35,23%
DNM+DHM 13 530 296(10 083 093(10 163 033| 32,35% | 32,97% | 29,79%

DFM 1116237 | 1457988 | 1854951 | 2,67% 4,77% 5,44%
OBEZNA AKTIVA 26 960 689|18 682 54021 646 804| 64,46% | 61,09% | 63,45%
Zasoby 6496420 | 3173478 | 4334616 | 15,553% | 10,38% | 12,71%
Pohledéavky 14 610 787|11 661 419(13 182 250| 34,93% | 38,13% | 38,64%
KFM 5853483 | 3847643 [ 4129938 | 13,99% | 12,58% | 12,11%

CR, 219399 | 356828 | 449410 | 0,52% 1,17% 1,32%

Dlouhodoby majetek se na sumé aktiv podili ve sledovaném obdobi od 30,84-45.67 %. V
roce 2010 doslo k nakupu brusek na provozovny, coz bylo dano potfebou, vyménit nékteré,
nevyhovujici, plné odepsané stroje, za stroje modernéjsi. V roce 2010 totiz tvofily odpisy
minoritni podil na sumé aktiv, tzn. vybaveni provozoven evidované v dlouhodobém
majetku spole¢nosti, bylo v minulych letech témét plné odepsano. Mezi roky 2011 a 2012
se rapidné zménil procentualni pomér zastoupeni dlouhodobého majetku v aktivech
spole¢nosti. Tento jev byl vSak dany nikoliv vétsi investici do majetku, ale poklesem
bilan¢ni sumy aktiv z 37 273 tis. K¢ na 22 918 tis. K&.

Obé¢zna aktiva tvofi ve sledovanych letech vyssi zastoupeni v aktivech spole¢nosti, nez
dlouhodoby majetek, vyjimkou je pouze rok 2012, kdy doslo k mirnému zvyseni v polozce

samostatnych movitych véci pravdépodobné se jednalo o dalsi investici do technologie na
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jednu z provozoven, zasoby a kratkodobé pohledavky tvotili zhruba 37 % k celkovym

aktivam.

Firma vykazuje podobné hodnoty vySe dlouhodobého majetku jako celé odvétvi, dokonce i
v obdobné struktute. Zastoupeni dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku u odvétvi
v letech 2010 a 2011 je 32,35 % a 32,97 % a je tedy prakticky totozné se zkoumanou
spole¢nosti. Obdobné vysledky ziskame i pii pohledu na zasoby, kdy se v analyzovanych
letech tyto polozky pohybuji zhruba od 10-15 % u odvétvi a 9-15 % u zkoumané
spolecnosti. Velky rozdil je vSak v pohledavkach, zatimco podniky v odvétvi evidovaly ve
sledovanych letech od 34,93-38,64 % pohledavek na celkovy thrn aktiv, sledovana
spole¢nost evidovala pouze 18,55-27,88 % pohledavek.

Velky rozdil je u sledované spolecnosti i v polozce Casového rozliSeni a to pfedevsim pro
diivody, zminéné v minulé kapitole 7.2.1. Casové rozliseni se napf. v roce 2011 podilelo na
celkovém uhrnu aktiv spolecnosti 42,85 %, zatimco u odvétvi byla v tom samém roce
polozka casového rozliSeni ve vysi 1,17 %. Mizeme tedy sledovat opacné pfistupy k

pofizovani dlouhodobého majetku u sledovaného podniku a odvétvi.

7.2.3 Vertikalni analyza finanéni struktury

V této kapitole se budu vénovat vertikdlni analyze finan¢ni struktury spole¢nosti XY a.s. a

odvétvi. Jako zakladnu (100 %) pro vypocty pouZiji bilanéni sumu pasiv.

Tab. 10. Vertikalni analyza financni struktury spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

L. Hodnota polozky (v tis. KC) Procentualni zastoupeni
(v tis. KE) 2010 2011 2012 2010 2011 | 2012
PASIVA 31 800 37 273 22918 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital -1 267 -901 -1210 -3,98% -2,42% -5,28%
Zakladni kapital 2000 2000 2 000 6,29% 5,37% 8,73%
Kapitélové fondy / / / / / /
Rezervni fondy 20 20 20 0,06% 0,05% 0,09%
VH minulych let -3652 -3 286 -2921 -11,48% -8,82% -12,75%
VH u¢. obdobi 365 365 -309 1,15% 0,98% -1,35%
Cizi zdroje 33067 38174 24128 103,98% | 102,42% | 105,28%
Rezervy / / / / / /
Dlouhodobé zavazky 11725 299 1423 36,87% 0,80% 6,21%
Kratkodobé zavazky 21342 37 875 22 705 67,11% 101,62% | 99,07%
Bankovni Gvéry / / / / / /
(dlouhodobé) / / / / / /
(krdtkodobé) / / / / / /
CR, / / / / / /
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Tab. 11. Vertikalni analyza financni struktury odvétvi (Vlastni zpracovani)

.. Hodnota polozky (v tis. KC) Procentudlni zastoupeni
(v tis. Ke) 2010 2011 2012 2010 2011 2012
PASIVA 41 826 622| 30 580 448| 34 114 198| 100,00% | 100,00% | 100,00%
Viastni kapital 21207 77815 965 843| 21 300 058| 50,70% | 52,21% | 62,44%
Zakladni kapital 10 189 834| 9269 740 |11 115 315| 24,36% | 30,31% | 32,58%
Nerozdél. VH + ost. fondy | 6 731057 | 4898 473 | 7655519 | 16,09% | 16,02% | 22,44%
VH GE. obdobi 4286887 | 1797630 | 2529224 | 10,25% | 588% | 7,41%
Cizi zdroje 19 663 328(14 174 316| 12 047 983 47,01% | 46,35% | 35,32%
Rezervy 2597792 | 1080447 | 1240634 | 6,21% | 3,53% | 3,64%
Dlouhodobé zavazky | 8496 177 | 3410757 | 1447958 | 20,31% | 11,15% | 4,24%
Kratkodobé zavazky | 7275699 | 7053 105 | 6536597 | 17,39% | 23,06% | 19,16%
Bankovni Gvéry 1293660 | 2630006 | 2822794 | 3,09% | 860% | 827%
(dlouhodobé) 509132 | 849982 | 1210270 | 1,22% | 2,78% | 3,55%
(krdtkodobé) 784528 | 1780024 | 1612524 | 1,88% | 582% | 4,73%
CR, 955516 | 440289 | 766157 | 2,28% | 1,44% | 2,25%

Pfi pohledu na tabulku 11. vidime hlavni problém spole¢nosti XY a.s., ¢imz je zaporny
podil vlastniho kapitalu na pasivech a vice nez 100 % podil cizich zdroji ve vSech
sledovanych letech. Zatimco u odvétvi lze sledovat v roce 2010 a 2011 pomér ptiblizné
1:1, u sledované spolec¢nosti vidime ve vSech letech trend kryti majetku spolecnosti pIn¢ z
cizich zdroju a to predevsim z kratkodobych zavazki (splatnych do 1 roku), které v roce

2012 ptedstavuji 99,07 % z bilancni sumy.

Podivam-li se na hodnoty u cizich zdroji v tabulce 11. a nasledné se nad strukturou pasiv
znova zamyslim. Muzu prohlasit, Ze firma kryje z cizich zdroju dokonce svoji neuhrazenou

ztratu z minulych let, coZ podle mé&, neni u¢ebnicovy piiklad finan¢né zdravého podniku.

Velky rozdil u zkoumaného podniku oproti odvétvi spatfuji v hodnoté zakladniho kapitalu.
Zatimco v odvétvi se hodnoty v poméru k bilan¢ni sumé pohybuji mezi 24,36-32,58 % ve
sledované spolecnosti je zakladni kapitdl konstantni v hodnoté 2 000 tis. K¢ (cozZ je
minimalni vkladova povinnost u akciové spolecnosti). Firmy v odvétvi jsou zaroven od
nami sledovaného podniku schopny generovat dostatecny zisk. Zatimco u odvétvi vysledek
hospodareni za Ucetni obdobi sledujeme mezi 5,88-10,25 %, u naSeho podniku se stejna
polozka pohybuje v rozmezi -1,35-1,15 %. Problémem spolecnosti je i neschopnost uhradit
ztratu z minulych let, kterd se ve spole€nosti splaci jen velmi pozvolné. Podniky v odvétvi
jsou naopak schopny generovat takovy zisk, ktery v podobé nerozdélené¢ho zisku minulych

let ziistava v podnicich a slouZi k jejich dal§imu rozvoji. Tyto hodnoty nerozdéleného zisku
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a ostatnich fondu tvoii u podnikd v odvétvi za sledované roky podilu 16,02-22,44 % na

bilan¢ni sumé.

Pfi srovnani kratkodobych zavazkli mezi sledovanou spolecnosti a podniky v odvétvi,
sledujeme taktéz obdobné asymetrické vysledky napif. v roce 2012 kdy se v odvétvi
kratkodobé zavazky podilely na pasivech 19,16 % tak u sledované spoleCnosti stejna

polozka tvofila 99,07 % uhrnu pasiv.

Analyzovana spolecnost neeviduje Zadné bankovni Uvéry. Podil bankovnich uvért v
odvétvi je taktéz minoritni. V letech 2011 a 2012 se podili na pasivech ptiblizné 8 %,
piicemz vice zastoupeny jsou uveéry kratkodobé. Domnivam se, ze tento jev byl dan hlavné
analyzovanym obdobim. Podniky v dobé krize a kratce po ni volily spiSe finan¢ni
bezpecnost a s tim spojené financovani podniku z vlastnich zdroji. V tomto obdobi byla

pozorovana zvysena nediivéra k finan¢nim institucim.

7.2.4 Horizontalni analyza vynost a nakladu

Tuto kapitolu budu vénovat horizontalni analyze vynost a nakladi. Budu vychazet z
Vykazu zisku a ztrat v druhovém clenéni a nasledn¢ hodnoty spoleCnosti XY a.s.

porovnam s hodnotami odvétvi.
(Porovnavat budu pouze vyrobni ¢innost podniku viz.7.1)

Tab. 12. Horizontdlni analyza struktury ndkladii a vynosu u spolecnosti XY a.s. (Viastni

zpracovani)
L. Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)
(v tis. K) 2010/2009| 2011/2010 |2012/2011}2010/2009/2011/2010{2012/2011
Vykony 79 621 -2 005 0,36% 2,79% -8,76%
Triby za prodej vyrobkii a sluzeb -600 1926 -1564 -2,85% 9,40% -6,98%
Zména stavu zdsob / / / / / /
Aktivace 679 -1 305 -481 61,23% -72,99% | -99,59%
Ostatni provozni vynosy -117 561 -445 -531,82% | 590,53% | -95,49%
Celkové vynosy -38 1182 -2 450 -0,17% 8,33% -10,49%
Vykonova spotieba -2740 -2311 -1198 -15,22% | -15,14% -9,25%
spotfeba materidlu a energie 1543 -527 524 37,00% -9,22% 10,10%
sluzby -4 283 -1784 -1722 -30,96% | -18,67% | -22,17%
Osobni naklady 411 -1204 12 4,37% -12,25% 0,14%
Odpisy DNM A DHM 365 101 208 474,03% | 22,85% 18,60%
Ostatni provoz. naklady -2 1664 -1233 -10,53% | 9788,24% | -73,35%
Celkové naklady -1 966 -1750 -2211 -7,14% -6,85% -9,29%
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Tab. 13. Horizontalni analyza struktury nakladu a vynosu u odveétvi (Viastni zpracovani)

L Absolutni zména (v tis. KC) Zména (v %)
(v tis. K<) 2010/2009( 2011/2010 (2012/2011| 2010/2009 {2011/2010|2012/2011
Vykony 16 985 456| -12 255 257 | 7767 126 | 86,77% -33,52% 31,96%
Trzby za prodej vyrobku a sluieb 16052 478|-11 234938 7 424 981 83,52% -31,85% 30,89%
Zména stavu zdsob 884 796 -860 119 177 681 | 25100,60% | -96,83% 630,03%
Aktivace 48 183 -160 201 164 464 13,69% -40,02% 68,51%
Ostatni provozni vynosy / / / / / /
Celkové vynosy 16 985 456( -12 255 257| 7767 126 | 86,77% -33,52% 31,96%
Vykonova spotieba 10564 833| -8 309 459 | 5497 449 93,27% -37,96% 40,47%
spotreba materidlu a energie / / / / / /
sluzby / / / / / /
Osobni naklady 5047804 | -2546 648 | 1254253 | 103,72% -25,69% 17,02%
Odpisy DNM A DHM / / / / / /
Ostatni provoz. naklady / / / / / /
Celkové naklady 15612 637|-10 856 107 | 6 751 703 96,41% -34,13% 32,23%

Podnik vykazuje mezirocné¢ pomérné stabilni objem vykonid. Meziro¢né dokonce vzrostl
nejprve o0 0,36 % v roce 2010, nasledné o 2,79 % v roce 2011. Propad u polozky vykond
nastal, az v roce 2012, kdy se vykony podniku snizili o 8,76 %, coZ pfedstavovalo nezane-

dbatelnou ¢astku 2 045 tis. K¢.

