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ABSTRAKT

Obsahem této bakdkké prace je zpracovani firam analyzy spoknosti XY, a. s. z&tyfi
po sokk jdouci obdobi a jeji nasledné vyhodnoceni. Cilerce je navrhnout tita
opafteni, ktera by vedla ke zlepSeni &asné finatni situace spoltmosti. Bakaléska prace
se sklada z teoretické a analytickdsti. Teoretick&ast vys¥étluje a podava nahled na
problematiku zpracovéani jednotlivyctasti finani analyzy. V analytick€asti provadim
vlastni finagni analyzu, a seznamuji s dosazenymi vysledky ngduvych finartnich
oblastech podniku a také celého &dV, ve kterém podnik §sobi. Za¥r prace tvei

navrhy a doporkeni na zaklaglzjisttnych informaci.

Kli¢ova slova: finatini analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, aktpasiva, dlouhodoby
majetek, obzny majetek, vlastni kapital, cizi kapital, p&nové ukazatele, rentabilita,

likvidita, aktivita, zadluZzenost.

ABSTRACT

The contents of this bachelor’s thesis is carrginga financial analysis of company XY,
a. s., in four successive periods and its subsécpvatuation. The purpose of the thesis is
to suggest some specific precautions to improvefittecial situation of the company.
The bachelor’s thesis is composed of a theoregicdlan analytical part. The theoretical
part explains and focuses on a problem of doingyesiagle part of the financial analysis.
In the analytical part | carry out the financialabysis myself and give information about
the achieved performance of the company and itschraf industry as well, covering every
single financial area, in which the company opexaiée conclusion of the thesis consists

of suggested proposals and recommendations basbeé established information.

Keywords: financial analysis, balance, profit amss statement, assests, liabilities,
long-term possession, short-term assests, shambaldpital, foreign capital, ratio indices,

profitability, liquidity, capital turnover, capitakturn.
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UvoD

Nedilnou sotiasti kazdého managementu je&tmd vazba, kterd rychle a debinformuje
manaZzera o tom, zda je jebimnost UspsSna,ci nikoliv. Kazdy podnik ma své specifické
cile, jejichz stupg naplréni slouzi jako kritérium uUsgnosti daného podniku.iésto
muzeme definovat cil, ktery je vSem podimk vicemeér spole€ny, a to uspokojiva
rentabilita vloZenych kapitélovych prostiki spolu s trvalych zachovanim finam situace
umoziujici rozvoj podniku. A pray proto, abychom mohli #iiit ¢cinnost podniku, ale také
minulé, sodasné a budouci hospddai, a odpo¥dét na mnohé otazky tykajici se pohybu

kapitaluc¢i posoudit finadni zdravi podniku, pouzivame finari analyzu.

Finartni analyzu spolmosti XY, a. s. jsem si vybrala proto, Ze: rmajimalo, jak si
v dneSnim s&té¢ plném internetu a digitalnich dataie painat tiskasky podnik. Knihy
byly vzdy zdrojem vz&ani a ¥deni. V dnesSni dobmi vSak pgipada, Ze kniha ztratila svou
moc a sve dlezité postaveni, které v historiigha. Myslim tim knihy v materialni podép
protoZe dnes si fife ¢loveék koupit knihu v digitalni podab a pecist si ji ze svého
pacitace. Modernicloveék se orientuje na ziskavani informaci formou dlgitece a okolni
SWt se mu v tomto snazi co nejvice vyjitiist Clovéka miZze napadnout, Ze jestli tento
trend mijde takhle dal, tak v budoucnu ztrati informacé&tnée podob cenu, protoZe oén
nebude mit nikdo zajem. Doufam ale, Ze tomu takudebp knihy se zatim tisknou
v dostaténém mnozstvi a zajem @ fe. Knihastvi a tiskastvi ma tedy stéle tradici a diky
z4mu o tento druh trathiiho femesla se mohou jednotlivé podniky dale rozvijet

a zdokonalovat vyrobu polygrafickych vyrabk



|. TEORETICKA CAST
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1 POJETI FINAN CNi ANALYZY

1.1 Charakteristika finan ¢éni analyzy

V oblasti teorie i praxe finamiho fizeni podniku se vyskytuje z&r# mnozstvi definic
finanéni analyzy. Lze ji chipat jako soub#innosti, jejichz ukolem je pomoci zvlaStnich
metodickych postup provést diagndzu fingniho hospodani podniku. Finaini analyza
pIni funkci z@tné vazby, neltdse [ ni hodnoti jak se ve skuteosti d&i plnit stanovené
financ¢ni cile podniku. Finatni analyza je formalizovana metoda, ktera pane ziskané
Gdaje mezi sebou navzajem a réafé tak jejich vypovidaci schopnosti, uniaoje dosgt

k urcitym zawram o celkovém hospodeni a finakini situaci podniku, podle nichz by bylo

mozné pijmout nizna rozhodnuti.

Je gedmétem Uzce spojena s fingmim etnictvim, které poskytuje data a informace pro
finan¢ni rozhodovani prostdnictvim zakladnich fin&gnich vyka#, a to rozvahy, vykazu
zisku a ztraty aiehledu o pe¥gnich tocich (cash flow). Tyto vykazy jsou sestavea
podklad finantniho &etnictvi jako procesu, ktery shrondafe, eviduje, itidi

a dokumentuje udaje o hospoeiai podniku. Zdrojem pro fingni analyzu jsou i dalSi
zdroje z oblasti vnitropodnikového ¢éétnictvi, ekonomické statistiky, p&miho

a kapitaloveho trhu. [1], [2], [3]

1.2 Ugel finanéni analyzy

Cilem finaréni analyzy je podat co nejinéji obraz o finakni situaci podniku, pdfpad
odhalit giciny ekonomické nerovnovahy. Finam analyza fedstavuje ohodnoceni
minulosti, sodasnosti a fedpokladané budoucnosti firamiho hospodani podniku. Na
z&klad hodnoceni minulosti dochazi finar analyza k z&ram o pedpokladaném vyvoiji

v budoucnosti. Belem a smyslem fin&ni analyzy je provést, s pomoci specialnich
metodickych prosedki, diagnozu finatniho hospodani podniku, podchytit vSechny
jeho slozky, pipadre pii podrobrgjSi analyze zhodnotit blizeskterou ze slozek finamiho
hospodé&eni. Jednd se ndklad o analyzu rentability, analyzu zadluZzenostialyzu
likvidity apod. S pomoci finami analyzy a jejich metod Ize objevit a identifil\slabé
asilné stranky podniku, nebezpe trendy a celkovou kvalitu hospaéai. Diky

analytickym metodam a jejich ukladnému rozboru se iwme zamezit budoucim
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probléemam, které by podniky postihly. Analyza jako technikeeodhaluje $mo
ekonomické faktory affiny, které ovliviuji financni a ekonomickou situaci podniku, ale

zant®iuje se na rozboridledki a efekf jejich pisobeni.

O finartni zdravi podniku se zajima mnoho subjelteré gjakym zpisobem pichazeji
s podnikem do styku, z tohoiebdu se stava fin&gni analyza fedmétem zajmu nejen
manaZek a majite, ale také dalSich subjeéktjako jsou obchodni partfige banky, stat
a jeho organy, konkurenti, auditoburzovni makl& a v neposledniack zaméstnanci

a odbory a také odbornéregost. [1], [4]
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2 ZDROJE VSTUPNICH DAT FINAN CNi ANALYZY

Pro zpracovani finami analyzy je nutné ziskat kvalitni informace o pi&d, které
poskytuji nezkresleny obraz o finan situaci podniku. Udaje pro finani analyzu Ize

¢erpat z fiznych informa&nich zdroji, které Ize dlit do tii hlavnich skupin:

2.1 Zdroje finan¢nich informaci

Vysledky veskerych rozhodovacich protespodniku, na vSech drovnich a ve vSech
oblastechtinnosti, nalézaji 8y odraz v @etnich vykazech. Fingni informace lze ziskat

z internich a externich zdfoj Internimi zdroji se rozumi ¢étni vykazy finatniho

a vnitropodnikového d&etnictvi, informace finatnich analytik a manazeér podniku,
vyroéni zpravy. Mezi externi finami informace pdat rocni zpravy emiterit verejré

obchodovatelnych cennych papiprospekty cennych pafijrburzovni zpravodajstvi apod.

2.1.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je kivym, souhrnnym &etnim vykazem a z pohledu finam

Mriviw s

jejiho majetku a jeho zdmdjk urcitému datu, ¥tSinou k poslednimu dni fingniho roku

podniku. Sama o sélumoiuje jen staticky pohled.

Na levé stratirozvahy jsou aktiva, kteragdstavuji majetek, kterym podnik disponuje. Na
pravé straé jsou zachycena pasiva, neboli zdroje kapitalukisgych byly jednotlivé

majetkovetasti pdizeny.

Ucetni vykazy maji viak své slabé stranky, kterycmssi byt finatini analytik wdom.

Slabé stranky rozvahy:
» neudava fesré sorasnou hodnotu majetku podniku
* nebere v Uvahu zhodnocovani aktiv
= zasoby jsou oceény pivodnimi pdizovacimi cenami

» nezahrnuje aktiva s ,viiti hodnotou®, kterd maji podstatny vliv na
fungovani podniku, jsou to f@devSim pracovnici podniku, jejich

kvalifikace, znalosti a zkuSenosti
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2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je vykaz, ktery znadofe strukturu naklai a vynos, a informuje
o vySi hospodi&kého vysledku. Vyjadije, jak byl podnik usfgny z hlediska vyuzivani
managementu ve vyuzivani majetkové baze aé&owapitalu, ktery do podnikatelské
¢innosti zapojil. Rozdil mezi vynosy a naklady vyfivaisk, resp. ztratu zaébné &etni
obdobi. Vykaz informuje o dosazeném hospskidm vysledku ¥leréni z provozni

¢innosti, finargni a mimdadné.
Slabé stranky vykazu zisku a ztraty:

= zisk neni roven hotovosti vyti'ené podnikem za dan&eini obdobi, je pouze

acetni veltinou, nepedstavuje skut@y hotovostni fijem
» vykaz je sestavovan na akrudlni bazi

» naklady BzZného édetniho obdobi zahrnuji polozky, které nebyly sknkéeuhrazeny

v daném detnim obdobi, i kdyZ sdainym Eetnim obdobim souviseji

2.1.3 Vykaz cash flow

Souasti gilohy k (etni zaérce je gehled o peéZnich tocich nazyvany vykaz cash flow.
Tento vykaz ma bezprdstni vyznam prarizeni a analyzu likvidity podniku, nebo
likvidita, resp. jeji zajiovani je nutnou podminkou existence podniku. Vy&agh flow
tedy sleduje fijmy a vydaje podniku. Poslanim tohoto vykazu jermait, kdy pegzni
prostedky vznikly a jak byly podnikem pouzity. Cilem dinini analyzy pomoci vykazu
cash flow je zhodnoceni finamich toki sledované periody z hlediska jejich vlivu na

finanéni pozici podniku.

Cash flow analyzuje ubytky afipistky polozek aktiv a pasiv. Jestlize nastane Ubpek
straré aktiv a fFiristek na strah pasiv, tak se jedna o pgmi prijem. Jestlize nastane
piirastek na strahaktiv a Ubytek na strarpasiv, pak se jedna o pami vydaj. Ve vykazu
rozclujeme perizni toky v rozliSeni na péani toky z provoznéinnosti, které polozkay
zhruba odpovidaji obsahu vykazu zisku a ztratyeDal pe#zni toky z investini ¢innosti,
které navazuji naffrastky a Ubytky stalych aktiv, a p&mi toky z finadni ¢innosti

vypovidajici o pirastcich a ubytcich pasiv.
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Pro sestaveni vykazu cash flow je mozno pouz& ptimou, nebo nefimou metodu.

V piipact piimé metody je fehled petznich toki sestaven na zaklagkut&nych plateb,
resp.¢istych pewznich toki uvedenych v samotné bilanci génich toki. Hlavni vyhodou
je, ze zobrazuje hlavni kategorie penich Fijmu a vydaji. Naopak nevyhodou je fakt, ze
Zz ntho nejsou patrné zdroje a uziti pénich prostedki. V piipad sestaveni cash flow
negimou metodou vychazime z hosptak&ho vysledku, ktery transformujeme na tok
pertz. Zde cisty perézni tok tvdi zisk po zda#ni upraveny o nep€nni operace
a o znénu rekterych poloZzek pracovniho kapitalu. Zisk po z&tdrupraveny o nepéani
operace (vynosy, které nejsotijmem a naklady, které nejsou vydajem) ifvenitini

potencial tvorby pe¥znich prostedk.

2.2 Kvantifikované nefinanéni informace

Jde pedevsim o oficialni ekonomickou a podnikovou stikiis podnikové plany, cenove
a nakladové kalkulace, dalSi podnikové evidenceodikce, poptavka a odbyt,

zamestnanost), rozbory budouciho vyvoje techniky a medbgie.

2.3 Nekvantifikované informace

Tyto informace pedstavuji nap zpravy vedoucich pracovrik auditof, komentée
manazei, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognézyawapiz tiskovych konferenci

vedoucich pedstavitel podniku, analyzy v odbornyatasopisech a dalsi. [1], [2], [3], [4]
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3 METODY FINAN CNi ANALYZY

Mrivrw s

¢lereéni podle pouzivanych ukazaied zpisoh jejich interpretace:
» analyza absolutnich ukazatel
» analyza rozdilovych ukazatel
* analyza por&rovych ukazatei
»= pyramidova soustava pa@novych ukazatel

= predikce finamni tisre [3]

3.1 Analyza absolutnich ukazateh

Vstupni data z&etnich vyka# jsou pouze elementarninteplpokladem proto, aby bylo
mozno zpracovat vlastni analyzugeini vykazy, které tvd prevaznoucast vstupnich
informaci, obsahuji Udaje, které nazyvame absolikakzatele. Absolutni ukazatele davaji

piedstavu o roziru jednotlivych jev.

Absolutni ukazatele, oztavané téZz jako ukazatele stavové, jsou Wgadn objemu
polozek @etnich vykai. Znamena to, Zefimaseji informaci o rozsahu podnikovych aktiv
a pasiv, naklail a vynos, pricemz n&mou jednotkou jsou penize. Provadi se zde
horizontalni a vertikalni rozbor finanich vykaz. Oba postupy umaji vidét pavodni

absolutni Udaje zdétnich vykan v urtitych relacich, v ufitych souvislostech.

3.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanimézrpoloZzek jednotlivych vykazv casovée
posloupnosti. Rtom Ize z &chto znmén odvozovat i prawpodobny vyvoj pislusnych

ukazatel v budoucnosti.

Procentni zréeny vychazeji z absolutnich 2m, které zjiSujeme jako rozdil dvou hodnot

Vv case:

absolutni zreéna = ukazatel, — ukazatel, _, (1)
kde; je @islusny rok.

Procentni zréna je relativnim vyjaienim zngny absolutni:
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absolutnizména
ukazatel, _,

procentnizmena = 100 (2)

3.1.2 Vertikédlni analyza

Metoda spoiva ve vyjadeni jednotlivych poloZzek dgtnich vyka# jako procentniho
podilu k jediné zvolené zaklagipoloZzené jako 100 %. Pokud hledany vztah éimaP;,
pak formalizovany vypget je nasledujiciB zna&i velikost polozky bilance & B; pak

sumu hodnot polozek v ramciciteho celku):

B.
P =—'
i zBi

V piipact rozvahy je volba sumy polozek vcelku jednaar@a— (celkova) bilaini suma.

3)

Jednotlivé poloZky rozvahy pakigomto pongru odrazeji, z kolika procent se podileji na
(celkové) bilagni sungé. Samozejme, Ze bilagni sumu Ize chapat nejen jako sumu vSech
poloZek, ale itznych podpolozek, které chceme analyzovat éZoé aktiva, cizi zdroje
apod. Nicméa pii analyze celé rozvahy je¢ébné vzdy zainat celkovou bilaéni sumou

a podpolozky pak pdtat pro dokresleni, bude-li nas tégad blize zajimat &aka
podpolozka.

3.2 Analyza rozdilovych ukazateti

Tyto ukazatele slouzi k analyze te&zeni finani situace podniku s orientaci na jeho

likviditu. K nejvyznamejSim rozdilovym ukazatéim pati ¢isty pracovni kapital.

