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Abstrakt

Bakalaiska prace analyzuje finan¢ni situaci podniku Vetropack Moravia Glass,
a. S. za jednotlivé roky 2006 — 2009 pomoci vybranych metod finan¢ni analyzy. Na
zaklad¢ vysledkt klade navrhy a doporuceni, které by v budoucnu vedli k vylepseni

finan¢ni situace podniku.

Abstract

Bachelor’s thesis analyses financial situation of the company Vetropack Moravia

Glass, a. s. in individual years 2006 - 2009 using selected methods of financial analysis.

On the basis of the results of the financial analysis givec proposals and

recommendations, which will lead to company’s improvement in the future.

Klicové slova:

Finanéni analyza, cash flow, vykaz zisku a ztraty, rozvaha, rentabilita, likvidita,

ukazatel zadluzenosti, ukazatel aktivity, SWOT, provozni ukazatele.

Keywords:

Financial analysis, cash flow, profit and loss account, balance, profitability,

liquidity, debts indicator, activity indicators, SWOT, operating indicator.
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Uvod

Pti pfijiméni zasadnich rozhodnuti finan¢niho i nefinan¢niho charakteru by si
mél kazdy podnikatel vzdy udélat rozbor své dosavadni ¢innosti a toho, jak se jeho

schopnost promitd ve finan¢ni vykonnosti a zdravi podniku — tzv. finan¢ni analyzu.

Finan¢ni analyza pfedstavuje rozbor ziskanych dat, zejména z ucetnich vykazt
(rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash-flow). Pfi finan¢ni analyze nejde jen o momentalni
stav (soucasnost), ale také o vyvojové trendy v ¢ase (minulost, soucasnost, budoucnost),
porovnani s konkurenci v oboru, nebo se standardy, stabilitu i potencial dal§iho rozvoje,
0 vzajemnou provazanost podnikovych rozhodnuti. Hlavnim cilem a smyslem finan¢ni
analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani o fungovéani podniku. V dneSnim
ekonomickém prostredi, které se neustdle méni, se zadna firma bez analyzy financni

situace neobejde.

Finan¢ni analyza neni vSak Uplné vZzdy spolehlivd. Neplati vzdy, Ze soucasny
vyvoj bude nasledovat i v budoucim sledovaném obdobi. Za jednu z hlavnich tloh se
povazuje vytyCeni silnych a slabych stranek firmy, které¢ by mohli v ptipad¢ zhorSeni

situace jesté vice uskodit, nebo které jsou pro firmu vyhodou vii¢i konkurenci.
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1 Cil

Pfredmétem analyzy, kterou zpracuji, je finan¢ni situace ve spolec¢nosti
Vetropack Moravia Glass, a. s. V ramci bakalatské prace uvedu zakladni informace
o0 firmé¢ (historie, soucasny stav, SWOT analyza atd.). Pomoci téchto vlastnosti firmy by
se m¢l kazdy seznamit se situaci, v jaké se firma dlouhodobé& nachéazi. Soucésti tohoto
sezndmeni se s firmou je také cast, ve které podrobné popiSi hlavni nedostatky,

se kterymi se vedeni firmy potyka.

V dalsi casti bakalaiské prace vysvétlim pojem finan¢ni analyza a vSechny

pojmy, které s ni souvisi. Zaroveil obeznamim ¢tenare s teorii metod financni analyzy.

Hlavnim cilem této bakalaiské prace je zpracovani finan¢ni analyzy pomoci
ucetnich vykazt, identifikace slabych mist finan¢niho zdravi a navrhy opatieni na jejich

zlepSeni.

V zavéru bakalatské prace bude uvedeno souhrnné hodnoceni pouzitych
ukazateld a komplexni shrnuti. Z téchto udaji sestavim navrhy na opatfeni na zlepseni
finan¢ni situace ve firm¢é pro budouci obdobi, které¢ budou doporuceny vedeni firmy.
Jestli si tato doporuceni vezmou k srdci, nebo ne, zaleZi uz pouze jenom na vedeni této

firmy.
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2 Vetropack Moravia Glass

W v i ’.—, e e T 5 ‘
veinr o elefe

Obrazek 1- Logo spole¢nosti (Zdroj: 12)
2.1 Zakladni charakteristika

Vetropack Moravia Glass, akciova spolecnost, sidli v Kyjové, ktery se nachazi
V jithomoravském kraji, cca 50 km jihovychodné od Brna. Spole¢nosti se zabyva
vyrobou, prodejem, skladovanim a recyklaci sklenénych obalii a ve svém oboru patii
mezi predni vyrobce v Ceské republice. Od roku 1991 se spolenost stala soudasti
Svycarské skupiny Vetropack Holding, a.s. Tato skupina se skladd z dalSich péti
podnikd, také sklaren. Tyto sklarny sidli ve Svycarsku, Rakousku, Chorvatsku,
Slovensku a Ukrajiné. DiuleZité je zminit rakouskou pobocku Vetropack Austria
Holding, ktera je matetskou spolecnosti Vetropack Moravia Glass. Vetropack Austria
Holding se podili 100% na zakladnim kapitalu Vetropack Moravia Glass ve vysi
800 000 000 Ke. (12)

Nazev Vetropack Moravia Glass, a. s.
Préavni forma Akciova spolecnost
1CO 41505191
Sidlo Havli¢kova 180, 697 01 Kyjov
Zakladni kapital 800 000 000 K¢

Tabulka 1 - Zakladni informace o spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Obrazek 2 - Sidlo spole¢nosti (Zdroj: 12)

PREDSEDA PREDSTAVENSTVA
———  Reditel financi a administrativy
— Reditel marketingu a prodeje
— Reditel wiroby

———  Vedouci techniky

—  VYedouel lagistiky

— Vadouc! contrallingu

— Vedouel cansullingu

Obrazek 3 - Organizaéni struktura Vetropack Moravia Glass (Zdroj: 12)
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2.2 Sortiment

Sortimentem spolec¢nosti Vetropack Moravia Glass je veSkeré obalové sklo.
Pfednostmi tohoto sortimentu je zejména fakt, 7e zakaznik vidi, jak dany produkt
vypada, coz je dulezity faktor, ktery jej ovliviiuje. Nejvétsi podil vyroby spolecnosti
jsou lahve na alkohol, pivo, vinu a ostatni destilaty. Mezi hlavni odbératele, ktefi patii
mezi vyrobce alkoholu a jsou také vefejné velmi znami, muizeme jmenovat
napft. Plzenisky prazdroj, Heineken, Starobrno, Bohemia Sekt, Vinné sklepy Valtice,
Karlovarskd Becherovka, Becherovka Lemond, nebo Ceské vinatské zavody. Mezi
nejveétsi  zakazniky vyrabéjici nealkoholické napoje patii Coca-Cola, Matonni,
Karlovarské mineralni vody, nebo Kofola. Dalsi skupinou zndmych zakaznikd, ktefi
odebiraji konzervaiské sklo, jsou znamé znacky Hamé, Seliko, Agrola atd. Spole¢nost

také vyrabi sklenéné obaly pouzivané ve farmaceutickém a chemickém pramyslu.(12)

2.3 Historie

Historie se datuje jiz do 19. stoleti. V té dobé&, piesné 28. zari 1883, zalozil podnikatel
Samuel Reich sklarnu v Kyjové. Roku 1919 Samuel Reich prodal svoji firmu a ta se
stala akciovou spolecnosti s ndzvem Prvni ¢eské sklarna v Kyjové na Moravé. Ve 20. a
30. letech 20. stoleti neustale rostla a tim padem se zvétSoval také objem jeji vyroby.
Produkty z kyjovské sklarny byly stale kvalitnéjsi. Pfed druhou svétovou valkou se
dosud zcela rucni prace zacala automatizovat. V roce 1946 byl podnik (tak jako vétSina
prosperujicich podnikll) znarodnén. Znarodnénim vznikl podnik Skldrna Moravia, ktery
mél poboéné zavody v Dubiianech, Rosicich a Kvétné, uréitou dobu také v Usobrné a
NemsSové na Slovenku. Jiz v téchto letech byl sortiment vyrabény v Kyjové velmi
Siroky. Jednalo se pfedevs§im o lahve, sklenice, ale také stavebni, laboratorni, uzitkové a
osvétlovaci sklo. V roce 1955 zaznamenal podnik dosud nejvétsi pokrok, a to plnou
automatizaci. Stinnou strankou plné automatizace bylo ziiZeni sortimentu, takze se cely
narodni podnik specializoval pouze na vyrobu lahvi a konzervovych sklenic. V letech
1965 — 1989 se sklarna zaclenila pod Sklo Union Teplice. Roku 1989 se sklarna stava
opét akciovou spolecnosti s ndzvem Moravia Glass. V listopadu 1991 dochazi k velké

udalosti. Do firmy vstupuje piedni evropsky vyrobce obalového skla — Svycarsky
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Vetropack. Vstup takto silné spolecnosti znamend velky posun vpied. Vstupem
Vetropacku byl jednou z prvnich privatizaci s G¢asti zahraniéniho kapitalu v Ceské
republice. Podpisem smlouvy vznikla akciova spolec¢nost, jenz ma stejnou podobu

dodnes, Vetropack Moravia Glass. (12)

2.4 Soucasnost

Vetropack Moravia Glass je v soucasnosti jednim z ptednich vyrobci sklenénych
obalti v Ceské Republice. Na trhu sklendnych obald je kyjovska sklarna (stejné jako
celd skupina Vetropack) oznacovana jako specialista na sklenéné obaly na miru.
Zakaznici hraji pro sklarny velkou roli a management se snaZzi jejich predstavam
maximalné vyhovét. Ne vzdy jsou vsak pfani na 100 % realizovatelna. Sklenény obal
vznikd ve vzajemné Gzké spolupraci, takze odpovidéa co nejpiesnéji to jenom jde pranim
a potfebam zakaznika. Zakaznik taktéz ziskava Sirokou skélu sluzeb od vyvoje obalu az
po nasazeni na plnici linky. Vetropack Moravia Glass v soucasnosti ro¢n¢ proda témeét
900 000 000 ks rtznych sklenic. Z toho neceld polovina putuje do zahrani¢i. Sortiment
spole€nosti je velmi rozsahly, nejcastéji vyrabi napojové lahve, konzervarské sklo,
sklenicky na détské vyzivy, keCupy, instantni kavy atd. Jak lze vycist, spole¢nost se
zabyva predevs§im vyrobou potravinaiskych vyrobk.

Od roku 2000 investovala spole¢nost Vetropack Moravia Glass do modernizace vyroby
vice nez 2 miliardy korun. Modernizaci dvou sklafskych van vcetné navaznych
vyrobnich linek a recyklac¢ni linky se kyjovskd sklarna chlubi Spi¢kovou turovni
v celoevropském méfitku. DneSnim dnem mé skldrma pfes 400 stalych

zaméstnanct.(12)

2.5 Skupina Vetropack

Je celoevropsky uznévana spole¢nost, ktera patii k prednim vyrobcim obalového
skla v Evropé. Skupina Vetropack ptisobi na domacich trzich ve Svycarsku, Ceské
republice, Chorvatsku, a také na Ukrajin¢ a Slovensku. V rdmci podnikové strategie

Vetropack soustied’uje své sluzby a sortiment ptredevSim na tyto trhy. V Evropé je
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sklafska skupina Vetropack zndma jako vyrobce ,,skla na miru®. Sluzby této sklaiské
skupiny zacinaji od zpracovani jedinecného designu obalil ptes kvalitni vyrobu, v€asné
zasobovani az po poradenské sluzby a také podporu v oblasti analyzy a zkoumani vlivu
obald, sluzby v oblasti technologie uzavéri, etiketovani atd.

Celkem ma tato skupina pies 3000 stalych zaméstnanct. V ramci skupiny Vetropack
mluvime o celkem 16-ti tavicich sklarskych vanach, kde je k dispozici denni vyrobni
kapacita ptres 4000 tun obalového skla. Samoziejmosti pro provoz sklaren je nutnost
vlastnit potfebny certifikat. Veskeré sdruzené podniky jsou tedy certifikovany dle
normy 1SO 9001:2000. (12)

Vetropack Helding Lid Share Capital

Sk-Prex [CH| CHF 21 207 150
Vetropack Lid Share Copital Miiller+Krempel Lid Share Copital
St-Prex. (CH) CHF & 000 Q00 Bilach (CH) CHF 1 000 000
Vetropack Austria Holding Ltd Share Copital Vetroconsult Ltd Share Copital
Pischlarn [AT) EUR 10 905 000 Bilach {CH) CHF 1 000 000
Vetropack Austria GmbH Joint Stack Vetroreal Ltd Share Caopital
Pachlarn [AT) EUR 8 725 000 St-Prex [CH) CHF 500 000

Share Capital
CZK 800 000 000

Vetropock Moravia Glass a.s
Kyjov [CZ)

Share Copital
HRE 138 840 000

Wetropack Stroia d.d
Hum na Sutli (HR)

Steklodepo d.oo. Share Copital
Rogatec [SLO) EUR 1 108 743
loint Stock

- Vetropock Memfovd s.ra
Memiova [SK]

T

EUR 16 596 960

Share Copital
UaH 55 500 000

J5C Vetropack Gostomel
LR
Gostomel [LIA)

Obrazek 4 - Vlastnicka struktura skupiny Vetropack Holding (Zdroj: 12)

2.6 Vetroconsult

Soucasti skupiny Vetropack je téz spolecnost Vetroconsult AG, ktera jiz vice jak
20 let vykonava po celém svété poradenstvi pro pramysl sklenénych obali. Fungovani

této skupiny je velmi dilezitd a uzce spjatd se spolecnosti Vetropack Moravia Glass,
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nebot’ jejich spoluprace je velmi diilezita. Cleny této poradenské spole¢nosti jsou pouze
vysoce kvalifikovani pracovnici s dlouholetou praxi v oboru. Zakladem uspéchu pro
ucinnou realizaci dohodnutych programii pro zdokonalovani disponuje tato poradenska
spole¢nost podlozenymi znalostmi v oborech taveni skla, technologie peci, vyrobni
techniky, primyslovych vyrobnich procest, fizeni kvality a udrzby zafizeni.

Dutikazem dtilezitosti spolecnosti Vetroconsult v ramci celé skupiny Vetropack je
ten, Ze vyrobni podniky skupiny Vetropack v Ceské republice, Rakousku, Chorvatsku a
Slovensku zacaly diky nasazeni poradcli ze spolecnosti Vetroconsult jiz kratce po
pfevzeti spoleCnosti Vetropack vysokou produktivitu a kvalitu vyrobki. Veskeré
poradenské cinnosti jsou vzdy prizptsobené specifickym potiebam a pozadavkim
zakaznikl. VSichni zaméstnanci této poradenské spolecnosti znaji vSechny moderni

technologie a postupy, kterymi musi disponovat UspéSny vyrobce sklenénych obali.

(12)

Sluzby poradenstvi spole¢nosti Vetroconsult se zamétuji zejména na oblasti:

e Analyzy podniku — V této oblasti poradenstvi zaméstnanci Vetroconsultu

provadi audity v zké spolupréci se zdkaznikem. Pomoci analyzy podniku se
zjiStuje napi. Udaje obaleni vtundch a kusech, rychlost vyroby atd.
Zaméstnanci Vetroconsultu se rovnéz zabyvaji odstranénim zjiSténych
nedostatkl a zavad, kvalitou vyrobki atd. Cilem je upravit individudlni potieby
s definovanymi a méfitelnymi cily produkce.

e Zavadéni novych vyrobnich technologii — poradenstvi v oblasti zavaddéni novych

vyrobnich technologii ve vyrob& sklenénych oball zarucuje wcinnou
implementaci. Zaméstnanci Vetroconsultu taktéz zaucuji personal podniku pfi
pouzivani novych vyrobnich postupti.

e Skoleni vyrobniho persondlu — Pro Skoleni persondlu se pouzivaji osvédcené

metody vyuky. Skoleni muiZe probihat budto v nékteré z provozoven
Vetropacku, nebo u zakaznika.

e InZenyrstvi — spole€nost Vetroconsult provadi inZenyrstvi pro vyrobni podniky
skupiny Vetropack, tim padem ziskédva velké zkuSenosti v tomto oboru a tim

padem je schopna poskytovat kvalitni a aktivni poradenstvi z oblasti inzenyrstvi
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také tfetim osobam. Jedna se o sluzby pocinaje od sestavovani celkovych
zafizeni, pfes podrobné inzenyrstvi az po kontrolu stavajicich a planovani.

Recyklace — V této oblasti sluzeb spolecnost poskytuje poradenstvi pii recyklaci
a pouziti odpadového skla ve vyrobé skla (budto v oboru zpracovani

odpadového skla, nebo pfi tvorbé koncepci a podpofie sbéru starého skla).

2.7 SWOT analyza

Silné stranky

Stali zakaznici

Dobré jméno
Technologie
Spolehlivost dodavek
Dobra kvalita vyrobkt
Dobry servis

Vlastni finan¢ni zdroje

Vedouci postaveni na trhu

Slabé stranky

Energeticka narocnost
Velka zavislost na cenach energii a surovin

Siroky sortiment

Prilezitosti

Prodej po internetu
Nové technologie
Zlepseni planovani

Nové trhy
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Hrozby
e Pokles poptavky
e Substituty

e Konkurence

Interpretace

Silné stranky

Za dobu své existence si spolecnost Vetropack Moravia Glass vytvoftila
u zakaznikii velmi dobré jméno. Dobrého jména spolecnost dosédhla predevSim
spolehlivymi dodévkami kvalitnich vyrobki a dobrymi vztahy se zdkazniky. Kvalitni
vyrobky jsou vyrabény pomoci nejmodernéjSich technologii a profesionalniho piistupu.
Silnou strankou jsou také financni zdroje spolecnosti, kdy tfeba iV ptipadé potieby

nema problém s bankami, nebot’ ma dobrou vyjednévaci schopnost. Celkova dobra

Mrwe

Slabé stranky

Nebot’ je vyroba skla energeticky velmi naro¢nd, pak je tedy také zavisla na
cenach energie a surovin, které spole¢nost nemtize nijak ovliviiovat. Siroky sortiment
vyrobkli omezuje zaméfeni se na nckolik klicovych, které by tim piipadem mohly

dosahovat vétsi kvality.

PrileZzitosti
V soucasné moderni dob¢ se firmy zamétuji také na internetovy prodej. V ramci
spolecnosti by bylo vhodné zavézt internetovy obchod. Pfilezitosti je (jako vlastné

u vSech firem) vstup na nové trhy.

Hrozby

Nejvetsi hrozbou pro spolecnost jsou substituty, konkrétné pak plastové obaly.
Jesté pred nckolika lety by si nikdo z nas nedokazal predstavit napi. pivo v plastové
lahvi. Mnohé pivovary v dnesni dob¢ nabizi uz pivo také v té€chto plastovych obalech.

To samé plati napf. u vyrobcti keCupu atd. Dal§i hrozbou je zajisté vstup nové
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konkurence. Tak jako se spolecnosti poohlizeji, na které nové trhy by se zamétily, tak

I zahrani¢ni spole¢nosti se mohou zabyvat moznosti expanze na ¢esky trh.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Financ¢ni analyza

Poslani finanéni analyzy

Hlavni poslani finan¢ni analyzy podniku piedstavuje tzv. vytvoieni systému
varovnych signalti o existenci, nebo mozném vzniku urcitych problému v urcité oblasti.
Zakladnim cilem finan¢ni analyzy tedy neni nalezeni ,,zachrandiské“ cesty pii vzniku
potizi, ale naopak cilem je véas predvidat problémy tak, aby v souvislosti s témito

problémy bylo mozno pfijat finan¢ni opatieni, ¢ili jakousi prevenci.(6)
Finanéni zdravi a tisen

Financ¢ni zdravi je pfedstavovdno aktudlnim stavem financi podniku. Finanéni
zdravi vyjadifuje miru odolnosti vii¢i externim a internim provoznim rizikim z dané
finan¢ni situace. Pokud je podnik finan¢né zdravy, vedeni podniku miize predpokladat,
ze nejméné jeden rok nedojde k predluzeni ani platebni neschopnosti — tzn. zatim
dosahuje dostate¢né likvidity, finan¢ni stability a rentability.