Spole¢nosti v odvétvi vSak rostly mnohem rychleji, predevs§im mezi roky 2009-2010 nastal
nardst vykont o 86,77 % ktery se v nasledujicim roce sice zpomalil o zhruba 30 %, avsak
dal$i rok uz opét o piiblizné stejnou hodnotu rostl. Sledovany podnik si tedy, ani v téchto
ukazatelich nevede oproti odvétvi dobie. Propad vykont u sledované spoleCnosti nastal
nejenom snizujici se polozkou trzeb za vyrobky a sluzby (ktera rostla pouze v roce 2011 o
9,4 %), ale zaroven rychle klesajici polozkou aktivace vnitropodnikovych sluzeb, ktera se
od roku 2010 neustale snizuje. Tento jev je dan ptredev§im tim, Ze spole¢nost XY a.s.
piestala na dovoz materidlu a zbozi pouzivat vlastni dopravu a zacala si platit externi

spole¢nost, ktera tyto vnitropodnikové sluzby substituuje.

Vykonové spotieba ma u sledovaného podniku meziro¢né klesajici charakter. Posledni
sledovany rok vykonova spotieba klesa o 9,25 %, zatimco u odvétvi 0 40,47 % roste.
Spotieba materialu a energie kromé roku 2011, kdy klesla 0 9,22 %, dale roste. Domnivam
se tedy, ze podnik vyrabi a poskytuje sluzby vice svym vlastnim zpracovanim
(spotfebovava vice materidlu a energie) a nakupuje méné externich sluzeb (vcetné leasingu

a nagjemného) od ostatnich u€etnich jednotek.

Spolecnosti v roce 2011 mirné¢ klesly osobni naklady, konkrétné se jednalo o mzdy

zaméstnancl. V podniku doslo k plosnému sniZzeni mezd, které jsou vSak i1 tak pomérné
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vysoké. Kdyz mzdové ndklady podé€lime 21 (pocet zamestnancti) a nasledné dil¢i vysledek
znovu podélime 12 (pocet mésicli) dostaneme orientaéni mésicni vysku mzdy v podniku,
ktera se pohybuje ve vysi ptiblizné 25 300 K¢&. Zohlednime-li, Ze vét§ina zaméstnancti jsou
délnici ve vyrobé, jsou mzdy i s ptihlédnutim k finanénimu zdravi podniku nadstandardni a

urcité by se nasel dal$i prostor pro usporu.

7.2.5 Vertikalni analyza vynosi a nakladi

V této kapitole provedu vertikalni analyzu u nami sledované spolecnosti a odvétvi. Jako
zakladnu (100 %) zvolim pro vynosy polozku celkovych vynost a pro naklady polozku

celkovych nakladu.

Tab. 14. Vertikdlni analyza struktury ndkladit a vynosu u spolecnosti XY a.s. (Viastni

zpracovani)
L Hodnota polozky (v tis. K€) Procentualni zastoupeni
(v tis. KE) 2010 2011 2012 2010 2011 | 2012
Vykony 22 268 22 889 20 844 100,43% | 98,00% 99,90%
Trzby za prodej vyrobkii a sluzeb 20480 22 406 20842 92,36% 95,94% 99,89%
Zména stavu zdsob / / / / / /
Aktivace 1788 483 2 8,06% 2,07% 0,01%
Ostatni provozni vynosy -95 466 21 -0,43% 2,00% 0,10%
Celkové vynosy 22173 23 355 20 865 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vykonova spotieba 15 266 12 955 11 757 59,75% 54,43% 54,46%
spotfeba materidlu a energie 5713 5186 5710 22,36% 21,79% 26,45%
sluzby 9553 7769 6 047 37,39% 32,64% 28,01%
Osobni naklady 9 825 8621 8633 38,45% 36,22% 39,99%
Odpisy DNM A DHM 442 543 751 1,73% 2,28% 3,48%
Ostatni provoz. naklady 17 1681 448 0,07% 7,06% 2,08%
Celkové naklady 25 550 23 800 21 589 100,00% | 100,00% | 100,00%
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Tab. 15. Vertikalni analyza struktury nakladii a vynosu u odvetvi (Vlastni zpracovani)

L. Hodnota polozky (v tis. KC) Procentudlni zastoupeni
(v tis. Ke) 2010 2011 2012 2010 2011 | 2012
Vykony 36 560 508| 24 305 25132 072 377| 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej vyrobkii a sluieb 35271933|24036995|31 461976 96,48% 98,90% 98,10%
Zména stavu zdsob 888 321 28 202 205 883 2,43% 0,12% 0,64%
Aktivace 400 255 240 054 404 518 1,09% 0,99% 1,26%
Ostatni provozni vynosy / / / / / /
Celkové vynosy 36 560 508| 24 305 25132 072 377| 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vykonova spotreba 21892 134|13 582 675|19 080 124] 68,83% 64,83% 68,88%
spotieba materidlu a energie / / / / / /
sluzby / / / / / /
Osobni naklady 9914641 | 7367992 | 8622246 | 31,17% 35,17% 31,12%
Odpisy DNM A DHM / / / / / /
Ostatni provoz. naklady / / / / / /
Celkové naklady 31806 775|20 950 667 (27 702 370| 100,00% | 100,00% | 100,00%

Zastoupeni trzeb za prodej vyrobkt a sluZzeb na provoznich vynosech je v nasi spole¢nosti
v potadku. Hodnoty se pohybuji od 92,36 % v roce 2010, az po 99,89 % v roce 2012. V
odvétvi je situace podobnd (nemame vSak odvétvova data za ostatni provozni vynosy),
hodnoty se v odvétvi pohybuji mezi 96,48-98,90 %. U sledovaného podniku byla v roce
2010 pomérné vysokou polozkou aktivace vnitropodnikovych sluzeb, ktera cinila 8,06 %,
zatimco u odvétvi se jednalo o hodnotu 1,09 %. V pribéhu let vsak tato polozka u podniku
klesala aZ k hodnoté 0,01 % v roce 2012. V odvétvi je trend stabilng;si, aktivace se podili v
letech 2010-2012 piiblizn€¢ 1 % na celkovych vynosech. Ostatni provozni vynosy jsou
minimdlni v fadech desetin procent, pouze v roce 2011 tvotily 2 % podilu na vynosech
spolec¢nosti. Tato skuteCnost byla ddna prodejem nepouzivané ostficky PKD néstroji z

provozovny v Plané.

Vykonova spotieba se na nakladech podniku podili pfiblizné 54-59 %, pficemz vice se na
ni podili sluzby, které Gcetni jednotka "inkasuje" od ostatnich ucetnich jednotek, nez
samotna vlastni spotfeba materidlu a energie. Pomér se ovSem zmensuje a podnik nakupuje
¢im dal méné externich sluzeb a sam naopak zvysuje spotiebu materialu a energie. Z toho
usuzuji, Ze se stava nezavislejsi a vic sam zpracovava nez nakupuje. Pro srovnani v roce
2010 byla spotfeba materidlu a energie u podniku 22,36 % a spotfeba sluzeb tvofila
37,39 %, v roce 2012 uz vSak byla spotfeba materidlu a energie 26,45 % a spotieba sluzeb
uz ¢inila pouze 28,01 %.

Pozitivem sledované spolecnosti je, pfiblizné o 10 % mensi vykonova spotieba oproti

wrwe
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zmensujici se nesobéstacnosti podniku a veétsi uspornosti pii vyrob¢ (pouziti levnéjSich
energetickych vstupi do vyroby, sjednané rabaty za dodavky materidlu atd.), ale také
snizovanim leasingovych nakladi, které zachycuji naklady za sluzby. Podnik si naptiklad
sjednal palivové karty u spole¢nosti OMV, takze uSetii naklady na palivo pfi realizovanych

rozvozech nastroji zakaznikim.

Osobni naklady jsou u nasi spolecnosti ve vSech sledovanych letech vétsi nez u odvétvi,
paradoxné nejvétsi rozdil mezi mzdami byl v roce 2012, tzn. rok poté, co spolecnost
ptistoupila k plosnému snizeni mezd (hodnoty ¢inily 39,99 % u podniku a 31,12 % v
odvétvi). Ve sledovaném obdobi je pocet zaméstnanc spole¢nosti XY a.s. prakticky

konstantni.

7.2.6 Analyza vysledku hospodareni a pridané hodnoty

Analyza ptidané hodnoty spociva v analyzovani jeji struktury. Jedna se o slozky ¢isty zisk,
nakladové uroky, odpisy a osobni naklady. Budeme tedy analyzovat, jak se jednotlivé ¢asti

podili na ptidané hodnot¢ spole¢nosti.

U analyzy vysledku hospodafeni budu vychéazet z rozdéleni vykazu zisku a ztrat na
provozni, finan¢ni a mimotadnou ¢ast. Do kazdé ¢asti spadaji naklady, které z druhového
hlediska ¢lenéni nakladt s danou kategorii logicky souvisi. U vysledku hospodateni se
jesté zaméfim na to, jakd Cast pripada statu (dai), vétitelim (nakladové troky) a podniku
(Cisty zisk - EAT). U analyzy vysledku hospodareni mame vyhodu, ze spolecnost nevytvaii
zadné rezervy, které bychom jinak musel z divodu zkresleni vysledku z vypoctt vyradit,
protoze rezervy ovliviiuji vysi vysledku hospodateni, ale nemaji nic spolecné s jeho

produkéni silou.
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Tab. 16. Vyvoj pridané hodnoty a vysledku hospodareni spolecnosti XY a.s.

(Vlastni zpracovani)

Vyvoj VH a pridané hodnoty Uéetni obdobi
(v tis. Kc) 2010 2011 2012
Osobni naklady 9825 8621 8 633
Odpisy 442 543 751
Nakladové uroky 0 53 111
Cisty zisk (EAT) 365 365 -309
Ostatni 252 1514 2564
Pfidana hodnota 10884 | 11096 | 11750
Provozni VH 453 706 -652
Financni VH -29 -341 343
Mimoradny VH -59 0 0
VH za ucetni obdobi (EAT) 365 365 -309
EBT 365 365 -309
EBIT 365 418 -198

Metodika vypoctu jednotlivych typii ziskii:

= EBIT = VH za tcetni obdobi + daii z pfijmu za béZznou ¢innost + dan z ptijmu za
mimotadnou ¢innost + nadkladové troky

= EBT = VH za ucetni obdobi + dan z ptijmu za béznou ¢innost + dan z ptijmu za
mimofadnou ¢innost

= VH za Gcetni obdobi = EBT - daii z piijmu za béZnou ¢innost

Procentualni vyvoj Pridané hodnoty v
Case ve spolecnosti XY a.s.
100% —
80% |— —— I
- Ostatni
60% — m EAT
40% — Nakladové uroky
0% | — ® Odpisy
m Osobni naklady
0%
2010 2011 2012
-20%

Obr. 6. Procentudlni vyvoj pridané hodnoty ve spolecnosti XY a.s. (Vlastni

zpracovant)
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Jak 1ze vidét na obrazku 6., na ptidané hodnot¢ se podili pfedevs§im osobni naklady, coz je
pro firmy v tomto odvétvi typické. V roce 2010 je tento podil dokonce pies 88 %, ale z
grafu je také patrné, Ze tento trend je klesajici a v roce 2012 je podil osobnich nakladd
priblizné 70 %. Podil osobnich nakladi se meziro¢né snizuje diky propusténi nékterych
zaméstnancu a predev§im kvili plosnému snizeni mezd. Odpisy se podileji ve sledovanych
letech priblizné 4-5 %, podil nakladovych urokii na tvorbé ptidané hodnoty je
zanedbatelny, prakticky to samé lze prohlasit o Cistém zisku (EAT), ktery se pohybuje v
rozmezi 2-3 % a to i v ptipadé generované ztraty v roce 2012, tuto polozku by se v8ak mél

podnik snazit zvySovat.

Vyvoj VH za ucetni obdobi a EBIT ve

spolecnosti XY a.s.