3.2.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

CPK je definovan jako rozdil mezi 8inym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji a ma
vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. M&¥it podnik likvidni, musi mit
potiebnou vysi relativé volného kapitalu, tzn.ipbytek kratkodobych likvidnich aktiv nad
kratkodobymi zdroji. Konstrukc€PK je zaloZzena na rozlideni dlouhodab kratkodob

vazaného kapitalu.
cisty pracovnikapital = obezndaktiva— kratkodobézavazky (4)

Nabyva-li ukazatel zaporné hodnoty, pak se jediz&.onekryty dluh.
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A P
Stala aktiva Vlastni kapital

EPK Dlouhodoby
cizi kapital

Obézna aktiva | Kratkodoby
cizi kapital

Obr. 1 .CPK z pohledu manazera (z pozice aktiv)[ vlastnazpvani]

A P
Stala aktiva Vlastni kapital

Dlouhodoby

cizi kapital
CPK

Obézna aktiva | Kratkodoby

cizi kapital

Obr. 2.CPK z pohledu vlastnika (z pozice pasiv) [vlastmazpvani]

3.2.2 C(isté pohotové prostedky (CPP)

CPP utuji okamZitou likviditu pré¥ splatnych kratkodobych zavazkledna se o rozdil
mezi pohotovymi pe¥znimi prostedky a okamzé splatnymi zavazky. Data pro vyget
najdeme v rozvaze. Pokud zahrneme da&peich prostedki pouze hotovost aigtatek na
béZném wtu, jde o nejvyssi stupdikvidity. Mezi pohotové peteni prostedky se zahrnuji
i krdtkodobé cenné papiry a kratkodobé terminowah&dy, protoze jsou v podminkach

fungujiciho kapitalového trhu rychlégmenitelné na penize. [4]
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cisté pohotovéprostedky= kratkodobyfinanchi majetek— kratkodobézavazky (5)

3.3 Analyza pomérovych ukazateh

V Gcetnich vykazech jsou uvedeny pouze absolutni hgdadhotlivych polozek. K tomu,
aby bylo moZzno analyzovat vzajemné vazby a sowfislmezi ukazateli, davame
jednotlivé absolutni hodnoty do vzajemnych gaim tak vznikaji ponsrové ukazatele.
Analyza &etnich vykaix pomoci pordrovych ukazatél je vSeobech vyuZivAna a ma
universalni pouzitelnost. Jejich obliba prameieidevsim z vysoké praktické vyuzitelnosti.
Zde je vSak nezbytné upozornit, Ze v&mné dob neexistuje ani Zzadna zavazna, ani
teoreticky nejsprawiiSi metodika finatni analyzy. Kazdy, kdo zpracovava fican

analyzu, se musitpjejim zpracovanfidit predevsim Gelem pro ktery ji ppravuje.

3.3.1 Ukazatele rentability

Pod pojmem rentabilita rozumimestitko schopnosti podniku vytét nové zdroje, resp.
dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu. biiede rentability, ozrmvané také
jako ukazatele vynosnosti, fip. profitability, pongiuji koneny efekt dosazeny
podnikatelskoucinnosti k utitému vstupu, a to kil k celkovym aktiim (majetku),

kapitalu (vlastni kapital), nebo k trzbam.

Pti vypoctech se vychazi Ziznych kategorii zisku:
= zisk pred odeétenim odpi, Uroki a dani (EBDIT)
» zisk pred odeétenim Urok a dani (EBIT)
» zisk pred zdagnim (EBT)

= (isty zisk — po zdami (EAT) [3]

Rentabilita celkového vloZzeného kapital (ROA — Return on Assets)

M¢étenim rentability celkového kapitalu vyjageme celkovou efektivnost podniku.
Nezdarna rentabilita celkového kapitalu se uvadi jako élova schopnost, resp.
produkeni sila a odrazi vynosnost celkového kapitalu v8gdiktivity bez ohledu na to,
Z jakych zdraj byly financovany. Ukazatel v takové po@abformuje o tom, jaka by byla

rentabilita podniku, kdyby neexistovala ndae zisku. Finaini struktura podniku je
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irelevantni, hodnoti se reprodukce veskerého Kapitézeného do podniku bez ohledu na

jeho pivod.

ROA= L,IT
celkovaaktiva

(6)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)

Ve finartni analyze je velka pozornosénovana niieni zhodnoceni vlastniho kapitalu,
rentabili€ vlastniho kapitalu, ktera vyjadgie efektivnost reprodukce kapitalu vlioZzeného
vlastniky. Ti posuzuji vytvieny zisk jako vydlek z investovaného kapital@ast zisku,
ktera je vysledkem pouziti jen vlastniho kapitgdokud se pedpoklada i pouziti ciziho
kapitalu, nelze vSak prakticky zjistit. Rentabilitiastniho kapitalu vyjadije zhodnoceni
Gcetni hodnoty vlastniho kapitalu. OvSentetni zisk po zdami neni totéZz co
podnikatelsky zisk ad@tni hodnota vlastniho kapitalu nevyjajg trzni hodnotu vlastniho
kapitalu. SEzZi lze potom ztota¥ovat rentabilitu vlastniho kapitalu s realnou vymosti
pro vlastniky. KdyZz se vSak ve zkoumané mnézZdat gedpokladaji systematickeé
odchylky tetniho zisku od podnikatelského zisku&thi hodnoty vliastniho kapitalu od
jeho trzni hodnoty, pak se z ukazatele rentabillgstniho kapitalu da usuzovat stipe
vynosnosti podniku, pouzitelnyiptasovém a mezipodnikovém srovnani.

_ cisty zisk

vlastnikapital

(7)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales)

Ukazatel vyjatuje schopnost podniku transformovat zasoby na Wotpenize. Ve
vyvojové tfack by tento ukazatel #h vykazovat stoupajici tendenci. Za vysledek

hospodéeni je mozné taky dosadit zisk po zé&ain nebo EBIT.

Obecr plati, ze¢im vysSi je hodnota ukazatele, tim |épe. Kazdopgeltieba porovnavat

tento ukazatel ve vyvojov@c a srovnavat s oborovymimeérem.

cisty zisk
trzby

ROS= (8)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE — Return oncapital employed)

Ukazatel poskytuje informaci o vynosnosti dlouhogdb zdroji. Predstavuje Siroce

pouzivané réritko vynosnosti podniku, velngasto pro mezipodnikové srovnanichateli



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 20

zlomku jsou celkové vynosy vSech invest@ ve jmenovateli jsou dlouhodobé fian
prostedky, které méa podnik k dispozici. Vyjage schopnost podniku odmit ty, kdo
poskytli prostedky¢i schopnost plakat nové investory.

Z+U*(@1-d)
Dz +VJ

ROCE= )

Kde: Z = zisk po zdami
U = drok
d = daiova sazba dae piijma (ze zisku)
DZ = dlouhodobé zavazky

VJ = vlastni jméni

3.3.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimiogda vlastnimi zdroji. ZadluZzenost
nemusi byt negativni charakteristikou podniku. Wigofungujicim podniku rize vysoka
financni paka pozitiva prispivat k rentabili vlastniho kapitalu. # analyze zadluzenosti
je dilezité zjistit objem majetku, ktery ma firma fiwen na leasing — aktiva ziskana
prostednictvim leasingu se totiz neobjevuji v rozvade,muze jako naklady ve vykazu
zisku a ztraty. Proto firma, ktera se zda byt reteit nezadluzena podle p@nu ciziho

a vlastniho kapitalu, fiZze byt ve skuiosti vzhledem kvelkému mnoZstvi

.naleasovaného” majetku firmou velmi zadluZzenou.
Celkova zadluzenost

Timto ukazatelem Ize posoudit finam strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. Lze
ho pouZzit pro posouzeni schopnosti podniku zvygkyz vyuZitim ciziho kapitalu.
Ukazatele zadluzenosti slouzi jako indikatory vy$eka, které podnik podstupuje
pouzitim cizich zdrdj. Dopori&ena hodnota se pohybuje mezi 30 a 60 %, ovSemi zavis
odwétvi, ve kterém spotaost podnika.

cizi zdroje

ukazatelcelkovézadluzends = :
pasiva

(10)
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Mira zadluzenosti

K posouzeni zadluZzenosti je mozné @oowat cizi a vlastni kapital. Tento ukazatel je
nag. v pripac zadosti o novy & velice vyznamnym pro banku, zdag¢édyposkytnouti

ne. Ukazatel signalizuje bance &itelim, do jaké miry by mohliifjit o své naroky.

cizi zdroje
vlastni kapital

mira zadluZzenas = (11)

Urokové kryti

Ukazatel charakterizuje vySi zadluZenosti pomohbpaosti podniku splacet aroky. Tento
ukazatel je v fipadt financovani cizimi urgenymi zdroji velmi vyznamna, zejména je
pottebné ¥novat zvySenou pozornost jeho vyvoji z hlediskesu. Pokud méa ukazatel
hodnotu 1, znamena to, Ze podnik je schopen splawdty i kdyZz ma nulovy zisk.

Doporuwend hodnota ukazatele — vySSi nez 5.

(rokovekryti =— o (12)
nakladovéiroky

Kryti dlouhodobého majetku

N4

Vysledek a vyvoj porru vlastniho kapitalu na dlouhodobém majetku vyS8¢ 1
znamena, Ze podnik pouziva vlastni (dlouhodoby)itkbpi ke kryti ok&Znych
(kratkodobych) aktiv. Podnik tak davéegnost stabilit pred vynosem. # prilis vysokém
poneru je sice podnik finatné stabilni, ale drahymi dlouhodobymi zdroji finaneygilis

velkoucast kratkodobého majetku — podnik jelkapitalizovan.

vlastni kapital

kryti DM vlastnimkapitalem= —
dlouhodobymajetek

(13)

kryti DM dlouhodobin kapitalem= vlastnikapital + dlourlod.obe:m zdroje (14)
dlouhodobymajetek

3.3.3 Ukazatele likvidity

Trvala platebni schopnost je jednou ze zakladnamdmpnek Usgdné existence. Finani

situaci podniku, zejména jeho platebni schopngist;ujeme i rozboru rozvahy pomoci
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ponerovych ukazatdi likvidity, s jejichZz pomoci zjiBujeme schopnost podniku hradit sve

zavazky, dostatsas svym finadnim povinnostem.
Ukazatel bézné likvidity (likvidita Ill. stupn ¢€)

Tento ukazatel udava, kolikrat pokryvaji &dba aktiva kratkodobé cizi zdroje. To
znamena, kolikrat je podnik schopen uspokojit seétele, kdyby prominil veSkera
obe¢Zn4 aktiva v daném okamziku v hotovost. Ukazat2hb likvidity je citlivy na velikost
jednotlivych polozek strany aktiv, na jejich dobbratu, na jejich strukig a na jejich
likvidnosti. Ukazatel je dale citlivy na struktumésob a jejich spravné realistické ofr@n
vzhledem k jejich prodejnosti a také na strukturmhlpdavek (pohledavky po ute
splatnosti, nedobytné pohledavky atd.). Hodnotatmlukazatele by #ha nabyvat hodnot
1,5-2,5.

o At ob¢Zndaktiva
beznalikvidita = — — - ~ — - (15)
kratkodobézavazky+ kratkodobéankovnitvery a vypomoci

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita Il. stupn €&)

Ukazatel pohotové likvidity je jiz opradt od nejméa likvidni ¢asti majetku, tj. zasob.
Zvlastni pozornost se zdgikladda kratkodobym pohledavkam. Do ukazatele ssbipa
vySe pohledavek v netto hodnotach, pohledavky Bly foyt ociSteny od jejich nedobytné
nebo jinak pochybnéasti. Tento ukazatelfpdstavuje takovou likviditu podniku, kdy by
nentl byt vétsi problém uhradit své kratkodobé zavazky v knaitkése. Ukazatel by &h
nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5 foméru menSim nez 1 musi podnik spoléhat na
piipadny prodej zasob.

kratkodobépohledavky+ financni majetek
kratkodobézavazky+ kratkodobébankovniivéry a vypomoci

pohotovdikvidita = (16)

Ukazatel okamzité (hotovostni) likvidity, likvidita I. stupné

Tento ukazatel &t schopnost podniku hradit pragplatné zavazky. Hotovostqulstavuji
penize, jak v hotovosti tak i na&inych &tech a obvykle i jejich ekvivalenty, tj. cenné
papiry a Seky. Dditatele tohoto zlomku se zahrnuji penize v hotayagty v bankach
a kratkodoby finatni majetek. Vysledek tohoto vzaéial vyjaduje schopnost podniku
okamzit splatitéast svych zavazk Ukazatel by il nabyvat hodnot v rozmezi od 0,2 do

0,5. Vysoké hodnoty ukazatelessiti o neefektivnim vyuziti finamich prostedki.
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financni majetek
kratkodobézavazky+ kratkodobéankovnitvery avypomoci

okamzitdikvidita = a7

3.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity umaiuji vyjadit, kvantifikovat a tedy i analyzovat, jakciane,
intenzivre a rychle podnik vyuziva sy majetek. Miti schopnost podniku vyuZivat vioZzené
prostedky. S pomoci¢thto ukazatél mizeme zjistit, zda je velikost jednotlivych diuh
aktiv v rozvaze v pogru k sodasnym nebo budoucim aktivitAm podnikiinpsienad.
Pomoci ukazatele ieme zndfit pocet obrab jednotlivych slozek za ity interval
(vétSinou 1 rok) nebo dobu obratu jednotlivych poloZze#tavanou ve dnech. Dle
jednotlivych polozek pak vyhodnocujeme, jestli jebd obratu vyhovujicti nikoliv.
Logicky pak Ize vyvodit, Z&im niZ8i hodnoty doby obratu bude ukazatel nabytiat,
vySSi naopak bude pet obratek.

Obrat aktiv

Tento ukazatel je wsititkem vyuZziti celkového majetku. Pokud ukazatel azilje delSi
dobu nizké hodnoty, tak aby s&lrpodnik pokusit zvySit své trzby nebo ¥ipac nezdaru
rozprodatast svych aktiv.

trzby
aktive

obrat aktiv=

(18)

Obrat zasob

Tento ukazatel nam udava ged obratek zdsob. Tedy kolikrdt se za sledovanéluibd
v podniku obrati zasoby, tj. kolikrat podnikem play penize f&s vyrobu a zboZi a dpse
vrati v perzni forme.

trzby
zasoby

obrat zasob= (29)

Doba obratu zasob

Tento ukazatel ®fi intenzitu a rychlost vyuziti zdsob. Vysledek twhaikazatele ndm
udava, kolik df jsou okkZzna aktiva vazana ve fotnzasob. Na rozdil od obratu zasob by
se nél podnik snazit o co nejmensi hodnoty tohoto ukalzat?i vypoctu ukazatel obratu
zasob a doby obratu zasob si musi analytik datrpaby do vzorce uvedl vSechny spravné

rozvahové polozky zasob, aby nedochazelo k nadhleeshiaonebo podhodnoceni vyslédk



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 24

ukazatele. Je také nutné se zamyslet, jestli figkidota doby obratu zasob opravdadsv

0 jejich intenzivnim vyuzivani.

zasoby,

~

trzby

dobaobratu zasob= 360 (20)

Doba obratu pohledavek

Ukazatel porsiuje vysSi pohledavek k dennim trzbam. Dale nam udévdak dlouhou
dobu jsou pohledavkyipvedeny do hotovosti. Podnik by s€lranazit o co nejrychlejSi
splaceni pohledavek, proto&ien diive penize inkasuje, tim I1épe a efekdivije maze déle
pouzit. Ri piiliS dlouhych dobach splaceni svych pohledavek &genstat, Ze se podnik
dostane do platebni neschopnosti a diky tomu nelmaaé dostat zavazkn nebo pipadre
nebude moct nakupovat prieiky pro vyrobu. Aby se toho vSeho vyvaroval, taksimit
zajisené efektivni a spolehlivizeni pohledavek.

I pohledavky, 360 21)

dobaobratu pohledave —
trzby

Doba obratu zavazki

Ukazatel vyjatuje dobu, za kterou podnik splaci své zavazky. @béy se ngl podnik
snhazit, aby tato doba byla delSi jak doba obratugu@vek. Zdchto dvou ukazateél(jak
doba obratu pohledavek, tak doba obratu z&vazkiZze analytik, ktery ma fistup
k vnitropodnikovym Gddjm zjistit, zda podnik spiSe poskytuje svym é&aibelim
obchodni G¥ry nebo je naopak vyuziva u svych dodavatéldaje o obchodnich érech
se totiZ u detnich vykazech nesleduiji.

za\faz Ky, 360
trzby

dobaobratu zavazk = (22)

3.4 Pyramidova soustava porérovych ukazateli

3.4.1 Rozklad ukazatele ROE

Hodnoceni podniku pouze podle vyteaého zisku nebo rentability e byt odliSné
a zavadjici. Podnik ntize vytv&et vysoké rezervy a opravné polozkyimz zvySuje
naklady a snizuje vysledek hospoelsi. Na druhé str&nmize rozpoust rezervy

vytvorené v minulosti, prodavat hmotny i finam majetek ¢imz zvySuje celkové vynosy.
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Finartni analyza se proto snazi posuzovat hosfrdaa finakni situaci podniku
komplexrgji, z vice hledisek. Nejznagsim ze zfisohi syntetického pouZiti pognovych
ukazatel v pyramidové podab je tzv. Du Pont diagram. Tento rozklad soulkrnn
znazotuje rekolik charakteristickych znakfinantniho zdravi firmy. Diagram ukazuje, jak
je vynos na jmani akciond@i (ROE) uten ziskovou marzi, obratem aktiv a piem
celkovych aktiv k vlastnimu jgmi. Toto znazorni je oblibené fedevSim pro svou
strienost a pehlednost, kdy je mozné jednoduSe zjistit vzajenso@ivisiosti mezi

likviditou, finan¢ni strukturou a rentabilitou podniku.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) lzedy rozlozit na satin tti dilcich
ukazatet:

= (isté ziskové rozfti — vyjaduje schopnost podniku dosahovat ziskii gané
arovni trzeb, kolik dokdze podnik vyprodukovat Jefi¢' na 1 K& trzeb. Odrazi
schopnost podniku vyréb vyrobek nebo sluzbu s nizkymi naklady nebo za

vysokou cenu.