Pokud se podnik nachéazi ve finan¢ni tisni, vedeni podniku bude muset provést vyrazné

zmény ve finan¢ni, nebo provozni ¢innosti.(3)
Podstata finan¢ni analyzy a postup prace finan¢niho analytika

V literatufe lze nalézt velké mnozstvi definic finanéni analyzy. Jedna
Z nejrozsifengjSich je ta, ktera fika, Ze finan¢ni analyza ptfedstavuje systematicky rozbor
ziskanych dat, které jsou obsahnuté predevSim v Gcetnich vykazech. Finan¢ni analyza
V sobé neobsahuje pouze hodnoceni firemni minulosti a soucasnosti, ale také se snazi
predpovédeét budoucnost. Do finan¢ni analyzy se promita objem 1 kvalita vyroby,
urovenn marketingové a obchodni ¢innosti, mira zavadéni inovaci a také cCinnosti

podniku nejriznéjsiho typu (10).
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Finan¢ni analyzu 1ze rozdélit do dvou skupin:

a)

b)

Externi analyza - vychdzi z vetfejné dostupnych finan¢nich informaci. VSechny
podklady pro tento typ analyzy pochazi z externiho prostfedi. Informace se
tykaji nejenom podniku samotného, ale také jeho doméciho a zahrani¢niho
okoli. Mezi uzivatele externi analyzy patii banky, investofi, statni organy,
obchodni partnefi, manazefi, konkurence atd.

Interni finan¢ni analyza — vychazi z internich informaci podniku. Tudiz se jedna
0 analyzu jednoho konkrétniho podniku. Analytikovi jsou dostupné veskeré
interni dokumenty (informace) podniku. UZzivatelem interni financ¢ni analyzy

Jsou zaméstnanci, odborafi a manazeti podniku (3).

Postup prace financéniho analytika

V souvislosti s finan¢ni analyzou mluvime o dvou typech finan¢nich analytik:

interni a externi. Interni analytik ma k dispozici veskeré interni materidly vySetfované

firmy, externi analytik vychazi pouze z vefejné dostupnych informaci. Nicméné postup

obou téchto analytikli l1ze rozlozit do péti postupnych kroki:

1.

o b~ DN

stanoveni ucelu financni analyzy a provedeni vybéru vySetiované osoby, popt.
0sob,

ptiprava vstupnich dat,

zakladni vySetfeni,

specifické vySetfent,

stanoveni diagndzy a lé¢ebného procesu (6).

Zprava financniho analytika

Finalni (zavérecnd) zprava financniho analytika by méla obsahovat tyto tfi hlavni ¢asti:

1)
2)
3)

Popis diagndzy finanéniho zdravi analyzovaného podniku.
Stanoveni silnych a slabych stranek hospodateni analyzovaného podniku.

Navrh opatieni (tzv. 1é€ebného procesu) na napravu zjisténych nedostatki.
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Soucasti zavérecné zpravy finanéniho analytika zpravidla byva také obrazova a

tabulkova pfiloha a popis jednotlivych pouzitych metod (6).

3.2 Metody finan¢ni analyzy

Fundamentalni analyza — tato analyza je zaloZena na souvislostech mezi ekonomickymi

a mimoekonomickymi jevy, zkuSenostech odbornikti a jejich odhady do budoucnosti a
pfedpovédi trendi. Metodou fundamentalni analyzy je SWOT analyza, teda analyza

silnych a slabych stranek podniku, ptilezitosti a hrozeb.

Technickd analyza — technické analyza vyuziva matematické a matematicko-statistické

a jiné algoritmizované metody. Zpracovavaji se kvalitativni data a snazi se
0 ekonomické posouzeni vysledkl. Technickou analyzu lze rozdélit na nékolik etap.
Existuji urcité kroky, které mohou vést ke kvalitni analyze: vypocet ukazateld,

porovnani s odvétvovym primérem, analyza vztahti a navrh na opatteni (10).

Analyzu miZeme rozliSovat podle ucelll, pro které analyza slouZi a podle dat, které se
pouzivaji na:
a) Analyza absolutnich ukazatelt
* Analyza trendi (tzv. horizontalni analyza)
* Procentudlni rozbor (tzv. vertikalni analyza)
b) Analyza rozdilovych ukazatel

€) Analyza pomérovych ukazatelti

= Aktivity
= Likvidity
= Rentability

=  ZadluZenosti

= Kapitalového trhu
= Cash flow

*  Provozni ¢innosti

d) Analyza soustav ukazatell
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* Pyramidové rozklady
» Komparativné-analytické metody
= Metematicko-statistické metody

=  Kombinace metod

3.3 Zdroje vstupnich dat finanéni analyzy

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim Uc¢etnim vykazem, ktery zachycuje bilan¢ni formou stav
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdroji jejich financovani
(pasiva) pokazdé k ur¢itému datu. Nejcastéji se setkdvame srozvahou sestavenou
k poslednimu dni kazdého roku. Rozvaha ptedstavuje zakladni piehled o majetku
podniku ve statické podobé (v okamziku ucetni zavérky). Pro finanéni analyzu je

vvvvvv

financovani a finan¢ni situace podniku.

Rozvaha zachycuje nasledujici tfi oblasti:

e Majetkova situace podniku — zjiStujeme, ve kterych konkrétnich druzich je
majetek vazan a jak je ocenén, jak rychle se obraci, jak moc je opotieben,
optimalni sloZeni majetku atd.

e Zdroje financovani — oblast, zné¢hoz byl majetek pofizen. Zajimame se
0 strukturu vlastnich a cizich zdrojl financovéani a jejich vysi.

e Financ¢ni situace podniku — zde nalezneme informace o zisku podniku — jak
velkého zisku podnik dosahl, jak jej rozdélil, nebo zda-li je podnik schopen

dostat svym zavazkium (8).
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3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Dalsi ze zakladnich Ucetnich vykazii je vykaz zisku a ztraty. V tomto ucetnim
vykazu ziskavame ptehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodaieni za urcité
obdobi. Vykaz zisku a ztraty zachycuje pohyb vynosi a ndkladi. V tomto ucetnim
vykazu budeme pfi finanéni analyze sledovat strukturu vykazu a dynamiku jednotlivych

polozek. (8)

Naklady lze definovat jako penézni vyjadfeni spotieby vyrobnich Cinitelt. Se
vznikem nakladi je také spojeny ubytek majetku podniku vykazovany v rozvaze
(opotiebeni majetku, spotfeba). Vynosy miZeme definovat jako penézni vyjadieni
vysledkl plynoucich z provozovani podniku a piedstavujici finanéni ¢astky, na které ma
podnik narok z divodu své vyroby nebo obchodovéani. Vynosy zahrnuji hodnotny

navrat spotfebované¢ho majetku a jeho prirustek. (1)

ZjednoduSeny vztah mezi vynosy a naklady: Vynosy — Naklady = Vysledek

hospodateni

3.3.3 Cash Flow

Cash flow informuje o hotovostnich pfijmech klasifikovanych podle tfi hlavnich
aktivit podniku. A to: Provozu, investic a financovani. Vykaz cash flow zobrazuje Cisty
ptirtistek nebo ubytek hotovosti dohromady, nebo i pro kazdou oblast zvlast. Mezi
hlavni poslani vykazu cash flow je jakéasi pfedpovéd budoucich tokl hotovosti,
zhodnoceni vysledk rozhodovani managementu, urceni schopnosti spole¢nosti platit
dividendy akciondiim a troky a dluhy véfitelim a ukédzat vztah mezi Cistym ziskem a

zménami ve stavu hotovosti. (2)
Analyza cash flow miize byt uskuteénéna ptimou, nebo neptimou metodou.

Prima metoda: Ptehled penéznich tokd je sestaven na zakladé skuteCnych plateb.

Jednotlivé piijmy a vydaje se seskupuji do pfedem vymezenych polozek. Hlavni vyhoda
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piimé metody je zobrazeni hlavni kategorie penéznich piijmt a vydaji. Za nevyhodu
Ize povazovat fakt, ze nejsou patrné zdroje a uziti penéznich prostiedki.

Neprima metoda: Tato metoda sestavovani cash flow vychazi z vysledku hospodaieni
zjisténého v podvojném ucetnictvi, ktery transformuje na tok penéz (rozdil mezi piijmy
a vydaji). Zjednodusené teceno, vysledek je stanoveny jako soucet Cistého zisku po
zdanéni a odpist za dané obdobi a prirtstkli nebo ubytkid ptislusnych polozek aktiv a

pasiv proti po¢ate¢nimu stavu. (4)

3.4 Analyza absolutnich ukazateli

3.4.1 Vertikalni analyza

Pro vertikédlni analyzu nalezneme také oznaceni jako procentni rozbor. Tento
procentni rozbor se jedna zdkladnich ucetnich vykazh. Vertikalni analyza zkouma
jednotlivé polozky ucetnich vykazii vzhledem ke zvolené zakladnég, ktera se rovna
100 %. Ve Vykazu zisku a ztrat to jsou zejména vynosy celkem, u rozvahy > aktiv,
nebo pasiv. Nazev vertikalni analyzy je odvozen z toho, Ze analyza prochéazi ucetni
vykazy ze shora dolti po sloupcich — tzn. vertikdln€. Vzhledem k tomu, Ze vertikalni
rozbor je vyjadfovan v procentech, je tudiz mozné jej vyuzit pro srovnani s firmami
V ramci stejného oboru podnikani, nebo s odvétvovymi priméry. Pro vertikalni analyzu

plati nasledujici vztah:

polozka
zakladna

Cast v procentech = * 100

3.4.2 Horizontalni analyza

Neboli analyza trendl. Tato analyza srovnava zmény poloZek jednotlivych

vykazl v Casové tad€. Z toho vyplyva, Ze pfi analyze postupujeme po fadcich. Prave
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z toho plyne nazev horizontalni analyza. K analyze vyuzivame data 3 az 10 roku staré.

Plati nasledujici vztah:

soufnsne obdobi—pradchozi obdﬂb[—g

100

Zménav % = - - .
predchozi obdobi

Horizontalni analyza ndm poskytuje odpovédi na dvé otazky:
e O kolik se zménila polozka vykazu v ¢ase?

e O kolik procent se zménila piislusna jednotka v ¢ase?

3.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Tato analyza se zabyva analyzou zdkladnich Ucetnich vykazl, predevSim jde
o vykaz zisku a ztraty a cash-flow. AvSak stranou nezidstava ani rozvaha, protoze
analyzu obéznych aktiv je mozné provést taktéz pomoci rozdilovych ukazatell.
Rozdilové ukazatele jsou také oznacovany jako fondy financnich prostiedkd (financni
fondy), které slouzi kanalyze a fizeni finan¢ni situace podniku (pfedev§im jeho
likvidity). Fond je chapan jako souhrn urcitych stavovych ukazatell vyjadiujici aktiva a

pasiva, ¢ize jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a pasiv. (8)

3.5.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Pojmem ¢isty pracovni kapitdl v hodnotovém vyjadieni rozumime jakysi
finan¢ni polstar, ktery podniku umoZznuje pokra¢ovat ve svych aktivitach i v ptipadé, Ze
by ho potkala né&jaka nepiedpovidatelna Spatna udalost, ktera by vyzadovala vysoky

vydej penéznich prostiedku (9).

Manazersky pristup: Cisty pracovni kapital = ob&zna aktiva — cizi kratkodoby kapital

Investorsky pristup: Cisty pracovni kapital = dlouhodoba pasiva — stala aktiva
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Vysledna hodnota vyjadiuje platebni schopnost podniku. Pokud je vysledek < 0, pak
se jednd o nekryty dluh. Cim je vysledek vyssi, tim vétsi by méla byt schopnost hradit
finan¢ni zavazky. Pfi vypoctu pomoci manazerského ptistupu se Cisty pracovni kapital

oznacuje jako Cisty fond finanénich prostredku (9).

3.5.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky uréuji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych
zavazkl. Ztoho vyplyva, ze se tedy jednd o rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prosttedky a okamzité splatnymi zéavazky. V piipadé, ze zahrneme do pencZznich
prosttedkli pouze hotovost a ziistatek na bézném uctu, potom jde o nejvyssi stupeit
likvidity. Mezi pohotové penézni prostiedky se téz zahrnuji také cenné papiry a
kratkodobé terminované vklady, nebot jsou v podminkdch fungujiciho kapitalového

trhu rychle pfeménitelné na penize (4).

CPP = Pohotové penézni prostiedky — Okamzité splatné zavazky

Pohotovymi penéZnimi prostiedky rozumime:
a) Penize v pokladné (hotovost) + penize na béznych uétech
b) Penize v pokladné (hotovost) + penize na béznych aétech + Seky, cenné papiry
s kratkou dobou splatnosti, sménky, ztustatky nevycerpanych neucelovych tvéra,

kratkodobé vklady.

Okamzitymi splatnymi zavazky chapeme vSechny zavazky, jejichz doba splatnosti je

k aktualnimu datu a starsi.
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3.5.3 Cisty penéZné - pohledavkovy fond (CPM)

Cisty penézné — pohledavkovy fond piedstavuje tzv. stiedni cestu mezi &istym
pracovnim kapitalem a Cistymi pohotovymi prostfedky. Tento ukazatel se nazyva téz

jako Cisty penézni majetek.

CPM = (OA — Zisoby) — Nelikvidni pohledavky — Krdatkodobé zdavazky

3.6 Analyza pomérovych ukazateld

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéjsi a nejrozsifenéjsi metodou finanéni
analyzy, nebot’ umoznuji ziskat rychly obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach
spole¢nosti. Pomérové ukazatele se vypocitaji jako pomér jedné, nebo vice polozek

k jedné nebo vice dalSich polozkam.

V souvislosti s finan¢ni analyzou se obvykle setkavame s utfidénim ukazatelti do
skupin, které méfi urCitou stranku finan¢niho zdravi podniku. VSechny tyto skupiny

jsou vnimany rovnocenné dulezité (9). Jedna se o ukazatele:

e Rentability
e Likvidity
o Aktivity

e Zadluzenosti

e Kapitalového trhu

3.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita, neboli vynosnost, patfi mezi nejhlavnéjsi charakteristiky podnikani.

Kazdy podnik mé svoje vlastni cile, vSichni ale maji jeden spolecny cil: dosahovat

zisku, ktery je vsak zapotiebi hodnotit v souvislosti s likviditou (platebni schopnosti) a

finan¢ni stabilitou podniku.
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Vynosnost (rentabilita) kapitdlu je povéstnym méfitkem schopnosti firmy
vytvaret nové efekty, dosahovat zisku pomoci investovaného kapitdlu. Ukazatele
rentability se pouzivaji pro hodnoceni a posouzeni celkové efektivnosti podnikani jako
jsou: intenzita vyuziti majetku, zhodnoceni kapitalu vlozeného do podniku, schopnosti

tvorit zisk.

Vsechny ukazatele rentability poméiuji ukazatel, ktery je tokovou veli¢inou za
urc¢ité¢ obdobi (vysledkové veliCiny) a stavovou hodnotu (rozvahové veli¢iny). Obecné
se v Citateli udava castka odpovédna vysledku hospodaieni a ve jmenovateli je urCity

druh kapitalu (9).

ROA (Return on assets) — Rentabilita aktiv

Rentabilita aktiv je kliCovym méfitkem rentability. Pométuje zisk podniku
s celkovymi vloZzenymi prostfedky bez ohledu na to, zda byl financovén z vlastniho,
nebo ciziho kapitalu. Lze se setkat se vzorcem s n¢kolika tvary, ale jako nejvhodnéjsi se
jevi tvar s EBIT (9). Rentabilita aktiv (celkového kapitalu) méfi produkéni silu podniku,

tedy jak efektivné podnik vyuZiva sva aktiva.

HV po zdanéni
ROA = — 22772
Aktiva celkem

Vysledna hodnota tohoto ukazatele se porovnava s odvétvovym primérem a

slouzi pro hodnoceni managementu.

ROE (Return on Equity) — Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitdlu vyjadiuje efektivnost reprodukce vlozeného
kapitéalu vlastniky. Vyjadtuje, kolik ¢istého zisku pfipada na jednu investovanou korunu
vlastniky spolecnosti (9). Pro investory je dulezité, aby ROE byla vyssi nez troky, které
by obdrzeli pii jiné formé investovani. Tento pozadavek je pro investory dilezity,

protoze investor podstupuje vysoké riziko, které¢ chce mit patfiéné odménéné. Pro tento
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ukazatel plati, Ze by mél mit z dlouhodobé&jsiho hlediska hodnoty vyssi jako ROA
(rentabilita aktiv). ROE > ROA.

HV po zdanéni
ROE = — 22 =227
Viastni kapital

ROI (Return on Investment) — Rentabilita vlozeného kapitalu
Tento ukazatel vyjadfuje zisk v halétich, ktery dosdhl podnik zjedné
investovan¢ koruny. Obecné¢ plati, ze ¢im vétSich hodnot ROI nabyva, tim lip pro firmu.
_ HVpted zdanénim
ROl = Celkovy kapitil
Vysledek > 15% se povazuje za velmi dobry. Vysledek od 12% do 15% se
povazuje za dobry. Pokud je hodnota ROI mensi nez 12 %, hodnoceni tohoto ukazatele

je Spatné.

ROCE (Return on Capital Employed) — Rentabilita dlouhodobé investovaného
kapitalu

Pométuje celkové vynosy vSech investord s dlouhodobymi finan¢nimi
prostiedky. Cize ¢isty zisk + uroky s finanénimi prostfedky od akcionafti a

dlouhodobych véfitelu. (11)

HV po zdonénitnaklodové iroky
ROCE = £ 2

Viastni kapital+dlouhodo bé savasiy

ROS (Return on Sales) — Rentabilita trzeb
Ukazatel rentability trzeb pométuje zisk firmy s celkovymi trzbami. Vysledna

hodnota predstavuje zisk ucetni jednotky z jedné koruny trzeb — tzn. marzi (4). Pokud se
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rentabilita trZzeb nevyviji dobfe, mizeme piedpokladat, Ze se ani ostatni ukazatelé

nebudou vyvijet dobfe (9).

HV po zdonéni
ROS = ?’+
Trzby

Trzby = trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + trzby z prodeje zbozi.

Vysledky ukazatele rentability trzeb vyssi jak 6% se povazuji za dobré.

Rentabilita naklada
Pomérovy ukazatel rentability ndkladii pomcétfuje Cisty zisk firmy s néklady
firmy. Rentabilita nékladi je jeden z nejsledovanéjsSich ukazateli rentability. Vysledek

nam ukazuje, kolik korun zisku jsme ziskali z jedné koruny investovanych naklada (11).

HV po zdonéni
RN = —/———
Naklady

3.6.2 Ukazatelé likvidity

Hned na zacatku je dilezité vyjasnit si rozdil mezi pojmem likvidita a
solventnost.

Solventnost je schopnost hradit k ur¢enému terminu, v pozadované dobé na
urcitém misté vSechny splatné zavazky.

Likvidita vyjadiuje platebni schopnost podniku — tzn. schopnost podniku hradit

sveé zavazky a ziskat dostatek prostfedkii na provedeni ptisluSnych plateb.

Dilezitym znakem likvidity je provazanost, neboli vzijemny vztah mezi
slozkami ob&zného majetku a kratkodobymi zavazky. Casto se setkavame s otazkou:
Ma podnik v ur¢itém okamziku dostatek penéZznich prostiedki k uhradé svych zavazki?
Kazdy podnik mé& ve vlastnictvi urcité platebni prostiedky (hotovost, pohledavky,
zasoby zbozi). Tyto prostiedky lze ihned (v pfipadé penéznich prostiedki), nebo

v kratké dobé (v piipadé pfemény pohledavek v hotovost a po prodeji zasob a z nich
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vzniklych pohledavek), pouzit k uhradé¢ kratkodobych zavazkii vi¢i obchodnim

partneriim, zaméstnanctim, statu atd.