600 -
400 -

= \/H za UCetni obdobi
200 -

2010 2011 \le
-200 - \

-400 -

= EBIT

Hodnota (v tis. K¢)

Rok

Obr. 7. Wyvoj VH za ucetni obdobi a EBIT (Viastni zpracovani)

Na obrazku 7. Ize vidét vyvoj vysledku hospodaieni za ucetni obdobi (EAT) a vysledku
hospodateni pied Groky a zdanénim (EBIT). Spole¢nosti v letech 2010-2012 nevznika
danova povinnost. Je to dano postupnym uplatiiovanim danové ztraty, kterd podniku
vznikla v roce 2008. Spole¢nost ji uplatiiuje v§echny sledované roky a snizuje si tim zaklad
dan¢ na nulu (uplathiovani ztraty je ze zakona mozné v 5 nasledujicich, po sobé jdoucich
letech, bezprostiedné po vzniku ztraty). Tento jev je vysledkem transformace ucetniho

vysledku hospodateni na zdklad dané.

V posledni ¢asti této kapitoly se budu vénovat v rozdéleni EBIT mezi stat (dan), ndkladoveé

uroky (véfitele) a podnik (EAT).
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Tab. 17. Déleni EBIT spolecnosti XY a.s. mezi jednotlivé subjekty (Viastni zpracovani)

Déleni EBIT mezi jednotlivé subjekty Uéetni obdobi Ucetni obdobi (v %)
(v tis. K¢) 2010 2011 2012 2010 2011 2012
Stat (dan) 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
Véritel (ndkladové uroky) 0 53 111 0,00% 12,68% | -56,06%
Podnik (EAT) 365 365 -309 100,00% | 87,32% | 156,06%
EBIT 365 418 -198 100,00% | 100,00% | 100,00%

V tabulce 17. uvadim rozdéleni EBIT na jednotlivé polozky. Podniku, jak jsem jiz zminil,
nevznika dafiovd povinnost, tzn. odvod statu je ve sledovanych letech nulovy. Nékladové
uroky se objevuji v letech 2011 a 2012 a to ve vysi 12,68 % respektive 56,06 % v roce
2012 (Jedna se o uroky z vkladt majitele). VEtsi cast zisku (rok 2010) nebo zisk cely (rok
2011) zhstava v podniku.

7.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace s prioritni orientaci na jeho
likviditu. Jednim z nejdilezitéjSich rozdilovych ukazateli je ukazatel ¢istého pracovniho
kapitalu, neboli provozniho kapitalu. Pfedmétem mé bakalaiské prace bude analyza pouze

jednoho rozdilového ukazatele, kterym bude prave Cisty pracovni kapital.

7.3.1 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mezi ob&Znymi aktivy a kratkodobymi
cizimi zdroji. Podnik povazujeme za likvidni, jestlize ma piebytek tzv. kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Cisty pracovni kapitél je ta Gast ob&znych aktiv,

ktera je kryta dlouhodobym kapitalem.
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Tab. 18. Analyza cistého pracovniho kapitilu spolecnosti XY

a.s. (Vlastni zpracovani)

Polozka Ucetni obdobi
(v tis. Kc) 2010 2011 2012
Zasoby 4442 3542 3494
Kratkodobé pohledavky 8 866 6913 0
Dlouhodobé pohledavky 87 0 4970
Kratkodoby financni 1739 1165 1570
majetek
Obézna aktiva 15134 11620 10034
kratkodobé bank. uvéry 0 0 0
Kratkodobé zavazky 21342 37 875 22 705
CPK (OA - kratkodobé -6 208 -26 255 | -12671
Zavazky
CPK / Obé&zna aktiva -41,02% | -225,95% |-126,28%

U sledované spolecnosti je situace ¢istého pracovniho kapitalu kritickda. Spole¢nost ma ve
viech sledovanych letech vyrazné zaporné hodnoty CPK. V roce 2011 se hodnota dokonce
propadla na ¢islo -26 255 tis. K¢. Jestlize je hodnota Cistého pracovniho kapitalu zaporna,
hovofime o tzv. nekrytém dluhu. V tomto piipadé€ je objem dlouhodobého kapitalu mensi
nez stald aktiva. Z toho vyplyva, Ze ¢ast stalych aktiv (ve sledovaném podniku se jedna o
dlouhodoby majetek) je kryta kratkodobym kapitalem. Firma timto "levnym", ale
mimotadné agresivnim zplisobem riskuje, ze kvili splaceni kratkodobych zavazki, bude
muset rozprodat stala aktiva podniku. Cisty pracovni kapital by mél v podniku fungovat
jako "bezpecnostni polstai". Predstavuje ¢astku obéznych aktiv, ktera podniku zlstane po
uhrazeni veSkerych kratkodobych zavazka. Struktura obézného majetku je také velmi
rizikova. Kratkodobé pohleddvky a zdsoby (méné likvidni polozky) nékolikanasobné
prevysuji polozky kratkodobého finanéniho majetku (tedy nejlikvidnéjsi slozky ob&znych
aktiv). Doporuéené hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu se pohybuji mezi 30-50 %.
Podnik napt. v roce 2011 dosahuje hodnoty -225,95 % a ani v ostatnich letech neni situace

0 mnoho lepsi.

Pravdou viak ziistava, 7e vysledky ukazatele CPK jsou negativné ovlivnény (zkresleny)
cizimi zdroji v podobé velkych vkladi majitele a tento ukazatel, ¢asteéné ztraci

vypovidajici hodnotu.
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7.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou zdkladnim nastrojem finanéni analyzy. Tato metoda je oblibena
predevSim proto, ze za pomérné kratkou dobu umozni pouze z Ucetnich vykazi, ziskat

predstavu o finan¢ni situaci podniku.

7.4.1 Analyzy zadluZenosti, majetkové a financ¢ni struktury

Ukazatele zadluzenosti slouzi jako detektory rizika, které podnik podstupuje pii jeho
soucasné strukture vlastniho kapitdlu a cizich zdroji. Z logiky véci tedy vyplyva, Ze ¢im

veétsi je zadluzeni podniku, tim vétsi rizika na sebe podnik bere.

Musim ovSem zohlednit 1 pozitivni faktory, které sebou urcitd vySe zadluZeni pfinasi.
Jedna se o danovy efekt neboli dafovy §tit. Tento jev se da charakterizovat tim, Ze Groky
z ciziho kapitalu snizuji danové zatizeni podniku, protoze urok je soucast nakladl a tim
snizuje podniku zisk, z kterého se odvadi dan€. Podnik by se mél snazit mit co

nejvyhodnéjsi pomér ciziho a vlastniho kapitalu.

Tab. 19. Ukazatele zadluzenosti, majetkové a financni struktury u podniku a odvétvi

(Vlastni zpracovani)

Spolecnost XY a.s. Odvétvi
Ukazatel

2010 2011 2012 2010 2011 2012
Celkova zadluZenost 103,98% | 102,42% | 105,28% | 47,01% | 46,35% | 35,32%

Mira zadluzenosti 26,10 42,36 19,94 0,93 0,89 0,57
Dlouhodobé cizi zdroje / cizi zdroje 35,46% | 0,78% 5,90% | 45,80% | 30,06% | 22,06%

Vlastni kapital / dlouhodoby majetek -0,13 -0,09 -0,12 1,45 1,38 1,77

Dlouhodobé zdroje / dlouhodoby majetek 1,67 -0,06 0,02 2,06 1,75 1,99

Urokové kryti (pro vypocet pouizit EBIT) / 7,89 -1,78 / / /

Celkova zadluZenost se u odvétvi pohybuje v normé (mezi 35-47 %), u podniku je situace
komplikovanéjsi a jeho celkové zadluzenost je ptes 100 %, coZ je ddno zapornym vlastnim
kapitalem, ktery si firma v podob¢é neuhrazené ztraty minulych let s sebou nese vSechny
analyzované roky. Mira zadluZenosti je v podniku enormni, zatimco odvétvi se pohybuje
ve stabilnich hodnotach od 0,57-0,93 (tzn. v Zadném roce nenabyla polozka cizich zdroji
vyss§ich hodnot nez vlastni kapital), podnik se pohybuje v hodnotach mezi 19,94-42,36.
Jestlize banky povaZzuji, pomyslnou hranici pro poskytnuti Givéru ptibliZzné na hodnoté 1,
neni se cemu divit, Ze podnik Zadné bankovni uvéry neeviduje. Z hlediska bonity rozhodné

neni pro banky atraktivnim cilem.
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U odvétvi je podil dlouhodobych zdrojii na celkovych cizich zdrojich mezi roky 2010-2012
priblizné v intervalu 20-45 %. U podniku byly dlouhodobé cizi zdroje v podob¢ zavazki z
obchodnich vztahl zastoupeny pouze v roce 2010. V nasledujicich letech nastal vyrazny

propad na hodnoty pod 10 %.

U sledovaného podniku nemohu hovoftit o dodrzeni zlatého bilanéniho pravidla (vyjimkou
byl pouze rok 2010). Tedy situace, kdy dlouhodoby kapital kryje dlouhodoba aktiva.
Naopak dlouhodoba aktiva podniku jsou kryta cizimi zdroji, navic pfi podstatném zastou-
peni zdroji kratkodobych. O Tomto jevu, kdy je ¢ast dlouhodobého majetku hrazena
kratkodobymi zdroji a podnik vykazuje zaporny CPK hovoiime jako o podkapitalizovani
podniku. Spole¢nost tedy uplatiiuje takzvanou agresivni strategii financovani.

Znova musim zminit, ze situaci ohledné cizich kratkodobych zdroji z casti zkresluji

zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druZstva a k ucastnikim sdruZeni, které ptfedstavuji

vklady spole¢nikd (majitele).

Celkova zadluzenost
120,00% -

100,00% -
80,00% -
60,00% - m Celkova zadluzenost
40,00% - (podnik)
20,00% - I I ® Celkova zadluzenost
0.00% (odvétvi)
) - -

2010 2011 2012

Zadluzenost (v %)

Rok

Obr. 8. Celkova zadluzenost spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracova-

ni)
7.4.2 Analyza likvidity

Likvidita je schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Pti pohledu na vzorce ukazatelii
likvidity miZeme v Citateli pozorovat polozky z rozvahy, kterymi je mozZzné platit (rizné
likvidni sub poloZzky obéZnych aktiv) a ve jmenovateli to, CO s& ma realné zaplatit (z
pravidla kratkodobé cizi zdroje). Za kratkodobé cizi zdroje obecné povazujeme polozky

kratkodobych zavazki a kratkodobych bankovnich uvéri a finan¢nich vypomoci.
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Doporucené hodnoty ukazateli likvidity:

» Ukazatel bézné likvidity (1,8-2,5)
= Ukazatel pohotové likvidity (1,0 - 1,5)
= Ukazatel okamzité likvidity (0,2 - 0,5)

Tab. 20. Analyza likvidity podniku XY a.s. a odvetvi (Vlastni zpracovani)

Spolecnost XY a.s. Odvétvi
Ukazatel
2010 2011 2012 2010 2011 2012
Bézna likvidita (lll. Stupen) 0,71 0,31 0,44 3,34 2,12 2,66
Pohotova likvidita (Il. Stupen) 0,50 0,21 0,29 2,54 1,76 2,12
Okamzita likvidita (I. stupen) 0,08 0,03 0,07 0,73 0,44 0,51

Vyvoj bézné likvidity je u sledované spolecnosti negativni. Nejenom, ze Se spolecnost
pohybuje hluboko pod primérnymi hodnotami odvétvi, nybrz se pohybuje dokonce
hluboko pod hodnotami doporu¢enymi. Co je vSak pro podnik feknéme pozitivni, je stav
zéasob, které ¢ini pouze 4 442 tis. K¢ (nejméné likvidni ¢asti OA), z toho 3 105 tis. K¢ tvoti
likvidnéj$i polozka zbozi. I navzdory tomuto faktu by se méla spolecnost snazit posilit
svoji béznou likviditu pfedevSim snizenim kratkodobych zavazkil (pfedevSim vyrovnat
Cast zavazkt ke spole¢nikiim). Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahi jsou piiblizné 7x
mensi nez vySe uvedené zavazky ke spole¢nikim. Podnik by nebyl schopen uhradit
vSechny kratkodobé zavazky, ani kdyby rozprodal veskera sva obézna aktiva. U odvétvi
jsou hodnoty za sledované roky vyssi nez hodnoty doporucené, je vSak mozné, ze se
podniky snazily drzet diky nejisté ekonomické situaci vyssi hladinu likvidity a mély strach
volné prostiedky investovat a zvySovat tak dale svoji rentabilitu. Zvolily jistotu pied vyssi

mirou rizika (rentabilita a likvidita vystupuje v podniku protichtidné).

Prakticky stejny vyvoj sledujeme u likvidity pohotové Podniky v odvétvi se pohybuji lehce
nad doporu¢enymi hodnotami zatimco sledovana spole¢nost se pohybuje hluboko pod
nimi. Tady je ovSem diky skladbé ob&znych aktiv propad mensi u nez likvidity b&ézné

(pfedevsim nizkou hodnotou polozky zasob, kterou jsem jiz zminil).