= obrat celkovych aktiv — vyjadje kolikrat se ufita poloZzkaci skupina polozek

»obrati“, resp. peméni do jiné polozky za dité obdobi.

» tzv. finartni paka jako poir mezi celkovymi aktivy a vlastnim kapitalem.

ROE=—— =S+ _—_» =0 (23)
VK T CA VK

Kde: Z =¢isty zisk
VK = vlastni kapital
T =trzby
CA = celkova aktiva

Diagram niize byt sestavovan Buna zaklad zisku po zda#ni, nebo ped zdagnim.

Tento zakladni rozklad Ize dale rozlozit na podigiirschéma.

3.5 Predikce finanéni tisné

vvvvvv

financni analyze podniku. MoZnostitgrdvidani finadnich probléni podniku byly vzdy

predmétem zajmu firem a tedy i ekonomického vyzkumu. Mogtozornosti a&asu bylo
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vénovano konstrukci modéla ukazatei, které by v tomto simu vyhovovaly poZzadavkn
analytiki. Predstavy naplni téchto poZzadavk vychazely z ukolu odhadnout za pomoci
ponerovych ukazatél budouci finani situaci podniku. Tento agob hodnoceni finamni
situace podniku vyuzZiva matematickych mdgékeré jsou zpravidla konstruovany na bazi
n¢kolika vybranych porérovych ukazatei, kterym jsou fifazeny ukité vahy a sumarizuje
vysledek do jednohdisla, podle jehoz vySe je odhadovana budouci fimasituace
podniku. Finatni problémy je mozné rozpoznateptim, nez se skuteé potize pla
projevi podle gkterych naznak znmeEn v uckitych finartnich nebo porrovych

ukazatelich.

3.5.1 Altmaniv model

V roce 1968 vytipoval prof. Edward Altman na zakiadatistické analyzy souboru firem
nékolik ukazateh, které statisticky dokazalyigdpovidat finagni krach firmy. Odbor&
fe¢eno se jednalo o tzv. diskrimigrd analyzu.[2] Vysledkem této diskrimi¢rd analyzy je
rovnice, do které se dosazuji hodnoty fifrdich ukazateél. Na zaklad vysledki rovnice se
da gedpovidat, zda se jedna o podnik, ktery ma ambjtddbudoucna prosperujici, nebo
jde o podnik, ktery se blizi bankrotu. Na zakladto metody byly stanoveny hodnoty,
kterymi se porovnava hospddka situace podniku. Model obsahujét pomérovych
ukazatel, které tvai rovnici divéryhodnosti (tzv. Altmafiv ,Z score model“). Rovnice

Altmanova modelu byla upravena pro podmikleské Republiky a ma nasledujici tvar:
Z —skore = 12* X, +14* X, + 33* X, + 06* X, +10* X, —10* X,  (24)

Kde: X; = pracovni kapital / aktiva

X, = nerozdlené zisky / aktiva

X3= EBIT / aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje

X5 = trzby / aktiva

Xe = zavazky po liit¢ splatnosti / vynosy

Pokud je hodnota Z — skorétsi nez 2,99 — je firma v uspokojivé firim situaci, pokud
je hodnota 1,81 az 2,99 — jednéa se o nevyimaun finaréni situaci a fi Z-skére mensi nez

1,81 ma podnik velmi Spatné finarm podminky.
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3.5.2 Index divéryhodnosti IN

Index divéryhodnosti IN byl sestaven na zakdadnatematicko-statistickych model
ratingu Inkou a lvanem Neumaierovymi. Rovnice tohioidexu byla sestavena na zaklad
hledani postupu, ktery by umoZznil odhad posouzerdniniho rizika ceskych podnik

z pohledu s#tovych ratingovych agentur. Hodnoty indexu se postumenily podle
vyvoje ekonomiky. TakZze do dnesni doby vznikl ind®&®5, IN99 a INO1. Index dale
pouziva pro vypeet koeficienty V1 — V6. Tyto koeficientyipdstavuji vahy jednotlivych
ukazatel. | tyto koeficienty se ¥ase mdnily. Na rozdil od Altmanovych koeficieitse

tyto koeficienty liSi fiznou vysi pro jednotliva odwi s vyjimkou koeficieni V2 a V5.

|N01:v1*i+v2*i!T+v3* EBIT +V4*!+V5*L, (25)
czZ NU A A (KZ + KBU)

Kde: A = aktiva
CZ = cizi zdroje
EBIT = vysledek hospodani fred zdasnim a aroky
NU = nakladové Groky
V = vynosy
OA = obszna aktiva
KZ = kratkodobé zavazky
KBU = kratkodobé bankovni éw

Hodnota indexu INO1 &Si nez 1,77 znamena, Ze podnikifvieodnotu. Hodnoty indexu
mensSi nez 0,75 znamenaji, Ze podnikjesgk bankrotu. Mezi hodnotami 0,75 a 1,77 se

nachazi Seda zéna. Podniky v Sedé&ztetvdi hodnotu, ale také negpk bankrotu. [1],

[3], [4]
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4 PROFIL SPOLECNOSTI

4.1 Zakladni udaje o firmé

Nazev firmy: XY, a. s.

Sidlo: Zlin

Datum vzniku: 29. 12. 1999

Rozhodujici pedntt ¢innosti: polygraficka vyroba

Odwtvi podle klasifikace OKE: 22.2

Akcie: 100 ks akcie na jméno ve jmenovité hodrio000 000,- K
Zakladni kapital: 100 000 000,<K

Primérny paiet zamgstnand za obdobi 2007: 270

4.2 Cinnost spolé&nosti

Spole&nost XY, a. s. je dlouholety vyrobce knih pro naldeelstvi z celé Evropy. Nabizi
svym zakaznigkm kompletni polygrafickou vyrobu a knitské zpracovani pod jednou
sttechou. Zabyva se vyrobou knih¢elbnic, katalo@, casopis, letaka, kalend#d, diat
a také merkantilniho materialu. Nabizi kompletniviseod @Fjmu a Upravy dat ies tisk,
dokortujici zpracovani, baleni az p@&asnou dopravu na mistoc¢eni. Zakladem jsou
moderni technologie, vysoce kvalifikovany persor&pickova kvalita a velmi kratké
dodaci ltity. V oblasti tisku disponuje spdleost stroji jak pro plochy, tak i pro réta
tisk. Kniha'ské technologie umaaji realizovat vazby tyjp V1, V2, V4, V8 a takeé
krouZzkovou vazbu. Spailaost se zakladnim kapitalem 100 mil¢ idisponuje znénou
tiskovou i knihdskou kapacitou. Za#éstnava 270 lidi a tim séadi k vyznamnym
zamestnavatalm v regionu. Timto stabilnim a Sirokym zdzemimgel&nost vyznamnym
hraem i v evropskéem ititku. VétSina produkce (cca 60 %) 8inje na zahradni trhy,

hlavre do stall EU. Cilem spolénosti je spokojenost zakaziiiko celém sité.

4.3 Predmét podnikani

Rozhodujici pedntt ¢innosti je polygraficka vyroba. Spaleost vSak nabizi i dalSi sluzby:
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reklamnicinnost

pronajem movitych &ci

silnicni motorova doprava nakladni

zprostedkovatelsk&innost v oblasti obchodu a sluzeb

koups za &elem jeho dalSiho prodeje a prodej

zastupovani v celnittizeni

4.4 Organiza¢ni struktura spoleénosti

~

/

valna piedstavenstvo dozoki
hromada rada
generalnieditel
~ N [ N
vyrobrg- obchodni controlling vedouci
technicky feditel manager ekonomickeho
feditel Gseku
vyrobe obchod K makroproces
Obr. 3. Organizani struktura XY, a. s. [vlastni zpracovani]
Vyroba

Hlavni vyrobni snir je vyroba knih (pInobarevné publikace v tvrdydwléach), tebnic,

katalogh a letaki. Novym produktem ve vyrobkovém portfoliu je vyrothdita a kalend#.

Tento produkt je dalSi diverzifikaci vyroby, coznfié umoziuje vyraz®@ vytéZovat jeji

vyrobni kapacity.

Vroce 2006 doslo kzavedeni novych vyrélwontrolnich nastrdj (nova vyrobni

dokumentace, ozg&avani a evidence rozpracované vyroby). mzni vyroby do
vyrobnich tymi (VT tiskarna, VT kniharna, VT studio) fin umoziuje snaddji
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organizovat vyrobu a definovat osobni zodfnost fidicich pracovnik Timto se

dociluje osobni zainteresovanosti na vice stupfizemi.
Obchod

Pro zlepSeni obchodniho servisu doslo k &éead obchodniho oddkeni na obchodni tymy,
které jsou orientovany na zakazniky a mdedy na tym ,Zapad“ (Mmecko, Anglie,
Francie, Rakousko), ,Vychod“ (Rusko, Slovensko)tie8" (Ceska republika, Polsko)
a ,Nakladatelstvi“ (kalend@ a dide). Zdadazeni obchodnik do €chto tymi umoziuje

vyhodnocovat obchodniipady i v rdmcidchto skupin a reagovat na petty daného trhu.
Management procesi

Od paatku roku 2006 byly vSechny kroky nového vedenil&pmsti zandieny na
dusledny management prodeshlavre z pohledu alokace naktad jejich kontroly
a snizovani. Byla pozénéna organizéni struktura a cela spdleost byla rozlenéna nejen
na zakladni celky obchod a vyroba, ale i makroppogato ¢ast spolénosti realizuje
vnitrofiremni sluzby nap (¢tarna, Udrzba atd.). Toto rdeneni slouzi k lepSimuizeni

spole&nosti Wetné delegovani pravomoci. Je to zaklad pro dynamiokyaj spol€nosti.
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5 ANALYZY U CETNICH VYKAZ U

Patatenim krokem finatini analyzy budou analyzyéétnich vykan, tedy horizontélini
a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu zisku a gtrat téchto analyz ziskam géateeni
informace o hospodani podniku a tyto pak porovham s éthovym primérem. Jak
horizontalni tak vertikalni analyza mi umozni &igpavodni absolutni Gdaje Zétnich

vykazi v urgitych relacich a souvislostech.

5.1 Horizontalni analyza majetkové a finaréni struktury podniku a
odvétvi

Podklady k horizontélni a vertikalni analyze js&mpala z vyrénich zprav firmy, dale pak
z finaréni analyzy pimyslu a stavebnictvi pro ziskani Gblap odwtvi. VSechna
podkladova data v plném &m jsou sodasti gilohy. Pro nazornost jsou v nasledujicim
textu pouzity jen ty udaje, které jsou pro horiZdni a vertikalni analyzu vyznamné.
V horizontélni analyze budu posuzovat vyvoj zkougthnvel¢in v ¢ase a snazit se odhalit

pric¢iny pozitivnihoci negativniho vyvoje jednotlivych polozek rozvahy.

Tab. 1. Horizontalni analyza majetkoveé struktu¢' a. s.

zména 2005/2004 zéna 2006/2005 zéna 2007/2006

AKTIVA

absolutni % absolutni % absolutni %
Aktiva celkem -45 030 -15,3 147 771 59,2 521 0,1
Dlouhodoby majetek 951 0,8 89119 79 1977 1
Dlouhodoby nehm. majetek 1163 110 3434 154,6 6L|77 31,4
Dlouhodoby hmot. majetek -1 634 -3,3 12 014 24,7 932 -4,8
Dlouhodoby finag. majetek 1422 2,3 73671 118,8 3138 2,3
Obézna aktiva -56 211 -31,2 52 637 42,5 5285 3
Z&asoby 11 573 26,8 23625 43,1 -496 -0,6
Dlouhodobé pohledavky 4472 362,7 1530 26,8 -3223 -44)5
Kratkodobé pohledavky -42 871 -42,4 38 335 65,9 387 0,4
Finartni majetek -29 385 -84,9 -10 853 -208 8 617 -152,9
Casové rozligeni 10 230 404,3 6 015 47,1 -6 741 935,

Zdroj: vlastni zpracovani



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 33
Tab. 2. Horizontalni analyza majetkové struktuogwtvi
zména 2005/2004 zéna 2006/2005
AKTIVA
absolutni % absolutni %
Aktiva celkem 689 29 3916 15,8
Dlouhodoby majetek 203 15 3065 221
Dlouhodoby nehm. a hmot. majetek 1342 1p,1 1307 0,51
Dlouhodoby fina. majetek -244 -9,7 863 37,9
Obézna aktiva 421 4,3 830 8,1
Z&soby 52 2,9 523 28,4
Pohledavky -8 -0,1 547 8,9
Finartni majetek 377 20,1 -239 -10/6
Casové rozligeni 65 10,3 21 3
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 3. Horizontalni analyza findni struktury — XY, a. s.
zména 2005/2004 zréna 2006/2005 zéna 2007/2006

PASIVA

absolutni % absolutni % absolutni %
Pasiva celkem -45 03( -15,8 147 771 59,3 521 0,1
Vlastni kapital 17 737 37,7 72 340 1116 2941 2,1
Zakladni kapital 0 Q q ( D 0
Kapitalové fondy 0 0 73672 2376,5 31838 4,1
Vysledek hospodani min.let 218 -0,4 17 73)7 -317 -1 332 3,5
Vysledek hospoddiného u.o. 17 519 8 036,2 -19 069 -10¢7,5 1135 2-85,
Cizi zdroje -62 767 -25,4 75 297 40,8 -2 250 -0,8
Rezervy 3150 5( 1,6 -3 200 -100
Dlouhodobé zavazky 3150 - 1048 - 943 90
Kratkodobé zavazky -68 950 -33,2 84 945 61,3 @0 -13
Bankovni G¥ry a vypomoci 3033 7,6 -10 746 -25,1 29012 90,5
Ostatni pasiva - - 134 - -170 -126,9

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 4. Horizontalni analyza findni struktury — od&tvi

zména 2005/2004 zéna 2006/2005

PASIVA

absolutni % absolutni %
Pasiva celkem 689 2,9 3916 158
Vlastni kapital 523 3,7 1183 8,2
Zakladni kapital 144 1,6 13p 1/5
Neroz. zisk + fondy 129 3,2 1213 29,6
Vysledek hospoddzného u.o. 251 19,6 -163 -10,6
Cizi zdroje 359 3,9 2788 28,9
Rezervy 144 46,3 -20 -4.4
Dlouhodobé zavazky 208 17\6 21 15
Kratkodobé zavazky -45 1.2 1872 51,4
Bankovni G¥ry a vypomoci 52 1,3 916 22
Ostatni pasiva -193 -24,1 -55% -9,1

Zdroj: vlastni zpracovani

V roce 2006 vzrostlo celkové mnoZzstvi aktiv o 141 fis. K, coz gedstavuje ndist

0 59,2 %. Tento nést byl zpisoben zvySenim dlouhodobého majetku, a to dlouhéitmb
nehmotného majetku a hlavdlouhodobého finaimiho majetku. Co se &g dlouhodobého
nehmotné majetku, spdéleost investovala do softwaru, jehoZz hodnota se ueys
kazdor@n¢, a v oblasti dlouhodobého finamiho majetku do podil v ovladanych
afizenych osobach. @bna aktiva zaznamenala ve vyvoji let 2004, 2009gm& 31,2 %,
coz bylo zpisobeno inkasovanim kratkodobych pohledavek acérgma snizenim
kratkodobého finatniho majetku. Doslo ke 74% poklesu ndegh v bankdch a k prodeji
kratkodobych cennych papima poditi za 18 100 tis. K V roce 2005 se vSak zvysily
dlouhodobé pohledavky, a to dlouhodobé poskytnéatehy a jiné pohledavky, o 362,7 %.
V tomtéz roce doslo i k rapidnimu 400%stu ostatnich aktiv, nakladpiistich obdobi,
které Fedstavuji splatky majetku piaeného leasingem. V roce 2006¢ébba aktiva
vzrostla o 42,5 %. Podil na tome¢hd3% nafist zasob a 66% nist kratkodobych
pohledavek. Ve slozce kratkodobého fitilno majetku doslo k poklesu o 208 %, coz
zpasobilo zizeni kontokorentnihoctu. V poslednim sledovaném roce klesly dlouhodobé

pohledavky a ostatni aktiva.