Podnik je likvidni tehdy, kdyz ma k ur¢itému datu k dispozici dostate¢né
prostiedky k tthrad¢ svych splatnych zavazkl. Tato pro vSechny lehce pochopitelna a
jednoduché véta v sobé vsak skryva nékolik problémii:

1) Prvni problém se zabyva otazkou ¢asového obdobi, ve kterém se méfeni
likvidity provadi (rok, ¢tvrtleti, mésic, den). V praxi se setkdvame s dvéma
zpusoby méfeni likvidity. Bud’ z retrospektivniho hlediska (hodnoti se jestli
podnik je, nebo neni likvidni), nebo z perspektivniho hlediska (hodnoti se,
zda-li bude podnik v ur¢itém budoucim ¢asovém obdobi likvidni).

2) Dalsi problém se tyka pojmu ,,mit k dispozici® ur¢ité prostiedky — tzv.
disponibilnost.

3) Ttetim problémem je vazan s terminem splatnosti zavazkt. Obecné feceno,
veskeré zavazky jsou splatné vzdy k urcitému datu, ktery je jasné uveden ve
smlouvé, a k tomuto datu je nutné, aby mél podnik pfipraven dostatecnou

hotovost K jejich thradé (5).

V béZné praxi se setkdvame se tfemi stupni likvidity:
e Bé&zna likvidita (likvidita 1. stupné)
e Pohotova likvidita (likvidita II. stupn¢)

e Okamzita likvidita (likvidita I. stupn¢)

Bézna likvidita (likvidita I1I. stupné)

Ukazatel b&zné likvidity jakoZto pomér obéZného majetku ke kratkodobym
zavazkim vyjadiuje, kolik K¢ kratkodob€ likvidniho majetku piipadda na 1 K¢
kratkodobych zavazkt (5). ZjednoduSen¢ tedy: Kolikrat pokryvaji obézné aktiva
kratkodobé zavazky. Jedna se vlastné o to, jak by byl podnik schopny uspokojit

pozadavky véfitelll, kdyby preménil veSkeré obézné aktiva na hotovost.

Obéing aktiva

Bézna likvidita = —— ; : , ; —
czna vidita KErdatkodobeépohleddavky+krdtkodobs bankovnl dvéry
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Ukazatel bézné likvidity je komplexnim a Casto vyuzivanym indikdtorem
kratkodobé firemni finan¢ni pozice. Optimalni rozmezi tohoto ukazatele je 1,5 az 2,
banky vsak ve svych standardech uvadi i hodnoty vyssi jako 2, vétSinou 2 az 3. Je nutné
vSak zdiraznit, ze ikdyz hodnoty vyssi jak 2 jsou z hlediska investori velice ptfiznivé a
divéryhodné, nemusi byt vzdy nezbytné v souladu s maximalni vykonnosti pracovniho
kapitalu. Hodnoty vyssi jak 2 mohou totiz znamenat i skuteCnost, ze firma drzi
Vv pracovnim kapitalu piili§ mnoho hotovosti, ktera nemuze byt efektivnéji investovana,
nebo mé zbytecné velky objem pohledavek a zasob, coz vlastn¢€ neni dobra zprava pro
budouci potenciondlni investory. Jednd se tudiz o vyznamnou provozni neefektivitu.
V otazce pohleddvek to mlize znamenat, Ze firma neefektivné shromazd'uje hotovost
plynouci z inkasa pohledavek od dluznikt. Z hlediska zasob to znamena, ze se zasoby
hromadi na skladé, tudiz se s nimi zvySuji naklady s nimi spojené a je v nich zbyte¢n¢ a

neefektivné vazan kapital, ktery by mohl pfinaset vyssi zhodnoceni (7).

Pohotova likvidita (likvidita II. Stupné)

Ukazatel pohotové likvidity jakozto pomér finan¢niho majetku ke kratkodobym
zavazkim vyjadfuje, kolik K¢ likvidniho majetku ptfipadd na 1 K¢ kratkodobych
zavazkll (5). Tento stupenn likvidity se pouzivd k méfeni a hodnoceni kratkodobé

solventnosti v krat§im horizontu. Krat§im horizontem se rozumi fadové nékolik tydn

(7).

Obszna aktive —zasoby

Pohotova likvidita = Erdatkodobs zévazky +kratkodebe bankovni drsry

Vyslednd hodnota vyssi nebo rovna 1 znamend, Ze je firma schopna v plném
rozsahu své kratkodobé zavazky hradit pomoci béznych rychlych aktiv. Pokud je
hodnota tohoto ukazatele < 1 pak toho schopna neni (7). Obecné se doporuc¢ené hodnoty
pro pohotovou likviditu uvadi v rozmezi od 1 do 1,5. Hodnoty nizsi nez 1 jsou zpravidla

nepfijatelné hlavné pro banky poskytujici uvér.
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Okamzita likvidita (likvidita L. stupné)

Okamzitd likvidita vyjadiuje schopnost podniku uhradit své pravé splatné
zavazky pouze z financ¢nich prostiedkii v hotovosti a na bankovnich uctech. Vysledné
hodnoty tohoto stupné likvidity se povazuji za dobré v rozmezi od 0,2 do 0,5. Avsak az
hodnota vys$s$i nez 1 je zadouci, teprve potom je schopen podnik okamzité splatit

vesker¢ kratkodobé zavazky.

Finonini majetek

Okamyzita likvidita = Erdatkodobs zévazky +kratkodebe bankovni drsry

Na zavér je ovSem nutné uvést, ze vypovidaci hodnota ukazatelii je omezena,
protoze analyza vychazi z udaji v rozvaze, které jsou pouze k ur€itému datu. Ty se
proto mohou lehce ovliviiovat a nemusi podavat objektivni obraz o situaci ve firm¢. Pro
smysluplné vyuziti pomérovych ukazatelli pro financni pomérovou analyzu je potieba si
uvédomit jejich dals$i nedostatky a omezeni. Rozumi se jimi pfedevsim fakt, ze tyto
ukazatele jsou konstruovany na zaklad¢ principti a postupt finanéniho Gcetnictvi, tzn.
jejich minula orientace a nedostatecna flexibilita na mozné externi a také interni zmény

podminek, ve kterych podnik pracuje (7).

3.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity a vSeobecné také aktiva méfi efektivnost podnikatelské
¢innosti a vyuziti zdroji v souvislosti s rychlosti obratu vybranych polozek rozvahy.
Tento rozbor slouZzi k hledani odpovédi na otazku, jak firma hospodaii s aktivy a jaké
ma hospodateni vliv na vynosnost a likviditu. Ukazatele aktivity charakterizuji
celkovou produkéni schopnost podniku. Ukazuji, zda podnik nevaze zbyte¢né¢ moc
penéznich prostfedkli v nadmérnych zasobach a dalSich aktivech.

V souvislosti s ukazateli aktivity se zabyvame hlavné obéznymi aktivy a
kratkodobymi zavazky. Z toho plyne, ze se vyhodnocuje doba obratu zasob, zavazkl a
pohledavek. V praktické roviné by mélo platit, Ze doba obratu zavazkii by méla byt
delsi nez doba obratu pohledavek. V opa¢ném ptipad¢ by dochazelo k druhotné platebni

neschopnosti (8).

-35-



Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se za rok obrati celkové aktiva (3). Obecné
doporuc¢ené hodnoty pro tento ukazatel jsou od 1,6 do 3. Vysledek horsi jako 1,6
znamena, ze ma firma vice majetku, nez je ucelné. Tim vznikaji nadbytecné naklady a
tim padem klesa zisk. Vysledek vétsi nez 3 znamend, ze firma méa malo majetku. Hrozi
tedy, ze se bude muset vzdavat vyhodnych zakazek, ¢imz se pfipravi o vynosy.
Triby

Obrat celkovych aktiv =

Celkovd aktiva

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zasob ukazuje, jak dlouho jsou obézna aktiva vazana ve
formé¢ zasob. V obecné roviné plati, ze ¢im kratsi je doba obratu zasob a ¢im vyssi je
obratovost zasob, tim lepsi je situace (8). Vysledné hodnoty doby obratu zasob by mély
klesat. Klesajici hodnoty se povazuji za dobré. V soucasné dobé stale vice firem

uplatiiuje metodu Just-In-Time, ktera minimalizuje doby obratd zasob na minimum.

, Zazoby
Doba obratu zasob = ————
Denni triby

Triby za wrobkyttriby za sluzhy
&0

Denni trzby =

Doba obratu kratkodobych obchodnich pohledavek

Ukazatel doby obratu kratkodobych obchodnich pohledavek vypovida o tom, jak
dlouho je majetek podniku vazén ve formé pohledavek (za jak dlouho jsou pohledavky
v priméru splaceny). Laicky feceno, jak dlouho trvd, nez nam zdkaznici zaplati.
Doporuc¢ena hodnota je bézna doba splatnosti faktur. Pokud je hodnota tohoto ukazatele
delSi nez béznd doba splatnosti faktur, jedna se o nedodrzovéani obchodnich dohod ze

strany zakaznikl. V soucasnosti je vSak bézné, Ze doba tihrady faktury je delsi. (8)

Eratkodobs pokledavky =z obchodniho vztahu

Doba obratu kr. obchodnich pohledavek =

Danni triby
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Doba obratu kratkodobych obchodnich zavazki

Vysledna hodnota tohoto ukazatele vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny
zévazky firmy. Urcuje, kolik dni ubéhne mezi nakupem zasob a jejich zaplacenim.
V obecné roving lze fict, ze tento ukazatel piedstavuje, jak dlouho firma odklada platbu
faktur svym dodavatelim a Ze doba obratu zévazkii by méla byt delsi nez doba obratu
pohledavek. V opa¢ném piipadé by byla naruSena finanéni rovnovaha firmy (8).
Spolecnosti se vSak snazi, aby doba obratu kratkodobych obchodnich zavazkl byla co
nejdelsi, protoze zdrzovani plateb ptredstavuje pro podnik levnéjsi financni prostredky,

které je mozno do zaplaceni zavazki vyuzit jesté i na jiné ucely.

KEratkodobé zavazky =z obchodntho vetahu

Doba obratu kr. obchodnich zavazkii = ,
Danni triby

3.6.4 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenosti rozumime fakt, ze podnik vyuziva k financovani svych aktiv cizi
zdroje, dluh. V soucasnosti u velkych spolecnosti byva pravidlem, Zze nejsou veskera
aktiva financovana pouze z vlastnich, nebo pouze z cizich zdroji. Pouzitim pouze
vlastniho kapitalu s sebou pfinasi sniZeni celkové vynosnosti vloZeného kapitalu. A
naopak, pouZzitim pouze cizich zdroji by bylo spojeno s obtizemi pfi jejich ziskdvani.
Podstatou analyzy zadluZenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim
kapitalem. Pro analyzu finan¢ni struktury spolecnosti se pouziva celd fada ukazatell
zadluZenosti, které vychdzi pfedev§$im zudajl v rozvaze. Tato analyza porovnava
rozvahové polozky a na zakladé tohoto porovnani zjisti, v jakém rozsahu jsou aktiva
spole¢nosti financované cizimi zdroji (8).

Celkova zadluZenost (Debt ratio)

Ukazatel celkové zadluZenosti je zdkladnim ukazatelem. Plati, Ze ¢im vyssi
vysledné hodnoty tohoto ukazatele jsou, tim je vyssi riziko pro véftitele (8). Doporucené
hodnoty pro tento ukazatel jsou od 50% do 60%. V ptipadé vysledné hodnoty nad 60%
dostane spolecnost ivér jenom za vyssi trok.

Cizi zdrojie

Celkova zadluzenost = —————
Aktivae celkem
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Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

Tento ukazatel slouzi jako doplikovy pro ukazatel celkové zadluzenosti. Jejich
soucet by mel byt rovny 1. Koeficient samofinancovani pfedstavuje financni nezavislost
firmy (8). Tento ukazatel vyjadiuje do jaké miry jsou aktiva spole¢nosti financovana
vlastnim majetkem.

Viaestnl kapital

Koeficient samofinancovani = ———— —

Doba splaceni dluhu
Vysledna hodnota tohoto ukazatele pfedstavuje, za kolik let by byla spole¢nost
schopna pii soucasné vykonnosti splatit svoje dluhy. U finanén€ zdravych spole¢nosti

by to mély byt asi 3 roky (8).

Cizizdro jo—finanint majetek

Doba splacent dluhu=

Provozni CF

Urokové kryti

Tento ukazatel nas informuje 0 tom, kolikrat je podnik schopen kryt Groky
z ciziho kapitalu po tom, co jsou uhrazeny vSechny ndklady souvisejici s produktivni
¢innosti podniku (9). Vysledna hodnota rovna 1 vyjadiuje, Ze cely zisk se spotebuje na
splaceni tirokii a na vlastniky vlastn& nezbude nic. Cim vyssich hodnot tento ukazatel
dosahuje, tim lip. Optiméalni hodnoty jsou vyssi jak 8.
Provozni HV

Urokové kryti =

Nikladowvé iroky
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3.7 Analyza soustav ukazateli

3.7.1 Altmanuiv model

Altmantv model byl jednim zprvnich a stile jeSt€¢ nejznaméjSim
vicerozmérnym modelem financni tisn€. Historie tohoto modelu saha do 60. let
minulého stoleti. Jak lze odvodit jiz z nazvu tohoto modelu, vytvofil jej profesor
E. I. Altman. Pro ucely tohoto modelu zpracoval piedpoveéd’ bankrotu analyzou 66 firem
— 33 bankrotujicich a 33 nebankrotujicich. Pro ucely zjisténi finan¢ni tisné bylo
profesorem Altmanem nejdiive vybrano 22 ukazatelll. Po sérii mnohacetnych testovani
byl jejich pocet nasledné zuZzen na 5, které nejlépe charakterizovaly finanéni tisei.
Altmantv model je oznaCovan jako ZETA, nebo také Z-score (6). V modelu se
vyskytuje 5 proménnych, pro vétsi piehlednost tyto proménné oznacim postupné znaky

abecedy. Postupem c¢asu byl Altmantiv model jesté modifikovan, az do dneSni podoby:

Zeta = 0,717*A + 0,847*B + 3,107*C + 0,420*D + 0,998*E

Kde: A = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem
B = nerozdéleny zisk / aktiva celkem
C = vysledek hospodateni pfed zdanénim a uroky / aktiva celkem
D = vlastni kapital / cizi kapital
E = trzby / aktiva celkem

Finanéné silny podnik (s malou pravdépodobnosti bankrotu) ma hodnotu Zeta >
2,9. Podnik siln€¢ ohrozeny bankrotem ma hodnotu Zeta < 1,2. Podniky nachézejici se
mezi intervaly <1,2; 2,9> se nachazi v tzv. §edé zoné (6).
3.7.2 Index INO5

Index INO5 je modifikaci svého ptredchiidce indexu INO1, byl vytvofen roku

2004. Tento index je podobné jako Altmanntv index stanoveny rovnici, ve které jsou

zatazené ukazatele likvidity, aktivity a zadluzenosti (10).
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INO5 = 0,13*A + 0,04*B + 3,97*C + 0,21*D + 0,09*E

Kde: A = aktiva celkem / cizi kapital
B = EBIT / nédkladové uroky
C = EBIT / aktiva celkem
D = celkové vynosy / aktiva celkem

E = obézné aktiva / kratkodobé zavazky a tvéry

Vysledné hodnoty indexu INO5 délime do tii oblasti. Vyslednd hodnota vyssi
nez 1,6 znamena, Ze lze piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci podniku. V piipadé
hodnot v rozmezi 0,9 az 1,6 mluvime o tzv. Sedé z6né nevyhranénych vysledkt. Pokud
je vysledna hodnota niz$i nez 0,9 pak je podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy
(10).
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4 Financni analyza spolecnosti Vetropack Moravia Glass

4.1 Analyza absolutnich ukazateli

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza aktiv

Z horizontalni analyzy aktiv, zpracované v tabulce 2 a grafu 1, vyplyva, ze
celkova aktiva méla kolisavy trend. V roce 2007 vzrostla 0 16,8% oproti minulému
roku, coz v absolutnim vyjadieni ¢ini 277 704 000 K¢. Na tomto nartstu se podilela
predevsim obézna aktiva, kterd vzrostla o 35,61%, coz predstavuje 299 195 000 K¢&.
V dalsich letech vSak registrujeme pokles, nejdiive v roce 2008 o0 4,41% a v roce 2009
0 dalsich 3,17%. Klesajici trend v roce 2008 ma na svédomi pfedevSim pokles obéZnych
aktiv 0 22,27%, tj. pokles o 253 708 000 K¢&. Klesajici trend v roce 2009, ktery Einil
Vv absolutnim vyjadieni 58 463 000 K¢ mél divod predevsim v poklesu obéznych aktiv
0 6,87%, tj. pokles 060883000 K¢ a téz v poklesu ¢asového rozliSeni o 22,13, tj.
413 000 K¢.

Aktiva Celkem 277 704 16,8 -85118| -4,41 -58 463 -3,17
Stala aktiva -12 001 -15 168 587 | 21,35 2833 0,3
ObézZna aktiva 299195| 35,61| -253708| -22,27 -60 883 -6,87
Casové rozligeni -9490| -83,59 3 0,16 -413| -22,13

Tabulka 2 - Aktiva HA (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vyvoj aktiv
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Graf 1 - Vyvoj aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Stala aktiva (dlouhodoby majetek), jak jiz z tabulky 3 vyplyva, zaznamenala
v roce 2007 mirny pokles o 1,5%, avsak v dalSich letech jiz rostla. Zejména pak v roce
2008 zaznamendvame ndarast o 21,35%, coz v absolutnim vyjadieni piedstavuje
168 587 000 K¢. V roce 2009 pak nasleduje jiz pouze ,.kosmeticky* nariist o dalSich
dlouhodobého nehmotného majetku (dale jen DNM) a dlouhodobého hmotného majetku
(dale jen DHM). DNM zaznamenal pokles o 68,27%, tj. 0 4 247 000 K¢. Tento pokles
m¢él na starosti predevsim velky pokles polozky jiny dlouhodoby nehmotny majetek
(pokles 0 97,43%) a polozky nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek (o 100%).
DHM zaznamenava pokles o 0,98%, coz v absolutnim vyjadfeni znamend pokles
07 754 000 K¢&. Tento pokles se sklada z klesajiciho trendu polozek stavby (pokles
0 1,85%, tj. 6 250 000 K¢) a samostatné movité véci a soubor movitych véci (pokles
0 2,06%, tj. 8 529 000 K¢). Pokles ptedchozich dvou jmenovanych polozek koriguje
polozka nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek, ktery zaznamenal nartst o 90,48%,

tj. 0 6 127 000 K&.
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Stala aktiva | -12 001 -1,50 168 587 21,35 2 833 0,30
DNM -4 247 -68,27 1505 76,24 -120 -3,45
DHM -7 754 -0,98 167 219 21,23 2 953 0,31
DFM 0 0,00 -137 -87,26 0 0,00

Tabulka 3 - Stala aktiva HA (Zdroj: vlastni zpracovani)

wrve

DHM o0 21,23%, coz ptedstavuje 167 219 000 K¢, kde obrovskou roli hrala polozka
samostatné movité véci a soubor movitych véci, ktera vykazala narast o 45,84%, tj.
0186 216 000 K¢. Tuto castku pak mirn€ snizily polozky stavby (7 629 000 K¢) a
nedokonc¢eny DHM (10 368 000 K¢).

Vroce 2009, jak jsem jiz zminil, polozka stalych aktiv zaznamenala
zanedbatelny nartst 00,3 %. V tomto roce bych chtél zdlraznit pokles polozky
samostatnych povitych véci a souboru movitych véci o 8,79%, coz predstavuje pokles
052061000 K¢ a velky narist polozky nedokonteny DHM o 2 274,08%, coz
predstavuje 57 557 000 K¢&.