Okamzita likvidita je u podnikii v odvétvi v normé. U sledovaného podniku je hladina
okamzité likvidity niz$i neZ doporucené hodnoty, ovSem nikterak propastné. Spolec¢nosti
bych doporucil sménit uréité méné likvidni polozky obéznych aktiv (napf. pohledavky,

nebo urcité slozky zasob) za polozky, které spadaji pod kratkodoby finan¢ni majetek, tzn.
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jednalo by se pfedev§im o posileni stavli na béznych uctech a v pokladné (v tvahu
samoziejmé piipadaji i kratkodobé cenné papiry tzn. cenné papiry penézniho trhu s kratsi

dobou splatnosti).

7.4.3 Analyza rentability

Rentabilita neboli vynosnost, je ukazatelem finan¢ni analyzy, ktery nam fika, jaky je
pomér mezi financnimi prostfedky, které ndm naSe aktivity generuji a mezi finan¢nimi

prostredky, které jsme na tyto aktivity vynalozili.

Tab. 21. Analyza rentability podniku XY a.s. a odvetvi (Vlastni zpracovani)

Spolecnost XY a.s. Odvétvi
2010 2011 2012 2010 2011 2012

Ukazatel (v %)

Rentabilita trzeb - ROS 1,78% 1,87% | -1,48% | 12,15% | 7,48% | 8,04%

Rentabilita celkového kapitalu - ROA 1,15% 1,12% -0,86% | 12,75% | 7,52% 9,93%

Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE -28,81% | -40,51% | -25,54% | 20,21% | 11,26% | 11,87%

Rentabilita investovaného kapitalu - ROl | 3,49% | -60,63% |-145,07%| 14,19% | 8,89% | 10,56%

Rentabilita trzeb je ukazatel, ktery ukazuje kolik zisku ptfipadd na 1 K¢ trzeb. V podniku
XY a.s. jsem vychazel u vypoctu ukazatele ROS pouze z trzeb za prodej vlastnich vyrobka
a sluzeb (tzn. hlavni ¢innost podniku), aby bylo zajisténo minimalni zkresleni pfi srovnani
s podniky v odvétvi. Rentabilita trzeb u zkoumaného podniku dosahuje kladnych ¢isel v
letech 2010 a 2011, ovSsem pii pohledu na tabulku 21. vidime, Ze oproti odvétvi se podnik
pohybuje v ¢islech pfiblizné o 8-10 % nizSich. Spole¢nost si tedy ve vSech sledovanych
letech vede hif nez podniky v odvétvi. V roce 2012 byla hodnota rentability trzeb dokonce

zaporna, coz bylo dano ztratou za ucetni obdobi, kterou podnik v roce 2012 generoval.

Rentabilita celkového kapitalu je pomér zisku (v naSem piipadé pouzit EBIT) a bilan¢ni
sumy. Tento ukazatel je velmi dilezity, protoze méti produkéni silu podniku. Sledovany
podnik si opét vedl vyrazné hife nez podniky v odvétvi. Podnik byl v letech 2010 a 2011
mirné rentabilni, dosahoval hodnot 1,31 % a 1,12 %. V roce 2012 dosahl diky realizované
ztraté zéporné rentability celkového kapitdlu. Spolecnosti v odvétvi pfes mirny propad v
roce 2011 vykazovaly vyssi ukazatel ROA, ktery se ve sledovanych letech pohyboval v

praméru kolem 10 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu je dilezitym ukazatel pfedevSim pro vlastniky podniku.

Tento ukazatel méfi vynosnost zdroju, které¢ do podniku vlozi. Vysledek méteni u tohoto
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ukazatele by se mél pohybovat nad primérem troceni dlouhodobych vkladi, jako ptiklad
bych uvedl emitované dluhopisy Ceské republiky, které jsou povazovany za jednu z
nejbezpecnéjsich dlouhodobych investici a maji trokovou miru okolo 6 %. Jestlize ROE
dosahuje mensich hodnot, podnikani se nevyplaci. U podniku sledujeme trend dokonce
zaporné rentability Vlastniho kapitdlu, coz je dano predev§im neuhrazenou ztratou
minulych let a s tim souvisejicim zdpornym vlastnim kapitalem, ktery spole¢nost ve
sledovanych letech vykazuje. U odvétvi je situace mnohem lep$i i po propadu o ptiblizné
9 % mezi roky 2010 a 2011. Podniky si v odvétvi udrzuji hodnotu ROE na hladiné zhruba
11,5 %, coz je velmi dobry vysledek.

Stejné jako u analyzy ukazatele CPK, musime zohlednit slabsi vypovidajici schopnost
téchto vysledkii. Pfedevsim z diivodu vykazovani ucetni ztraty podnikem v roce 2012.
U ukazatele ROE je navic méreni ve vSech letech zkresleno ziapornym vlastnim

kapitalem, ktery firma v ucetnictvi eviduje.

7.4.4 Analyza aktivity

Ukazatelé aktivity méfi, jak je podnik schopen vyuzivat vlozené prostfedky. Ukazatele
aktivity se vyjadiuji, bud’ jako doby obratu jednotlivych polozek (méfeno v dnech), nebo

obratu.

Tab. 22. Analyza aktivity u spolecnost XY a.s. a podnikii v odvétvi (Vlastni zpracovani)

Spolecnost XY a.s. Odvétvi
Ukazatel

2010 2011 2012 2010 2011 2012

Obrat aktiv 0,64 0,60 0,91 0,84 0,79 0,92

Obrat zasob 4,61 6,33 5,97 5,43 7,57 7,26

Obrat zavazki 0,96 1,05 0,92 4,85 3,41 4,81

Obrat pohledavek 2,31 3,24 4,19 2,41 2,06 2,39

Ukazatel (dny)

Doba obratu zasob 78,08 56,91 60,35 66,31 47,53 49,60
Doba obratu zavazku 375,15 342,90 392,18 74,26 | 105,63 | 74,79
Doba obratu pohledavek 155,85 111,07 85,85 149,12 | 174,65 | 150,84

Ukazatel obratu aktiv méfi intenzitu vyuzivani celkového majetku spole¢nosti. Ukazatel je
pouzivam piedevSim pro mezipodnikové srovnani. Jestlize chceme hovoftit o efektivnim
vyuzivani majetku, mél by tento ukazatel dosahnout alespont hodnoty 1. Jak je z tabulky 23
patrné, podniky v odvétvi, ani zkoumand spolec¢nost ve sledovanych letech minimalni
doporucené hodnoty nedosahly a miizeme tedy mluvit o jevu, Ze jak sledovany podnik, tak

podniky v odvétvi nevyuzivaji sviij celkovy majetek efektivné.
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Ukazatel doby obratu zasob charakterizuje stav provozniho fizeni podniku. Ukazatel je
citlivy na zmény, které nastavaji ve vysi (dynamice) vykonti. Obecné se povazuje, ze ¢im
je hodnota nizsi, tim podnik tidi své zasoby efektivnéji. Jedna se o cyklus, kdy se ptivodni
penézni prostfedky vynalozené do vyroby transformuji zpét do penézni formy. U
sledované spolecnosti je tento cyklus dlouhy primérmé 65 dni, u odvétvi je hodnota

pramérne 54 dni.

Doba obratu zavazku fika, za jak dlouho je podnik schopen splnit zavazek, od doby jeho
vzniku. Mnou sledovany podnik ma tuto dobu velmi dlouhou. Pohybuje se mezi 343 az
392 dny, u odvétvi se tyto hodnoty pohybuji mezi 74-106 dny. U zkoumaného podniku
vznikd situace, kdy je doba obratu zivazk véEtSi nez soucet doby obratu zasob a
pohledavek, tzn. dodavatelské uvery kryji zasoby i1 pohledavky, coz je pro podnik
pozitivni. Tento jev ma vSak negativni dopad na likviditu, kterou tla¢i do nizsich hodnot a
je tedy vhodné hledat ur¢ity kompromis mezi likviditou a aktivitou podniku. Z kapitoly
analyzy likvidity vychazi, Zze podnik ma likviditu opravdu pfili§ nizkou, coz potvrzuje tuto

tezi.

Doba obratu pohledavek hovoii o dobé, kterou musi podnik ¢ekat od vzniku pohledavky
(prodeje na fakturu) az po jeji uhradu od odbérateli. Z logiky véci tedy vyplyva, ze nizsi
hodnoty u tohoto ukazatele jsou jevem zadanym. Zkoumany podnik kromé roku 2010
vykazuje nizs§i doby obratu pohledavek nez podniky v odvétvi. Podnik inkasuje plnéni za

své pohledavky v priméru 0 41 dni dfive nez podniky v odvétvi.

7.5 Souhrnné modely hodnoceni finan¢ni irovné

Pro hodnoceni finan¢ni situace podniku se kromé pomérovych ukazatelti, vyuzivaji také
souhrnné modely hodnoceni finan¢ni situace, jejichz smyslem je demonstrovat finan¢ni

stav podniku jednim ¢islem.
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7.5.1 Z-skére (Altmaniiv model)

Tento model vypovida o finan¢ni situaci podniku.

Tab. 23. Z-skore spolecnosti XY a.s. (Vlastni zpracovani)

Ucetni obdobi

Ukazatel
2010 2011 2012
0,717 x CPK/ A -0,1400 -0,5051 -0,3964
0,847 x nerozdélené zisky / A 0,0019 0,0100 0,0162
3,107 xEBIT/ A 0,0357 0,0348 -0,0268
0,420 x VK / cizi zdroje -0,0161 -0,0099 -0,0211
0,998 xT/A 0,6427 0,5999 0,9076
Z-skore 0,5243 0,1298 0,4795

Spole¢nost ve vSech analyzovanych letech vykazuje hodnoty Z-skére hluboko pod

doporu¢enymi. Ve vSech analyzovanych letech se vysledky pohybuji v intervalu

(-o0; 1,81). Podnik ma velmi silné finan¢ni problémy.

Vyvoj Altmanova modelu v letech 2010-2012 demonstruje obrazek 9.

e 7-skére
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Obr. 9. Graf Z-skore spolecnosti XY a.s. ve sledovanych letech (Vlastni zpracovani)
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7.5.2 IN99 Index

Tab. 24. Index IN99 spolecnost XY a.s. (Vlastni zpracovani)

Ucéetni obdobi

Index IN99
2010 2011 2012
-0,017 x (A / C2) -0,0163 -0,0166 -0,0161
4,573 x (EBIT / A) 0,0525 0,0513 -0,0395
0,481 x (V/ A) 0,3490 0,2997 0,4543
0,015 x OA/ (KZ+KBU) 0,0106 0,0046 0,0066
Index IN99 0,3957 0,3390 0,4053

Podnik ve vSech sledovanych letech spadd do intervalu (-co; 0,684> a mulzeme tedy

prohlasit, ze podnik netvoii hodnotu. Je to dano predevSim vypadkem u ukazatele

rentability aktiv, ke kterému je ptirazena nejvyssi vaha.
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8 VYHODNOCENI FINANCNI ANALYZY A ZAVERECNA
DOPORUCENI

V zavérecné kapitole bych chtél na zakladé provedené financni analyzy upozornit na
nejvetsi problémy, se kterymi se spolenost XY a.s. potyka a navrhnout, co mozna nejlepsi
feSeni, ktera by podniku mohla pomoci. Budu se postupné vénovat 5-ti nejvétSim
nedostatkim, které ve firmé spatfuji a jejichz zlepSeni, by dle mého nazoru, vyrazné

ptispélo ke zlepSeni financniho zdravi zkoumaného podniku.

Prvnim problémem, ktery lze vysledovat z horizontalni a vertikdlni analyzy majetkove
struktury a vykazu zisku a ztraty, je klesajici trend kratkodobych pohledavek a v roce 2012
navic i pokles vykona o pfiblizné 2 mil. K¢. Na zakladé téchto skute¢nosti se domnivam,
7e podnik realizuje méné zakazek a mél by se snazit tento negativni trend zménit. Tato
skutecnost miize byt dana bud’ tim, ze diky slabsi motivaci a angazovanosti zaméstnancii
se zakazky provadéji méné kvalitné a zakaznici piechazeji ke konkurenci, anebo je za
poklesem zakazek neschopnost vedeni spole¢nosti oslovovat nové zakazniky. V ptipade
mensi angazovanosti a motivace pracovnikli by se mélo dbat na opatieni, ktera by vedla
k jejich zvyseni, jako napt. zlepSit atmosféru vztaht na pracovisti, naslouchat pozadavkiim
zaméstnancl, zavést mimopenézni systémy odménovani (cafeteria systémy) a zlepSovani
socialni politiky ve spole¢nosti. V piipadé poklesu realizovanych zakazek bych spole¢nosti
doporucil zlepsit a vyvinout nové adaptabilni marketingové strategie, které budou pruzné
reagovat na potieby zakaznikl. Déale bych se snazil zaméfit na nové formy marketingové
komunikace. Podnik pouziva pouze inzerci v pilafském magazinu Terra, dle mého nazoru
by mél zalit pouzivat modernich marketingovych nastroju a cest, napiiklad internetovou
reklamu, internetovou inzerci na portalech pfimo souvisejicich s dievozpracovatelskym
odvétvim. Domnivam se, Ze podpora prodeje skrze e-marketing, ktery podnik prakticky
nevyuziva, by vedla ke stimulu a realizaci novych zakazek. Spolecnost pouZziva kvalitni
technologie pro servis nastroju a ma dlouholetou tradici, byla by skoda, kdyby tyto

pozitivni faktory byly tlumeny $patnou marketingovou ¢innosti.