Ve vyvoji pasiv pozorujeme nejprve pokles o 15,®ptoti roku 2004, diky snizeni cizich

zdroji, ale v dalSim roce nast 59,3 %. Vlastni kapital podniku neustéle rosigetsi
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narist si gipsal v roce 2006, kdy se zvysSily kapitalové fonaly2 376,5 %. Kladného
vysledku hospodeni dosahla spateost jen v letech 2004 a 2005. V cizich zdrojicBldo
v roce 2005 ke snizeni kratkodobych zavazk roce 2006 se vSak o 61,3 % zvysily.
Pokles kratkodobych fingnich vypomoci kompenzovaldijeti kratkodobého bankovniho
avéru, coz v konéném disledku znamenalo v roce 2007 zvySeni polozky bamkawry

a vypomoci o 90,5%.

U analyzy rozvahy odivi sledujeme, Ze aktiva i pasiva vipéhu let 2004 az 2006 rostou.
Pouze u dlouhodobého finariho majetku doslo v roce 2005 k poklesu o 9,7 %
a u finatniho majetku v roce 2006 k poklesu o 10,6 %. V ydi odétvi také roste
polozka vlastniho kapitalu, ale rasinrostou i cizi zdroje, vyznanirse zvysily kratkodobé

zavazky v roce 2006, o0 51,4 %.
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5.2 Vertikalni analyza majetkové a finantni struktury podniku a

odvétvi
Tab. 5. Vertikalni analyza majetkové struktury - X¥s.
podil na bilanéni sumg v %
AKTIVA
2004 2005 2006 2007
Aktiva celkem 100 100 100 10C
Dlouhodoby majetek 38 45,2 50,8 51,8
Dlouhodoby nehmotny majetek 0}4 0,9 1.4 1,9
Dlouhodoby hmotny majetek 17 195 15,2 14,5
Dlouhodoby finagini majetek 20,6 24,9 34,1 34,9
Obézna aktiva 61,2 49,7 445 45,7
Zasohy 14,7 22 19,7 19,6
Dlouhodobé pohledavky 04 213 1.8 1
Kratkodobé pohledavky 34,8 23}3 24,3 24,4
Kratkodoby finakni majetek 11,8 2,1 -1,4 0,7
Ostatni aktiva —pfechodné @&ty aktiv 0,9 51 4,7 3

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 6. Vertikalni analyza majetkové struktury webd

podil na bilanéni sumg v %

AKTIVA

2004 2005 2006
AKTIVA celkem 100 100 100
Dlouhodoby majetek 46,2 46,7 59
Dlouhodoby finagini majetek 10,5 9,2 10,9
Obézna aktiva 40,7 41,3 38,5
Zasoby 7,4 7,4 8,2
Pohledavky 25,5 24,7 23,3
Pohl. v podn. s rozhod. vlivem 3,2 41 3,3
Finaréni majetek 7,8 9,1 7
Ostatni aktiva 2,6 2,8 25

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 7. Vertikalni analyza fingni struktury — XY, a. s.

podil na bilanéni sumé v %

PASIVA

2004 2005 2006 2007
Pasiva celkem 100 100 100 10(
Vlastni kapital 16 26 34,5 35,2
Zakladni kapital 34 40,1 25,2 25,1
Kapitalové fondy 1,1 1,2 19,3 20,1
Rezervni fondy - - - -
Vysledek hospodani minulych let -19,1 -22,5 -9,6 -10
Vysledek hospodeni Ezného detniho obdobi 0,1 7,1 -0,3 -0j1
Cizi zdroje 84 74 65,4 64,8
Rezervy - 1,3 0,8 -
Dlouhodobé zavazky - - 0,3 0,5
Kratkodobé zavazky 70,5 55/6 56,3 48,9
Bankovni G¥ry a vypomoci 13,5 17,2 8,1 15/4
OSTATNI PASIVA — piechodné @ty pasiv - - 0,1 0
Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 8. Vertikalni analyza finani struktury — odstvi
podil na bilanéni sumé v %
PASIVA
2004 2005 2006

Pasiva celkem 100 100 100
Vlastni kapital 58,1 58,6 54,7
Zakladni kapital 36,3 35,8 314
Neroz. zisk + fondy 16,5 16,56 18)5
Vysledek hospodeni Ezn.(&.ob. 5,3 6,2 4,8
Cizi zdroje 38,6 39 43,4
Rezervy 1,3 1,8 15
Dlouhodobé zavazky 4,9 5,6 4,9
Kratkodobé zavazky 15,8 147 19,2
Bankovni G¥ry a vypomoci 17,1 16,8 17,7
Ostatni pasiva 3,3 2,5 1,9

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z vertikalni analyzy aktiv je patrny \zstajici podil dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech, oproti tomu podil @iného majetku klesa. V roce 2084il podil dlouhodobého
majetku na celkovych aktivech 38 % aébbych aktiv na celkovych aktivech 61,2 %.
V roce 2007 je to 51,3 % a 45,7 %. Zdézamme vidt trend podniku, kdy se majetkova
struktura podniku zana rovnat majetkové struktl odwetvi. Pro od¥étvi je praw typicky
vétsSi podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivestruktura majetku byla v roce
2007 u od¥tvi 59 % dlouhodobého majetku a 38,5 %diych aktiv. | struktura atinych
aktiv se od roku 2004fibliZzuje struktue odwtvi. | zde je nastolen pozitivni trend vyvoje.
PovSimnout bychom si zdedhn finanéniho majetku, ktery zaznamenal vyrazny pokles.
V literature se uvadi, Ze podil finamiho majetku na celkovych aktivech by ngikiesnout
pod 10 %. Toto pravidlo podnik splnil pouze v r@@94. U odétvovych pameéra se podil

drzi #srg pod touto hranici.

V oblasti finagni struktury nizeme pozorovat, Ze podil vlastniho kapitalu namsl&h
pasivech kazdotme roste. V roce 200dinil tento podil 16 %, @tyti roky pozdji uz 35,2
%. Velky podil na d&chto nizkych hodnotach vlastniho kapitdlu ma nexdma ztrata
minulych let. U od¥tvi ale ¢inil podil vlastniho kapitadlu na celkovych pasives®,1 %
avroce 2006 klesl na 54,7 %. Podil zakladnihot&lapna celkovych pasivech v roce
2006 a 2007 oproti ipdchozim rokm klesl, coz bylo zfisobeno istem kapitalovych
fondu. Z hlediska cizich zdréjse o podniku déci, Ze je silg zadluzZen, ikdyz podil cizich
zdroji na celkovych pasivech klesa. Cizi zdrojedstavuji v roce 2004 84% podil na
celkovych pasivech. Za zminku stoji vysoky poddtkodobych zavazk ktery se znéné
liSi od odwtvi. U podnikucinil tento podil v roce 2004 70,5 %, u ativi pouze 15,3 %.
Kratkodobé zavazky two hlavré zavazky wc¢i dodavateim. Postup#é se mu vSak ddo

tento podil snizovat a vyuZival ke kryti stalyctirakbankovni U¥ry a vypomoci.
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5.3 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztaty podniku a
odvétvi
Tab. 9. Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraly, a. s.
zména 2005/2004 zréna 2006/2005 zréna 2007/2006
(v tis. K¢&)
absolutni % absolutni % absolutni %
Vykony -2 357 -0,6 10 541 2,7 -9 794 -2,5
TrZzby z prodeje dlouh. maj. a mat. 4 896 45,1 359 251,3 -46 773 -84.5
Ostatni provozni vynosy 34 816 1570,4 -28 811 877, -6729 -81,8
Vynosy 55518 13,6 3 566 0,77 -60 568 13
Vykonova spdteba 5 0 22 954 7,5 -18 892 -5,7
Osobni naklady 15019 20,3 -6 761 -7,6 -9 930 -12,1
Odpisy dlouh. nehm. a hmot. maj. 29 27,5 275 9,4 39% 200,3
Ostatni provozni naklady 808 13,9 1411 21,3 -8 263-102,7
Néakladové aroky -267 -9,4 -410 -16 603 28
Naklady 37 999 9,34 22 635 5,09 -61 703 -13,2
Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 10. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrabghetvi
zména 2005/2004 zréna 2006/2005
(v tis. K&)
absolutni % absolutni %
Vykony 1240 4,7 3980 14,4
Trzby za prodej zbozi 10 11 17 -0,8
Ostatni provozni vynosy 117 8,8 -1 440 -100
Vynosy 1314 4,57 2 535 8,48
Vykonova spateba 302 1,6 4043 21,7
Osobni naklady 135 2,8 862 17,6
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 54 -3,8 164 12,1
Ostatni provozni ndkady -472 -32 -1 001 -100
Nakladové aroky -67 -28,9 70 42|4
Naklady -2 149 -7,42 4 066 15,16

Zdroj: vlastni zpracovani
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Jak vidime v tabulce 9., vynosy a naklady sprobsti XY, a. s. v letech 2004 — 2006
stoupaly, v roce 2007 pak klesly o 13 %isRvynosi v roce 2005 byl zagEinén zvySenim
ostatnich provoznich vynbso 1570,4 %, v roce 2006ustem trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu. V roce 2007 klgsbdnoty vSech vynosovych
polozZek. Situace v odwi se vyvijela taktézistem vynos, avSak pevazr zvySovanim
vykoni, narozdil od spotmosti. Co se e vyvoje néklad, |ze pozorovat v roce 2006
zvySeni vykonoveé spigby a ostatnich provoznich nakiad¢oz n&lo za nasledek zaporny
vysledek hospodani. Do ztraty se spalrost dostala i v roce 2007, to byloispbeno

vyraznym poklesem vynésa v nékladovych polozkachistem odpié dlouhodobého

majetku. U od¥tvi se vSak v roce 2006 naklady zvySily mnohemnd u spolénosti, a to

rastem vykonové sptgby a nakladovych ardk

Tab. 11. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztré§¥~a. s.

podil na vynosech a nakladech v %

poloZka

2004 2005 2006 2007
Trzby za prodej zbozi D 0 0 0
Vykony 95,5 83,9 85,6 95,9
Ostatni provozni vynosy 0,56 8 145 4,1
Ostatni finani vynosy 0,8 0,7
VYNOSY 100 100 100 10C
Naklady na prodané zbozi 0 0 0 0
Vykonova spofeba 74,9 68,8 70,4 76,6
Osobni naklady 18,1 20 17/6 17,8
Zistatkova cena prodaného DM a materiglu 2,4 2,3 6,9 1,1
Ostatni provozni naklady 14 1,5 1,7 -0,05
Néakladové aroky 0,7 0,6 0,6 0/7
Dai z pjmu za BZznouginnost 0 0 0,3 0,3
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 0,6 0,7 0,7 412
Ostatni finani naklady 1,8 1,2 1,2 2
NAKLADY 100 100 100 10C

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab. 12. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrabgwtvi

podil na vynosech a nakladech v %

Polozka

2004 2005 2006
Trzby za prodej zbozi 3,10 3,05 28
Vykony 90,55 92,17 97,2
Ostatni provozni vynosy 4,52 4,79 0
VYNOSY 100 100 100
Naklady na prodané zbozi 2,62 2,69 2,1
Vykonova spofeba 67,28 66,79 73,52
Osobni naklady 17,48 17,56 18,68
Ostatni provozni naklady 5,40 3,58 0
Nakladové aroky 0,85 0,59 0,76
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 5/17 4,85 24,9
NAKLADY 100 100 100

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vertikalni analyzy jashvyplyva, Ze nej#tSi podil na vynosech maji vykony, tedy trzby
za prodej vlastnich vyrolika sluzeb. V porovnani s touto polozkou jsou ostatnoty
poloZzek zanedbatelné. Jen v roce 2006ly ostatni provozni vynosy&sSiho podilu na
vynosech. U nékladjsou vyznamnymi poloZzkami vykonova spefia a osobni naklady.
V podilech &hto vyznamnych poloZzek vykazu zisku a ztraty sengo vicemér od

odwtvi neodlisuje.
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6 ANALYZAVYVOJE VYSLEDKU HOSPODA RENIiA CASH
FLOW

L

Hlavnim provoznim pramenem vyriosou trzby. Jednotlivé provozni naklady pak sriZuj
zustatek z trzeb. Zakladnim pravidlem &Spéeho podniku by o byt, Ze pidana hodnota,
ktera je vysledkem odeeni vykonové spoeby od trzeb, by #a byt kladnd, jinak by se
nevratila ani cena zaplacena za material, energliuzby. Také hruby provoznigbytek,
ktery se vypoéte odétenim osobnich ndklédod pridané hodnoty, by #h byt kladny.

V neposlednitacé by mél byt kladny i ¢isty provozni pebytek, kde se odou jeSt
vynosy. V gipad zapornych vysledk provozniho pebytku niZze podnik je&t prezit, ale
neni to jisté. Vyvoj zisku tedy odrazi tgob finakniho chovani podniku ve vztahu

k vynosnosti podniku.

Tab. 13. Vyvoj vysledku hospadai — XY, a. s.

VH za Uéetni obdobi (EAT) 218 17 737 -1 332 -197
+ dai z prjmu 0 69 1494 1301
VH pied zdarénim (EBT) 218 17 806 162 1104
+ nakladové uroky 2 827 2 56 2 150 2753
VH pied zdarénim a aroky (EBIT) 3045 20 366 2312 3 857
Zdroj: vlastni zpracovani
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Obr. 4. Vyvoj vysledku hospo@ai — XY, a. s.
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V roce 2005 dosahl vysledek hospietd tistu z 218 tis. K v roce 2004 na 17 737 tis¢K
Tento fst zapicinily ostatni vynosy, které vzrostly z 2 217 tis¢ iKa 37 033 tis. K

Vykony v roce 2005 poklesly o 0,6 %. Celkové nakladrostly o 8,8 %. Jednou Zi@in

neustalého ustu naklad, i kdyZz nerostou vykony je vyuzivani finariho leasingu

v ponerné velké mfe a neustélyist osobnich naklad Zadluzeni finatnim leasingem

a pongrn¢ velké zadluzeni cizimi zdroji v porovnani s celfmavkapitalem dla z podniku

velice zadluzeny objekt. Podnik v roce 2005 dogaklvelkého zisku jen diky ostatnim

provoznim vynodm, které se skladaji jen z nahodnych polozek, jakmjistné plgni (cca

12 % z ostatnich provoznich vyrigsvynos z nuceného vyrovnani (cca 79 % z ostatnich

provoznich vyno¥) a dalSich polozek, které jsou zastoupeny v neMym@&m poréru

v porovnani s celkovymi vynosy. Vtomto roce podmiledokazal vytvit takovou

ptfidanou hodnotu, ktery by pokryla osobni né&kladydpisy. Pokryti alespo osobnich

nakladi pridanou hodnotou se povazuje za minimum, #aji§i na&as trvani iteba

i ztratového podniku. Tato podminka je bohuZel &pdnjen v roce 2004 a 2007.

Tab. 14. Vyvoj Cash flow — XY, a. s.

Pengzni prostredky na za&atku G¢etniho obdobi 0 16 503 5218 -5 635

CF z provoznginnosti 83732 -49 016 -44 737 12 813
CF z investini ¢innosti -114 106 -14 763 -106 315 13 326
CF z finagni ¢innosti 46 877 52 494 140 199 -17 5p2
Cisté zvySeni resp. snizeni génich prostedki 16 503 -11 285 -10 853 8617

Penézni prostitedky na konci (€etniho obdobi 16 503 5218 -5 635 2982

Zdroj: vlastni zpracovani

V roce 2004 podnik vyrazninvestoval pe&ni prostedky do stalych aktiv, coz se
vyznamrE projevilo na CF z invesini ¢innosti. Diky velkému CF z provozginnosti tyto
velké investice nezdjginily celkové snizeni prostdki a podnik vykazal neptSi stav

pergznich prostedki na konci detniho obdobi ze vSech sledovanych let.

V roce 2005 se podnik snaZil splacet zavazky, azpmjevilo na zaporné vysi CF
Z provoznicinnosti. Diky vyraznému snizeni kratkodobych zavaazkzvySeni stavu zasob
doSlo k vyraznému Ubytku p&mich prostedki a tim i velice malémuistatku pedznich

prostedki v hotovosti a nadiech na konci &etniho obdobi. Podnik v tomto roce jiz tolik
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neinvestoval, takze CF z inveasti ¢innosti nezaznamenaldifis velké snizeni petinich
prostedki. V tomto roce se naza¥nprojevila skuténost, Ze i kdyz podnik dosahl
kladného vysledku hospoigni, tak diky svému zadluzeni, investovani a datjieracim

vykazal oproti zisku nizky stav p&mich prostdki na konci éetniho obdobi.