ObéZna aktiva ve sledovaném obdobi 2006 — 2009 po velkém narlstu v roce
2007 (0 35,61%) zaznamenali klesajici trend (viz tabulka 4). V roce 2008 pokles ¢inil
22,27% (tj. 253 708 000 K¢&) a vroce 2099 pokles ¢inil 6,87% (tj. 60 883 000 K¢&).
Duvodem jiz zminovaného nardstu obéznych aktiv v roce 2007 oproti roku 2006 byl
nartst kratkodobych pohledavek o 7,36% (31 491 000 K¢), ale zejména potom narust
kratkodobého finan¢niho majetku o 185,58% (262 377 000 K¢). Zapii¢inéno to bylo
predevs§im polozkou ¢ty v bankach, které narostly o 116,37% (163 702 000 K¢) a nové
poftizeny kratkodoby finan¢ni majetek, jehoz hodnota byla 98 885 000 K¢.

V roce 2008 za poklesem ob&znych aktiv staly polozky kratkodobého finan¢niho
majetku, kde ucty vbankdch klesly 058,84%, coz predstavuje pokles
0179 100 000 K¢. Déle se firma ,,zbavila® v predchozim roce potizeného kratkodobého
majetku (98 885 000 K¢). Vyrazny nartst v tomto sledovaném roce nabyla také polozka
zasob, nartst ¢inil 21,19%, coz predstavuje 58 014 000 K¢, coz bylo zapfi¢inéno

predevsim nartistem vyrobki o 54,08% (80 843 000 K¢).
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V poslednim sledovaném roce, roce 2009, kdy pokles Ccinil 6,87% se
nejvyraznéji vyvijely tyto polozky kratkodobych pohledavek — pokles 0 29,37%
(125 164 000 K¢&), kde zaznamenavame pokles polozky pohledavek z obchodnich
vztahii 027,91%, coZz v absolutnim vyjadfeni piedstavuje pokles o 112 059 000 K¢&.
Déle evidujeme narast na uctech v bankéch, ktery predstavuje 39,15% (49 048 000 K<),
coz predstavuje 99,94% narastu kratkodobého finan¢niho majetku v tomto sledovaném

roce.

| tis.KE | % | tis.KE | % | tis.KE |
Obézna aktiva 299 195 35,61| -253708 -22,27 -60 883| -6,87
Zasoby 5267 1,96 58 041 21,19 15 646 4,71
DI. Pohledavky 60 2,94 -59 -2,81 -440| -21,55
Kr. pohledavky 31491 7,36 -33 492 -7,29| -125164| -29,37

Kr. fin. Majetek 262 377| 185,58| -278 198 -68,90 49 075| 39,09

Tabulka 4 - Obézna aktiva HA (Zdroj: vlastni zpracovani)

U casového rozliSeni aktiv stoji za zminku pouze rok 2007, kde tato polozka
zaznamenala pokles 0 83,59% (9 490 000 K¢), zejména diky sniZeni naklada pfiistich
obdobi o 78,04% (6 567 000 K¢).

Horizontalni analyza pasiv

Vyvoj celkovych pasiv, znazornény v tabulce 5 a grafu 2, je samoziejmé stejny
jako vyvoj celkovych aktiv. V roce 2007 evidujeme vyrazny rist celkovych pasiv
0 16,80%, tj. 277 704 000 K¢. V nasledujicich dvou letech vSak zaznamenavame
pokles, vroce 2008 04,41% (85118000Kc¢) a vroce 2009 o dalsich 3,17%

Mrwe

wrwe

polozek vlastniho kapitdlu a cizich zdroj, konkrétné o 4,79% u vlastniho kapitalu

(tj. 75657 000 K&¢) a 06,32% ucizich zdroji. O mirnou korigaci poklesu dvou
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pfedchozich zminénych polozek se postarala polozka ¢asového rozliSeni, ktera v tomto

sledovaném roce

011 456 000 K¢.

zaznamenala

narust

0 55,71%,

coZ

predstavuje  narast

Pasiva Celkem 277 704 16,80 | -85118 -4,41 -58 463 -3,17
Vlastni kapital 274 192 21,01 | -75657 -4,79 -52 412 -3,49
Cizi zdroje -16 541 -4,76 | -20917 -6,32 867 0,28
Casové rozliseni 20053 | 3924,27| 11456 55,71 -6918| -21,61

Tabulka 5 - Pasiva HA (Zdroj: vlastni zpracovani)
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| Vlastni kapital

O Cizi zdroje

Graf 2 - Vyvoj pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

V poslednim sledovaném roce pokles pasiv zptisobil dal§i pokles vlastniho

kapitalu, tentokrat

0 3,49%,

coz v absolutnim vyjadreni

predstavuje pokles

052 412 000 K¢ a téZz pokles ¢asového rozliSeni, které zaznamenalo pokles o 21,61%

(6 918 000 K&).
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Vlastni

(52 412 000 K¢&).

kapital

po velkém narGstu v roce

2007 (narist
274 192 000 K¢) zaznamenal klesajici trend. V roce 2008 pokles cinil 4,79%
(75 657 000 K¢) a v poslednim sledovaném roce 2009 sledujeme dalsi pokles o 3,4%

0 21,01%,

Vlastni kapital 274 192 21,01 -75 657 -4,79 -52 412 -3,49
Rezervni fondy 7 033 17,14 16 635 34,61 12 022 18,58
VH minulych let 75093 23,23 1 0,00 0 0,00
VH bé&Zného ug¢. obdobi 192 066 | 136,55 -92 293 -27,74 -64 434 | -26,80

Tabulka 6 - Vlastni kapital HA ( Zdroj: vlastni zpracovani)

Jiz zminény velky narGst vlastniho kapitdlu v roce 2007 mél na svédomi
zejména vyborny vysledek hospodafeni, ktery v tomto roce zaznamenal velky narist
0 136,55%, coz predstavuje nariist o 192 066 000 K¢. Dale se na tomto ristu podilely
také nartustem polozky nerozdéleného zisku minulych let o 23,23% (75 093 000 K¢) a
zakonného rezervniho fondu o 17,14% (7 033 000 K¢).

Vysledek hospodafeni se vyrazné promitl do trendu vlastniho kapitalu také
v roce 2008 (viz tabulka 6), tentokrat vSak ve Spatném slova smyslu. Spole¢nosti se
nepodarilo vykazat tak dobry vysledek hospodafeni jako v predchozim roce a tudiz
027,74%, coz
092293 000 Ké. Do korekce poklesu vysledku hospodafeni se promitl nardst
zakonného rezervniho fondu o 34,61% (16 635 000 K¢).

sledujeme pokles vysledku hospodafeni predstavuje  pokles

Dalsi pokles vlastniho kapitalu vroce 2009 ma ptic¢inu opét v poklesu
hospodaiského vysledku, ktery mél opét klesajici trend, tentokrat 026,80%, coz
predstavuje pokles o0 64 434 000 KE. V tomto roce sledujeme opét rostouci trend
polozky zédkonného rezervniho fondu, ktery v roce 2009 vykazuje narust o 18,58%, coz

je 12 022 000 Ke¢.

Cizi zdroje spolecnosti ve sledovanych letech 2006 - 2009 (viz tabulka 5)
vykazovaly ze zacatku klesajici trend, az v poslednim sledovaném roce 1ze vypozorovat
maly, téméf nepodstatny nartst. V roce 2007 cizi zdroje zaznamenaly pokles o 4,76%,

coz piedstavuje 16 541 000 K¢. Na vysledném procentualnim vyjadieni poklesu se
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podilely téméf vSechny nadfazené polozky cizich zdrojl, jedna se o pokles polozek
rezerv 017,49% (11432000 K¢), pokles polozky kratkodobych zavazki o 8,4%
(20 314 000 K¢) a narast polozky dlouhodobych zavazka o 37,41% (15 205 000 K¢).
Cely nartst dlouhodobych zdvazki ma na svédomi polozka odlozeny danovy zavazek.
Pokles u polozky kratkodobych zavazkd zajistily predevsim polozky zavazky
z obchodnich vztaht, pokles o 6,33% (10 322 000 K¢), a polozka ptijatych zaloh, kde
pokles ¢inil 75,22%, coz je pokles o 7 456 000 K¢&. Cely pokles u polozky rezerv méla
na svédomi polozka ostatni rezervy.

V roce 2008 vykazuji cizi zdroje opét klesajici trend, tentokrat pokles o 6,32%,
coz v absolutnim vyjadieni znamend pokles o 20 917 000 K¢. Tato castka se sklada
polozkou ostatnich rezerv, ktera vykazala pokles o 57,96% (31 257 000 K¢&), poklesem
polozky kratkodobych zavazkt o 3,92% (8 686 000 K¢), na kterou mély vliv pfedev§im
polozky zavazkt z obchodniho vztahu (nartst o 5,56%, tj. 8 486 000 K¢) a stat —
daniové zavazky a dotace (pokles o 38,98%, tj. 11 106 000 K¢). Posledni polozkou,
kterd vyrazn¢ ovlivnila cizi zdroje v roce 2008 byla polozka dlouhodobych zavazki, ve
které se zménila polozka odlozenych danovych zavazki, ktera vykdzala narast
0 20,13%, coz predstavuje nariist o 11 242 000 K¢.

Rok 2009 zaznamenal téméf nepodstatny rostouci trend cizich zdroji o 0,28%.
Podfazené polozky cizich zdrojii se vSak ménily podstatné. Polozka rezerv zaznamenala
pokles 0 41,25% (12 561 000 K¢), kde podstatnou roli sehrala polozka ostatnich rezerv,
ktera vykazala pokles 055,91% (12672 000 K¢). Polozka kratkodobych zavazkt
zaznamenava v roce 2009 narist o 4,92% (10 464 000 K¢), kde podstatnou roli sehrala
polozka zavazkl z obchodniho vztahu (narist o 12,83%, tj. 20 675 000 K¢), a polozka
danové zavazky a dotace vici statu (pokles o 75,49%, tj. 13 129 000 K¢&).

Casové rozliSeni upasiv vprvnich dvou letech narGist a v poslednim
sledovaném roce pokles. V roce 2007 nartst 0 3 924,27% (tj. nartst o 20 053 000 K¢),
vroce 2008 narust o055,71% (11456 000 K¢) a vroce 2009 pokles 021,61%
(6 918 000 K¢). Vsechny tyto zmény byly zaznamenany u polozky vydaji piistich
obdobi.

-47 -



Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Z analyzy vykazu zisku a ztraty, znazornéné v tabulce 7, je zfejmé, ze se jedna
0 vyrobni podnik. Nejvétsi radost vedeni celého podniku jisté nastala v roce 2007, kdy
vysledek hospodareni za ucetni obdobi zaznamendva nartst o 136,55%, coz
predstavuje nartst zisku o skvélych 192 066 000 K¢. Dalsi roky vsak jiz tolik radosti
nepfinesly, nebot’ v roce 2008 klesa vysledek hospodaieni za ucetni obdobi o 27,74%

(tj. 92 293 000 K¢&) a v roce 2009 0 26,8% (64 434 000 K¢&).

| Zména

tis.KE | % | fis.KE | | tis.KE | % |
Pridana hodnota| 76 610 12,34 -82249| -11,79 -17 920 -2,91
Provozni VH 187 937 80,54 | -118444 | -28,12 -72 253 | -23,86
Finanéni VH 19591| -78,48 -4976| 92,61 -1 568 15,15
VH za Gcetniob. | 192 066 | 136,55 -92 293 | -27,74 -64 434 | -26,80

Tabulka 7 - Vykaz zisku a ztraty HA (Zdroj: vlastni zpracovani)

Za vyse zminény skvély vysledek hospodateni za tcetni obdobi v roce 2007 stoji
hned n¢ckolik polozek. Obchodni marze pro tento rok vzrostla o 545,86%
(49935000 K¢) diky tomu, ze trzby za prodané zbozi vzrostly o 37,41%
(96 371 000 K¢), zatimco naklady na toto prodané zbozi vzrostly jenom o 18,69%
(46 436 000 K¢). Dale se spolecnosti podafilo snizit vykonovou spotiebu o 2,35%
(35526 000 K¢), na tom se podilel jak pokles spotieby materidlu a energie (pokles
00,99%; tj. 9247 000 K¢), tak i pokles pouzitych sluzeb na vyrobu (pokles o 5,48%;
tj. 22 279 000 K¢&). Dalsi vyrazné ovliviiujici polozkou byla polozka zistatkové ceny
prodaného dlouhodobého majetku a materidlu, ktera vykazala nartst o 212,65%
(53 243 000 K¢), na ¢emz se podilelo n€kolik polozek. Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku zaznamenala nartst o 1 017,69% (59 484 000 K¢), zména stavu
rezerv a opravnych polozek zaznamenala pokles 0 273,75% (132 599 000 K¢), ostatni
provozni vynosy klesy o 63,29% (276 964 000 K¢) a nartst polozky ostatni provozni
naklady o 157 937 000 K¢.

Porovndme-li VH za ucetni obdobi za rok 2007 a rok 2009, dostdvame tedy
vyrazny pokles 047%, coz piredstavuje snizeni zisku o0 156 727 000 K¢ na
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175991 000 K¢. Dtivodem tohoto rapidniho poklesu (tak jako téméf wu vSech
vynosovych polozek) byla pfevazné hospodaiska krize, ktera se naplno projevila prave
v roce 2008 a nasledky se ptenesly také do dalSiho roku.

Roku 2008 se na poklesu vysledku hospodateni podilely predev§im trzby za
prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb, kde zaznamenidvame pokles o0 9,62%, coz
predstavuje pokles o0 185111000 K¢, také nartist vykonové spotieby o 2,11%
(27 560 000 K¢&) a osobnich nakladi o 7,31% (15 081 000 K¢), nardst trzeb z prodeje
dlouhodobého majetku a materialu o 398,16% (32 952 000 K¢&) a pokles zistatkové
ceny prodaného dlouhodobého majetku a materialu o 43,44% (tj. 34 006 000 K¢).
Nejvétsimi Ciniteli téchto zmén byly polozky trzby za prodané zbozi (nartst o 24,84%;
tj. 87 929 000 K¢), nakladt na prodané zbozi (nartst o 21,05%; 62 094 000 K¢), zména
stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby (narist o 562,81%, tj. 104 993 000 K¢),
narustem spotieby materialu a energie o 7,81% (72 088 000 K¢), zména stavu rezerv a
opravnych polozek (pokles o 66,47%; tj. 55 938 000 K¢).

V roce 2009 vysledek hospodateni za Ucetni obdobi zaznamendva pokles
0 26,8%, coz je 64 434 000 K¢. Zapricinéno je to poklesem obchodni marze o 70,27%
(59 669 000 K¢), nartistem osobnich nakladd o 3,43% (7 593 000 K¢). Poklesem trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o 88,02% (36 290 000 K¢) a poklesem
zustatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku a materidlu o 72,76%
(32 215 000 K¢). Pozitivnim jevem tohoto roku je, ze se vedeni spole¢nosti podafilo
snizit spotfebu materialu a energie o 3,21% (31983 000 K¢) a sluzeb spojenych
s vyrobou o 8,38% (28 430 000 K¢).

Nutno také dodat, ze spolecnost od roku 2007 vykazuje narist mzdovych
nakladi. Pfi porovnani roku 2007 a 2009 zjistime, Ze mzdové naklady vzrostly o 13%,

coz predstavuje nartst mezd o 19 182 000 K¢.

Horizontalni analyza cash flow
Z tabulky 8 a grafu 3 mtizeme vycist, ze celkové cash flow nabyva nam jiz

znamého trendu. Tedy Ze prvni rok prudce roste a dalsi dva roky klesa. Regi &isel se

Vv roce 2007 jedna o nartst o 293,54% (195 706 000 K¢), v roce 2008 pokles 0 206,03%
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(pokles o obrovskych 540 575000 K¢&) a vroce 2009 dalsi pokles o 17,9%, coz je
pokles o 49 795 000 K¢.

20714 -201 915 149 856
-50473| -86,41| -81104| -74,49| 89738]| 47,23
225465| 79,39| -257 556 | -440,07| 87679 27,74
195706 | 293,54 | -540575|-206,03| 49795| 17,90

Tabulka 8 - Cash flow HA (Zdroj: vlastni zpracovani)

—»— CF celkem

CF z finanéni ¢innosti
—— CF z investiéni ¢innosti
—&— CF z provozni €innosti

Graf 3 - Vyvoj CF (Zdroj: vlastni zpracovani)

Cash flow z provozni ¢innosti (viz tabulka 8) ma nejprve rostouci trend v roce
2007 (5,06%; 20 714 000 K¢), poté nasleduje pokles o 46,98% (201 915000 K¢) a
poslednim sledovaném roce narist o 64,76% (149 856 000 K¢&). Pokles v roce 2008
z prodeje stalych aktiv, ktera klesla o 149,58% (94 432 000 K¢). Za jiz zminovanym
nartistem v roce 2009 stoji ndrlst polozky zména stavu nepenéznich slozek pracovniho
kapitalu o0 325,68% (109 301 000 K¢&), narast polozky zména stavu obchodnich
pohledavek o 1 090,83% (112 257 000 K¢).
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Cash flow z investi¢ni ¢innosti (viz tabulka 8)nabyva prvni dva sledované roky
klesajiciho trendu. Az v poslednim sledovaném roce ma trend rostouci. V roce 2007 se
tedy jedna o pokles 086,41% (50473 000 K¢), roku 2008 pokles o dalsich 74,49%
(81 104 000 K¢) a vroce 2009 se jedna o nartst o 47,23% (89 738 000 K¢&). Pokles
V roce 2008 byla tato pujcka splacena, avsak polozka vydaje spojené s pofizenim
stalych aktiv klesa o 240,83% (coz je pokles o 190 290 000 K¢.), tudiz ndm vychazi jiz
zminovany pokles cash flow z investicni ¢innosti. Za nartistem v roce 2009 stoji nartst
polozky vydajt spojenych s potfizenim stalych aktiv o 62,24% (167 605 000 K¢), pokles
piijmu z prodeje stalych aktiv 0 99,95% (31 291 000 K¢) a pokles poskytnutych pujcek
auvert o 100% (39 930 000 K¢).

Cash flow z finané¢ni ¢innosti (viz tabulka 8) vykazuje stejny trend jako cash
flow z provozni ¢innosti. Nejprve muzeme sledovat narist o 79,39% (225 465 000 K¢),
poté pokles o0440,07% (257 556 000 K&) a nakonec opét narist o 27,74%
(87 679 000 K¢). Za rustem v roce 2007 stoji pfedevsim to, ze spoleénost vykazuje jako
penézni tok z finan¢ni ¢innosti pouze vyplacené dividendy nebo podily na zisku, které
vykazuji narast o 20,15% (14 771000 K¢). Tato polozka je idal$i roky jedinym
Cinitelem v oblasti penéznich tokd z finan¢ni ¢innosti, v roce 2008 evidujeme rapidni

pokles 0 440,07% (257 556 000 K&) a v roce 2009 nartist o 27,24% (87 679 000 K¢&).

4.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv spoleCnosti Vetropack Moravia Glass poukazuje, ze
pomér mezi dlouhodobymi a kratkodobymi aktivy se v obdobi rokii 2006 az 2009,
kromé roku 2007, neménil (viz graf 4). V letech kromé roku 2007 se tento pomér
pohybuje piiblizné¢ v poméru 50 : 50, vyjimku tvoii jiz zminény rok 2007, kdy pomér
mezi dlouhodobymi a kratkodobymi aktivy byl zhruba 60 : 40. Nejvétsi polozkou

stalych aktiv ve vSech sledovanych letech tvoti dlouhodoby hmotny majetek (v kazdém
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roce predstavuje vice nez 99%). Na tomto vysokém procentudlnim podilu se nejvice
podilely slozka staveb a slozka samostatnych movitych véci. U staveb v prvnich dvou
sledovanych letech vidime podil 42%, ve zbylych dvou letech pak 34%. PoloZka
samostatnych movitych véci predstavuje podil v prvnich dvou sledovanych letech cca
52%, v roce 2008 pak 62% a Vv poslednim roce (2009) zhruba 56%. Jelikoz souhrné
polozky dlouhodobého finanéniho majetku a dlouhodobého nehmotného majetku
nepfedstavuji ani v jednom roce ani jedno procento, nema tudiz hlubsi vyznam néjak

komentovat tyto polozky.