Druhy nedostatek, ktery ve spole¢nosti XY a.s. spatfuji, se tyka vysokych mzdovych
naklad zaméstnancti. Pro tyto ucely jsem wvytvofil tabulku, kde bych chtél dané
skutecnosti demonstrovat. Pro srovnani jsem pouzil data z ucetnich vykazi danych
spole¢nosti. Vysledky vsak nejsou plné vypovidajici, jsou zkresleny tim, Ze nejsem

schopen zjistit kolik zaméstnanci u konkurenénich podnikti ma charakter THP a kolik
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vykonava délnickou profesi. V ptipad¢ srovnani s odvétvim jako celkem nelze taktéz
vypocitat primérnou mzdu na 1 zaméstnance, protoze chybi alesponn primérny tdaj poctu

zaméstnancl v jednom podniku.

Tab. 25. srovndni mezd mezi podnikem a konkurenty (Vlastni zpra-

covani)
v tis. K¢ rok 2012
Spolecnost pocet zaméstnancli | prepoctena mésic¢i mzda
Spolecnost XY a.s. 21 25 266
Pilana wood s.r.o. 133 23222
Stelit s.r.o. 25 21516

I navzdory relativnosti vysledkt lze vysledovat u sledované spole¢nosti piemrsténé mzdy.
Zatimco vybrané konkuren¢ni podniky vykazuji primérnou mzdu zaméstnancti na hodnoté
piiblizné 22 300 K¢, u sledované spolecnosti je hodnota pfiblizné o 3 000 K& vyssi.
Podniku i vzhledem k jeho vykonnosti a finanénimu zdravi bych doporucil snizit mzdové
naklady na hladinu konkurence o pfiblizné 3 000 K&. Rocné by toto sniZeni pfispélo ke
snizeni mzdovych nakladi o témét 800 tis. K& Vlivem tohoto opatfeni by vSak osobni

naklady klesly vice z divodu niz$ich nakladi na socialni a zdravotni pojisténi.

Pfi pohledu na pomérové ukazatele narazim u spole¢nosti XY a.s. na dalsi problém, a to je
problém nizké likvidity. Zatimco odvétvi se potykd povétSinou s vySSimi, nez
doporu¢enymi hodnotami ukazatelti likvidity, sledovany podnik se mezirocné pohybuje
pod témito hodnotami. Podniku bych doporucil prodat nékteré méné likvidni slozky
obéZnych aktiv, coz mohou byt pohledavky, zasoby nebo zboZzi, a tim tyto polozky
"sménit" za likvidn€j$i polozky obéznych aktiv, tedy polozky evidované v kratkodobém
finan¢nim majetku, pfedevs§im penize na b&ézném uctu, nebo pokladné. Pti prodeji méné
likvidnich slozek obé&zného majetku bych se zaméfil predevSim na prodej zbozi a
materialu, ktery podnik na skladé eviduje, avSak diky zméné vyrobkového portfolia nebo
prechodu na jiné typy materialt jiz pro né ve vyrob&é nema realného vyuziti. U likvidity
spole¢nosti XY a.s. je vSak mozné vypozorovat i pozitivni jev Vzhledem k provazanosti
ukazatelt likvidity a aktivity. Podnik ma del§i dobu obratu zavazki nez dobu obratu
pohledavek (podnik diive inkasuje za pohledavky neZ plati zak4zky). To znamena, Ze i pii
menSich vykazovanych hodnotach likvidity se nutn€ nemusi dostat do platebnich

problémi.
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Dalsim negativem podniku je jeho rentabilita, kterd je velmi negativné ovlivnéna
kapitalovou strukturou spolecnosti. Spole¢nost neni dlouhodobé ziskova a vSechny
ukazatele rentability jsou u podniku vyrazné horsi nez v odvétvi. Nejpropastnéjsi rozdil je
v rentabilité vlastniho kapitalu. Tento ukazatel se trvale pohybuje hluboko v zapornych
Cislech a pokud v budoucnu nenastane v chodu spole¢nosti néjaka zména, majitel by mél
zvazit zdali se mu podnikani vyplati a jak dlouho je ochoten vkladdat do podniku své
finan¢ni prostiedky a cekat na obrat k lepSimu. Hovoiim pfedev§im o vkladech do cizich
zdrojh spolecnosti skrze zavazky ke spole¢niklim a ¢lenlim druZstva, kde majitel neustale
zvySuje podil vkladl na bilanéni sumé. Tyto vklady ptedstavuji pro podnik urcity typ
uvéru, ktery ma vsak nizs$i sjednanou tirokovou miru nez obdobné bankovni instrumenty a

pro podnik je tedy vyhodnéjsi.

Aktualn€ nejveétSim problémem spolecnosti, ktery je vSak souctem vsech dil¢ich problémi
je to, ze podnik generuje ve sledovanych letech ptili§ nizky vysledek hospodateni za Géetni
obdobi (v roce 2012 dokonce ztratu), coz vede pouze k velmi pozvolnému hrazeni
naakumulované ztraty minulych let, kterd spole¢nosti XY a.s. vznikla v obdobi krize mezi
roky 2008 a 2009. Tato skutecnost se ptimo dotyka zaporného vlastniho kapitalu, ktery
firma eviduje a potieby dodate¢nych vkladl majitele do spole¢nosti, aby byl vitbec zajistén
jeji chod. Podnik by se tedy mé&l zaméfit na zlepSeni vyrobni ¢asti, napf. zjistit, zda jsou
vhodné nastaveny ceny vyrobku a sluzeb a podnik se tak diky Spatné cenotvorbé neokrada
o ¢ast vynosu. S tim se poji napt. pouzivani modernich metod kalkulaci nakladu jako je
napt. Activity Based Costing. Podnik by se mél soustiedit i na ziskavani novych zakazek,
zamé&fit se nejen na podniky, které v regionu prvotné zpracovavaji dievo (pilnice), ale
snazit se oslovit 1 malé spolecnosti ¢i zivnostniky zabyvajici se napt. vyrobou nabytku a
jejich nastroje jim servisovat. Dale doporucuji provést studii, zdali je opravdu veskery
majetek spolecnosti pouzivan efektivné a nenaSel by se prostor pro odprodej nékterych
stroji z provozoven (viz vysledky obratovosti aktiv). Podnik by mél zrevidovat i skladbu
poskytovanych servisnich a vyrobnich aktivit, provést studii zdali jsou veSkeré ¢innosti pro
podnik vyhodné a nékteré méné ziskové ¢innosti vyfadit ze svého portfolia. Nasledné se
zaméfit na Cinnosti diky kterym je schopen v segmentu pilafskych technologii ziskat
konkurenéni vyhodu ¢i kratkodobé monopolni postaveni. Jako piiklad bych uvedl, prodat
stroj na ostfeni uz zfidka servisovanych ndstrojii a zamé&fit se na servis nastroji, kterym
patii budoucnost a u kterych lze ocekavat vyrazny rlst zastoupeni ve vybaveni pilnic v

nasledujicich 2-5 letech. Podnik, jak jsem jiz zminil, by nemél zapominat ani na hlavni
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kapital, ktery vlastni a to lidskou praci. Mél by se snazit zlepSovat vztahy se zaméstnanci a

pouzivat techniky pro jejich rozvoj a motivaci.

Spole¢nosti by do budoucna pomohlo, kdyby se ji podafily uskutecnit obchodni zakazky
ve Stiedni nebo Jizni Americe. Na téchto trzich je velky potencial, jelikoz se jednd o
regiony, kde je velmi levna pilaiska kulatina, ktera se zde péstuje plantaZovym zptsobem,
levna pracovni sila, vysoky stupefi nezaméstnanosti, a také neustale se formujici trh s

mensi konkurenci.

Cilem mé financni analyzy bylo zjistit, zdali je podnik financné zdravy. Bohuzel musim
konstatovat, Zze mnou zkoumany podnik v analyzovanych letech 2010-2012 za finan¢né
zdravy rozhodné nepovazuji. Zohlednime-1i vSak silné stranky podniku, domnivam se, ze
pi1 odstranéni nékolika neduhd je spoleCnost schopna opét nastartovat své ekonomické

aktivity tim spravnym smérem.
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ZAVER

Cilem mé bakalafské prace bylo vypracovat finan¢ni analyzu spolecnosti XY a.s. a na
zaklad¢€ této analyzy vyhodnotit, zdali je zkoumany podnik finanéné zdravy ¢i nikoliv.
V souCasném svété plném rychlych zmén a trznich turbulenci by mélo byt provadéni
finanéni analyzy v ramci risk managementu a finan¢niho controllingu pro kazdou
spole¢nost velmi dulezité. Pro dne$ni podniky plati jina pravidla nez pro podniky v 18. -
19. stoleti. Vysoce konkuren¢ni prostifedi a moc na stran¢ zakaznika déla z podnika entity
vysoce zavislé na vysokém pochopeni fungovani okolniho svéta, véetné znalosti veskerych
rizik. Finan¢ni analyza do jisté miry pomaha odhalovat nedostatky ve finanénim fizeni

spolecnosti a stava se tak dilezitym nastrojem pro pteziti na trhu.

Zkoumana spole¢nost se V letech kdy byla podrobena finan¢ni analyze nenachazi v pfilis
dobré¢ situaci. Problémy, které na ni v minulosti zanechala hospodartska krize se v plné mite
odhaluji i letech analyzovanych. Na celou situaci lze nahlizet i z hlediska, Ze krize
znamena priileZitost, ale vyZaduje to flexibilitu vedeni a schopné lidi na fidicich
pozicich, ktefi jsou vybaveni schopnosti asymetrického mysleni, diky kterému dokazou

spatiovat prilezitosti tam, kde je ostatni nevidi.

Analyzovany podnik se nachdzi ve stavu kdy se mu dlouhodobé nedafi zajistovat svoji
rentabilitu a troufam si fict, ani jeho podnikatelsky cil. Podnik provazi hned nékolik
piekazek k jeho cesté za ispéchem. Jedna se pfedevsim o vysokou zadluzenost, kterd vSak
muze byt disledkem strnulosti vedeni a Spatné adaptabilité v dneSnim turbulentnim
podnikovém prosttedi. Dal§im problémem je neschopnost podniku generovat zisk, ktery by
vedl k rozvoji spole¢nosti, podnik je naopak zavisly na vkladech jeho majitele, ktery
spole¢nost finan¢né drzi. Tato skutecnost je vSak opét pouze disledkem a je potieba se

zaméfit na faktory, které tento stav vyvolaly. Odstrani-li se pti¢ina, zmizi 1 disledek.

V posledni kapitole mé bakalarské prace jsem na zakladé provedené analyzy zhodnotil
finan¢ni zdravi podniku a snazil se navrhnout feSeni, kterd by m¢la na zakladé ukazatelt
a nastrojii finan¢ni analyzy fesit pravé pticiny, kvili kterym se podnik nachazi v takovém
stavu v jakém je ted. Domnivdm se, Ze snaha odstranit pficiny je pro dlouhodoby uspéch
perspektivnéjsi, nez snaha poskytovat pouze kratkodoba doporuceni, ktera vsak nebudou

fesit redlnou podstatu problémd, kterym podnik Celi.
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A Aktiva

BP Bakalarska prace

CF Cash flow

Cz Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

CRa Casové rozlideni aktiv

CRp Casové rozligeni pasiv

DM Dlouhodoby majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

EAT Earnings after taxes (Cisty zisk po zdanéni)

EAR nerozdéleny zisk

EBT Earning before taxes (zisk pfed zdanénim)

EBIT Earnings before interests and taxes (zisk pted uroky a zdanénim)
EBITDA Earnings before interests, taxes, depreciation and amortization

(zisk pted thradou odpist,uroki a dani)

KBU Kratkodoby bankovni vér

Kz Kratkodobé zavazky

N Néklady

OA Obézn4 aktiva

ROA Rentabilita aktiv (celkového kapitalu)
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

ROI Rentabilita investovaného kapitalu
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PRILOHA P I: ROZVAHA SPOLECNOSTI XY A.S. ZA ROK 2010

Minim@n° z&aznwvulet informac®
podle vyhi@pky T. 500/2002 Sb.