V néasledujicim roce doSlo &p k zapornému CF z provozndinnosti a taktéz CF
z investéni ¢innosti. | gres zn&né vylepSeni CF z fing&ni ¢innosti podnik zakotil ucetni

obdobi v minusu co secyy perznich prosiedka a také vysledku hospoiani.

V poslednim roce spalaost sice také vykazala ztratu, ovSem vysSespeich prostdka

se pohybovala jiz v kladnych hodnotach, s minudeznéda pouze u finaéni ¢innosti.
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7 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATEL U

7.1 Cisty pracovni kapital

Tab. 15. Vyvofistého pracovniho kapitalu — XY, a. s.

podnik -64 721 -44 785 -60 466 -61 759

CPK

odwtvi 4 609 4 626 2 805 i

* (daj neni zviéejnén

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obr. 5. Vyvogistého pracovniho kapitalu — XY, a. s.

ProCPK < 0 se podnik ubira ve svém financovani agrésitnategii. Agresivni strategie
spaiva v relativnim nedostatku dlouhodobych pasiv, vedle k orientaci naipvazri
kratkodobé zdroje financovani. Tato strategie $kantni — mozny vypadek kratkodobych
zdroji miaZe ohrozit stabilitu podniku, na druhé strg@ pro ni typicka nizka cena zdict

kratkodobé zdroje jsou le¥si nez zdroje dlouhodobé.

Z vysledk vyplyva, Ze podnik nema zaddisty pracovni kapital, kratkodobé zavazky ve
vSech sledovanych letech 2Zna prevysSuji oZna aktiva. Firma vyuZiva ke kryti svych
obéznych aktiv kratkodobe, ale ve velké imi i dlouhodobé zdroje. Firma je
podkapitalizovana, coz jifimasi &tSi vynosnost, ale na ukor vysSiho rizika. Tenay ste

muze stat nebezprym, kdyby hrozilo, Ze kili splaceni kratkodobych zavarkoude



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 46

nutno prodatcast stalych aktiv. Vippad konfliktu vlastniki, ktefi ch&ji co nejvice
vydélavat, a manazér kteri cheji snizit finareni rizika podniku a zajistit hladky fio¢h
hospodéskécinnosti, by se rlo stat cilem dosahnuti alespoulovéhatistého pracovniho
kapitalu. Z podrobné analyzy lze usoudit, Ze podseksnazi financovat &iné aktiva
levnymi a zpravidla neutenymi cizimi zdroji, jako jsou najklad zavazky ci
dodavateim. V porovnani s oditvim, které ve vSech letech dosahuje kladnych disle

ukazatele, podnik ¥izeni svéha@istého pracovniho kapitalu ztr& zaostava.

7.2 Cisté pohotové proskedky

Tab. 16. Vyvofistych pohotovych prosdki — XY, a. s.

podnik -172 995 -133 430 -229 228 -191 606

CPP

odwtvi -1 813 -1 391 -3 502 i

* (daj neni zviéejnén

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obr. 6. Vyvogistych pohotovych prosdk: — XY, a. s.
Z vypaitu vyplyva, ze podnik ke konciétniho dne ani v jednom sledovaném roce nemohl
splatit vSechny své kratkodobé zavazky. TotéZz namnazndil i vypocet cistého

pracovniho kapitalu.
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8 ANALYZA POM EROVYCH UKAZATEL U

8.1 Ukazatele rentability

Tab. 17. Ukazatele rentability — XY, a. s. advdyv

podnik 0,77 7,87 0,08 0,48
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

odwtvi 9,08 9,27 7,53 A

podnik 0,46 27,36 -0,97 -0,14
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

odwtvi 9,17 10,57 8,74 b

podnik 0,06 4,68 -0,35 -0,05
Rentabilita trzeb (ROS)

odwtvi 4,85 5,57 4,24 A

* (daj neni zviéejnén

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obr. 7. Ukazatele rentability 2004 — 2007 XY, a. s.

VSechny ukazatele rentability dosahly uspokojivyadnot pouze v roce 2005, kdy se
priblizily i prevysily odwtvovy primér. Ukazatelrentability viastniho kapitadlu (ROE) se
v tomto roce dostal az na hodnotu 27,36 %. Tohgstedku vSak spotmost dosahla diky
ostatnim provoznim vyném, které v tomto obdobiinily 37 033 tis. K a ty se tykaly
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vynosi z podnamu a pkni od pojifoven za Skodni udalosti. V roce 2006 a 2007 se

spole&nost dostala do zapornych hodnottwaddu vykazané detni ztraty.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) vyjaduje celkovou efektivnost podnikdim je
hodnota tohoto ukazatele vysSi, tim je vynosnoskoeého kapitalu OSEEnsjSi.
Doporwena hodnota ukazatele je 20 % a vice. Bohuzel pguzee 2005 se ukazatel
vySplhal na 7,87 %, diky vySe znsimé udalosti. Ostatni hodnocené roky dosahuji zaiost

nizkych hodnot.

N 1

U rentability trzeb obecr plati, Ze¢im vySSi je hodnota ukazatele, tim lépe, @se by

mela rast. Ukazatel tedy dopotany pozadavek nesplje.

8.2 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zde slouzi jako indikatory vySe rizikeZ firma podstupujeipdané struktie

vlastnich a cizich zdro)j

Tab. 18. Ukazatele zadluZzenosti — XY, a. s. &toedv

podnik 84,01 % 74,01 % | 65,47 % 64,77 %
Celkové zadluzenost

odwstvi 75,52 % 75,409 43,38 % *

podnik 5,25 2,85 1,90 1,84
Mira zadluZenosti

odwstvi 0,66 0,67 0,79 A
i podnik 1,08 7,96 1,08 1.4
Urokové kryti

odwstvi 8,31 14,79 9,19 1

podnik 0,42 0,57 0,68 0,69
Kryti DM vlastnim kapitalem

odwstvi 1,02 1,05 0,93 A

podnik 0,42 0,60 0,70 0,70
Kryti DM dlouhodobym kapitalem

odwstvi 1,11 1,15 1,18 A

* (daj neni zviéejnén

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ukazatele zadluzenosti
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Obr. 8. Ukazatele zadluzenosti 2004 — 2007 XY, a. s

Celkova zadluZzenospodniku je znéné vysoka. Doportené hodnoty jsou 30 — 60 % a ty
podnik vyrazg prekratuje, i kdyZz hodnota ukazatele postéiesa. | od piméra odwtvi
vykazuji vysledky velkou odchylku. Tato velka zatuaost je velmi rizikova. Séasre si
nelze nepovsimnout, Ze vysokdést dlouhodobych aktiv, tésh ¢tvrtinu hodnoty, tvéi
ocaiovaci rozdil k nabyttmu majetku. Tato polozka je dhého nazoru naprosto
nelikvidni a vysledky ukazatiel zadluzenosti zkresluje. Pokud bychom tuto poloZzku

z dlouhodobych aktiv vylatily, budou ukazatele signalizovat je$torsi vysledky.

Doporwenou hodnotumiry zadluzenosti (mirré pod 1) podnik znaé piekraiuje ve
vSech letech, avSak oproti roku 2004 hodnota vyr&iesla. OvSem pro banku a ostatni
véfitele se spoknost stale jevi jako vysoce rizikovy klient. Poaiti je pouze to, Ze ma
firma velky zakladni kapital (100 000 000,¢}a vySe vlastniho kapitalu dosahuje nizkych
hodnot kuili pievadni hospodéského vysledku z minulych let.

Spole&nost XY, a. s. spgovala doportienou hodnotu ukazatelgokoveho kryti (vyssSi
nez 5) jen vroce 2005, a to pouze diky ostatniavgenim vynodm, coz byly vynosy
z podnajmu a z pojistnych @ni. V ostatnich letech spdleost nebyla schopna svym

ziskem pokryt nakladové aroky.

Pokud hodnotinkryti dlouhodobych aktiv vlastnimi kapitalem, mohutici, Ze se jedna

o velkou finarni nejistotu. Extrémni vysledky tohoto ukazatel&ofo 0,6) v gipad
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hodnocené spataosti znamenaji podkapitalizovani podniku, coz e@eaguje za zakladni
finanéni nemoc. Podnik financuje dlouhodoby majetaéiasti i kratkodobymi zdroji, proto
muze mit problémy s Uhradou svych zavazio se tyka odstvového pfiméru, tam se

pohybuje mirg nad hodnotou 1, cozZ vyjage hranici konzervativni strategie financovani.

Problematika zadluZenosti Gzce souvisi s likviditkterou se zabyvam dale.

8.3 Ukazatele likvidity

Tab. 19. Ukazatele likvidity — XY, a. s. a &/

podnik 0,74 0,75 0,76 0,76
Bé&zna likvidita

odwetvi 1,89 1,83 1,34 *

podnik 0,55 0,35 0,36 0,39
Pohotova likvidita

odwetvi 1,54 1,50 1,08 *

podnik 0,14 0,03 -0,02 0,01
Hotovostni likvidita

odwetvi 0,34 0,40 0,24 *

* (daj neni zviéejnén

Zdroj: vlastni zpracovani
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Obr. 9. Ukazatele likvidity 2004 — 2007 XY, a. s.
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Hodnotabézné likvidity je ve vSech sledovanych letech menSi nez 1 (dépoéuhranice
1,5 - 2,5), coZ znamend vysokou rizikovost. Pogiilke finagnich potizich, vyrovnava
své zavazky mnohem pomaleji, odklada obchodni plattnazi se ziskat dodaté zdroje

70 = v

— kratkodobé bankovnitpiky a kratkodobé {gcky od dalSich #titela.

Spole&nost XY, a. s. dosahuje ve vSech obdobich hodnatatklepohotoveé likvidity
podstate mensi nez 1, coZ je dopéand hodnota. V takovémiipact neni podnik
schopen splatit své kratkodobé zavazky, aniz byusemprodavat své zasobytipadny
odprodej zasob je vSak dle vyfédi managementu nerealny, protoze se jedna o sidado

zasoby, které jsou neprodejné.

Doporwené hodnotyhotovostni likvidity (0,1 — 0,2) doséhl podnik pouze v roce 2004.
V letech 2006 a 2007 se firma dostala do zapormgdnot diky kontokorentnimu ésu,
poskytnutého Zivnostenskou bankou. @sevy primér se pohybuje dokonce nad horni

doporienou hranici.

Vzhledem k dosahovani velmi nizkych hodnot na v&tapnich likvidity hrozi podniku

ztrata platebni schopnosti za své zavazky.

8.4 Ukazatele aktivity

Tab. 20. Ukazatele aktivity — XY, a. s. advdyv

Doba obratu zasob podnik 38,92 85,23 110,04 141,98
(ve dnech) odwtvi 24 23 26 *
Doba obratu pohledavek | podnik 29,15 50,89 54,72 75,76
(ve dnech) odwetvi 81 77 74 *
Doba obratu zavazki podnik 147,48 255,65 242,42 300,84
(ve dnech) odwtvi 48 46 61 *
Obratovost aktiv podnik 1,3 1,52 0,95 0,98
odwtvi 1,13 1,15 1,13 A
Obratovost zasob podnik 9,38 4,28 3,32 2,57
odwtvi 15,29 15,46 13,68
Obratovost pohledavek podnik 12,52 7,17 6,67 4,82
odwtvi 4,45 4,64 4,84 A
Obratovost zavazki podnik 2,47 1,43 1,51 1,21
odwtvi 7,41 7,81 5,86 A

* (idaj neni zviejrén
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Zdroj: vlastni zpracovani
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O Doba obratu zavazk

Obr. 10. Ukazatele aktivity 2004 — 2007 XY, a. s.

Spole&nosti XY, a. s. dosahuje velmi vysokyatob obratu zasoh avSak hlavnim
piednttem ¢innosti firmy je vyroba knih, &ebnic a katalofy ktera jecasos narana.
Obecrt plati, Zze¢im nizSi doba obratu a vysSi obrat zasob tim lafgena druhé str&n
firma musi mit dostat®é mnoZstvi zdsob, aby mohla préizreagovat na zvySeni
poptavky. Firma vyrabi vyhradma zakazku, takze jsou zasoby determinovany pkptav
coz je jedna z podminek pro systém zasobovaniinttatie, ktery by spoknost néla
rozhodré vyuzivat. Je tedy velmi nevyhodné mit dlouhatlohzané finaéni prostedky
v zasobach. Navic hodnota ukazatel&ase roste a v porovnani s éthovym pimérem

dosahuje firma od roku 20@yinasobnych hodnot.

V oblasti dobysplatnosti pohledavek a zavazk si firma vede dofe v tom smyslu, Ze je
doba obratu pohledavek kratSi nez doba obratu kAyazSem niZe to znamenat Spatnou
likviditu, coz se pi analyze likvidity také potvrdilo. Obeénlze fici, Ze je pro firmu
vyhodné, kdyz ji dodavatelé poskytuji obchodnérgnavsSak na druhou strangtitelé Ci
potencialni ¥fitelé z vysledk téchto ukazatél mohou vyist, Ze firma nehradi své
zavazky ¥as. Oproti odvtvi je doba splatnosti pohledavek kratSi o vicedakdo a doba
splatnosti zavazk delSi v ptiméru c¢tyinasob®. Postupné prodluzovani dob obratu

pohledavek a zavaikswdéi o negativnim vyvoji.
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Vzhledem k tomu, Ze spaleost XY, a. s. ma té&h vSechna vyrobni z&eni pdizena na
leasing, nema ukazatebratu aktiv odpovidajici vypovidaci schopnost. Pokud bychom do
hodnoty celkovych aktiv zahrnuli diskontovanou hotin zbyvajicich leasingovych
splatek, hodnota obratu aktiv by se vyraznizila. Dle ¢eskych @detnich standaid
nenajdeme majetek faeny na leasing v rozvaze, tudiz tento ukazatskyiaje zkreslené
vysledky. Nicmén z vyhodnocenych udaj které mam k dispozici zéatnich vykas, lze
fici, Ze je doba obratu aktiv podniku vipdku, pohybuje se kolem dopéemé minimalni

hodnoty 1.

Pomoci obratu zasob zjifeme, kolikrat se zasoby ve sledovaném rdeengni v ostatni

formy okEZného majetku. Nejugprejsi byl rok 2004, dalSi rok se obrat vyrazzhorsil

a posledni dva hodnocené roky pokles pakjea
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9 PYRAMIDOVA SOUSTAVA POM EROVYCH UKAZATEL U

Pro usnadéni vyswtleni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukgai pouzivanymi

ve finartni analyze Ize pouzit soustavy p@movych ukazatél.

9.1 Rozklad ukazatele ROE

Du Ponfiv diagram umoituje identifikovat zakladni slozky ovliwjici rentabilitu

vlastniho kapitalu ROE. Mezi tyto hlavni slozkyipatiskova marze, obrat aktiv a firtam

paka.
Rentabilita VK Rentabilita trzeb Obratovost aktiv Finareni paka
2004 0,463 2004 0,057 2004 1,30 2004 6,25
2005 27,36 2005 4,68 2005 1,52 2005 3,85
2006 -0,97 2006 -0,35 2006 0,95 2006 2,90
2007 -0,14 2007 -0,05 2007 0,98 2007 2,84
= X X

Obr. 11. Du Pontiv rozklad ROE - XY, a. s. [ vlastni zpracovani]

Z Du Pontova rozkladu ukazatele ROE vidime, jakyispbem nizeme zvysit rentabilitu
vlastniho kapitélu jednak zvySenim miry zisku, #é&é urychlenim obratu kapitélu
a WtsSim vyuzitim ciziho kapitalu (fin&gni pakou). Finaéni paka za witych okolnosti
zvySi rentabilitu vlastniho kapitélu, coz je dama,tze cizi kapital je obvykle le¥j§i nez

vlastni.

Podle vysledi rozkladu vidime, Ze se rentabilita vlastniho k&pitv roce 2005 podstatn
zvySila. Na celkovém zvySeni ukazatele ROE se oejpddili ziskova marzZe a obrat aktiv.
U finanéni paky doSlo téri ke 40ti% poklesu. Vysledek hospéeai byl vtomto roce
totiz vyzname vylepSen ostatnimi provoznimi vynosy. V roce 2@0& dosSlo k velkému
poklesu ROE, na kterém seébpodilela hlava zaporna ziskova marze, ale také snizeni
obratu aktiv a finaéni paky. V tomto roce také spohost vykazala obrovskou ztratu. Rok
2007 jen mira vylepSil vySi ROE, avSak ukazatelstal v zaporné hodntl v tomto roce

spole&nost skotila ve ztrat.