Aktiva VA

100%
90%
80%
70%

g 60% O Ostatni aktiva
§ 50% B Ob&Zna aktiva
a 40% @ Stala aktiva

30%

20%

10%

0% ; ; ;
2006 2007 2008 2009
Roky

Graf 4 - Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

U obéZnych aktiv hraji vyraznou roli polozky zasob, kratkodobych pohledavek
I kratkodobého finan¢niho majetku. VSechny tyto nadfazené polozky vykazuji kazdym
rokem rtizné procentualni podily kK celkovym 100% obé&znych aktiv.

Napt. u zasob lze sledovat, ze v roce 2006 tvoftili zasoby 31,98% ob&znych
aktiv, v roce 2007 pak 24,04% a v dalSich dvou letech se tento podil vyrazné zvysil az
na 42,15% v roce 2009. Nejvyraznéjsi polozkou zasob byla polozka vyrobkt, ktera
pouze Vv roce 2007 klesla pod 60% podilu zasob, konkrétné 54,57%. Za zminku stoji
také rok 2009, kdy polozka vyrobkl doséhla 72,47% zasob. Dalsi vyraznou polozkou
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zasob tvori materidl, ktery v roce 2007 dosahl 40,16% zasob, no od té doby tento podil
klesal az k 20,02% v roce 2009.

Kratkodobé pohledavky Vv roce 2006 tvoti 50,95%, v roce 2007 40,34%, v roce
2008 48,11% a v roce 2009 pak 36,49% obéznych aktiv. Ve vSech letech kratkodobé
pohledavky tvoii predev§im pohledavky z obchodnich vztaht, které ptredstavuji vzdy
vice nez 90%. Nejvice v roce 2006 (konkrétné 99,38% kratkodobych pohledavek) a
nejméné potom v roce 2007 (90,94%).

Podil kratkoedobého finan¢niho majetku vic¢i obéznym aktiviim se pohyboval
v rozmezi od 14,18% (v roce 2008) do 35,44% (v roce 2007). Ve vSech letech, kromé
roku 2007, se na kratkodobém financnim majetku nejvice podili ucty v bankach, kdyz
pokazdé predstavuji vice nez 99%. Vyjimku tvoii, jak jiZ bylo zminéno, rok 2007, kdy
podil ucth v bankach predstavuje 75,39%, zbytek tvoti potfizovany kratkodoby financni
majetek ( 24,49%).

Vertikalni analyza pasiv

Podle zjisténé struktury pasiv z grafu 5 je patrné, Ze spoleCnost z velké Casti

vyuziva k financovani vlastni zdroje, coZ odpovida vyrobni firmé&, kterd ma tendenci

z hlediska své kapitalové struktury vyuZivat ve zvySené mife vlastni zdroje financovani.

Pasiva VA
100%
H om = o=
80%
70%
g 60% O Ostatni pasiva
§ 50% B Cizi zdroje
& 40% @ Vlastni kapital
30%
20%
10%
0% T T T
2006 2007 2008 2009
Roky

Graf 5 - Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vlastni zdroje maji vyznamny podil na celkovych pasivech. V roce 2007

dosahly vlastni zdroje podilu 82% z celkovych pasiv (coz prestavuje 1 579 162 tis. K¢

kdy tento podil dosahl 78,6% celkovych pasiv. Lze tedy vidét, Ze co se podilu tyce,
vlastni zdroje si vii€i celkovym pasiviim drzi stabilni podil. Nejvétsi polozkou vlastnich
zdroju je zakladni kapital (viz tabulka 6), ktery se za celé sledované obdobi neménil.
Zakladni kapital v letech 2006 az 2009 tvotil 800 000 000 K¢. Vzhledem k tomu, Ze se
celkova pasiva pocas sledovaného obdobi ménily, procentudlni vyjadieni zakladniho
kapitalu ku vlastnim zdroji byl takovy : v roce 2006 tvofil zakladni kapital 61,30%,
vroce 2007 50,66%, roku 2008 to bylo 53,21% a v poslednim sledovaném roce
55,13%. Nerozdéleny zisk minulych let mél témét staly pomér na vlastnich zdrojich.
Jednalo se orozsah od 24,77% (vroce 2006) az 27,45% (vroce 2009). Vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi se podili na vlastnich zdrojich od 10,78% (v roce
2006) po 21,07% (v roce 2007, coz tenkrat piedstavovalo 332 718 000 K¢).

Skladba vlastnich zdroju

100% 1~ A

90% 1|

80%r///_
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60% v 1 O VH bezného Gcetniho obdobi
Procenta ing; % O VH minulych let
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20% / O Zakladni kapital

1096-///
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Graf 6 - Vertikalni analyza vlastnich zdroji (Zdroj: vlastni zpracovani)

Podil cizich zdroja se v prubéhu sledovanych let pohybuje od cca 17% do 21%
na celkovych pasivech. Na cizich zdrojich se nejvice projevovaly polozky
dlouhodobych a kratkodobych zavazka (viz tabulka 7). Kratkodobé zavazky se podilely
od 66,85% do 71,73%. Dlouhodobé zavazky ¢inily podil od 11,69% do 22,52% na
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cizich zdrojich. PoloZkou, kterd hrala nejmensi roli, byla polozka rezerv, ktera se
podilela od 5,75% do 18,80%.

U kratkodobych zavazkii hraje nejvétsi roli polozka zavazk z obchodnich
vztahl. Tato polozka vykazuje rostouci trend co se tyCe podilu na kratkodobych
zavazcich. V roce 2006 dosahla polozka zavazkd z obchodnich vztahti 67,46%, v roce

2009 pak 81,49% (coz predstavovalo 181 868 000 K¢).

Skladba cizich zdrojt
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40% I B Dlouhodobé zavazky
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Graf 7 - Vertikalni analyza cizich zdroji (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Srovnavaci a vychozi zakladnou pro vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty
jsou trzby za prodej zboZi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb.

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluZeb piedstavuji nejvyznamné;jsi
slozku celkovych trzeb a jejich podil se v prubéhu prvnich tii let snizoval. Az posledni
sledovany rok zaznamenavame mirné navyseni tohoto podilu. Konkrétné se v roce 2006
jedna o 88,36%, pak nasledovalo jiz zminény pokles az na 79,73% (v roce 2008).

Trzby z prodeje zboZi naopak vykazuji opacny trend. Podil této polozky na
celkovych trzbéach prvni tfi roky roste a posledni rok klesa. V roce 2006 tento podil ¢ini
11,64%, v roce 2008 je to 20,27%, no a v roce 2009 tento podil ptedstavuje 17,49%.

Podil obchodni marze ptedstavuje stejny vyvoj jako trzby za prodané zbozi.

Maxima dosahla tato polozka v roce 2008, konkrétn¢ 3,89%.
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Piidana hodnota v pribéhu let vykazuje témét stejny podil na celkovych
trzbach, a to cca 28%. Vyjimkou je pouze rok 2007, kdy se tato polozka zvysila na
30,63%.

Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi zaznamenal nejmensi podil v roce 2006
(6,35%), naopak nejvétsiho podilu dosahla tato polozka v roce 2007, 14,61% (coz bylo
332 718 000 K¢).

4.2 Analyza rozdilovych ukazateli

CPK | 598485| 917 994| 672972| 601625
CPP | -100340| 83466| -87161| -48550
CPM | 329808| 644050 340987 253994

Tabulka 9 - Rozdilové ukazatele (Zdroj: vlastni zpracovani)

4.2.1 Cisty pracovni kapital - CPK

Jak uz jsem v teoretické ¢asti uvedl, rozdilové ukazatele slouZzi k analyze a fizeni
finan¢ni situace spole¢nosti, pfedevsim pak likvidity.
by méla byt vice schopna hradit své zavazky. Z tabulky 9 vyplyva, ze Cisty pracovni
kapital spole¢nosti Vetropack Moravia Glass je ve vSech letech vyrazné€ v plusu, coz
znamend, ze spolecnost vytvaii dostatecny objem finan¢nich zdroji pro kryti svych
budoucich kratkodobych zavazkil, tim padem tedy ma zajisténou aktualni i1 budouci

likviditu.
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4.2.2 Cisté pohotové prostiedky — CPP

Ukazatel cistych pohotovych prostitedki vychazi z finanéniho majetku, tj.
Z nejvice likvidni ¢asti obéznych aktiv.

Hodnoty tohoto ukazatele jsou kromé roku 2007 neptiznivé (viz tabulka 9),
nebot’ se nachazi Vv zapornych cislech. Dobry vysledek v roce 2007 byl dosazen
predev§im diky celkovému vybornému vyvoji v celé spolecnosti. Okamzité¢ splatné
zavazky ma spoleCnost ve sledovaném obdobi viceméné stejné, ale hodnota penéz na
béznych uUctech se méni. Jedinym pozitivnim faktorem minusovych hodnot tohoto

ukazatele mize byt fakt, Ze se postupné ptiblizuje plusovym hodnotdm.

4.2.3 Cisty penéZné — pohledavkovy fond — CPM

Tento ukazatel piedstavuje stfedni cestu mezi Cistym pracovnim kapital a istymi
pohotovymi prosttedky. Ve vSech sledovanych letech dosahuje kladnych hodnot, coz je
pozitivni. Mirn¢ znepokujicim faktem mutze byt pokles hodnot od roku 2007
z 644 050 000 K¢ az na 253 994 000 K¢ v roce 2009 (viz tabulka 9). Divodem poklesu

byl pokles obéznych aktiv a nartist zasob.

4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4.3.1 Analyza rentability

Rentabilita aktiv - ROA

Jak Ize z tabulky 10, nebo i z grafu 8, vyd¢ist, rentabilita aktiv vykazuje stejnou
tendenci jako ostatni rentability. Jde tedy o nartist v roce 2007 (na své maximum) a poté
postupné klesani. V roce 2006 tedy hodnota ukazatele ROA cinila 8,51%, v roce 2007
tento ukazatel dosahl svého maxima, hodnoty 17,23%. V dalSich letech dochézi ke
klesajici tendenci, v roce 2008 na 13,03% a v roce 2009 na 9,85%. Co se tyce porovnani
S oborovym primeérem, tak tento ukazatel vykazuje kromé roku 2006 lepsi hodnoty, nez

byl pravé oborovy prumér. V roce 2006 oborovy prumér ¢inil 11,03%, v roce 2007 pak
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16,33%, roku 2008 ¢inil oborovy prameér rentability aktiv 11,82% a v poslednim roce
pak 9,43%.

Tabulka 10 - Vyvoj rentabilit (Zdroj: vlastni zpracovani)

Graf 8- Vyvoj rentabilit (Zdroj: vlastni zpracovani)

Rentabilita vlastniho kapitialu — ROE

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu vykazuje stejnou tendenci jako témét
vSechny ukazatele v této praci. V roce 2007 zaznamenavame prudky nartst az na své
maximum 21,07%, zejména diky vybornému vysledku hospodareni. V dalsich letech
probiha pokles tohoto ukazatele, az na 12,13% v roce 2009 (viz tabulka 10). Ukazatel
rentability vlastniho kapitalu je po celé sledovaného obdobi vzdy vyssi nez rentabilita

aktiv, coz predstavuje pozitivni jev, ktery je zakladni podminkou pro hodnoceni. Pti
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porovnani s oborovym priamérem dochazime ke stejnému vysledku jako u rentability
aktiv, tedy vletech 2007 az 2009 je hodnota tohoto ukazatele vyss$i nez oborovy

pramér, pouze v roce 2006 je tato hodnota nizsi.

Rentabilita vloZeného kapitalu — ROI

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu ve vsSech sledovanych rocich vykazuje
dobré hodnoty. V roce 2007 a 2008 dokonce velmi dobré hodnoty (viz tabulka 10).
Vseobecné vzato, ¢im vyssi rentabilita vlozeného kapitalu, tim 1épe. V tomto ohledu na
tom spole¢nost Vetropack Moravia Glass v souvislosti s rentabilitou vlozeného kapitalu
byla nejlépe v roce 2007, kdy tato hodnota dosahovala 21,54%. Tento dobry vysledek
byl dosazen zejména celkovym velmi dobrym hospodatenim spolecnosti v tomto roce.
V roce 2008 pak ROI ¢inila 15,85% a v roce 2009 pak 12,23%. Tento pokles byl
Za poklesem v roce 2009 stoji zejména pokles trzeb za prodané zbozi a pokles trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, coz se negativné projevilo do vysledku

hospodateni.

Rentabilita trzeb — ROS

Hodnoty ukazatele rentability trzeb ve vSech sledovanych letech dosahuje
dobrych hodnot, nebot’ se vzdy vyskytuji nad hranici 6%, ktera je stéZejni pro kladné
hodnoceni. Ve sledovaném obdobi 2006 az 2009 nabyva tento ukazatel postupné hodnot
6,35%, 14,61%, 11,03% a 8,26% (viz tabulka 10). Jedna se o pozitivni vysledky, nebot’

z téchto vysledkl vyplyva, Ze spolecnost je ziskova.

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu - ROCE

Hodnoty tohoto ukazatele se ve vSech sledovanych letech jevi velice slusné,
zejména pak v celkové Gspé€Sném roce 2007. V roce 2006 dosdhl ukazatel rentability
dlouhodobé¢ investovaného kapitalu hodnoty 10,74%, v roce 2007 pak 20,35%, poté
nastal pokles na 15,45% v roce 2008 a 11,61% v roce 2009 (viz tabulka 10).
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Rentabilita nakladi

Ukazatel rentability nakladi ukazuje vynosnost dlouhodobé investovaného
kapitalu. V naSem ptipadé spolecnost dosahuje hodnot tohoto ukazatele 6,99% (v roce
2006), 17,24% (2007), 11,48% (2008) a 8,66% (2009). Vseobecné lze fici, ze jsou
vysledky dobré, nebot” spolecnost vykazuje v kazdém roce urcitou vynosnost. Nejlépe

na tom tento ukazatel je samoziejm¢ ve vSeobecné velmi uspéSném roce 2007.

4.3.2 Analyza likvidity

Spole¢nost Vetropack Moravia Glass dosahuje vybornych vysledkii vSech
likvidit (viz tabulka 11 a graf 9). Ani v jednom roce zadna z druht likvidit neklesa pod

doporucenou hranici. Tento fakt je velmi pfiznivy pro vedeni spolecnosti.

Tabulka 11 - Vyvoj likvidit (v %) (Zdroj: vlastni zpracovani)

== Bézna likvidita

== Pohotova likvidita
== Okamzita likvidita

Graf 9 - Vyvaoj likvidit (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Bézna likvidita (likvidita III. stupné)

Vseobecnym méftitkem pro likviditu tietiho stupné se povaZuje interval <1,5;2>,
avSak pro banky je smeérodatnéjsi spiSe interval <2;3>. Béznd likvidita spolecnosti
Vetropack Moravia Glass pfesahuje oba tyto intervaly. Ve sledovaném obdobi od roku
2006 po rok 2009 dosahl tento ukazatel postupné téchto hodnost: 3,48%, 5,15%, 4,16%
a 3,7%. Je tedy zjevné, Ze spoleCnost nema Zadné problémy s placenim zavazki.
Opacnou strankou této véci je, Ze vedeni firmy si nemusi nechavat tak vysokou rezervu
a méla by spisSe ¢ast svych financnich prostfedki investovat. Nicméné v obdobi krize,
kdy ¢ast podnik zaZivala finan¢ni tisen, se tato vétsi rezerva financnich prostredki jevi
jako vysoce hodnocena konkuren¢ni vyhoda.

V porovnani s oborovym prumérem vyplyva (viz graf 10), ze hodnota bézné
likvidity spole¢nosti Vetropack Moravia Glass nabyva kazdym rokem vysSich hodnot,
neZ je oborovy primér. Za zminku stoji, Ze oborovy primér vykazuje v roce 2007 a

2009 jinou tendenci nez hodnoty bézné likvidity spolecnosti.

=——Bé&zna likvidita
== Oborowy pramér

Graf 10 - BéZna likvidita vs. oborovy pramér (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pohotova likvidita (likvidita IL. stupné)

Pohotova likvidita spole¢nosti se ve vSech sledovanych letech pohybuje nad
doporuc¢enym intervalem <1;1,5>. Konkrétn¢ pak v roce 2006 dosahuje hodnoty 2,36%,
3,91% v roce 2007, 2,6% v roce 2008 a nakonec 2,14% Vv roce 2009. Tyto vysledky

znamenaji, Ze byl podnik pocas vSech sledovanych let schopen vyrovnat své zavazky
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bez nutnosti prodeje svych zasob. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele ve spolecnosti
Vetropack Moravia Glass (zejména potom v roce 2007) vSak znamenaji, ze spole¢nost
vaze znacny objem obéznych aktiv ve formé pohotovych prostredkil, coz pro spolenost
pfinasi Zadny, nebo pouze minimalni Urok. Vysokd hodnota ukazatele pohotové
likvidity tedy vede Kk neproduktivnimu vyuzivani vlozenych prostfedkid, coz vede
k negativnimu ovlivnéni celkové vykonnosti podniku.

Z grafu vyplyva, Ze hodnoty pohotové likvidity jsou kazdym rokem vyssi nez je
oborovy prumér (viz graf 11). Za zminku stoji rok 2009, kde hodnota pohotové likvidity
klesa, avSak hodnota oborového priiméru pohotové likvidity stoupa a postupné se

priblizuje hodnoté pohotové likvidity spole¢nosti.

== Pohotova likvidita

== Oborovy primér

Graf 11 - Pohotova likvidita vs. oborovy primér (Zdroj: vlastni zpracovani)

Okamzita likvidita (likvidita I. stupné)

Ukazatel okamzité likvidity spole€nosti je nejpfisnéjSim kritériem pro urceni
volnych finan¢nich prostiedkti. Hodnoty tohoto ukazatele v intervalu <0,2; 0,5> se
povazuji za dobré, avSak az hodnoty vyssi nez 1 se povazuji za zadouci. Spolecnost
Vetropack Moravia Glass dosahla hodnoty 0,59% (v roce 2006), 1,82% (2007), 0,59%
(2008) a 0,78 vroce 2009. Co se tyCe intervalu <0,2; 0,5>, tak tento interval
piekracujeme ve vSech letech. AvSak pouze v roce 2007 se dostdvame nad hodnotu 1.
Za zminku také stoji, ze okamzita likvidita vykazuje jinou tendenci jako ptedeslé dve.
Ptedchozi dvé¢ likvidity v roce 2007 rostly a poté klesali. Okamzita likvidita v roce 2007

roste, v roce 2008 klesa, ale v roce 2009 opét roste. Rist v roce 2009 ma na svédomi
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fakt, Ze finan¢ni majetek spolecnosti v roce 2009 oproti roku 2008 rostl (na rozdil od
obéznych aktiv, které jsou zapotiebi pro vypocet predeslych dvou likvidit).

Stejné€ jako u ptedchozich dvou likvidit, 1 okamzitad likvidita vykazuje hodnoty
vys$8i nez je oborovy prumér (viz graf 12). V roce 2009 evidujeme jak rist okamzité
likvidity spole¢nosti tak i oborového priméru této likvidity. Oborovy prameér vsak roste

rychleji nez okamzité likvidita spole¢nosti.