ROZVAHA

ke dni .........3%..12.2010.........
jednotky: 1000 KT

Rok Mas‘c IC

2010 1|2

Obchedn® firma nebo jinwn®ev RTetn® jednotky

Sedlo nebo bydlipta BTetn® jednotky
a msto podnik&n® lip>li se od bydlipta

OznaT. AKTIVA Tsslo Batnf BTetn® obdob® Minul§ obdob®
A b pliku Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM 001 +32 545 -745 +31 800 +26 207
A 1. Pohled@vky za upsanwz@kladn® kapit@ 002
A 2. 002a
B. Dlouhodobwmajetek 003 +10 327 -519 +9 808 +1 948
B. L Dlouhodobwnehmotnwmajetek 004
B XM Zpzovac® vurlaje 005
B. L2 Nehmotn9 vusledky vuekumu a vuwvoje 006
B: 173 S oftware 007
B. 1 4. Oceniteln®pr@va 008
- B Goodwill (+/-) 009
B. 1 6. Jinwdlouhodobwnehmotnwmajetek 010
B. L 7 tek on
B. 1 8 Poskytnut] z@oh! na dlouhodobw 012
/|
B. 1 9. 012a
B. IL Dlouhodobwhmotnw majetek 013 +10 327 -519 +9 808 +1 948
B. I 1. Pozemky 014
B. 1L 2. Stavby 015
B i 5 | ot6 +10 327 -519 +9 808 +1.948
B. L 4. Pastitelskq celky trvaluch porostw 017
B. L 5. Dospal®zv°mta a jejich skupiny 018
B. I 6. J inwdlouhodobwhmotnwmajetek 019
B. 1L 7. I hmots jetek 020
B. I 8. Posky | z&lohy na h majetek 021
B. I 9. Ocexovac® rozd® k nabyt§mu majetku (+/) 022
B. I 10. 022a
B. M DlouhodobwfinanTn® majetek 023
B. I 1. Pod°ly v ovi@danuch a gzenuch osob@h 024
B. M 2. Pod°ly v BTetn°ch jednotk&ch pod podstatnum vlivem 025
B. I 3. Ostatn® dlouhodob¥ cennf pap°ry a pod°ly 026
B. IL 4 :::’ng(:g::;y - ovl@daj°c® a fd°c® osoba, 027
B. I 5. J inwdlouhodobwfinanTn® majetek 028
B. M. 6. PopizovanwdlouhodobwfinanTn® majetek 029
B. I 7. P osky il z&lohy na dI dobwfinanTn® majetek 030
B. I 8. 030a




OznaT. AKTIVA Teslo Batnf RTetn® obdob® Minulq obdob®
a b padku Brutto Korekce Netto Netto
Obatn@aktiva 031 +15 360 -226 +15 134 +14 667
L Zasoby 032 +4 442 +4 442 +3 256
11 Materi@l 033 #1 337 +1 337 +999
L 2, NedokonTen®vuroba a polotovary 034
3 i Vurobky 035
1 4 Zv°pata 036
L 5 | Zbor 037 +3 105 +3 105 +2 257
1 6. Poskytnutq z&lohy na z@&oby 038
17 038a
L Dlouhodob¥ pohled@ky 039 +87 +87
L1 Pohled@vky z obchodnch vztahw 040
I 2 Pohled@vky - ovi®@daj’c® a Fd°c® osoba o4
L 3 Pohled@vky - podstatnwvliv 042
Lo | D e Ty st s
I s Dlouhodob¥ poskytnutf] z@&ochy 044
I 6 Dohadn€] BTty aktivn® 045
L 7. | Jing pohledavky 046 +87 +87
I 8 Odloten®dakov®pohled@vka 047
I 9 047a
LI Kr@kodob¥ pohled@ky 048 +9 092 -226 +8 866 +10 216
. IL 1. | Pohled@vky z obchodn°ch vztahw 049 +8 453 -226 +8 227 +9 952
« L 2 Pohled@®vky - ovi&dajc® a pd°c® osoba 050
m 3. Pohled@vky - podstatnwvliv 051
m o | POy o e st
m s Soci®ln® zabezpeTen® a zdravotn® pojiptan® 053
M 6. | St& " dakov9 pohled@ky 054 +174
m 7. | Kr@kodob¥ poskytnutq z&lohy 055 +555 +555 +90
I 8. | Dohadn¥ BTty aktivn® 056 +84 +84
M 9. | Jing pohled@vky 057
m 10. 057a
V. Kr@tkodobwfinanTn® majetek 058 +1 739 +1 739 +1 195
N. 1. | Penze 059 +26 +26 +98
V. 2 QTty v bank@®h 060 +1 713 +1 713 +1 097
V. 3 Kr@kodob¥] cenn¥ papry a pod°ly 061
V. 4. | Popzovanwkr@kodobwfinanTn® majetek 062
V. 5. 062a
1 Casovf rozlipen® 063 +6 858 +6 858 +9 592
11 N@klady ppptich obdob® 064 +6 858 +6 858 +9 592
L 2 Komplexn® n@lady pppt°ch obdob® 065
k3 Pgjmy pppt’ch obdob® 066
1 4 066a




OznaT. PASNA Toslo Batn¥ RTetn® obdob® Minul obdob®
a b padku 5 6
PASIVA CELKEM 067 +31 800 +26 207
Vlastn® kapit@ 068 -1 267 -1 632
1 Z@ladn® kapit® 069 +2 000 +2 000
. L1 Z@ladn® kapit@l 070 +2 000 +2 000
L 2 Vlastn® akcie a vlastn® obchodn® pod®ly (-) o7
L3 Zmany z@&ladn®ho kapit&lu (+/-) 072
L 4. 072a
I Kapit@ov9 fondy 073
I Emisn® atio 074
- L2 Ostatn® kapit@ov9 fondy 075
L 3 Ocekovac® rozd®ly z ppecenan® majetku a z®&azkw(+/-) 076
L 4 Ocekovac® rozd°ly z ppecenan® p ppeman@®ch spoleTnost® 077
L5 077a
m Rezervn® fondy, nedalitelnwfond a ostatn® fondy ze zisku 078 +20 +20
. W1, | zak ervn® itelnw fond 079 +20 +20
- I 2. Statut@n® a ostatn® fondy 080
- M 3% 080a
A Vusledek hospodapen® minuluch let 081 -3 652 -1 595
. N. 1. | Nerozdalenwzisk minuluch let 082 +72 +72
V. 2 Neuhrazen®ztr@a minuluch let (-) 083 -3724 -1 667
. M. 3 083a
- Mo 4 Vusledek hospodapen® batn9ho BTetnho obdob® (+/-) 084 +365 -2 057
V. 2, 084a
Ciz® zdroje 085 +33 067 +27 839
L Rezervy 086
L 1, Rezervy podle 2vi@tn°ch pr@n°ch ppedpisw 087
L 2 Rezerva na duchody a podobn¥ z&azky 088
L 3 Rezerva na dak z pgjmw 089
1 4 Ostatn® rezervy 090
T 5% 090a
L Dlouhodob z&vazky 091 +11 725 +10 785
L1 Z@vazky z obchodn®ch vztahw 092 +11 725 +10 785
L2 Z@azky - ovI®daj’c® a pPd°c® osoba 093
L3 Z@vazky - podstatnwvliv 094
1L 4 Z@vazky ke spoleTn%um, Tlenum drutstva a k RTastnkum sdruten® 095
1L s Dlouhodob¥ ppijaty] z&ohy 096
I 6 Vydan€ dluhopisy 097
17 Dlouhodob smanky k Rhrada 098
I 8 Dohadnf] BTty pasivn® 099
L 9 Jin§ z@&vazky 100
1 10 Odlotenwdakovwz®azek 101
L 11 101a




OznaT. PASNA Toslo Batn¥ RTetn® obdob® Minul obdob®
a b padku 5 6
B. M Kr@tkodob¥ z@vazky 102 +21 342 +17 054
B. I 1 Z@vazky z obchodn®ch vztahw 103 +8 270 +10 719
B. M 2 Z@vazky - ovIi®daj’c® a pPd°c® osoba 104
B. M 3 Z®vazky - podstatnwvliv 105
B. I 4. Z@®vazky ke spoleTn%um, Tlenum drutstva a k BTastn°kum sdruten® 106 +10 989 +5 032
B. I 5 Z@vazky k zamastnancum 107 +536 +624
B. I 6 Z@azky ze soci@n°ho zabezpeTen® a zdravotn®ho pojiptan® 108 +268 +281
B. I 7. | St@& - dakov¥ z@azky a dotace 109 +664 +337
B. M. 8. Kr@&tkodob¥] ppjaty z&ohy 110
B. m 9 Vydan€ dluhopisy m
B. I 10.| Dohadn¥ BTty pasivn® 12 +615 +61
B. M. 11.| Jin{ z@&azky 13
B. M 12 113a
B. V. Bankovn® Bvary a vupomoci 114
B. V. 1 Bankovn® Rvary dlouhodob 115
B. V. 2. | Kr@tkodob¥ bankovn®Bvary 116
B. V. 3. | Kr@kodob¥ finanTn® vupomoci 117
B. V. 4 117a
€. T Casovf rozlipen® 118
C L1 Vurlaje pgpt°ch obdob® 119
P W Vunosy pgpt°ch obdob® 120
G & B 120a

Sestaveno dne:

Podpisovwz®nam statut@n°ho org@u RTetn® jednotky
nebo podpisovwz®nam fyzicky osoby, kter®@je BTetn® jednotkou
ing. Frantipek mimek, ppedseda ppedstavenstva

Pr@&vn° forma BTetn® jednotky

akciov®s poleTnost

Ppedmat podnik@n®

Pozn.:




PRILOHA P II: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XY A.S.
ZA ROK 2010

Minim@n° z&aznwvulet informac®
podle vyhl@pky T. 500/2002 Sb.

VYKAZ ZISKU A ZTR=ZTY
v druhovqm Tlenan®

ke dni ol |
jednotky: 1000 KT
Rok Mas‘c IC

2010

12

Obchodn® firma nebo jinwn@ev RTetn® jednotky

Sedlo nebo bydlipta BTetn® jednotky
a mfsto podnik@n® lip™li se od bydlipta

OznaT. VUKAZ ZISKU A ZTRZTY Teslo SkuteTnost v batnm BTetn°m obdob®
pidku sledovanfm minulYm
a b 1 2
{5 Triby za prodej zbot® o1 +20 038 +16 720
A N@klady vynaloteny na prodan{ zbot® 02 +16 156 +13 526
+ Obchodn® marte 03 +3 882 +3 194
L Vukony 04 +22 268 +22 189
I 1| Trtby za prodej vlastn°ch vurobkwa sluteb 05 +20 480 +21 080
I 2| Zmana stavu z&ob vlastn® Tinnosti 06
L 3] Aktivace 07 +1 788 +1 109
L 4] 07a
B. Vukonov®spotpeba 08 +15 266 +18 006
B. 1| Spotpeba materi@lu a energie 09 #5:713 +4 170
B. 2| Slutby 10 +9 553 +13 836
B, 3 10a
+ Ppdan®hodnota n +10 884 +7. 377
c. Osobn® n@lady souTet 12 +9 825 +9 414
C. 1] Mzdove naklady 13 +7 332 +7 058
C. 2| Odmany Tlenum org@nwspoleTnosti a drutstva 14
C. 3| N@klady na soci®n® zabezpeTen® a zdravotn® pojiptan® 15 +2 328 +2 225
C. 4 Soci@in® ndklady 16 +165 +131
C. 5, 16a
D. Dana a poplatky 17 +30 +7
E. Odpisy dlouhodob§ho nehmotn§ho a hmotnYho majetku 18 +442 +77
m Triby z prodeje dlouhodob§ho majetku a materi@lu 19
M 1 Treby 2z prodeje dlouhodobYho majetku 20
m 2] Triby z prodeje materi@®u 21
m 3] 21a
F: b4 ena prod. Yho majetku a 22
F. 1IEE ena pi W fho majetku 23
F. 2| Prodanwmateri® 24
Es 3 24a
G. Zr:alna stavu r:'zirl:/d:bo.pravnur.h polotek v provozn® oblasti a komplexn®ch 2 $97 +204
V. Ostatn® provozn® vunosy 26 -95 +22
H. Ostatn® provozn® n@klady 27 +17 +19
V. Ppevod provoznch vunosw 28
L Ppevod provozn°ch n@&kladw 29
* Provozn® vusledek hospodapen® 30 +453 -2 322