Pyramidovy rozklad ROE viziftoha P XVII
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Pyramidovy rozklad ROE nazafrrukazuje co ovlivnilo v jednotlivych letech rentbioi
vlastniho kapitalu. Pokud budu postupovat od komnak, nej¥tSim podilem ovliviuje
ziskovost podil vykonové spetby na vynosech. DalSi polozkou, ktera aulije ziskovost

a pispiva velkou mrou na vysokém podilu ndklacha vynosech jsou osobni naklady.
Hodnoty odpié se kazdoréné zvysSuji, ale jejich podil na vynosech je velmi yndDiky
vysoké vykonové sptb: a osobnich nakladech vykazuje podil naklach vynosech
velkych hodnot, které dale ngpnivé ovliviuji podil zisku ped zdagnim na vynosech.
Zaporna daova redukce odrazi ztraty v poslednich dvou letéldm se dostavam az
k hornimu ukazateli ziskovosti, ktery se tudiz gag@006 a 2007 dostal také do zapornych
hodnot.

Znané snizeni finami paky, které negati¥novliviuje ukazatel ROE, je z#pin¢no

hlavné poklesem podilu ciziho kapitalu na vlastnim kdpitéa
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10 PREDIKCE FINAN CNIi TiSNE

10.1 Altmanuav model

Tab. 21. Altmanovo Z — skére 2004 — 2007 XY, a. s.

X1 1,2 -0,112 -0,071 -0,231 -0,155
X2 14 0,001 0,100 0,075 -0,100
X3 3,3 0,080 0,292 0,037 0,010
X4 0,6 0,420 0,085 -0,062 0,388
Xs 1,0 1,300 1,519 1,146 1,019
Xs 1,0 0,172 0,068 0,366 -0,055

Z — skore 1,517 1,856 0,600 1,014

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 22. Interpretace Altmanova Z — skére

Z — skore > 2,99 predpovida uspokojivou fin&ni situaci
1,8 < Z - skore > 2,99
Z—skore<1,8

,seda zona“ nevyhranych vysledk

ohroZeni vaznymi finamimi problémy

Zdroj: [3]

Tabulka 21. nam ukazuje, Ze podnik dosahuje velfakého Z — skére ve vSech
sledovanych obdobich. Jsou-li hodnoty indexu pa@hatenou hranici 1,8, hospddai
podniku je ohrozeno vaznymi finamimi problémy. V roce 2006 je hodnota Z — skore
pouhych 0,6, coZz znamenda vazné varovani. Nejslkabitodnot podle Altmanova vzorce
dosahuje ukazatel pamu cistého pracovniho kapitalu k aktim podniku. NejlepSi
finan¢ni situace dle hodnoceni uvedenych Sesti ukazataiinik dosahoval v roce 2005,
kdy se spolénost pohybovala na hranici ,Sedé zony“. N&$v podil na skokovém nistu

Z- skére ndl ukazatel podilu EBITu na aktivech podnikdidhou zlepSeni v tomto roce je

rovréZz pokles ukazatele zavarko splatnosti na dosazené trzby.

Podnik by se @l zanetit na zvySeni likvidity a lep&izenicistého pracovniho kapitalu.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 57

10.2Index duavéryhodnosti IN

Tab. 23. Index IN 2004 — 2007 XY, a. s.

Vi 0,23 0,274 0,311 0,287 1,544
V2 0,11 0,279 0,950 0,190 1,401
V3 6,07 0,148 0,538 0,068 0,01
\Z 0,44 0,572 0,668 0,504 1,019
V5 0,10 0,073 0,068 0,069 0,711
V6 16,99 2,925 1,160 6,216 0

Index IN -1,581 1,375 -5,099 1,195

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 24. Interpretace Indexu IN

IN> 1,77 predpovida uspokojivou fingni situaci
0,75<IN> 1,77 ,5eda zona"“ nevyhranych vysledk
IN <0,75 ohrozeni vaznymi finaimimi problémy

Zdroj: [3]

Jak je z tabulky 23. patrné, hodnota indexu IN g&tech 2004 a 2006 pohybuje pod mezni
hodnotou 0,75. Na zapornych hodnotach indexu sdagepodili zavazky po splatnosti na
trzby, coz znamena velmi Spatnou likviditu podnikixoce 2005 a 2007 dosahly hodnoty
indexu IN vySe nad 0,75 které podnik posouvaji ttasti ,Sedé zény“. | tak Ize celkév

mluvit o vaznych problémech podniku a nestabilnafEni situaci.
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11 SHRNUTI PROVEDENYCH ANALYZ A DOPORU CENI

Diive nez pistoupim k hodnoceni fingni analyzy podniku, ®a bych objasnit
skute&nost, Ze rok 2004 byl pro spéteost XY, a. s. rokem vyraznych 2m kdy akcion&

angazovali profesionalni top management, kte®] ma Ukol provést restrukturalizaci
podniku. Cilem bylo ,vratit spotmost do cernych cisel®. Od pa@atku pisobeni
uskuténoval management procesy, které jsou standardniepropské firmy. Hlavni
orientaci bylo ,zprocesovat® podnik tak, aby nepatal kratkodoks generovat zisk, ale

postavil zaklady pro dlouhodshisgSnou firmu na evropském trhu.

Aby spole&nost dosahla ugpné restrukturalizace a naplnila své plany a gliataak
musela v poslednich letech ha&dinvestovat. Investice se tykaly rozvoje wniho
potencialu podniku. S investicemi byl spojen idsarzangstnand, ktery byl v poslednich
letech znany, protoZze spol@ost chéla v kratké dob optimalizovat personalni slozeni.
Tato optimalizace se tykala hlavwyrobnich pracovnik ktefi maji na novych strojich
zajistit zvySeni produktivity prace a tintekavany #ist vykoni. VétSina investic se tedy
tykala predevSim tiskiskych stroj.

VertikdIni analyza ukazala, Ze aktiva sgolesti byla tvéena v roce 2004 ze 61 %
obéZnymi aktivy. Tento porr se posléze zlepSil ve pragh dlouhodobého majetku
(velkou meérou pibytkem dlouhodobého fingniho majetku). Negativni je, Ze se tento
poner vyrovnal také na ukor kratkodobého figdarho majetku. Proto je zagebni zvysit
mnozstvi finatniho majetku, aby se zvysila likvidita. Z pdrm vlastnich a cizich zdnbj
dale vyplyva, Ze firma je sifhzadluzena. Je nutné zvysit podil vliastniho kapiggpomoci

tvorby zisku uhrazovat vysledek hosptetd minulych let.

Spolenost financuje téwt vSechny své technologie formou leasingu. Dikyésspmu
splacenidchto leasing byly spol€nosti umoziny dalSi investice. Préwiky mohutnému
investovani a splaceni leasingykazuje spolénost malych vysledkhospode&eni a nizkou
likviditu. Na druhou stranu si vSak spétest diky rozsahlému investovani buduje velky
kapitdl a znanou vyrobni kapacitu. Tato strategie sgalest zavazuje vyfovat tuto
kapacitu natolik, aby byly pokryty vSechny fixniariabilni ndklady a byl vytien zisk.
Pokud nebude spaleost dostatne vyraket, tak se diky zavaztin z leasing, rozsahlych
investic a velkého ptu zantstnand muaZe dostat &hem kratké chvile do fing&ni

nestability. V gipadt asgchu na trhu nastane diky kvalitnaplanované restrukturalizaci,
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kdy dochazi ke snizovani nakiadie vyrok®, opa&na situace. Spoteost by pak éa
posilit finaréni situaci z hlediska likvidity, kapitalového kryta v oblasti ¢istého
pracovniho kapitalu. Po i&ném splaceni leasingovych splatek, aléhieln splaceni, by
se m&l podnikovy management z&iit i na jiné formy financovani. M by efektivrgji
rozlozit svou finagni strukturu. VylepSeni fingni situace a w@eni forem dalSiho
financovani, tak aby podnik diky tomu dosaBt&iho zisku a snizil ndklady, byén byt

dalSim planem managementu podniku.

Pro spolénost bude obtizné ziskat v budoucnu datietezdroje bez toho, aby néje
navysila vlastni kapital, ffppadré dalSi &ftitelé budou pozadovat vysSi Urokovou sazbu.
Jistou Sanci na ziskani dalSichipbhych prostedki by bylo vydani novych akcii, pokud
nejsou uplattna pedkupni prava, coZz by ovSem znamenalo snizeni nidast

a hlasovacich prav dosavadnich akcténa

Rentabilita firmy dosahuje velmi nizkych hodnotpaslednim hodnoceném roce byla
rentabilita celkového kapitalu podniku pouhych 0%8 V odborné literafte se uvadi
doporiena hodnota 20 % a vice. Spwiest by se proto #ha snazit zvySovat ziskip
stavajicim, nebo snizeném mnozstvi aktiv. Z tétalyay vyplyva neefektivni vyuZiti
vlastniho kapitalu, celkového kapitalu i trzeb. Npack této spolénosti se tedy podnikani
nevyplaci. Rentabilita trzeb dosahla dokonce zambrinodnot v poslednich dvou letech,
proto je nutné  stavajici arovni trzeb snizovat naklady, aby gs# zisk. Nejvyssi podil
na nakladech ma vykonovéa sfgiia a mzdové néklady. Omezeni mzdovych naékkad
mohlo zmisobit snizenou motivaci pracovidikzhorSenou produktivitu prace a nekvalitni
vyrobu. Proto bych se snaZzila sniziegevSim spdebu materialu a energie (rfédgad

hledanim levgjSich dodavatél).

ZadluzZenost firmy je velmi vysokd, i kdyZ se v r&@07 snizila az na 64,77 %,ipd se
pohybuje nad horni dopafenou hranici. Je pi@ba ji tudiZz snizit a to lze snizenim cizich
zdroji, nebo zvySeni vlastniho kapitalu. Zavislosti nainoi kapitélu je spotsost
dlouhodolé ohrozena finatni nestabilitou. Pro zvySeni vlastniho kapitaluzggpotebi
splatit ztrdtu z minulych let. Z analyzy zadluZzeinaaké vyslo najevo podkapitalizovani
podniku, kdy drzi vysoky podil cizich préstlki na celkovych zdrojich, coz je
doprovéazeno nizkou rentabilitou viastniho kapit@pol€&nost pouziva agresivnitiptup
k financovani — kratkoda@bje financovana kast trvale pitomného obzného majetku

a dlouhodoby majetek, coz je doprovazeno vysSiiketiz insolentnosti.
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Ukazatele hodnotici likviditu odhalily, Ze spé&h@st neni schopnacas dostat svym
zavazkim k wftitelim a Ze by se tha obavat platebni neschopnosti. Stavajici hodnoty
béZzné, pohotové i hotovostni likvidity zdaleka nedagadopor@¢ovanych hodnot. Firma
mé& nedostatek p&n na BZném @tu a i jinych likvidnich progedki. OkZna aktiva by
meéla dosahnout alespdakové vySe, aby dokazala splatit kratkodobé edrdg tedy nutné
zvySovat likvidni prosedky jako penize nattech v bance a sniZovat kratkodobé zavazky

a bankovni ugry a vypomaoci.

Aktivita podniku je hodnocena formou doby obratujetiai ¢i zdroji. Ani v této oblasti
spole&nost nevykazujefilis dobrych vysledk. Davodem jsou vysoké doby obratu zasob
a zavazl a jejich tendence dalSihdstu. Je zap#égbi snizit stav zasob, avSakgadny
odprodej zasob je dle vyjgehi managementu nerealny, nélse jedna o skladové zasoby,
které jsou neprodejnéiésto si myslim, Ze by stélo za Uvahu negmé zasoby nabidnout
k odprodeji teba i za minimalni cenu. Dop@uji zaneiit se na politiku zasobovani firmy
s vyuzitim metody just in time, aby nedochazelmrd, Ze budou v zasobach vazany
financni prostedky potebné k Uhra& praw splatnych kratkodobych zavagkaby firma
dosahla dopoktené hodnoty ukazatele pohotové likvidity. Alarmujie i doba splatnosti

pohledavek, ktera ma nigtajici tendenci.

Pyramidova soustava pénovych ukazatél Du Pont hodnotila vlivy, kterégsobily na
klesajici rentabilitu vlastniho kapitalugaevSim v poslednich dvou hodnocenych letech.
Pricina byla nalezenarpdevsim v klesajici ziskové marzi a poklesu obaktiv. V letech
2006 a 2007 se na klesajicim ROE podilelo takeesniinaréni paky.

Spatnou finaéni situaci potvrzuje model Altmanova Z — skéredem divéryhodnosti IN,

kdy dosazené hodnoty&iti o vaznych finaénich problémech.

Pokud tedy celkay hodnotim hospodani spolénost XY, a. s., mohitiici, Ze se podnik
nejevi jako finatné zdravy. Z informaci od managementu vSak vim, Zeasgasny stav
oproti roku 2003 (fed zapoetim restrukturalizace) zimil k lepSimu a je tedy patrné, Ze

firma ma prostedky a schopnosti situaci napravit.

Spole&nost by tedy mozna &fa, spoléné s investovanim do viitiho potencidlu, st
investovat a za#tit se na marketing. Budovani svého trzniho postajerake velmi

duleZitou ¢4sti mistu spolénosti. Ziskani kvalitniho portfolia zakazihilje dilezitym
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krokem k zaji&ni vytizeni vyrobnich technologii na 100 % a tinddsahovani zisku

a posileni finaéni situace podniku.

Dale by se management spwlest nél zameiit na devizoveé rizika. Pro podnik je #Zvbda
pievazného obchodovéani se zahéami dilezité fidit aktivné své devizové operace. Diky
kvalitnimu a intenzivnimdizeni €chto operaci rize podnik uséit pensznich prosiedky,

o které by piSel diky neustalému pohybu kurzizich ngn.
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ZAVER
Podstatou mé bakakké prace bylo analyzovani firam situace podniku XY, a. s. Z&yii
po sok jdouci &etni obdobi a navrzeni opani ¢i doporweni, jak tuto situaci vylepSit.

-----

analyzy, mi poslouzila odborna literatura.

V teoretickécéasti jsem zpracovala literarni zdroje tak, abychantlostatek informaci pro
provedeni a vyhodnoceni hosptek# situace podniku. Zde jsou popsany a ukazany

jednotlivé pouzité ukazatele.

V analytické c¢asti jsem pak aplikovala jednotlivé postupy prasréddfinancni analyzy.
Vysledky jednotlivych ukazatél podniku jsem porovnavala s vysledky ét. Postup
provadni jednotlivych analyz jsem zvolila ve stejnémiguti, jako Vv teoretick&asti.
Nejprve jsem provedla horizontédlni a vertikalni lgma Ucetnich vykas, poté jsem
provedla analyzu vysledk hospod&ni a cash flow, analyzu rozdilovych ukazatel
analyzu pordrovych ukazatél, pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu
Altmanav bankrotni model a nakonec indekvédryhodnosti IN. Ke kazdému bodu finam

analyzy jsem provedla komentévysledkim jednotlivych ukazatél

Zjisténi z €chto koment&i mi pomohly v zagrecné ¢asti, kde jsem shrnula celkovou

finanéni situaci podniku adinila doporieni na zaklagzjistenych informaci.
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RESUMEE

Das Wesen meiner Bachelorarbeit war die Analyseé~d&nzlage des Unternehmens XY,
AG in vier nacheinander folgenden Rechnungsperiagisvie Vorchlag der MalRnahmen
bzw. Empfehlungen, die die Lage ausbessern konbkendie triftigste und hochwertigste

Grundlage fur die Durchfihrung der Finanzanalysechaffen, benutzte ich Fachliteratur.

Im theoretischen Teil habe ich die literarischenell@umn so verarbeitet, um gentigend
Informationen fir die Durchfihrung und Auswertungr dwirtschaftlichen Lage des
Unternehmens zu haben. Hier werden die einzelneatbien Kennzahlen beschrieben und

gezeigt.

In analytischen Teil habe ich dann die einzelnenrgéinge der Durchfihrung der
Finanzanalyse angewendet. Die Ergebnisse der maizé{ennziffern des Unternehmens
habe ich mit den Ergebnissen der Branche vergliddas Verfahren der Durchfiihrung der
einzelnen Analysen habe ich in derselben Reiheafgiyvahlt, wie im theoretischen Teil.
Zuerst habe ich horizontale and vertikale AnalyseAbrechnungen ausgefuhrt, dann habe
ich die Analyse der wirtschaftlichen Ergebnisse oasgh flow, Analyse der differentiellen
Kennzahlen, Analyse der Verhaltiniskennzahlen, ipydl@ Zerlegung der Ertragskraft des
Eigenkapitals, Altman’s Bankrott-Model und zuletZBlaubwirdigkeitsindex IN
durchgefihrt. Bei jedem Punkt der Finanzanalysesheb die Ergebnisse der einzelnen

Kennzahlen kommentiert.