== Okamzita likvidita
== Oborowy primér

Graf 12 - Okamzita likvidita vs. oborovy priamér (Zdroj: vlastni zpracovani)

4.3.3 Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv

Vseobecné doporu¢enym rozmezim ukazatele obratu celkovych aktiv je interval
<1,6; 3>. Jak Ize z tabulky 12 vy¢ist, ani v jednom roce tohoto doporu¢eného intervalu
neni dosazeno. Ve spolecnosti Vetropack Moravia Glass ukazatel obratu celkovych
aktiv nabyva postupné hodnot 1,18; 1; 0,94 a 0,98. Hodnoty niz8i neZ je doporuceny
interval znamenaji, ze ma spoleCnost vice majetku nez je ucelné. Tim vznikaji
nadbyte¢né naklady, coz znamena snizovani zisku. Co se ty¢e porovnani s oborovym
primér, tak pouze vroce 2008 se tento ukazatel vyskytuje pravé pod oborovym
prumérem (ten ¢inil v roce 2006 hodnoty 0,98, poté 0,96 v roce 2007, roku 2008 to bylo

1,06 a v poslednim sledovaném roce 0,77).
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Obrat celkovych aktiv 1,18 1,00 0,94 0,98
Doba obratu pohledavek 78,29 78,22 83,16 59,26
Doba obratu zavazki 30,00f 28,58 33,38 37,22
Doba obratu zasob 49,44 51,27 68,75 71,15

Tabulka 12 - Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Doba obratu zasob

Ukazatel doby obratu zdsob by se mél z hlediska pozadavku na efektivitu
vynalozenych zdroju snizovat. V piipadé mnou sledované spole€nosti je tato tendence
opacna (viz tabulka 12), coz znaci negativni vysledek. Jak jsem jiz zminil, doba obratu
zasob od roku 2006 do roku 2009 neustale roste. Od pocate¢nich 49,44 dni (v roce
2006) az po 71,15 dni (2009). Divodem toho ristu byl fakt, Zze zasoby rok co rok rostly

a trzby se naopak rok od roku snizovaly.

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udava fakt, za jak dlouho nam zdkaznici zaplati za
vyrobky. Doporucend hodnota je bézna doba splatnosti faktur. Z toho vyplyva, zZe
zékaznici spole¢nosti Vetropack Moravia Glass nedodrzuji obchodni podminky. V roce
2007 doba obratu pohledavek cinila 78,29 dni, v roce 2007 to bylo 78,22dni. Zajimavy
je rok 2008, kde lze krasné vidét, jak se financni tisent podnikl v obdobi krize promitla
také do placeni pohledavek. V roce 2008 totiZ doba obratu pohleddvek dosahla svého
maxima, a to 83,16 dni. V roce 2009 se jiz situace zlepsila a doba obratu zésob dosahla
nejlepSiho vysledku ve sledovaném obdobi, a to 59,26 dni (coz je ale potad téméf

dvakrat delsi doba, neZ je doba splatnosti faktur).

Doba obratu zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkii predstavuje, jak dlouho primérné trva, nez
spole¢nost splati sviij zdvazek. Doba obratu zédvazkli by méla byt delsi nez doba obratu
pohledavek. Spolecnost Vetropack Moravia Glass toto kritérium. Hodnota tohoto
ukazatele dosdhla ve sledovaném obdobi rok 2006 az 2009 postupné téchto hodnot:
30 dnu, 28,58 dnu, 33,38 dnti a 37,22 dnd.
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4.3.4 Analyza zadluZenosti

21,03%| 17,15%| 16,81% | 17,41%
78,94% | 81,78% | 81,46% | 81,19%

Tabulka 13 - Financovani spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost spole€nosti by neméla prekrocit 60%, nebot’ by véfitelé
vahali s poskytnutim avéru. K této hranici spole¢nost Vetropack Moravia Glass ani
zdaleka neptiblizuje. Z tabulky 13 vyplyva, ze ve sledovaném obdobi let 2006 az 2009
postupné celkova zadluzenost nabirala hodnot: 21,03%, 17,15%. 16,81%, 17,41%. Lze
si tedy povs§imnout, ze vedeni spolecnosti se od roku 2007 snazi udrzet zhruba stejnou
uroven zadluZenosti, a to cca 17%. Pfi srovnani s oborovym primérem lze konstatovat,
ze spolecnost Vetropack Moravia Glass se nachazi na Spici ve svém oboru, co se
ukazatele celkové zadluzenosti tyce. Lze si také z grafu 13 povSimnout, Ze oborovy

pramér celkové zadluzenosti v celém sledovaném obdobi klesa.

== Celkova zadluzenost
== Oborowy pramér

Graf 13 - Celkova zadluZenost vs. oborovy primér (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je ve vSech sledovanych letech vyrazné vyssi nez je
oborovy prumér (viz graf 14). V roce 2006 hodnota koeficientu samofinancovani byla
78,94%, roku 2007 tato hodnota ¢ini 81,78%, dalsi roky je to 81,46% a 81,19%. Je tedy
ziejmé, ze jsou aktiva spolecnosti ve velké mife financovéna vlastnim kapitdlem.
Oborovy prumér koeficientu samofinancovani se postupné od roku 2006 zvysuje,

konkrétné pak v roce 2006 dosahuje 52,15% a v roce 2009 tato hodnota ¢ini jiz 64,64%.

== Koeficient samofinancovani
== Oborowy prdmeér

Graf 14 - Koeficient samofinancovani vs. oborovy primér (Zdroj: vlastni zpracovani)

Doba splaceni dluhu

Tento ukazatel vykazuje po vSechny sledované roky vyborné vysledky. Za
optimélni hranici doby splaceni dluhu se povazuje doba 3 let. V nami sledované
spole¢nosti v8ak tento ukazatel nepiekracuje ani 1 rok (viz tabulka 14). Konkrétné pak
v roce 2006 tento ukazatel vykazoval hodnotu 0,5 roku. V roce 2007 se tento ukazatel
dokonce dostava do zapornych hodnot, coz znamena, Ze byl podnik schopen splatit své
vetsi nez cizi zdroje. Divodem bylo navySeni stavu na bankovnim Uctu o vice nez
160 mil. K& a navySeni pofizovaného kratkodobého finan¢éniho majetku téméf

0 100 mil. K¢. V dalsich letech dosahuje ukazatel doby splaceni dluhu 0,81 roku a
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0,36 roku. Ztohoto hlediska tedy nema spoleCnost absolutné¢ zadné problémy se

splacenim dluht.

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti predstavuje, kolikrat zisk prevySuje placené uroky.
Spole¢nost Vetropack Moravia Glass dosahuje u tohoto ukazatele hodnoty 59,42 dnd.
V roce 2007 tento ukazatel nelze pouZit, protoZze spole¢nost v tomto roce nevykazuje
zadné nakladové uroky (tedy 0), které¢ se dosazuji do jmenovatele pii vypoctu, coz by
bylo v rozporu s matematickymi pravidly. V dalSich letech ukazatel trokového kryti
opét roste, a to velmi rychlym tempem. V roce 2008 dosahuje hodnoty 139,55 dnt a

v roce 2009 dokonce 344,65 dnu. Tyto vysledky Ize oznacit az za excelentni.

Doba spléaceni dluhu 0,5 let -0,17 let 0,81 let 0,36 let
Urokové kryti 59,42 N/A 139,55 344,65

Tabulka 14 - Urokové kryti + doba spliceni dluhu (Zdroj: vlastni zpracovani)

4.4 Analyza soustav ukazatela

4.4.1 Altmanuv index

Podle tohoto hodnoceni, kdy hodnota altmannova indexu nespadla v Zadném
sledovaném roce pod hodnoty 3,1 (viz tabulka 15), lze fici, Ze je spolecnost Vetropack
Moravia Glass financné silna a nemusi se obavat bankrotu. Horni hranice intervalu tzv.
Sedé¢ zony, kdy podnik ma financni potize a pfesto mu nehrozi bankrot, je hodnota 2,9.
Jedinym moznym vykfi¢nikem tohoto ukazatele miize byt fakt, Zze se jeho hodnota od
roku 2007 sniZuje, aZ na hodnotu 3,1067 v roce 2009. Vedeni spolecnosti Vetropack

Moravia Glass by si tedy mélo dat pozor na tento neptiznivy trend.
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x1 0,3620| 0,4754| 0,3646| 0,3366
X2 0,1956| 0,2063| 0,2158| 0,2229
x3 0,1411| 0,2182| 0,1641| 0,1290
x4 2,3007| 2,4156| 2,5785| 2,5713
X5 1,3584| 1,1870| 1,2090| 1,1982
Zeta 3,1858| 3,3926| 3,2435| 3,1067

Tabulka 15 - Hodnoceni Altmanova indexu (Zdroj: vlastni zpracovani)

4.4.2 Index INO5

Tento index je pfizpisoben typicky ceskému prostiedi. Z tabulky 16 lze vycist, ze
ve vSech letech se hodnota indexu INO5 vyskytuje nad horni hranici Sed¢ zony (1,6),
coz znamena, ze lze predpokladat uspokojivou financni situaci v podniku. Nejvétsim
¢initelem v celém vzorci tohoto ukazatele je zajisté ukazatel tirokového kryti. To je
hospodaiskym vysledkem pied zdanénim. Lze si vSimnout roku 2007, kdy hodnota
urokového kryti je rovna 0, nebot’ v tomto roce spolecnost nevykazuje zadné nakladové
uroky (do jmenovatele vzorce je dosazena 0), coz je proti matematickym pravidlam.
Velmi pozitivni jev indexu INOS je fakt, Ze se od roku 2007 neustale zvySuje, az na
hodnotu 15,6483 v roce 2009. Tato hodnota je opét vyrazné ovlivnéna hodnotou
urokového kryti, které dosahuje excelentniho vysledku 344,6532.

x1 4,7544| 5,8304| 5,9492| 5,7447
X2 59,4176 0139,5512 | 344,6532
X3 0,1411| 0,2182| 0,1641| 0,1290
X4 1,6254| 1,2965| 1,3405| 1,2885
X5 3,4759| 5,1462| 4,1637| 3,6956
INOS | 4,2093| 2,3595| 7,6630| 15,6483

Tabulka 16 - Hodnoceni indexu IN05 (Zdroj: vlastni zpracovani)
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4.5 Souhrnné zhodnoceni finanéni situace

Ucetni vykazy

Analyza spolecnosti je zamétfena na obdobi rokit 2006 az 2009. Celkova aktiva
spolecnosti zaznamenala nejvyssi hodnotu vroce 2007, ktery je povazovan za
ovlivnéno zejména svétovou hospodaiskou krizi a s tim spojenym upadkem poptavky.

Stala aktiva spoleCnosti vykézala opacny trend jako celkova aktiva, tedy pokles
vroce 2007 a poté narust v obou dalSich letech. Z toho vyplyvéa, ze spolecnost
Vetropack Moravia Glass, a.s. vroce 2008 a 2009 investovala do svého majetku.
Konkrétné pak do samostatnych movitych véci a souboru movitych véci. Jmenovité jde
potom o rekonstrukci tavici vany na bilou sklovinu, ¢imz doslo k vyraznému navyseni
jeji hodnoty. Vyrazny pokles zaznamenala také polozka kratkodobych pohledavek,
ktera od roku 2007 do roku 2009 poklesla o zhruba 159 mil. K¢ Velky ubytek
kratkodobého finanéniho majetku v roce 2008 oproti roku 2007 mél diivod v tbytku
na polozce Gty v bankach, ktera zaznamenala pokles o témér 180 mil. K¢. Tento velky
obnos penéznich prostiedkii byl vynalozen na jiz zminénou rekonstrukci vany na bilou
sklovinu. Zdroje financovéani spolecnosti jsou v celém sledovaném obdobi v podstaté
témer ve stejném pomeru. Od roku 2007 az do roku 2009 byl pomér vlastnich zdroji
Kk cizim zdrojim v poméru cca 82 : 18. Mirn¢ jiny pomér byl pouze v roce 2006, kdy

vlastni zdroje mély 79%-ni pomér na celkovych pasivech. Pokles pasiv od roku 2007

wrwe

Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi zaznamenal vyborny uspéch
vroce 2007, kdy mezirocné vzrostl o 136,55% (192 066 tis. K¢). Tohoto velmi
pozitivniho vysledku dosahla spolecnost zejména diky vysoké poptadvce po obalovém
skle na trhu, ktera predcila veskera ocekavani. Nasledny vyrazny pokles v roce 2008
12009 mél diavod v zacatku ptsobeni svétové hospodaiské krize a nardst nakladu
vynaloZené na prodané zbozi. Tento pokles byl téZ zapfi¢inén nartistem cen energii a
surovin. |tak vSak lze vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi v roce 2008
1 2009 povazovat za dobry, nebot’ i pfes puisobeni jiz zminéné krize dosahl 240 mil. K¢,

respektive 176 mil. K¢&.
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roku 2007 az 2009. V rocich 2007 a 2009 investice dosahovali hodnot pies 100 mil. K¢
a vroce 2008 dokonce az 190 mil. K¢, zejména kvuli vydajim spojenych s pofizenim
stalych aktiv, kde se tato castka rovnala cca 270 mil. K¢, které byly pouzity na
rekonstrukci tavici vany na bilou sklovinu. Za zminku jisté také stoji velky mezirocni
pokles Cistého penézniho toku z provozni ¢innosti v roce 2008, kdy Klesl o zhruba
200 mil. K¢, zejména diky pusobeni hospodaiské krize. Nicméné v dal§im roce jiz

zaznamenavame narust o témé&i 150 mil. K¢&.

Rozdilové ukazatele

Vyvoj ¢€istého pracovniho kapitalu i Cistého penéZné — pohledavkového
fondu zaznamenava ve sledovaném obdobi stejny trend. V meziro¢nim srovnani
zaznamenavame u obou ukazatell velky narast vroce 2007, po kterém nasleduje
dvoulety pokles. Nutno vSak fici, Ze pokles v roce 2009 je jiz znacné¢ mensi nez
Vv pfedchozim roce. Rozdil mezi rokem hodnotami v roce 2006 a 2009 neni nikterak
velky, tudiz lze polemizovat S pisobenim ekonomické krize na tyto dva ukazatele.
Vybornych hodnot téchto ukazatelii v roce 2007 bylo dosazeno diky navyseni obéZnych
aktiv o 300 mil. K¢, zejména pak nartstem polozky Gctd v bankach o 180 mil. K¢ a
polozky potizovani kratkodobého finanéniho majetku o cca 100 mil. Ké. Ukazatel
¢istych pohotovych prostiedkii vykazuje kromé roku 2007 zépornych hodnot, nebot’
pravé kromé roku 2007 pievazuji okamzité splatné zavazky soucet penéZznich

prostfedkll v hotovosti a na bankovnich uctech.

Pomérové ukazatele

Vyvoj vSech ukazateli rentability vykazuje stejnou tendenci. A to prudky
narlst v roce 2007 na maximum, a poté pokles v roce 2008 i 2009. Ukazatele vsech
druhil rentabilit (vloZeného kapitalu, aktiv, vlastniho kapitalu, trZeb, nakladi a
dlouhodobé vlozeného kapitalu) vykazuji dobré vysledky pocas celého sledovaného
obdobi, pouze vroce 2006 hodnoty rentability aktiv a vlastniho kapitalu nedosahuji

pozadovanych hodnot. Jak rentability vlastniho kapitalu tak i u rentability aktiv tato
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obdobi. Nutno vsak fici ze ve vSech letech je splnéna podminka ROE>ROA. Celkové
1ze tedy vysledky ukazatell rentability hodnotit jako dobré.

Likvidita spolec¢nosti Vetropack Moravia Glass se v celém sledovaném obdobi
vyviji dobie. Veskeré hodnoty se nachazi nad doporucenym intervalem. U béZné
likvidity je tedy zjevné, Ze spole¢nost nema zadné problémy s placenim zavazkd.
Opacnou strankou této véci mize byt fakt, ze vedeni spolecnosti si nemusi nechavat az
tak vysokou rezervu, spiSe by méla ¢ast svych finan¢nich prostfedkli investovat.
Nicméné v obdobi let 2008 a 2009, tedy v obdobi ptisobeni ekonomické krize, kdy ¢ast
podnikl zazivala finanéni tiseni, se tato vétsi rezerva financnich prostfedki jevi jako
vysoce hodnocend konkuren¢ni vyhoda. Téz hodnoty ukazatele pohotové likvidity se
nachdzi nad doporu¢enym intervalem. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele ve spole¢nosti
Vetropack Moravia Glass (zejména potom v roce 2007) vSak znamenaji, ze spole¢nost
vaze znacny objem obéznych aktiv ve formé pohotovych prostredkil, coz pro spolenost
pfindsi Zzadny, nebo pouze minimalni urok. Vysokd hodnota ukazatele pohotové
likvidity tedy vede k neproduktivnimu vyuzivani vlozenych prostfedkid, coz vede
k negativnimu ovlivnéni celkové vykonnosti podniku. Ukazatel okamzité likvidity je
nejptisnéj$Sim kritériem pro urceni finan¢nich prostiedkil. Jeho hodnoty se téz nachazi
nad doporu€enym intervalem, avSak az hodnoty vySs$i nez 1 se povazuji za Zadouci.
V tomto ohledu je hodnota okamzité likvidity zadouci pouze v roce 2007., nebot’
Vv ostatnich letech ma spole¢nost Vetropack Moravia Glass finan¢ni majetek nizsi nez
soucet kratkodobych zavazki a kratkodobych bankovnich uvéra.

Dale je vSak nutné fici, ze ukazatele vSech likvidit ve vSech letech ptesahuji oborové

priméry, coZ je pozitivni.

Obrat celkovych aktiv ani v jednom roce nedosahuje doporuc¢enych hodnot,
coz znaci, ze spolecnost Vetropack Moravia Glass ma vice majetku nez je ucelné, ¢imz
vznikaji zbytecné naklady a tim padem klesa zisk. Nicméné v porovnani s oborovym
pramérem je na tom sledovana spolecnost pouze v roce 2008 pod oborovym pramérem.
Doba obratu zasob Vv rocich 2006 az 2006 neustale roste, coz je piesné opacny trend,

nez je ucelné. Divodem byl kazdoro¢ni nariist zdsob a naopak pokles trzeb, zejména
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diky niz$i poptavce a pusobeni hospodaiské krize od roku 2008. Doba obratu
pohledavek ukazuje, ze zakaznici spole¢nosti nedodrzuji obchodni podminky, nebot’
hodnota tohoto ukazatele piekracuje béZnou dobu splatnosti faktur. Pozitivnim jevem
sledovaném obdobi, ¢imz lze predpokladat dalsi snizeni v dalsim roce. Doba obratu
zavazki vykazuje hodnoty zhruba kolem jednoho mésice. To znamena, ze spolecnost
Vetropack Moravia Glass je relativné spolehlivym odbératelem. Nicméné hodnoty

tohoto ukazatele by mély byt vyssi nez doba obratu pohledavek, coz neni splnéno.

Celkova zadluZenost spolecnosti by podle teorie neméla prekrocit 60%,
hodnoty celkové zadluzenosti ve spolecnosti Vetropack Moravia Glass se k této horni
hranici ani zdaleka neblizi. Nejvyssi hodnota ukazatele celkové zadluzenosti dosdhla
vroce 2006 hodnoty pouze 21%. Nejvétsi podil na cizich zdrojich financovani
spoleCnosti predstavuji kratkodobé zavazky, které kazdym rokem ve sledovaném
obdobi ptedstavovali zhruba 1/3 celkovych cizich zdroji. Koeficient samofinancovani
je dopliikovym ukazatelem k celkové zadluzenosti. Z dlouhodobého hlediska si lze
povsimnout faktu, Ze se vedeni spole¢nosti snazi od roku 2007 udrzovat zhruba stejnou
uroven celkové zadluzenosti, a to cca 17%. Oba tyto ukazatele vykazuji lepsi vysledky
nez je oborovy prumer.

Doba splaceni dluhu dosahuje ve vSech sledovanych letech vybornych
vysledku, kdy nejvyssi hodnoty dosahuje tento ukazatel v roce 2008, a to 0,81. V roce
2007 byla spole¢nost dokonce schopna splatit veSkeré své dluhy hned, nebot” finan¢ni
majetek spolecnosti byl vyssi nez dluh spolecnosti. Ukazatel urokového kryti dosahuje
kazdym rokem vybornych vysledkii, navic zaznamenavame neustale rostouci tendenci,

coz je velmi pozitivni.

Finan¢ni situace ve spolecnosti Vetropack Moravia Glass je podle hodnot
Altmanova indexu ve vsech sledovanych letech dobra, nebot’ se v kazdém roce drzi
nad horni hranici Sedé zony. To tedy znamend, ze spole¢nost Vetropack Moravia Glass
je podle Altmanova indexu finanén¢ silnou firmou. Podle hodnot indexu INO5, ktery je
urcen vyhradné pro spolecnosti vyskytujici se v ceském podnikovém prostiedi, je firma

téz finan¢né silna. Dokonce lze fici, Ze kromé roku 2007 byla spole¢nost podle indexu
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nakladovymi uroky, které spolecnost v tomto roce vykdzala. Tudiz je udaj indexu INOS
v tomto roce zkresleny. Celkové je finan¢ni situace ve spolecnosti Vetropack Moravia

Glass podle Altmanova indexu i indexu INO5 velmi dobra.