OznaT. VUKAZ ZISKU A ZTRZTY Teslo SkuteTnost v batnqm RTetn°m obdob®
pldky sledovanm minulqm
a b 1 2
VL Triby z prodeje cennwch pap®rina podlw 31
). Prodan9 cennf pap°ry a pod°ly 32
VL Vunosy z dlouhodobfho finanTn°ho majetku 33
VL 1) Vunosy z podluv Pvl@dan\.:h a pzenuch osob®ch a v BTetn’ch jednotk@h 34
pod podstatnum viivem
VIL 2| Vunosy z ostatn°ch dlouhodobuch cennuch pap°rwa pod®iw 35
VIL 3] Vunosy z ostatn®ho dlouhodob9ho finanTn°ho majetku 36
VIL 4] 36a
VIL Vunosy z kr@kodob¥ho finanTnho majetku 37
K. N@klady z finanTn°ho majetku 38
X. Vunosy z ppecenan® cennuch pap°rwa deriv®uw 39
L N@klady z ppecenan® cennuch pap°rwa deriv@w 40
M. Zmana stavu rezerv a opravnuch polotek ve finanTn® oblasti M9
X. Vunosov4 Broky 42
N. N@kladov Broky 43
XL Ostatn® finanTn® vunosy 44 +691 +300
0. Ostatn® finanTn® n@lady 45 +720 +46
XIL Ppeved finanTn°ch vunosw 46
By Ppeved finanTn°ch n@kladw 47
* FinanTn® vusledek hospodapen® 48 -29 +254
Q. Dak z pgjmwza batnou Tinnost 49
Q. 1] -splatn® 50
Q. 2| - odloten® 51
Qs 3 51a
> Vusledek hospodapen® za batnou Tinnost 52 +424 -2 068
XIL Mimop&dnq vunosy 53 +94 +11
R. Mimop&dn9 n&klady 54 +153
5 Dak z pgjmwz mimop®dnY Tinnosti 55
S. 1] -splatn® 56
S. 2| -odloten® 57
&% 43, 57a
* Mimop&dnwvusledek hospodapen® 58 -59 +11
T Ppevod pod°lu na vusledku hospodapen® spoleTn®kum (+/-) 59
Ak Vusledek hospodapen® za BTetn® obdob® (+/-) 60 +365 -2 057
b Vusledek hospodapen® pped zdanan°m 61 +365 -2 057

Sestaveno dne:

Podpisovwz®nam statut@n°ho org@u RTetn® jednotky
nebo podpisovwz®nam fyzicky osoby, kter®@je BTetn® jednotkou
ing. Frantipek mimek, ppedseda ppedstavenstva

Pr@&vn° forma BTetn® jednotky Ppedmat podnik@n®

akciov®s poleTnost

Pozn.:




PRILOHA P III: ROZVAHA SPOLECNOSTI XY A.S. ZA ROK 2011

Minimaini zavazny vycet informagi ROZVAHA

podle vyhiasky & 500/2002 Sb

Ibehodni fitma nebo jiny nazev udetni jednotky

ke dni 31..12.2011

jednotky: 1000 K&

[~ -\ dnotky
' Rok ]' Mésic IC $i-li se od bydlisté
2011 ‘ 12
Oznag, AKTIVA [ i BéZne utetni obdot . Minulé obdob
3 t Sdky  Bumo Korekce T Netto Netto
| owncenen o o |[_wmer e S e
A | favky za upsany zakladni kapital ‘ 002 [ ' o e ==
: Dlouhodoty megetek w | +10744 -1062 | +9 682 +9 808
| [ Dlouhodoby nehmotny maj | 4 | [ [ |
] - = — =
) Ziizovec! widaie 008
B L2 | Netoidwsedywameavivae oo | - R -
B 13 | sotwae - e [ Rl R
2 L = = S | =P | S | - —
L. 4 Ocenitelng prava 008
B. LS | T;m,‘;.-.\u ) ) ¥
B N Jiny diouhodoby nehmotny majetek 1 I
B 7 Nedokonéeny diouhodoby nehmotny majetek
B I 8 W"p:v‘:vvv‘:"i;;’-‘;“\.w:‘,»"kuw 0doby T ot 3
B ] [ - 012a B | I
BN | Uty o an [ o | +10 744 -1062 | +9 682 +9 808
E I 1 | Pozemky [ 04 [ i [ | - o ‘
s ibory movitych véci 016 +10 744 -1 062 +9 682 +9 808
I 4 y trvalych porosh, o = [ o [ o | ) - ™ ‘
B Il 5 | Cosbanviamaleichompny e | R - ey
E]T 6 [ Jiny 11‘*\1"".2!7!'»/ hir R o o | 1 i | = o [ ) = = =
B 7 [ Nedokanceny dk :‘,lw:l’f-!'y hmotny majetek J20 N
. 8 . Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 [
1r7 9 Ocepovaci rozdil k nabytému majetku 47 J22 [ [ | [
B | 1
n Diouhoedoby finandni majetek
E \\17 1 Podily - ovias 7 4 | R
i .7 [ Padily v uetnich :"7!"‘-\;4: h pod podstat i - B
( ’,"JVW:\ Juhodobeé cenné papiry a podily o o "“7 [ N o B - i o —
W4 | ooy S ey — } "
B I
. 6
1l 130




Oznat. AKTIVA selo | Bazn¢ Ugemi obdobl Minuké
a b fadku t Brutto Korekce Netto Netio

c. Obikena aktiva 031 +11 959 - 339 +11 620 +15 134
Cot | zasowy 032 +3 542 +3 542 +4442 |
CoLo 1| Material 033 +1619 +1619 +1 337
C L2 Nedokonéena vyroba a polotovary 034
C 1 3 | wrobky 035
C. I 4 Miada & ostatni zvitata a jejich skupmny 036
C. I 5 | zZbos 037 +1923 +1923 +3 105
C. | 6. | Poskynité zalohy na zésoby 038
C L7 038a
con Dlouhodabe pohiedavky 039 +87
C. I 1. | Pohledavky z obchodnich vziahi 040
C. Il 2. | Pohledavky- ovidans nebo oviadajici bsobia 041
C. Il 3. | Pohledavky- podstatny viiy 042
c.on 4 :m,:’m”mm 043
C. I 5. | Diouhodobe poskytnuté zalohy 044
C. I 6. | Dohadné utty aktivni 045
C. I 7 | Jine pohledavky 046 +87
€. I 8. | Odiozena danova pohledavka 047
c oI g 0473
C. M. | Kréikodobe pohledavky 018 +7 252 - 339 +6 913 +8 866
C. Wl 1. | Pohledavky z olichodnich vztahis 049 +7 220 - 339 +6 881 +8 227
C. Wl 2. | Pohiedavky - oviddand nebo oviadajici osoba 050
C. Nl 3. | Pohledavky - podstatny viiv 051
G i, 43 [ET ety ocielolyy Saropuye 052
C. M. 5, | Socialni zabezpecent a zdravotni pofisténi 053
C. I 6. | Stat-dafové pohledavky 054 +41 +41
C. . 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 035 + 555
C. M. 8. | Dohadné uéty aktivni 056 +84
C. I 9. | Jiné pohledavky 057 -9 -9
c. i 1o. 0578
c.ov Kratkodoby finanéni majetek 058 +1 165 +1 165 +1739
€. . 1 | Penize 059 +9 +9 +26
€. V. 2 | Ustyvbankach 50 +1 156 +1 156 +1713
6. V. 3. | Kratkodobé cenng papiry a podily uef ] [ ~——
C. V. 4. | Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
Cov. s 062a
D. 1 Casove rozliseni 063 +15 971 +15 971 +6 858
D. | 1. | NaKlady piistich obdobi 064 +15 971 +15 971 +6 858
D. I 2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 065
D. | 3. | Piijmy pfistich obdobi 066
DI 4 0665a




Janaé. PASIVA cislo Bézne udetni obdob) Minulé obeobi
a b Tadku 5 6
PASIVA CELKEM 067 +37 273 +31 800
A Viastni kapita! 068 - 901 -1267
AL Zékladni kapital 069 +2 000 +2 000
AL Zakladn kapital 070 +2 000 +2 000
A 1 2| Viastni akeie a viastnl obchodnl podily (-) o71
AL 3| Zmeny zakiadniho kapitalu (+/-) 072
AL 4 072a
AN Kapitalové fondy 073
A M 1. | Emisniazio 074
A Il 2 | Ostatn) kapitalove fondy 078
AL 3 Ocenovaci rozdily z ptecenéni majetku a zavazki (+/-) 076
Al 4 |O rozdlly z énl pii pi 077
A Il 5. | Roudily z pfemén spolecnostl 0778
A, Rezerni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 +20 +20
A Hll. 1. | Zakonny rezerni fondiNedélitelny fond ore +20 +20
A I 2. | Statutami a astatni fondy 080
A3 080a
A IV Vysledek hospodaren| minulych let 081 -3286 -3652
A IV, 1. | Nerozdéleny zisk minutyeh let 082 +438 +72
A IV, 2. | Neuhrazend ziréta minulyeh let (-) 083 -3724 -3724
AWV 3 083a
A V. 1. | Vysledek hospodafeni bézného iiéetnibo obdobi (+/-) 084 + 365 + 365
A Vo2 084a
8 Cizi zdroje 085 +38 174 +33 067
B. I Rezervy 086
8 ) Rezervy podle zviadinich pravnich pfedpisu 087
B. I 2 Rezerva na dichody a podobiné zavazky 088
B. L 3 Rezerva na dah z pfijmu 089
B. I 4. Ostatni rezervy 080
B. I & 090a
B Il Diouhodobé zavazky 091 +299 +11725
B. Il 1. | Zavazky z obchodnich vatahic 082 +11 725
B. Il 2. | Zavazky - oviddana nebo oviadajici osoba 093
B. Il 3. | Zavazky- podstatny viiv 094
B. Il 4 | Zavazky ke spoleénikim, Senum druzsiva a k Geastnikim sdruzeni 095
B. Il 5 | Dlouhodobé pijaté zaiohy 056
B. Il 6 | Vydane duhopisy 097
8. Il 7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 098
8. Il B | Dohudné utty pasivni 099
B. Il 9 | Jiné zdvazky 160 +299
B. Il. 10. | Odiozeny dafiovy zavazek 101
BNt 101a




Oznat. PASIVA &isio Bé#ng Gdetni obdobi
a b fadku 5

B WL | Kratkodobe zdvazky 102 +37 875 +21 3¢
B . 1. | Zavazkyz obehodnich vztahs 103 +16 807 +8 270
B. Il 2. | Zavazky-oviadana nebo oviadajici oscba 104
B I 3. | Zavazky- podstatny viiv 105
B. Wl 4 | Zavazky ke spolecnikim, Senim drusstva a k utastnikim sdruten) 106 +12 620 +10 989
8. W 5 | Zavazky k zaméstrancim 107 +462 + 536
B W 6 | Zavazkyze a iho pojisténi 108 +219 + 268
B. M. 7. | Stat- donove zévazky a dotace 109 +338 + 664
B. Il 8. | Kratkodobé pijaté zalohy 110
B Il 9 | Vydane duhopisy "1
8. Il 10| Dohadne Héty pasivni 12 + 187 +615
B I 11| Jine zavarky 13 +7 242
B . 12 113a
B. IV, Bankovn| uvéry @ Wpomoc 114
B. V. 1. | Bankovni uvéry diouhodobé 15
B. IV. 2 | Kratkodobe bankovni avéry 116
B. IV. 3. | Kratkodobé finantni vypomoci 1"
B. V. 4. 7a
c I Casoveé rozliseni 118
W Vydaje piistich obdabi 19
€ I 2 | Vynosy plistich otidobi 120
c 1 1200
Sestaveno dne: Podpisovy zaznam statutamiho organu uéetni jednotky

0§ . 2012

nebo podpisovy zaznam fyzicke

0soby, ktera je ucetni edrotkou

ing. Frantisek Simek, pfedseda predstavens

&

Pravni forma ucetni jednotky Predmét podnikani

akclova spoleénost

s

Pozn.




PRILOHA P1V: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XY A.S.