Die Feststellungen aus diesen Kommentaren habemmchlussteil geholfen, wo ich die
gesamte Finanzlage des Unternehmens zusammengdfalsst und auf Grund der

festgestellten Informationen Empfehlungen vorgesgpdh habe.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOL U A ZKRATEK
A Aktiva

Ccz Cizi zdroje

CPK  Cisty pracovni kapitél

CPP  Cisty pohotové progedky

Cz Cisty zisk

EAT  Zisk po zda#ni

EBIT  Zisk pred zdagnim a odpséitanim aroki
EBT Zisk red zdagnim

EVA  Ekonomicka pidana hodnota

KBU  Kratkodobé bankovni @vy

KZ Kratkodobé zavazky

NU Nakladové uroky

OA Okezna aktiva

P Pasiva

Re Naklady na vlastni kapital

ROA  Rentabilita celkoveho kapitalu
ROCE Rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROE  Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

T Trzby

\% Vynosy

VK Vlastni kapital
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PRILOHA P |: ROZVAHA SPOLE CNOSTI XY, A. S. — AKTIVA

AKTIVA (v tis. K ¢) 2004 2005‘ 2006 200y
Aktiva celkem 294 478 249 448 397 219 397 740
Dlouhodoby majetek 111 816 112 767 201 886 203863
Dlouhodoby nehm. majetek 1058 22p1 5 655 7 431
Software 429 832 2776 3 849
Nedokorgeny DNM 629 1389 2879 3582
Dlouhodoby hmotny majetek 50 187 48 553 60 567 Jre
Pozemky 0 0 0 136
Stavby 250 232 214 3533
Samostatné movitéui 7 802 10 358 27 581 25871
Nedokorgeny DHM 0 510 0 0
Ocsaiovaci rozdil k nabytému maj. 42 135 37 453 32772 8 020
Dlouhodoby finagini majetek 60571 61 993 135 664 138 802
Podily v ovladanych izenych osobéach 60 571 61 993 135 664 138(802
Ohézna aktiva 180 132 123921 176 558 181 843
Zasoby 43 229 54 802 78 427 77 931
Material 14 942 17 135 18 853 18 748
Nedokorgena vyroba a polotovary 12 100 18 148 36 026 35/998
Vyrobky 16 187 19 519 23548 23185
Dlouhodobé pohledavky 1233 5705 7 235 4012
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 1233 4 483 2978 751
Dohadné &ty aktivni 0 0 3513 1786
Jiné pohledavky 0 122 744 709
Kratkodobé pohledavky 101 067 58 196 96 531 96 918
Pohledavky z obchodnich vztah 61 149 44 487 68 501 93 105
Pohledavky — ovladajiciiddici osoba Q 10 893 24 895 0
Stat — déové pohledavky 4489 2 557 1138 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 329 259 1950 1 266
Jiné pohledavky 35100 0 47 2 547
Kratkodoby finakni majetek 34 603 5218 -5635 2982
Penize 1054 1159 42( 1024
Ucty v bankach 15 449 4 059 -6 055 1958
Kratkodobé cenné papiry a podily 18 100 0 0 0
Ostatni aktiva-fechodné &ty aktiv 2530 12 760 18 775 12 034
Casové rozliseni 2530 12 760 18 7[75 12 034
Naklady gistich obdobi 2530 12 760 18 765 12 034
Prijmy piiStich obdobi Q 0 10 D




PRILOHA P Il: ROZVAHA SPOLE

CNOSTI XY, A. S. — PASIVA

PASIVA (v tis. K¢&) 2004‘ 2005 2006 200y
Pasiva celkem 294 478 249 448 397 219 397 740
Vlastni kapitél 47 095 64 832 137 172 140 113
Zakladni kapitél 100 000 100 000 100 000 100 000
Kapitalové fondy 3100 3100 76 772 79 910
Ostatni kapitalové fondy 3100 3100 3100 3100
Oceaiovaci rozdily z peceréni majetku a zavaik 0 0 73672 76 810
Rezervni fondy 0 0 0 0
Vysledek hospodani minulych let -56 223 -56 005 -38 268 -39 600
Neuhrazena ztrata minulych let -56 2P3 -56 005 238 -39 600
Vysledek hospodeani EZného detniho obdobi 218 17 737 -1 332 -197
Cizi zdroje 247 383 184 616 259 913 257 663
Rezervy 0 3 150 3200 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 1048 1991
Odlozeny d#ovy zavazek Q a 1048 1991
Kratkodobé zavazky 207 598 138 648 223 593 194|588
Zavazky z obchodnich vztah 134 479 67 553 89 000 78 372
Zavazky — ovladajici #dici osoba Q 52 494 117 973 96 370
Zavazky k zaréstnand@m 3959 4123 3883 3631
Zavazky ze socialniho zabez. a zdrav. poj. 2382 243 2078 2 055
Stat — déové zavazky a dotace 735 676 0 74
Kratkodobé pijaté zalohy 9 995 8 080 7 402 12 186
Dohadné &ty pasivni 848 179 40 53
Jiné zavazky 55 200 3298 3217 1847
Bankovni G¥ry a vypomoci 39 785 42 818 32072 61 084
Kratkodobé bankovni @y 0 20 000 20 00( 58 404
Kratkodobé finatini vypomoci 39 785 22 818 12 072 2 680
Ostatni pasiva —fpchodné &ty pasiv 0 0 134 -36
Casové rozligeni 0 0 134 -36
Vydaje @istich obdobi Q a 134 -36




PRILOHA P lll: VYKAZ ZISKU A ZTRATY SPOLE  CNOSTI XY, A. S.

(v tis. K¢) 2004 2005 2006 200y
Trzby za prodej zbozi D 0 0 0
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0
Vykony 390 530 388 173 398 714 388 920
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 382 790 378792 376 807 389 311
Zmeéna stavu zasob vlastéihnosti 7740 9 381 21 907 -391
Aktivace 0 0 0 0
Vykonova spdteba 306 130 306 135 329 089 310197
Spoteba materialu a energie 202 707 209 907 220|968 920(
Sluzby 103 423 96 228 108 121 109 217
Pridana hodnota 84 400 82 038 69 625 78 723
Osobni naklady 74 049 89 068 82 307 72 377
Mzdové néklady 54 290 65 430 60 112 52 807
Odmeny ¢lenim orgari spol&nosti 180 125 28( 290
Naklady na soc. zabez. a zdrav. poj. 18 481 22/383 20 736 18 091
Socialni ndklady 1098 1130 1179 1189
Dare a poplatky 93 78 57 134
Odpisy dlouhodobého nehm. a hmot. maj. 2290 20919 3194 9 592
Trzby z prodeje dlouh. maj. a materialu 10 860 36 7 55 349 8 576
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 430 11 464 45 1869
Trzby z prodeje materialu 10 430 4292 3897 6 707
Zustatkova cena prodaného dlouh. maj. a mat. 9/968 102¢ 32211 4 559
Zustatkova cena prodaného dlouh. maj. 1 10102 30968 1869
Zustatkova cena prodaného materialu 9 967 0 1243 902 6
Zmena stavu rezerv a oprav. polozek -1 909 3925 3/150 -3 200
Ostatni provozni vynosy 2217 37033 8 222 1493
Ostatni provozni naklady 5824 6 632 8043 -220
Provozni vysledek hospoiani 7 162 22 103 4234 5550
Trzby z prodeje cennych papia podii 0 18 367 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 18100 0 0
Vynosové aroky 38 2 2 1
Nakladové aroky 2 827 2 560 2150 2753
Ostatni finagni vynosy 3307 3139 3749 6 478
Ostatni finagni naklady 7 462 5145 5673 8 172
Finareni vysledek hospodani -6 944 -4 297 -4 072 -4 446
Dai z pjmu za BZnouginnost 0 69 1494 1301

- splatna 0 69 446 359

- odlozena 0 0 1048 942
Vysledek hospodani za BZnoucinnost 218 17 737 -133p -197
Mimotadné vynosy 0 0 0 0
Mimoradné naklady 0 0 0 0
Mimotadny vysledek hospotni 0 0 0 0
Vysledek hospodeni za detni obdobi 218 17 73] -1332 -197
Vysledek hospodani fred zdasinim 218 17 806 162 1104




PRILOHA P IV: VYKAZ CASH FLOW SPOLE CNOSTI XY, A. S.

(v tis. K¢&) 2004 2005 2006 200y
Stav peréznich prostredki a ekvivalenti na potatku G¢. 0 16 503 5218 -563b
Ucetni zisk nebo ztrata Zbnécinnosti pred zdagnim 218 17 806 162 1104
Upravy o nepef¥ni operace 5079 8 627 5392 9 144
Odpisy stéalych aktiv 2290 2919 3194 9 592
Zména stavu opravnych polozek a rezerv 0 3150 50 083|2
Vyucétované nakladoveé a vynosové Uroky 2189 2 558 2|14 752
Cisty perézni tok z provoznéinnosti gred zdagnim 5297 26 433 5554 10248
Zmeény stavu nepeaiznich sloZzek pracovniho kapitalu 81 24 -72 891 148 5317
Zmeéna stavu pohledavek z provozirinosti, akt. Gt -104 830 39 062 -31878 -15318
Zmeéna stavu kratk. zavailkz prov.¢in., pas. dta ¢as. rozl. 247 383 -118 480 7360 20139
Zména stavu zasob -43 229 -11 573 -23 625 496
Zmeéna stavu kratk. finamiho majetku -18 100 18 100 0 0
Cisty perézni tok provoznginnosti fred zdasnim a 86 521 -46 458 -42 589 15565
Vyplacené aroky s vyjimkou kapitalizovanych Géok -2 827 -2 560 2150 -2753
Prijaté aroky 38 2 2 1
Cisty penézni tok z provozni&innosti 83732 -49 016 -44 737 12 813
Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -114 106 878 -92 313 -11 569
Pidjcky a Ovry spiznénym osobam g -10 893 -14 002 24 895
Cisty penézni tok vztahujici se k investni &innosti -114 106 -14763 -106315 13326
Dopady zmén dlouhodobych zavaskspadajicich do fin. 0 52 494 66 527 -20 660
Cisty penézni tok vztahujici se k finaréni &innosti 46 877 52 494 140199 -17 522
Cisté zvySeni, resp. sniZzeni pénich prostedki 16 503 -11 285 -10 853 8617
Stav peréznich prostredkia a peréznich ekvivalenti na 16 503 5218 -563b 2982




PRILOHA P V: ROZVAHA ODV ETVi

(v tis. K¢) 2004 2005 2006 200
Aktiva celkem 24 084 24 773 28 689 *
Dlouhodoby majetek 13 649 13 852 16 917 *
Dlouhodoby finatini majetek 2 519 2275 3138

Ohezné aktiva 9 801 10 22 11 052

Zasoby 1788 1840 2 363

Pohledavky 6 138 6 130 6 677

Pohl. v podn. s rozhod. vlivem 771 1019 935

Finaréni majetek 1875 2252 2013

Ostatni aktiva 634 699 720

Pasiva celkem 24 084 24 773 28 689 *
Vlastni kapitdl 13 987 14 510 15693

Zakladni kapital 8734 8 878 9010

Neroz. zisk + fondy 3970 4099 5312

Vysledek hospodani Ezn.(&.ob. 1283 1 534 1371

Cizi zdroje 9 297 9 656 12 444

Rezervy 311 455 435 *
Dlouhodobé zavazky 1182 1390 1411

Dluhopisy + sninky 58 0 0 *
Ostatni dlouhodobé zavazky 1124 1390 1411
Kratkodobé zavazky 3688 3643 5515

Zavazky k podnikm s rozhod.vlivem 94( 71y 1015

Bankovni G¥ry a vypomoci 4116 4168 5084

Bankovni G¢ry dlouhodobé 2612 2215 2 352

Bankovni G¢ry kratkodobé 1504 1953 2732

Ostatni pasiva 800 607 552

* (daj neni zviejrén



PRILOHA P VI: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ODV  ETVi

(v tis. K¢&) 2004 2005 2006 200
Trzby za prodej zbozi 906 916 909

Néaklady vynalozené na prodané zbozi 114 725 653
Obchodni marze 192 192 256

Vykony 26 478 27 718 31698

Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluZzeb 26 478 27 524 31426

Zména stavu zasob vlastéinnosti -1 89 242 *
Aktivace 53 104 31 *
Vykonova spdteba 18 359 18 661 22 704

Pridan& hodnota 8 311 9249 9251

Osobni naklady 4771 4 906 5768

Mzdové naklady 3 366 3524 4 065

Néklady na soc. zabez. a zdrav. po;. 1287 1240 5831 *
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 1410 1 856 52a *
Trzby z prodeje dlouh. maj. a materialu 0 0 0

Ostatni provozni vynosy 1323 1440 -

Ostatni provozni ndkady 1473 1001 -

Provozni vysledek hospoigai 1929 2 441 190

Néakladové uroky 232 165 235

Finartni vysledek hospodani 43 -176 -123 ki
Dan z prijmu za Eznoug¢innost 671 599 553 7
Mimoiradny vysledek hospotieni 0 0 0 *
Vysledek hospodeni za detni obdobi 1 283 1534 1371

Vysledek hospodeni ged zdasnim 1954 2132 1924

* (daj neni zviéejnén



PRILOHA P VII: HORIZONTALNI ANALYZA MAJETKOVE
STRUKTURY SPOLECNOSTI XY, A. S.

AKTIVA (v tis. K ¢€) zména 2005/2004 zéna 2006/2005 ziéna 2007/2006
absolutn % absolutni % absolutn %
Aktiva celkem -45 03(Q -15,3 147 771 59,2 521 0,1
Dlouhodoby majetek 951 0,8 89 119 79 1977 1
Dlouhodoby nehm. maj. 1168 110 3434 154,6 1776 1,43
Software 403 94 1944 2336 1073 38,6
Nedokoreny dlouh. nehm. maj. 760 121 1490 1017,3 703 24,4
Dlouhodoby hmotny majetek -1 634 -3,3 12 014 24,7 2937 -4,8
Pozemky - - - - 136
Stavby -18 -7,2 -18 -7,8 3319 1551
Samostatné movitésui 2 556 32,8 17 223 166,3 -1 710 -6,2
Nedokorteny DHM 510 - -510 -10( -
Oceaiovaci rozdil k nabytému maj. -4 682 -11,1 -4681 2,51 -4 682 -14,3
Dlouhodoby finatini majetek 1427 2,8 73671 118,8 3138 2,3
Podily v ovlad. &izenych osobach 1422 2,3 73 671 118,8 3138 2,3
Ohezné aktiva -56 211 -31,2 52 637 42,5 5285 3
Zasoby 11 573 26,8 23625 43,1 -496 -0,6
Material 2193 14,7 1718 10 -105 -0,6
Nedokortena vyroba a polotovary 6 048 50 17 878 98,5 -28 110
Vyrobky 3332 20,6 4029 20,6 -363 -1,5
Dlouhodobé pohledavky 4 472 362,7 1530 26,8 -3223 -44,5
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 3250 263,6 -1505 633 -1461 -49
Dohadné &ty aktivni 0 0 3513 -1727 -49
Jiné pohledavky 1222 - -478 -39,1 -35 -4,7
Kratkodobé pohledavky -42 871 -42,4 38 335 65,9 387 0,4
Pohledavky z obchodnich vziah -16 662 -27,2 24 014 54 24 604 35,9
Pohledavky — ovladajiciid.osoba 10 893 - 14 002 128,5 -24 895 -100
Stat — déové pohledavky -1 932 -43 -1419 -58,5 -1 138 -100
Kratkodobé poskytnuté zalohy -70 -21,3 1691 653 84-6 -35
Jiné pohledéavky -35100 -100 47 - 2500 5319,1
Kratkodoby finakni majetek -29 384 -84,9 -10 853 -208 8617 -152,9
Penize 105 10 -739 -63/8 604 143,8
Ucty v bankéach -11 390 =737 -10 114 -249,2 8013 2;33
Kratkodobé cenné papiry a podily -18 100 -100 - - - -
Ostatni aktiva-fechodné &y aktiv 10 230 404,3 6 015 471 -6 741 -35,9
Casové rozliseni 10 23p 404,3 6 015 47,1 -6 741 9-85,
Néaklady gistich obdobi 10 230 404,3 6 005 47,1 -6 731 -35,9
Prijmy pristich obdobi Q @ 10 - -10 -100




PRILOHA P VIII: HORIZONTALNI ANALYZA FINAN ~ CNi
STRUKTURY SPOLECNOSTI XY, A. S.
PASIVA (v tis. K¢) zména 2005/2004| zréna 2006/2005 ziéna 2007/2006
absolutn % absolutn % absolutn %
Pasiva celkem -45030 -15[]3 147771 59,3 521 0,1
Vlastni kapitdl 17 737 37,7 72 340 111,6 2941 2,1
Zakladni kapital 0 0 ¢ 0 ) 0
Kapitalové fondy 0 0 73672 2376|5 3138 4,1
Ostatni kapital.fondy q ) D 0 0 0
Ocaiovaci rozdily z pec. maj.a zav. 73 672 - 3138 4,3
Vysledek hospodani minulych let 218 -0,4 17 737 -31,7 -1 332 3,5
Neuhrazena ztrata minulych let 218 -0,4 17737 731, -1332 3,5
Vysledek hospodani zného &.ob. 17519 8 03¢ -19069  -107,5 1135 -85,2
Cizi zdroje -62 767 -25.4 75 297 40,8 -2 250 -0,8
Rezervy 3150 5( 1,6 -3 200 -100
Dlouhodobé zavazky 3150 - 1048 943 90
Odlozeny d#éovy zavazek Q 0 1048 - 943 90
Kratkodobé zavazky -68 950 -33,2 84 945 61,3 -Z®00 -13
Zavazky z obchodnich vztah -66 926| -49,8 21 447 31,7 -10 628 -11,9
Zavazky —ovladajici &dici osoba 52 494 - 65 479 124,7 -21 603 -18,3
Zavazky k zaréstnaném 164 4,1 -240 -5,8 -252 -6,5
Zavazky ze soc. zab. a zdrav. poj. -137 5,7 -167 7,4 -23 -1,1
Stat —d#ové zavazky a dotace -59 -8 -676 -1/00 74 -
Kratkodobé pijaté zalohy -1918 -19,2 -678 -84 4784 64,6
Dohadné ity pasivni -669 -79 -139 -7 13 32,5
Jiné zavazky -51 902 -94 -81 -2,5 -1 370 -42.6
Bankovni G¥ry a vypomoci 3033 7,6 -10 746 -25,1 29 012 90,5
Kratkodobé bankovni @vy 20 000 - 0 0 38 404 192
Kratkodobé finatini vypomoci -16 967  -42,6 -10 746 -47,1 -9 392 87[7,
Ostatni pasiva —fpchodné &y pasiv - - 134 - -17d -126,9
Casové rozliseni 134 - -170 -126,9
Vydaje @istich obdobi E - 134 - -170  -126,9




PRILOHA P IX: VERTIKALNI ANALYZA MAJETKOVE
STRUKTURY SPOLECNOSTI XY, A. S.