4.6 Komentar k jednotlivym letem z pohledu vedeni spole¢nosti

2006 — Rok definovani priorit Fizeni spole¢nosti

Vedeni spole¢nosti Vetropack Moravia Glass se v roce 2006 rozhodlo s ohledem
na budoucnost zavést zdsadni zmény v prioritich fizeni spoleCnosti, zaméfené na
sniZzeni ndkladi na poradenskou ¢innost, zaostfeni pozornosti na zakladni postupy pfi
vyrobé sklenénych obal. Tim bylo dosazeno optimalizace struktury nakladt a byly
nastaveny zaklady pro jejich dal$i vyvoj. Spolecnost vroce 2006 dosahla obratu
2,162 mld. K&, coz znamenalo narust o 2,8% oproti roku 2005. Nartst obratu byl
zhruba 51% vyrobki. V ramci Ceské republiky se prodavaly nejvice konzervové skla,
na druhém misté v prodeji bylo sklo na pivo. Celkem bylo tento rok prodano
869 miliond kust sklenénych obali. Pfevazna ¢ast vynost spolecnosti v oblasti prodeje
obalového skla byla soustfedéna na 30 hlavnich zédkaznikl. Celkovy pocet zaméstnanct
klesl 066 pracovnich mist, konkrétné pak na 429. V tomto roce probihala také
implementace softwaru SAP, ktery slouzi pro planovani podnikovych zdroji (ERP).
V ramci budoucnosti se vedeni spolecnosti zaméfilo na definovani nejvhodnéjsiho
konceptu dvou van, unichz byla naplanovana rekonstrukce, ktera bude probihat
v dalSich letech. Déle se vedeni spolecnosti Vetropack Moravia Glass do budoucna
zam¢tilo predevSim na vybér vhodnych novych technologii, které by smétovaly
K dosazeni maximalni energetické tavici UCinnosti a zaroven by minimalizovaly
hodnoty emisi unikajicich do atmosféry, coz vedeni spole¢nosti povazuje za absolutné
nejdulezitéjsi faktory oblasti pramyslu, ve kterém se spole¢nost pohybuje. Nutnost
zavedeni uCinngjSich technologii zejména kvili emisim je déna tim, Ze Vetropack
Moravia Glass byla pravé v roce 2006 zatazena mezi velké zdroje zneciStovani ovzdusi.

Pouzitim lepSich technologii by byly veSkeré limity dané zdkonem dodrZovany.
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2007 — Rok konsolidace, motivace a vysledkii

V roce 2007 spolecnost Vetropack Moravia Glass dosahla vysledki, které
predCily veskera ocekavani. Za dobrym vysledkem staly také zmény zavedené
Vv prub¢hu roku 2006, které se tykaly fizeni a vykonnosti podniku, coz se ukazalo jako
ucinné. Vroce 2007 byla pfijata ucinnd opatfeni za ucelem zajisténi bezpecného
fungovani taviciho agregitu na barevné sklo az do roku 2010, kdy je planovana
rekonstrukce celého tohoto agregatu. Zaroven byl v tomto roce vyvinut a téz dokoncen
intenzivni a detailni program na udrzeni, respektive snizeni ndklada, ktery se opira
0 aktivni spolupraci celého managementu podniku. Podafilo se téz zcela nahradit
vyrobni ztraty zptisobené vypadkem vyroby, o coz se postarala mimoiadna pozornost
vénovand planovéani vyroby a zaméfend na lepSi vyuzivani vyrobnich zatfizeni. Velmi
pfizniva trzni poptdvka znamenala nariist obratu o 3,9%. Celkové vyrobni nédklady
(pfepocteny na stejné mnozstvi vyrobeného zbozi) poklesly 01,9% a tim byl
kompenzovan narust sazeb vSech nakladovych polozek, kde nejvétsi roli hral nardst
ceny elektrické energie 0 16,1%. V tomto roce bylo celkové vyrobeno a do prodeje
uvolnéno 201 042 tun skla. Vyrobni ¢innost v pritbéhu roku 2007 byla poznamenéna
vypadkem vyroby bilého skla, diky zavadé na tavicim agregatu. Nastésti se jednalo
pouze o sedmidenni vypadek. Nadale pokracovala a nasledné byla také dokoncena
implementace softwaru SAP (slouZzici pro ERP). Dilezitym planovanym krokem do
dalsiho roku byl fakt, Ze se vedeni spolecnosti rozhodlo pro rekonstrukci taviciho
agregatu na bilé sklo, ktera prob¢hla v roce 2008. Z divodu této rekonstrukce bylo
planovéano castecné preruSeni vyroby cca na 35 dnil. Vedeni vSak neocekavalo zadny

pokles obratu.

2008 — 125 let silné a stabilni historie vyroby sklenénych obali

Souhrnné feceno, v roce 2008 se spolecnosti dafilo v souladu s planem a hlavné
oc¢ekavanim. Pro tuzemsky trh bylo uréeno niz$i mnozZstvi prodejniho zboZi, ¢imZ se
ochrénil trzni podil spole¢nosti, pfedev§im za cenu exportnich kvot. Hlavnim znakem
tohoto roku byla snizena poptavka po sklenénych obalech na pivo, tudiz se strategie
spolecnosti zamétila na rozvijeni segmentu vina a destilatd. Prodej konzervového skla

zaznamenal pokles, hlavné z diivodu zastaveni vyroby bilého skla. Zastaveni vyroby

wrwe
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I diky efektivnimu a ptikladnému fizeni projektu podafilo zrealizovat a pln¢ obnovit
béhem 35 dnli. Tento vypadek znamenal snizeni dostupnosti prodejnich vyrobki cca
0 10 000 tun bilych lahvi a konzervového skla. Cisty obrat zaznamenal pokles o 3,6%,
coz bylo ovlivnéno piedevsim plisobenim celosvétové hospodaiské krize. V roce 2008
bylo tedy vyrobeno a do prodeje uvolnéno 196 508 tun skla, coz je 0 2,3% méné nez
v roce 2007. EBIT i cash flow v tomto roce dosahly cilové trovné stanovené v planu
rozpoctu. Diky opravé vany na bilou sklovinu bylo dosazeno podstatného uspéchu ve
zlepseni miry vyuziti kapacity, coz vedlo k ¢aste¢né kompenzaci vyrobnich ztrat kvili

opravé této vany.

2009 - Rok zkousSek, ktery prokazal, Ze management spravné reagoval na
nepriznivou situaci na trhu

Tento rok se celosvétoveé nesl v duchu plisobeni hospodarské krize, coz se primo
odrazilo v poptavce po sklenénych obalech. Piesto si spole¢nost Vetropack Moravia
Glass vedla relativné dobfte. Jiz zminéna hospodarska krize ovlivnila celkovou poptavku
po spotfebnim zbozi, tudiz méla logicky také negativni ucinek na hospodateni
spoleCnosti. Nutnosti byla rychld reakce vedeni na pasobeni jiz zminéné krize, coz
vedlo k analyze aktualniho stavu a pfijmuti strategickych opatieni. V tomto ohledu
management spolecnosti zapracoval velmi dobfe, nebot’ v€as spravé vyhodnotil situaci,
coz vedlo k rychlému vypracovani hlavni linie dal§iho postupu a pfijeti opatieni, které
vedly k dosazeni stanovenych hospodafskych cili. Nizka poptavka po sklenénych
obalech vedla k zavedeni politiky pfisného fizeni kapacity, ktera meéla za tkol
pfizplsobit vyrobu poptavce, aby pfiliS nerostly zasoby dokoncenych vyrobki.
Management spolecnosti se téZ zabyval moznosti rychlého proniknuti na nové trhy,
které se nakonec ukazalo jako nere4lné bez nutnosti snizeni primérné ceny za jednotku.
Pokus o snizeni primérné ceny za jednotku bylo negativné ovlivnéno rdstem cen
energii a surovin. Z tohoto divodu se vedeni zaméfilo na strategii zachovani primérné
ceny za jednotku. V tomto roce klesl obrat 0 1,9% a prodej v kusech klesl o 8,9%.
Vzhledem K pisobeni nékolika negativnich faktori se vedeni rozhodlo zaméfit na
politiku snizovani nakladt a téz byl kladen diiraz na zvySenou pozornost na aspekty
fizeni vybéru pohledavek a nezaplacenych faktur. Kladnym vysledkem tohoto roku bylo

sniZzeni celkovych nékladii, které dosdhlo vyrazngj$iho zlepSeni, nez by odpovidalo
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procentudlnimu snizeni vyroby. Kladnym faktorem je téZ fakt, ze si firma i pfi plisobeni
hospodaiské krize uchovala stejny pocet zaméstnanct. Predpokladanym vyvojem v roce
2010 by méla byt ozivena poptavka spojend s vyznamnym snizenim ceny za jednotku.
Dale je v planu rekonstrukce tavici pece na barevné sklo a zavedeni nové technologie
tavby a rekuperace tepla. Toto vylepSeni povede k vyraznému zlepseni efektivity a téz
snizeni emisi. Navyseni nedokoncené¢ho dlouhodobého majetku na cca 60 mil. K¢ ma

na svédomi jiz zmifiovana planovana rekonstrukce vany.
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5 Vlastni navrhy na zlepSeni financni situace ve spole¢nosti

Pti hodnoceni financni situace spolecnosti byly zjistény nékteré nedostatky a
nedostatecné vyuziti potencialu spolecnosti. Jejich odstranéni by vSak neslo urcité
riziko, které si vedeni spoleCnosti nepieje. Z pohledu finan¢niho analytika bude
spolecnosti navrhnuto nékolik zmén a majitel spolecnosti se po prostudovani a
prokonzultovani s vedenim rozhodne, jestli je pfijme. Tato doporuceni by m¢éla
V konecném dusledku pfinést vétsi zisk, ktery je pro vétSinu firem prioritnim cilem.

Na zéklad¢ provedené finan¢ni analyzy spolecnosti Vetropack Moravia Glass, a. s. a
zejména pak po souhrnném hodnoceni jsem dospél k nazoru, Ze je potfeba zaméfit se na

tyto aspekty:

1) Rizeni pohledavek
2) Snizeni zasob
3) Navyseni ciziho kapitalu

4) Vypracovani softwaru pro finan¢ni analyzu

5.1 Rizeni pohledavek

Pohledavky spolecnosti Vetropack Moravia Glass tvofi v prvnich tfech sledovanych
letech mezi 20 a 25 procenty celkovych aktiv. V poslednim sledovaném roce sice
vidime vyrazny Ubytek pohledavek, itak vSak doba obratu pohleddvek vyrazné
prekracuje dobu splatnosti faktur a téz vyrazné prevysSuje ukazatel doby obratu zavazki,
coz znaci naruSeni platebni moralky. Je teda nutné synchronizovat platebni lhity
zavazkil a pohledavek. Pohledavky je moZno ovliviiovat po celou dobu jejich existence.
Pro efektivni fizeni pohledavek je velmi dualezité znat své soucasné a i budouci
odbératele, tzn. mit o nich dostate¢né informace. Rizeni pohledavek lze realizovat na
ttech trovnich:

a) Preventivni

b) Monitorovaci

€) Vymahaci
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Preventivni uroven fizeni pohleddvek se jevi jako nejvyhodngjsi. Vytiidénim
nedaveéryhodnych odbératelti se vedeni spole¢nosti vyhne néaslednému vymahani, které
muze byt zdlouhavé, spolecnost by na toto vyméahani musela vynalozit naklady, a stejné
tak by vymahani nemuselo byt jisté. Jednou z moznosti realizace preventivni urovné
fizeni pohledavek mize byt ovéfeni budoucich odbérateli z hlediska podéani
insolven¢niho fizeni. Tento zpiisob ovéfeni je velmi jednoduchy a velmi rychly.

V dnesni dobé jsou na portalu www.justice.cz volné dostupné informace

0 spole¢nostech, které se nachazi v insolvencnim fizeni. Je tedy jasné, Ze pokud se na
tomto portalu vedeni spolecnosti dozvi, ze soucasny, nebo ibudouci odbératel se
nachdzi v insolvenénim fizeni, vedeni spolecnosti s timto subjektem neuzavie smlouvu.
Tato smlouva by totiZ pro spolecnost piedstavovala velké riziko, které by mohlo mit
negativni dopad na spolecnost. Dals§i moznosti ovéfeni soucasnych a budoucich
odbératelti spociva v ovéfeni jejich solventnosti. Doporuc¢enim mize byt vedeni vlastni
evidence svych zdkaznikli a zapisovat informace hlavné o jejich placeni faktur.
V ptipadég, ze by se vedeni spolecnosti dozvédelo pravé z této evidence, ze odbératel jiz
vV minulosti ptsobil problémy se splacenim svych zavazkt, vedeni spolecnosti muize
trvat napf. na zaplaceni pfedem. Dal$i moznosti je vypocet bonity odbérateld, napt. dle

informaci na portalu www.justice.cz (i kdyz ne v§echny firmy informace pro tento ucel

pravé na tomto portdlu poskytuji). Vedeni spolecnosti miize také navstivit centralni
registr uveérd a dluznikl, ktery je volné¢ dostupny na internetu. Dal§i moznosti
preventivni irovné mize byt vyzadovani zalohy u novych odbératel. Zalezi uz jenom
na vedeni spolecnosti o jaké procento zalohy si fekne, ale také na vyjednavaci pozici

podniku vii¢i konkrétnim zédkaznikm.

Monitorovani pohledavek spociva v evidenci a kontrolovani pohledavek a
sledovani lhiit splatnosti pohleddvek. Vedeni spolecnosti by se mohlo zaméfit na
monitorovani platebni moralky odbérateld, které by se provadelo pravidelné, napf.
jednou tydné. Tento Ukol by mélo na starost Ucetni oddéleni spolecnosti, které by
zavedlo vykaz pohledavek po splatnosti, napft. se ¢lenénim 15, 30, 45, 60 a vice dnl po

splatnosti. Cim vice dnil po splatnosti, tim vétsi urgence na zaplaceni.
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Vymahaci trovei fizeni pohledavek se jevi jako nejndkladnéjsi. Krajni moznosti se
zdd byt najmuti externich pracovnikl, nebo ifirmy na vyméhani nesplacenych
pohledavek. SpoleCnosti, ktera se profesionalné zabyva vymahanim nesplacenych
pohledavek, miize vedeni spolenosti postoupit pohledavku vici kupujicimu. Na toto
postoupeni nemusi vedeni spole¢nosti mit souhlas odbératele, staci mu to jen oznamit.
Profesionalni vymahaci spole¢nosti (napf. barra.cz, s.r.o., STYGA corporate, s.r.0.) si
vetsinou Uctuji cenu 10 az 20 procent z vymozené vySe dluzné ¢astky. Tuto moznost
bych vS§ak zvolil az jako posledni. Mén¢ agresivni metodou vymahani pohledavek muze
byt zasilani upominek dluznikiim. Tato metoda spociva v zasilani upominek dluznikiim
podle prodleni ve splatnosti. Tyto upominky jsou generovany automaticky ucetnim
softwarem. Zalezi na vedeni spolecnosti, zda-1i zvoli zasilani upominek kazdych 7, 10,
nebo napt. 14 dni. Posledni Uupominku (opét zalezi na zvoleni vedenim) zasila jiz

pravnik formou oznameni o prevzeti pohledavky k pravnimu vyméhani.

5.2 Snizeni zasob

Spolecnost Vetropack Moravia Glass méa kazdym rokem stale vyssi zasoby, cozZ je
Spatné (znamena to, Ze jsou v zasobach vazany neproduktivni zdroje). Jakmile zasoby
materidlu ve spolecnosti klesnou na konkrétni minimalni hranici, vedeni spole€nosti
dostane ,,pokyn‘ k ndkupu tohoto druhu materialu. Zasoby materialu se jevi jako velice
vysoké, tento jev miiZze byt vSak klamavy, nebot’ dvé tavici vany vyprodukuji denné az
700 tun obalového skla, na které je spotfebovano samoziejme velké mnoZstvi materidlu.
Spolecnosti bych tedy spiSe doporucil snizeni zasob vyrobkil, nebot’ ty téz kazdym

rokem rostou. SniZzeni zasob vyrobkti mtize spoleénost dosahnout dvéma zptisoby:

1) Vstupem na novy trh

2) Omezenim vyroby
Vstupem na novy trh by spolecnost ziskala nové odbératele a tim padem by zvysila

vyuzivani vyrobnich kapacit spole¢nosti, kterou jsou v dneSni dobé vyssi nez poptavka,

¢imz tedy stoupaji zasoby vyrobki. Vstup na nové trhy bez snizeni jednotkové ceny se
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vSak jevi docela nerealné, nebot’ sklarsky primysl je v tomto ohledu dosti specificky.

Nicmén¢ tato moznost minimalné za promysleni stoji.

Spole¢nost Vetropack Moravia Glass se i v obdobi puisobeni svétové hospodarské
krize snazila udrzet vyrobu bez nutnosti propousténi zaméstnanct, coz se jim povedlo.
Vedeni spolecnosti se rozhodlo, ze problémy nebude fesit propousténim, ¢ehoz se hodla
také drzet. Nebot’ spolecnost neustale investuje do modernich technologii a tim padem
I zvySuje vyrobni kapacitu podniku, bylo by neefektivni pfi tfisménném provozu tuto
vyrobu néjak omezovat, mysleno snizenim poctu vyrobenych obalovych skel za den.
Jedinym moznym zplisobem snizeni poc¢tu zasob vyrobku se tedy jevi uzavieni vyroby
napt. ve statni svatky a kazdy vikend v nedé€li. Tento krok by zajisté uvitali
I zamé&stnanci spolec¢nosti. Teoreticky by se jednalo o 12 statnich svatkt a 52 nedéli.
Spolec¢nost na konci roku 2009 disponuje ¢astkou 251 748 000 K¢ za zasoby vyrobkd.
Vypnutim vyroby na téchto 64 dnti vroce by spolecnost snizila hodnotu zasob
0 (251 748 000/365)*64 = 44 142 115 K¢ ro¢né. Tento krok by stacilo opakovat zhruba
jenom 2,5 roku, dokud by zasoby vyrobku neklesly na hodnotu cca 100 mil. K&, kterou
spole¢nost Vetropack Moravia Glass povazuje jako preventivni zasobu vyrobkl pro
pripad neptedpokladané¢ho pteruseni vyroby z divodu poruchy. Po sniZzeni na tuto
hodnotu zasob vyrobki by vedeni muselo sestavit novy plan fizeni vyroby tak, aby opét
zasoby vyrobku nerostly. Negativnim jevem tohoto omezeni vSak zlstava fakt, ze
opétovné zahiivani sklafské vany a pece by se stalo energeticky a Casové naro¢né.
Teplota uvnitt vany musi dosahovat 1600°C. Vedeni si tedy musi propocitat naklady
spojené s opétovnym nastartovanim vyroby vzdy po jednodennim (nedélnim nebo
svate¢nim) odstavenim.

Efektivnéji se proto jevi moZnost zastaveni vyroby napf. dvakrat ro¢né na delsi
dobu. Mohlo by se jednat o druhou polovinu prosince (vano¢ni svatky) a tieba druhou

polovinu ¢ervence (vyhodné pro zaméstnance skrze dovolené).
Z pohledu finan¢niho analytika by sniZeni z4sob zlepSilo ukazatele bézné likvidity,

coz je ucelné, nebot’ tento ukazatel vykazuje ptilis vysokych hodnot. Pozitivni vliv by

samoziejmé tato zména méla také na dobu obratu zasob.
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5.3 NavySeni ciziho kapitalu

Podle provedené analyzy spolecnosti Vetropack Moravia Glass lze fici, ze vedeni
spolecnosti se snazi udrzet pomér mezi vlastnim a cizich kapitalem v poméru 80 : 20.
Tento fakt napovidd skutecnosti, ze spolecnost Vetropack Moravia Glass je
piekapitalizovanou spoleCnosti. To znamena, Ze neni optimalné vyuzivan urokovy
danovy §tit, ¢imz podnik pracuje s vysSimi primérnymi naklady kapitalu, nez by bylo
vhodné. Daiovy S§tit totiz umoziluje odecitat Groky z Gvéru od dani. Existuje jisté
pravidlo, které hovoti, Zze cizi kapitdl je levnéjsi nez vlastni kapital a vyuziti ciziho
kapitalu by mélo za urcitych podminek zvySovat rentabilitu spolecnosti.