ZA ROK 2011

Minimalni zavazny vyet informa
podie whiasky ¢. 500 2 Sh

jednotky: 1000 K&

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
v druhovem ¢&lenéni
ke dni 31:12.2011

behadn firma nebp jiny nazev udetni jednotky

Rok [ Mésic |

20 KAZ ZISk RATY
] t
| Tréby za prodej zbozi
Naklady vynaloZeneé na prodane zbozi
QObchodni marke

1] Vykony
Il. 1| Triby za prodej viastnich wrobki a sluzeb

na stavu zasob viastni Sinnost

Vkonova spotieba
B. 1| Spofieba materidu a energie

; 2| Shzby

Pfidana hodnota
Osobni naklady soucet

Mzdove naklady

2| Odmény denim organi spc
Naklady na socialni zabezpedeni a zdravolni pojistén

4, Socialni naklady

o Dané a poplatky
1777 - | Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmolného majetku
N 1] Triby z pre diouhodobého !'L:be:!;a mumr;ﬂu p . X
N mﬁ vA Triby z prodeje dlouhodobého majetku
n. 2 . Triby z prodeje materidlu
n

Ziistatkova cena prod. diouhodobého i nateriaiy

Z{statkova cena prodaného dlouh 2ho majetku

2, Prodany material

ozek. v provozni oblast a komplexnich

v
statni provozni naklady
Pfevod provoznich vynosi
| Pievod provoznich nakladi

Provozni vysledek hospodaten

Sidla niebo bydiiste 1otky

i a misto podnikani 1 bydlisté

nost v béznem Géetnim

o | +13 840 |
2 | +12678 |
' +1 162
“ | +22 889
o | +22 406 |

+20 038
416 156
+3 882
+22 268
+20 480

+483
7 +12 955 |
‘ +5186
+7 769

| +11096 |

+1788

+15 266
+5713
+9 563

+10 884
B
+7 3327

+2 328
+ 165

+30
+ 443

+706

+22
-95
+17

+453‘



[ omes | VYKAZ ZISKU A ZTRATY sislo F Skutecnost v bézném udetnim mﬂ
L ey stedovanem mnuem
= P 1 2 \
VI | Trtbyz prodeje cennych papiri a poditi at 1
J. Prodané cenné papiry a podily 32 j
VI, Vynesy z diouhodobého finanénino majetku 33
W 1 Wusyzpodm 050bich & v icetnich jednotkach pod 2
VIl 2{ Vynasy z ostatnich dlouhodobyeéh cennyeh papirt a podili 5
Vil 3| Vynosy z ostatniho diouhodobého financnitio majetiu 36
Vil 4 364
VAL | Vynosy z krdtkodobého finanéniho majetku a7
K. Nakiady z finanénino majetku 38
X Vynosy z piecenéni cennych papini a derivati S B 39
L Nakiady z pfecenén| cennych papir a derivati 40
L Mmmm-mmwmekwﬂnmwm 41
X Vynosove uroky 42
N Nakfadove uroky 43 +53
XL | Oswtni finanéni vynosy 44 -133 +691
o. Osatn finanéni nakiady 45 + 155 +720
Xil. | Preved financnich wnosi 46
3 Plovod fnanénich nlads T =
- Finanéni wsledek hospodafeni 48 -341 -29
IL Dad z piijemii za béznou tinos! 49
|0 1 -splatna 50
Q. 2/ - odiozens 51,
’— Q 3 51a
- Vysledek hospodaten| za bénou Gnnost 52 + 365 +424
XNl | Mimofddne wnosy 53 +94
R Mimotadng nakiady 54 + 163
S. Dan 2 prijma z mimoradneé Gnnost : 55 i
S. 1) -splatna o L e 56
S. 2| -odiozena i 57 q
S. & 57a
. Mimotadny vysledek hospodaten! 58 -59
[L Prevod podiluna vysledku hospodateni spolecnikim (+/-) 59
v Vysledek hospodafeni za Gcetn| obdobi (+/-) 60 + 365 + 365
| Vysledek hospodafeni pied zdandnim o 61 + 365 o 365

Sestaveno dne;

30 .05 . 2012

meowmnmmmuamnmmwwuawmmy
nebopodalwvymnamfyﬂckémw ktera je utetni jednotkou

Pravni forma ugetni jednotky Predmét podnikani

akciova spoleénost j

ing. Frantisek Slmok pfedud ?%
7

,m.

|




PRILOHA P V: ROZVAHA SPOLECNOSTI XY A.S. ZA ROK 2012

nimalni zavazny vyéet informac ROZVAHA
)0/2002 Sb v piném rozsahu

31.12.2012

(v celych tisicich CZK)
IC
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Dznacen AKTIVA Cislo Bézné Ucetn] obdobi Minulé UE. obdobi
fadku
Brutto Korekee Netto Netto
a b c i 2 3 4
o Obézna aktiva 031 12947 -2913 10 024 11820
cl Zasoby 032 3494 3494 3542
cl 1. | Material 033 1307 1307 1619
2. | Nedokonéena vyroba a palotovary 034
3. | Vyrobky 035
4 | Miada a ostatni zvifata a Jejich skupiny 038
5. | Zbozi 037 2187 2187 1923
6. | Poskytnute zalohy na zés:;by 038
ca. Dlouhodobé pohledavky ) 038
CIl. 1. | Pohledavky z dbchodnich vztahid 040
2. | Pohlggavky - oviddana nebo oviddajici osoba 041
o | Peiedavky - podstainy viv 042
% m::;m za séoleawfky. Tleny druzsiva a 28 Ubasiniky 043
g, | Dlounodobs paskytnuté zalohy 044
6. | Dohadné Uity aktivnl 045
7. | Jiné pohledavky 046
8 Odioi;né danova pohledavka 047
c Kratkodobe pohledavky 048 7883 -2913 4970 6913
C.ll. 1. | Pohledavky 2 abehadnich vztahl 049 7872 -2913 4959 6 881
2. | Pohledavky - oviadand nebo oviadajici osoba 050
3, [Pohledauky -podsiainy viv 051
4 :;:Es:im Za spoletnihy, Elany drutsive a za Utastriky 052
5. | Socialni zabezpedeni a zdravalni pojisiéni 053
6. | Stat-dafiove pehledavky 054 20 20 41
7 Kratk;adobe poskytnute zalohy 055
8. | Dohacné utty aktivni 056
G | Jdiné pohledavky 057 -9 -9 -9
C.IV Kratkodoby finanéni majetek 058 1570 1570 1165
CIV 1 [Penize 059 15 15 )
2 | Uéty v bankach 080 15585 1555 1156
3. | Kratkodobé cenné papiry a podily 061
4. | Pofizovany kratkodahy finanéni majetek 062
DI CGasove rozlisent 083 2418 2418 15971
DI 1. | Naklady pristicn obdabi 064 2418 2418 15971
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 065
3. | Prijmy pfistich obdobi 066

PREMIER system (¢) 1885 - 2011




Oznacenl PASIVA Cislo| Stav v b&zném ugetnim Stav v minulém 0&etnim
Fadku obdobi obdobi
b c 5 6
PASIVA CELKEM 067 22918 37273

A Viastni kapital 068 -1 2100 -901
Al Zaktadni kapial 069 2000 2000
Al 1. | Zaktadni kapital 070 2000 2000

2. | Wiastn| akcie a viastni obehodnl podily () o7

3. | Zmény zakiadniho kapitalu (+/-) 072
Al Kapitalove fondy 073
All 1. | Emisni azio 074

2. | Ostatni kapitdlove fondy 075

3, | Ocehovaci rozdily z precendni majetiu a zavazkd (+/-) 076 )

4. | Ocefiovaci rozdily z precenéni pii pleménach (+/) 077

5. | Rozdlily z pfemén spolednosti 078
Al Rezervni fond, nedéliteiny fond a ostatni fondy ze zisky orge] 20 20
Alll 1 Vlakonnv rezeryni fond | Nedélitelny fond 080 20 20

2 | Statutdmi 2 ostatni fondy 081
AV Vysiedek hospodafent minulych let 082 -2921 -3288
ANV 1. | Nerozdéleny zisk minutyen fet 083 438 438

2. | Neunrazena ztraa minulych let (<) 084 -3359 3724
AV Vysiedek ho.';pcdaieni pézneho uteinino obdobi (+-) 085 -308 365
B Cizi zdraje 086 24 128 38174
Bl Rezervy 087
Bl 1. | Rezervy podie zviadinich pravnich pledpisi 088

2 | Rezetva na dichody a podobng zavazky 089

3. | Rezerva na dan z pfijmi 080

4 | Ostatni rezervy 091
Bl Diouhodabé zavazky 092 1423 299
Bl 1 | Zavazky z cbchodnich vztahi 093

2 | Zavazky - oviadana nebo ovladajicl csoba 094

3. | 2avazky - podstatny viiv 695

4 | 2avazky ke spolecnikim, Eleniim druzstva a k utastnikim sdruZeni 086

5 | Dlouhodoté phijaté zalohy 07

5. | Vydang diuhopisy 098

7. | Diouhodoté sménky k uhrade 099

8. | Ddhadné Uity pasivni 100




Oznaceni PASIVA Cislo | Stav v béznem ucetnim Stav v minulém 0Eetnim
fadku obdobi obdobi
a b c 5 B
9. | Jiné zavazky 101 1423 299
10. | Odlozeny dafiovy zdvazek 102
Bl Kratkodobe zavazky 103 22705 37 876
Bl 1. | Zavazky 2 obchodnich vatahi 104 3882 16 847
2 | Zavazky - oviadand nebo oviadajici osoba 105
3. | Zavazky - podstatny viiv 106
4. [ Zavazky ke spoletnikiom, ciencm drutstve = k dastnikom sdruzent 107 15043 12620
5. | Zévazky k zaméstnanciim 108 416 4562
B. | Zavazky ze socidining zabezpedeni a zdravotniho pojistEni 108 221 219
7. | stat - danové zavazky a dotace 110 43 338
8 | Kratkodobé piijate zalohy i
9. | Vydané diunopisy 12
10, | Dehadne uéty pasivni 13 167 187
11, | Jiné zavazky 114 2927 7242
BV Bankowni Gvéry a vypomogi 115
BIV. 1. | Bankovni (véry diouhodobé 116
2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 117
3. | Kratkodobé finanéni wypomoc 118
cl Casové rozhéeni 119
C.l 1. | Wdaje prisllf.; abdabl 120
2. | Vynosy piistich obdobi 121

Sestaveno dne

01.07.2013

Podpisovy zéznam statutarnino orgénu Uéetni jednotky nebo
podpisovy zaznam fyzickeé oscby. ktera je G&etni jednotkou

Ing. Franti$ek Simek

; = s F"ff-'_)

Pravni forma iéetni jednotky

as.

Ptedmét podnikani

nastrojarstvi

PREMIER gystem (2) 1995 - 2011




PRILOHA P VI: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLECNOSTI XY A.S.
ZA ROK 2012

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
: s v plném rozsahu _
b 01.01.2012-31.12.2012 g Bl
(v celyeh tisicich CZK)
e EXT - 7’7-.* Geetn io
" =T 77('\
| prode 01 26 iv::‘
I‘ 3lo i J :A£ _’;'_q;.
Ii ) 2663
“ 04 20 ‘1‘}1 sk
L 09 1
— 4“ oo i o 2l s Sl = i
Mz {
O
2 pr
by z proc
F 3




Oznageni TEXT Cislo Skutegnost v ucetnim obdobi
tadsu bézném minulém
a b ¢ 1 2
Vi Trby z prodeje cennyeh papird a podild 3
J Prodané cenné papify a podily 32
il \jrosy z diouhodobého financnino majetku RS !
Vil . |venesyzpodit oviddanych osobach a v Ugatnich jednatkach pod pos 34
2. | Uynosy 2 ostatnich diolhadabych ceniyeh papiri a podilh 35
3. | vynosy z ostatnino dieuhedabého finantniho majetky 36
Vil Vynosy z krétkodobéhe finanéniho majetku 37
K. Néklady z finantniho majetku 38
1X Vynosy z plecenén cennych papirl 2 derivatd 39
L Nakiady z precenéni cennych papirll a derivatd 40
M Zmana stavu rézerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41
X Vynosové Uroky 42
N Nakiadové Uroky 43 m 53
Xl Ostatni finanéni wWnosy 44 740 -133
e} Ostatni finanéni naklady. 45 286 155
X1l Prevad finanénich vynost 48
P Pfeyod finanénich nakladd 47
° Finanéni vystedek hospodateni 48 343 - 341
Q Dai z plijml za béznou dinrost 49
1 - splaina 50
2 - odiozena 51
" Vysladek hospodafeni za béznou Einnost 52 -308 365
X Mimotadng wnosy 53
R Mimofadné naklady 54
Daih z plijmi z mimokadneé Sinnost 55
S 1. |-splatna 56
2. |- odiozena 57
. Mimeradny vysiedek hospodateni 58
EE Pravod podilt na vysledku hosp 1isp iKAam (++) 59 )
Vysledek hospodafen| za ugetn! obdobi (+/-) 60 - 309 365
» Vysiedek hospodaleni pred zdangénim 61 - 309 365

Sestaveno dne: 01.07.2013

Podpisovy zaznam statutamniho organu tcetni jednotky nebo
podpisovy zaznam fyzické osoby, ktera je igetni jednotko,
) . bl

Ing. Frantidek Simek %Ww [{){

Pravni forma aéetni jednotky

as.

Pfedmét podnikani
nastrojafstvi

FREMIER systom (c) 1985 - 2011