AKTIVA podil na bilanéni sumg v %

2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100
DLOUHODOBY MAJETEK 38 45,2 50,8 51,3
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,4 0,9 1,4 1,9
Software 0,1 0,3 0,7 1
Nedokorteny DNM 0,2 0,6 0,7 0,9
Dlouhodoby hmotny majetek 17 19,5 15,2 14,5
Pozemky - - - 0,1
Stavby 0,1 0,1 0,1 0,9
Samostatné movit&ui 2,6 4,2 6,9 6,5
Nedokorteny DHM - 0,2 - -
Oceaiovaci rozdil k nabytému maj. 14{3 15 8,2 7.1
Dlouhodoby finanéni majetek 20,6 24,9 34,1 34,9
Podily v ovladanych &zenych osobach 20,6 24,9 34,1 34,9
OBEZNA AKTIVA 61,2 49,7 44,5 45,7
Z&asoby 14,7 22 19,7 19,6
Material 51 6,9 4,7 4,7
Nedokortena vyroba a polotovary 41 7,3 9,1 9,1
Vyrobky 5,5 7,8 5,9 5,8
Dlouhodobé pohledavky 0,4 2,3 1,8 il
Dlouhodobé poskytnuté zalohy - - 0,7 0,4
Dohadné &ty aktivni 0,4 0 0,9 0,4
Jiné pohledavky - 2,3 0,2 0,2
Kratkodobé pohledavky 34,3 23,3 24,3 24,4
Pohledavky z obchodnich vziah 17,1 17,8 17,2 23,4
Pohledavky — ovladajiciidici osoba 3,7 4,4 6,3 -
Stat — daové pohledavky 1,5 1 0,3 -
Kratkodobé poskytnuté zalohy 01 0,1 0,5 0,3
Jiné pohledavky 11,9 0 0 0,6
Kratkodoby finan éni majetek 11,8 2,1 -1,4 0,7
Penize 0,4 0,5 0,1 0,3
Ucty v bankéach 5,2 1,6 -1,5 0,5
Kratkodobé cenné papiry a podily 6,1 - - -
OSTATNI AKTIVA —p fechodné ity aktiv 0,9 51 4,7 3
Casové rozligeni 0,9 51 4,7 3
Naklady gistich obdobi 0,9 51 4,7 3
Prijmy pristich obdobi - - 0 -




PRILOHA P X: VERTIKALNI ANALYZA FINAN  CNi STRUKTURY

SPOLECNOSTI XY, A. S.

PASIVA podil na bilanéni sumg v %

2004 2005 2006 200y
PASIVA CELKEM 100 100 100 100
VLASTNI KAPITAL 16 26 34,5 35,2
Z&kladni kapital 34 40,1 25,2 25,1
Kapitalové fondy 1,1 1,2 19,3 20,1
Ostatni kapitalové fondy 1.1 12 0,8 Q,7
Oceaiovaci rozdily z peceréni majetku a zavazk - - 18,5 19,3
Rezervni fondy - - - -
Vysledek hospodéeni minulych let -19,1 -22,5 -9,6 -1(
Neuhrazena ztrata minulych let -19,1 -22,5 -9,6 -1
Vysledek hospodéeni bézného &etniho obdobi 0,1 7,1 -0,3 -0,1
Clzi ZDROJE 84 74 65,4 64,8
Rezervy - 1,3 0,8 -
Dlouhodobé zavazky - - 0,3 0,5
Odlozeny d#éovy zavazek - - 0,3 0,5
Kratkodobé zavazky 70,5 55,6 56,3 48,9
Zavazky z obchodnich vztah 45,7 27,1 224 19,7
Zavazky — ovladajici #dici osoba - 21 29,7 24,2
Zavazky k zaréstnaném 1,3 1,7 1 0,9
Zavazky ze socialniho zabez. a zdrav. poj. 0,8 09 05 0,5
Stat — daové zavazky a dotace 0,2 0,3 - 0
Kratkodobé pijaté zalohy 3,4 3,2 1,9 3,1
Dohadné ity pasivni 0,3 0,1 ¢ 0
Jiné zavazky 18,7 1,3 0,8 0,5
Bankovni Gvéry a vypomoci 13,5 17,2 8,1 15,4
Kratkodobé bankovni @vy - 8 5 14,7
Kratkodobé finatini vypomoci 13,5 9,1 K 0,7
OSTATNI PASIVA — piechodné ity pasiv - - 0,1 0
Casové rozliseni - - 0,1 0
Vydaje @istich obdobi - - 0,1 0




PRILOHA P XI: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A

ZTRATY SPOLE CNOSTI XY, A. S.

(v tis. K¢) zména 2005/2004 ziéna 2006/2005 ziéna 2007/2006
absolutni % absolutni % absolutni %
Trzby za prodej zbozi - - - - - -
Naklady vynalozené na prodané - - - - - -
Obchodni marze - - - - -
Vykony -2 357 -0,6 10 541 2,7 -9 794 -2,5
Trzby za prodej vlastnich vyr. a -3998 -1 -1985 0,5- 12 504 3,3
Zmeéna stavu zasob vlastéihnosti 1641 21,2 12 526 133|5 -22 298 -101,8
Aktivace - - - - - -
Vykonova spateba 5 0 22 954 7,5 -18 892 -5,7
Pridana hodnota -2 362 -2,8 -12 413 -15,1 9098 13,1
Osobni naklady 15019 20,3 -6 761 -7,6 -9 930 -12,1
Mzdové néklady 11 140 20,5 -5318 -8,1 -7 305 -12,1
Naklady na soc. zabez. a zdrav. ppj. 3902 21,1 6471 -7,4 -2 645 -12,8
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. maj. 629 27,5 275 9,4 6398 200,3
TrZzby z prodeje dlouh. maj. a mat. 4 896 45,1 3959 251,3 -46 773 -84.5
Ostatni provozni vynosy 34 816 1570,4 -28 811 877, -6729 -81,8
Ostatni provozni nakady 808 13,9 1411 21,3 -8 263-102,7
Provozni vysledek hospoitani 14 941 208,¢ -17 869 -80,8 1316 31,1
Nakladové aroky -267 -9,4 -410 -16 603 28
Finareni vysledek hospodani 2647 -38,1 225 -5,2 -374 9,2
Dai z pjmu za BZnouginnost 69 - 1425 2 065 -193 -12,9
Mimotradny vysledek hospotni - - - - - -
Vysledek hospodeni za detni 17519  8036,2 -19 069 -107,5 1135 -85,2
Vysledek hospodeni ged 17588  8067,9 -17 644 -99 942 581,5




PRILOHA P XII: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A

ZTRATY SPOLE CNOSTI XY, A. S.

PoloZzka podil na vynosech a nakladech v %

2004 2005 2006 200y
Trzby za prodej zbozi D 0 0 0
Vykony 95,5 83,9 85,6 95,9
Ostatni provozni vynosy 0,5 8 14,5 4,1
Ostatni finagni vynosy 0,8 0,7
VYNOSY 100 100 100 10C
Naklady na prodané zbozi 0 0 0 0
Vykonova spofeba 74,9 68,8 70,4 76,6
Osobni naklady 18,1 20 17,6 17,8
Zustatkova cena prodaného DM a materidlu 2,4 2,3 6,9 1,1
Ostatni provozni naklady 1,4 1,5 1,7 -0,05
Nakladové aroky 0,7 0,6 0,6 0/7
Dai z pjmu za BZnoucinnost 0 0 0,3 0,3
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 0,6 0,7 0,7 412
Ostatni finani naklady 1,8 1,2 1,2 2
NAKLADY 100 100 100 10C




PRILOHA P XllI: HORIZONTALNI ANALYZA ROZVAHY ODV

ETVI

(v tis. K¢&) zména 2005/2004 zréna 2006/2005
absolutni % absolutni %
Aktiva celkem 689 2,9 3916 15,8
Dlouhodoby majetek 203 15 3 065 22,1
Dlouhodoby finagni majetek -244 -9,7 863 37,9
Oh¢zné aktiva 421 4,3 830 8,1
Zasoby 52 2,9 523 28,4
Pohledavky -8 -0,1 547 8,9
Pohl. v podn. s rozhod. vlivem 248 32,2 -84 -8,2
Finartni majetek 377 20,1 -239 -10,6
Ostatni aktiva 65 10,3 21 3
Pasiva celkem 689 2,9 3916 15,8
Vlastni kapital 523 3,7 1183 8,2
Zakladni kapital 144 1,6 13p 1,5
Neroz. zisk + fondy 129 3,2 1213 29,6
Vysledek hospodeni Ezn.&.ob. 251 19,6 -163 -10,6
Cizi zdroje 359 3,9 2788 28,9
Rezervy 144 46,3 -20 -4
Dlouhodobé zavazky 208 17\6 21 15
Dluhopisy + sminky -58 -100 - -
Ostatni dlouhodobé zavazky 266 23,7 21 1,5
Kratkodobé zavazky -4%5 -1,2 1872 51,4
Zavazky k podnilkm s rozhod.vlivem -223 -23,[7 298 41,6
Bankovni G¥ry a vypomoci 52 1,3 916 22
Bankovni G¥ry dlouhodobé -397 -15,2 137 6,2
Bankovni G¥ry kratkodobé 449 29,9 779 39,9
Ostatni pasiva -193 -24,1 -55 -9,1




PRILOHA P XIV: VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY ODV

ETVi

PoloZky rozvahy podil na bilanéni sumg v %

2004 2005 2006
AKTIVA celkem 100 100 100
Dlouhodoby majetek 46,2 46,7 59
Dlouhodoby finagni majetek 10,5 9,2 10,9
Obézna aktiva 40,7 41,3 38,5
Zasoby 7,4 7,4 8,2
Pohledavky 25,5 24,7 23,3
Pohl. v podn. s rozhod. vlivem 3,2 41 3,3
Finartni majetek 7,8 9,1 7
Ostatni aktiva 2,6 2,8 2,5
PASIVA celkem 100 100 100
Vlastni kapital 58,1 58,6 54,7
Zakladni kapital 36,3 35,8 31,4
Neroz. zisk + fondy 16,5 16,56 18)5
Vysledek hospodeni Ezn.&.ob. 53 6,2 4.8
Cizi zdroje 38,6 39 43,4
Rezervy 1,3 1,8 1,5
Dlouhodobé zavazky 4,9 5,6 4,9
Dluhopisy + sminky 0,2 - -
Ostatni dlouhodobé zavazky 47 5,6 4,9
Kratkodobé zavazky 15,3 147 19,2
Zavazky k podnilkm s rozhod.vlivem 3,9 2,9 3,5
Bankovni G¥ry a vypomoci 17,1 16,8 17,7
Bankovni G¥ry dlouhodobé 10,8 8,9 8,2
Bankovni G¥ry kratkodobé 6,2 7,9 9,6
Ostatni pasiva 3,3 2,5 1,9




PRILOHA P XV: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A

ZTRATY ODV ETVi

(v tis. K¢) zména 2005/2004 ziéna 2006/2005
absolutni % absolutni %
Trzby za prodej zbozi 10 11 17 -0,8
Naklady vynalozené na prodané zbozi 11 15 =72 -9,9
Obchodni marze 0 0 64 33,3
Vykony 1240 4,7 3980 14,4
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 1 046 4 3902 14,2
Zmeéna stavu zasob vlastéihnosti 90 -9 000 153 172
Aktivace 51 96,2 -73 -70,2
Vykonova spateba 302 1,6 4043 21,7
Pridana hodnota 938 11,3 2 0
Osobni naklady 135 2,8 862 17,6
Mzdové naklady 1549 4,7 541 15,4
Naklady na soc. zabez. a zdrav. poj. a7 3,7 343 7,72
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 54 -3,8 164 12,1
Trzby z prodeje dlouh. maj. a materialu - - - -
Ostatni provozni vynosy 117 8,8 -1 440 -100
Ostatni provozni nakady -472 -32 -1 001 -100
Provozni vysledek hospoitani 512 26,5 -539 22,1
Nakladové aroky -67 -28,9 70 42|4
Finareni vysledek hospodani -219 -509,3 53 -30,1
Dai z pjmu za BZnouginnost -72 -10,7 -46 -7,7
Mimotradny vysledek hospotni - - - -
Vysledek hospodeni za detni obdobi 251 19,6 -163 -10/6
Vysledek hospodani red zdasinim 178 9,1 -208 9.8




PRILOHA P XVI: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A

ZTRATY ODV ETVIi
PoloZzka podil na vynosech a nakladech v %

2004 2005 2006
Trzby za prodej zbozi 3,10 3,05 2,8
Vykony 90,55 92,17 97,2
Ostatni provozni vynosy 4,52 4,79 0
VYNOSY 100 100 100
Naklady na prodané zbozi 2,62 2,69 2,1
Vykonova spofeba 67,28 66,79 73,52
Osobni naklady 17,48 17,56 18,68
Nakladové aroky 0,85 0,59 0,76
Odpisy dlouhod. nehm. a hmot. majetku 5/17 4,85 249
NAKLADY 100 100 100




PRILOHA P XVII: PYRAMIDOVY ROZKLAD UKAZATELE ROE

V LETECH 2004 - 2007

CZ/VK (ROE)

0,0046

0,2736
-0,0097
-0,001¢

Czv VIA
0,0006 1,30
0,0468 |X| 1,52
-0,0035 0,95
-0,000¢ 0,9¢
I I I 1
EBT/V CKIVK FM/KZ KZ/CK FM/A
X 0,0005 5,253 0,167 0,839 0,118
0,039 2,848 0,038 X 0751 |/| 0,021
0,0003 1,895 -0,025 0,860 -0,014
0,002: 1,83¢ 0,C15 0,75¢ 0,007
I I I I I 1
NZ/V VSIV o ON/V NU/NV OSN/V
0,000 0,752 0,0056 0,181 0,007 0,033
0,000 |* 0,662 |*f| 0,0063 |t 0,293 |t 0,006 |t 0,025
0,000 0,706 0,0069 0,176 0,0046 0,029
0,00( 0,76~ 0,02¢ 0,17¢ 0,006¢ 0,01¢

CZ - ¢isty zisk, VK — vlastni kapital, CK — cizi kapitdfM — finartni majetek, KZ — kratkodobé

zavazky, N — naklady, NZ — n&klady na prodané zbé3i— vykonova spiéeba, O — odpisy, ON

osobni naklady, NU — nakladové Groky, OSN — osta@klady, V — vynosy, A — aktiva, EBT —

zisk pred zdagnim, DHM — dlouhodoby hmotny majetek