V ramci doporuceni navyseni ciziho kapitalu bych vedeni spole¢nosti doporucil tyto

konkrétni kroky:

e Vzit si dlouhodoby bankovni Gvér ve vysi 250 mil. K¢

Tento dlouhodoby bankovni uvér by byl pouzit na ¢ast pldnované rekonstrukce
tavaci vany a ptislusnych komponent s ni souvisejici, ktera ma ptinést vétsi efektivitu
vyroby, tudiz 1 vétsi zisk, ktery by poté snadno pokryl troky pravé z tohoto uvéru.

V kontextu s finan¢ni analyzou by pravé tato operace méla dobry vliv na strukturu
kapitalu, kde by se pomé&r mezi vlastnim a cizim kapitalem zménil na cca 70 : 30, coZ uz

je samoziejme lepsi nez pomér 80 : 20.

5.4 Navrh softwaru

Dal$im mym doporucenim pro spole¢nost Vetropack Moravia Glass, a. s. je
vytvofeni softwaru pro vypocet finan¢ni analyzy. Tento software by zpracoval
profesionalni programator, aby byl vypracovan skutecné¢ do nejmensich detail. Vzhled
programu by téz byl v kompetenci najatého programatora (designéra). Tento software
by byl pfistupny v§em osobam na vysSich pozicich ve spolecnosti, at’ uz jde o lidi na

ucetnim, nebo marketingovém oddéleni, hlavné ale pro nejvyssi vedeni spolecnosti.
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Pozitiva vyuziti tohoto softwaru

Nejvétsi klad vyuziti tohoto softwaru vidim vtom, Ze iosoby, které se
neorientuji v problematice finan¢ni analyzy, ziskaji diky tomuto softwaru rychly a
spolehlivy piehled o finan¢ni situaci ve spolecnosti, nebo o konkrétnich potfebnych
ukazatelich. Vyhodou tohoto softwaru je rychlé vypracovani kompletni financni
analyzy. Cim rychlejsi zpracovéani, tim rychleji mize vedeni spole¢nosti reagovat na
neptiznivé vysledky konkrétnich ukazateli. Pokud naptf. bude mit ucetni oddéleni
zpracovanou rozvahu a vykaz zisku a ztraty, nemusi vedeni spolecnosti ¢ekat na
dokonceni cash flow, a mize se pustit do hodnoceni ukazateld, které¢ pro vypocet cash

flow nepotiebuji, a tim padem i diive reagovat na Spatné vysledky.

Vstupy do programu

Vstupy do programu by uzivatel mohl zadavat ru¢né, nebo by bylo mozné je
importovat napf. z programu Microsoft excel (vtomto ptipadé by bylo nutné, aby
veskeré importované vykazy mély pfedem stanovenou podobu a strukturu). Nutnosti by
bylo jasné definovani vstupnich hodnot, tedy jestli udaje vkladat v K¢, nebo tis. K¢.
V piipad¢ potieby vypocitat veskerou finan¢ni analyzu spolecnosti by se jednalo
0 zadani veskerych Ucetnich vykazi (pfipadné jiz zminény import dat). Samoziejmosti
by byla moZznost volby vypoctu pouze konkrétni skupiny ukazateld, nebo pouze
konkrétniho jednoho ukazatele. V tomto piipadé by vstupem byly pouze nutné

konkrétni polozky ucetnich vykazl potfebné k vypoctu, které by uzivatel zadaval rucné.

Vystupy programu
Vystupem tohoto programu by byla kompletné zpracovanad financni analyza
spole¢nosti, nebo pouze jednotlivé skupiny ukazateli, ¢i konkrétni jeden ukazatel. Tuto

volbu by si uzivatel zvolil hned na zac¢atku.

Diilezité funkce programu
» Ziskdvani potiebnych oborovych prumérti pro porovnani
o Vytvofeni funkce pro automatické stahovani informaci o oborovych

primérech ve sklafském primyslu z webovych stranek ministerstva
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primyslu a obchodu, nebo z webovych stranek ceského statistického
uradu.

o Vytvofeni tzv. ,,vyskakujiciho okna®, které by upozoriiovalo na vyskyt
novych souborti tykajicich se oborovych pramérid z predeslych
zminénych webovych stranek, které by uzivatel programu musel do
programu zadat a ulozit ru¢né. Toto vyskakujici okno by uzivatele
»Zlobilo*“ do té doby, dokud by tyto udaje skutecné¢ nezapsal a neulozil
v programu. Tuto funkci by vSak mély pouze zameéstnanci ucetniho
oddéleni, kteti maji v tomto oboru zajisté vétsi znalosti nez vSichni

ostatni.

» Pamét’ predchozich vysledkl provedenych analyz
o Dulezita ¢ast programu. Ulozeni dat v programu a nésledné nacteni pti
nasledovném vypoctu je dualezitd pfedev§im pro porovndni trendi
jednotlivych ukazateli, coz ma pro analytika vétsi vypovidajici hodnotu
nez samotny vysledek ukazatele. Ukladani piedchozich vysledkd bych
vSak nechal v kompetenci zaméstnancti ucetniho oddéleni, ktefi se v tom
vyznaji. Program sice miiZze konkrétni ukazatel vyhodnotit jako dobry
vysledek, avSak po zhlédnuti trendu miiZze analytik zjistit, Ze napf. tento
ukazatel vykazuje vyrazny klesajici trend, coz mize byt varovanim a
impulsem pro analyzu tohoto problému a naslednému feSeni zamezeni

poklesu.

* Porovnani vysledkl s doporu¢enymi hodnotami
o Pii vytvafeni programu by byly vlozeny informace o doporucenych
hodnotach, respektive intervalech jednotlivych ukazateld. Ditlezitou
soucasti této funkce by bylo upozornéni ina piili§ vysoké vysledky.
Napt. kdyz bude mit spole¢nost vysokou pohotovou likviditu (tak jak
jsme zjistili pfi provedeni financni analyzy spolecnosti Vetropack

Moravia Glass). Muze se to jevit jako dobry vysledek, ale zaroven to
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znamena, ze spolecnost vdze znacny objem obéznych aktiv ve formé

pohotovych prostiedkd.

Zobrazeni vysledki
Funkce programu, kterd umozni zvolit uzivateli format vystupu programu. Zalezi na
subjektivnim posouzeni kazdého jedince uzivajiciho tento software, které zobrazeni pro

n¢j ma nejvyssi vypovidajici hodnotu. Jedna se tyto volby zobrazeni:

» Pouze vysledky
o Slouzici pouze pro rychly nahled na vysledek konkrétniho ukazatele
nebo kompletni analyzy. Tato volba by slouZzila pravdépodobné pouze

pro uzivatele s velkou znalosti dané problematiky.

» Vysledky + doporuc¢ené hodnoty
o Tato volba ma jiZz vice vypovidajici hodnotu, nebot uZivatel muze
srovnat vysledky s doporuc¢enymi hodnotami, ¢imz ziska jiz vétsi piehled

0 dobrém / $patném vysledku ukazatele.

» Vysledky + doporucené hodnoty + oborovy primér
o Volba tohoto zobrazeni ma stejnou vypovidajici hodnotu jako ptedchozi
zminéna volba, jenom s tim rozdilem, Ze zde mize vysledek porovnat
s oborovym primérem Timto porovnanim uZivatel zjisti, jak si jejich
spole¢nost vede v porovnani s primérem spolecnosti v daném sektoru

primyslu.

» Vysledky + doporuc¢ené hodnoty + oborovy primér + graf vyvoje
o Nejuzitecnéj$i volba zobrazeni, kterd da piehled o konkrétnich
ukazatelich v podstat¢ i laikovi. Velkou vyhodou tohoto zobrazeni je graf
vyvoje ukazatele (nebo skupiny ukazatelil) véetné porovnani s oborovym

primérem za poslednich nékolik uloZenych let.
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MoZné schéma vyvojového diagramu
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Obrazek 5 - Vyvojovy diagram (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Slovni popis vyvojového diagramu

Na zacatku si uzivatel zvoli, zda-li bude chtit zpracovat celou finan¢ni analyzu,
konkrétni skupinu ukazatelti, nebo jenom jeden konkrétni ukazatel. Na zakladé tohoto
vybéru mu program ukaze formulaf, kde bude potieba zadat pouze ucetni data potiebna
pro prave zvolenou volbu vypoctl. Na zékladn€ volby vypocti program rozhodne, zda-
li je zapotiebi znat oborovy primér. Pokud ne, pieskoci az k volbé vystupt. Pokud
oborové prumeéry bude tfeba znat, ovéti, zda-li jsou tyto oborové priméry dostupné.
Pokud nejsou, stahne je z webovych stranek ministerstva primyslu a obchodu a poté je
ulozi. Pokud tyto oborové priméry jsou zndmé a dostupné, program nabidne uzivateli
volbu vystupu. Pokud bude uzivateli stacit pouze vysledky (V1), nebo pouze vysledky +
doporucené hodnoty (V2), nebo vysledky + doporucené hodnoty + oborové priméry
(V3), vystupem programu bude pravé jedna z téchto moznosti. Pokud vSak tyto volby
nestaci, program provede komplexni vyhodnoceni zadaného vypoctu (vysledky +
doporucené hodnoty + oborové priméry + sestaveni téchto hodnot do grafu s nactenim
ptedchozich hodnot pro vykresleni trendu). Na zavér se program zepta, zda-li chce
uzivatel dané vysledky uloZzit. Pokud ne, program se ukon¢i. Pokud ano, program

vysledky ulozi a posléze se vypne.
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6 Zaveér

Cilem mé bakalaiské prace bylo komplexni zhodnoceni financni situace ve
spolecnosti Vetropack Moravia Glass, a. s. za obdobi roktt 2006 az 2009 a navrhnuti
moznych zmén, ktery by vedly ke zlepSeni financni situace, coz bylo splnéno. Realizaci
navrzenych ukonid spole¢nost dosdhne efektivnéjsiho vyuziti penéznich prostiedkl a
snizi stav zasob vyroby, ¢imz bude naplnén zakladni finanéni cil podnikani — tedy

maximalizace trzni hodnoty podniku pro vlastniky.

Uvedena opatieni v bakalaiské praci vychazi z finan¢ni analyzy a tato opatteni je
nutné povazovat pouze za naznak feSeni, které je nutné prizptisobovat neustile

meénicimu se podnikatelskému prostredi.

Na zakladné mnou provedené finanéni analyzy bylo zjiSt€no, ze spoleCnost
Vetropack Moravia Glass je stabilni, prosperujici spole¢nosti, kterd neni ohrozena
bankrotem. Spolecnost vykazuje lepsi vysledky téméf ve vSech ukazatelich nez ostatni

spolecnosti v odvétvi.

Tak jako kazda spolecnost, i Vetropack Moravia Glass ma z pohledu finan¢ni
analyzy ftadu silnych islabych stranek, mezi které patii napt. vysoké vysledky

hospodareni, vysoky podil pfidané hodnoty na vynosech oproti podnikiim v odvétvi.

Vysoké hodnoty likvidity spole¢nosti lze zatadit mezi silné, ale téZ slabé stranky
spolecnosti. Mezi vylozen¢ slabé stranky spoleCnosti je tfeba uvést problémy
s vysokymi zasobami a vysokou dobou obratu kratkodobych obchodnich pohledavek.
| ukazatel zadluzenosti se jevi jako slaba stranka podniku, nebot’ pomér mezi vlastnimi
zdroji a cizimi zdroji je cca 80 :20, z ¢ehoz vyplyva Ze spole¢nost vyuziva pouze
minimalné cizich zdrojd, které by mohly byt zejména diky plsobeni finanéni paky
levnéjsi formou financovani spolecnosti. V navrhové ¢asti tedy bylo vedeni spole¢nosti
doporuceno alesponn trochu vice vyuzivat financovani spolecnosti z cizich zdroja.

Dulezitym bodem névrhil je také zavedeni efektivniho fizeni pohledavek, které hraji ve

-87-



spolecnosti stale velkou roli. Soucasné bylo navrzeno snizeni stavu zasob, konkrétné

pak zasob vlastni vyroby, pozastavenim vyroby na urcité dny (nebo obdobi) v roce.

Pro kazdého clena vedeni spolecnosti, at’ jiz vrcholového managementu, nebo
jednotlivych divizi, je dualezité veédét, jak se spolecnosti dafi ve vSech finanénich
ohledech. Ktomuto ucelu jsem podal navrh na zhotoveni softwaru pro vypocet
komplexni financni analyzy, ktery bude podavat vSem zainteresovanym lidem

divéryhodné informace o soucasném stavu spolecnosti.
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Priloha 1 - Rozvaha spolecnosti - Aktiva

AKTIVA C.i. 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 001 | 1653198 | 1930902 | 1845784 | 1787 321
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002
B. Stala aktiva (Dlouhodoby majetek) 003 801 640 789 639 958 226 961 059
B. Il Dlouhodoby nehmotny majetek 004 6 221 1974 3479 3359
1 Zfizovaci vydaje 005
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3 Software 007 1 859 1870 1289 1141
4 Ocenitelna prava 008 0 0
5 Goodwill 009
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 4053 104 2190 2218
7 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 309
8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 013 795 262 787 508 954 727 957 680
1 Pozemky 014 33 707 33 707 33707 33 707
2 Stavby 015 338 530 332 280 324 651 322108
3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 414 801 406 272 592 488 540 427
4 Péstitelské celky trvalych porostu 017
5 Zakladni stado a tazna zvifata 018
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 6772 12 899 2531 60 088
8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 1452 2 350 1350 1350
9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022
B. lll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 023 157 157 20 20
1 Podily v ovladanych a Fizenych osobach 024 137 137
2 Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025
3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 20 20 20 20
4 PuUjEky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027
5 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6 Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030
C. Obezna aktiva 031 840205 | 1139 400 885 692 824 809
C.lL Zasoby 032 268 677 273 944 331 985 347 631
1 Material 033 87 977 110 003 85 579 69 594
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 034 4182 4151 4231 4838
3 Vyrobky 035 164 774 149 485 230 328 251 748
4 Zvirata 036
5 Zbozi 037 11 744 10 068 11 847 21 417
6 Poskytnuté zalohy na zasoby 038 237 34
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 039 2041 2101 2042 1602
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 040
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041
3 Pohledavky - podstatny vliv 042
4 Pohledavky za spol., ¢leny druz. a za U¢ast. sdruzeni 043
5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 742 680 680 180
6 Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 045
7 Jiné pohledavky 046 1299 1421 1362 1422
8 OdloZena dariova pohledavka 047
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 048 428 107 459 598 426 106 300 942
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 049 425 473 417 964 401 568 289 509
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050 39 930
3 Pohledavky - podstatny vliv 051
4 Pohl. za spole¢., ¢leny druz. a za Gc¢ast. sdruz. 052
5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 053
6 Stat - dariové pohledavky 054 22 737 9 765
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1251 1134 1312 1382
8 Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 056 570 500 416 212
9 Jiné pohledavky 057 813 70 73 74
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek 058 141 380 403 757 125 559 174 634
1 Penize 059 709 499 286 313
2 Uéty v bankach 060 140 671 304 373 125 273 174 321
3 Kratkodobé cenné papiry a podily 061
4 Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 98 885
D. OSTATNI AKTIVA-PRECHODNE UCTY AKTIV 063 11 353 1863 1866 1453
D. I Casové rozliseni 064 11 353 1863 1866 1453
1 Naklady pfistich obdobi 065 8 415 1848 1799 1453
2 Komplexni naklady pfistich obdobi 066
3 PFijmy pfistich obdobi 067 2938 15 67
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Piiloha 2 - Rozvaha spole¢nosti - Pasiva

PASIVA c.r 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM 069 | 1653198 | 1930902 | 1845784 | 1787321
A. Vlastni kapital 070 | 1304970 | 1579162 | 1503505 | 1451093
A.l. | Zakladni kapital 071 800 000 800 000 800 000 800 000
1 Zakladni kapital 072 800 000 800 000 800 000 800 000
2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 073
3 Zmény zakladniho kapitalu 074
A. Il. | Kapitalové fondy 075 0 0 0 0
1 Emisni azio 076
2 Ostatni kapitalové fondy 077
3 Oceriovaci rozdily z pfeceneni majetku a zavazku 078
4 Ocenovaci rozdily z pfecenéni fri prfeménach 079
A. lll. | Rez. fondy, (Nedélit. fond) a os. fondy ze zisku 080 41 027 48 060 64 695 76 717
1 Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 081 41 027 48 060 64 695 76 717
2 Statutarni a ostatni fondy 082
A. V. | Vysledek hospodareni minulych let 083 323291 398 384 398 385 398 385
1 Nerozdéleny zisk minulych let 084 323291 398 384 398 385 398 385
2 Neuhrazena ztrata minulych let 085
AV Vysledek hosp. bezného U¢. obdobi (+/ -) 086 140 652 332718 240 425 175991
B. Cizi zdroje 087 347 717 331176 310 259 311 126
B. I Rezervy 088 65 356 53 924 30451 17 890
1 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 089
2 Rezerva na duchody a podobné zavazky 090 7784 7 895
3 Rezerva na dan z pfijmU 091
4 Ostatni rezervy 092 65 356 53924 22 667 9995
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 093 40 641 55 846 67 088 70 052
1 Zavazky z obchodnich vztah( 094
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 095
3 Zavazky - podstatny vliv 096
4 Sdruzeni 097
5 Prijaté zalohy 098
6 Vydané dluhopisy 099
7 Sménky k uhradé 100
8 Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 101
9 Jiné zavazky 102
10 OdloZeny danovy zavazek 103 40 641 55 846 67 088 70 052
B.lll. | Kratkodobé zavazky 104 241720 221 406 212 720 223184
1 Zavazky z obchodnich vztah( 105 163 029 152 707 161 193 181 868
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 106
3 Zavazky - podstatny vliv 107
4 Sdruzeni 108
5 Zavazky k zaméstnancim 109 10 873 9550 10 547 11 066
6 Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 110 5905 5964 6 358 6 486
7 Stat - dafiové zavazky a dotace 111 31085 28 497 17 391 4262
8 Ptijaté zalohy 112 9912 2 456 265 3775
9 Vydané dluhopisy 113
10 Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 114 20 496 20 421 16 496 15 195
11 Jiné zavazky 115 420 1811 470 532
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 116 0 0 0 0
1 Bankovni uvéry dlouhodobé 117
2 Kratkodobé bankovni uvéry 118
3 Kratkodobé finanéni vypomoci 119
G, Ostatni pasiva - prechodné ucty pasiv 120 511 20 564 32 020 25102
C.L Casové rozliseni 121 511 20 564 32 020 25102
1 Vydaje pfistich obdobi 122 511 20 564 32 020 25102
2 Vynosy pristich obdobi 123
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Priloha 3 - Cash flow

Cash flow 2 006 2 007 2008 2 009
P. Stav penéz.prostf. (PP) a ekvivalentu na zac¢atku U¢€. obdobi
PENEZNi TOKY Z HLAVNi VYDELECNE CINNOSTI (PROVOZNi CINNOST)
Z. Ugetni zisk nebo ztrata z b&2né ginnosti pfed zdan&nim 208 369 415 897 292 477 | 218 656
Al Upravy o nepenézité operace 161 567 56 477 47 556 | 107 554
Al.1. Odpisy stalych aktiv a pohledavek 102 257 85 509 114 181 99 849
Al.2. Zména stavu opravnych polozek 1346 =72 729 -5 936 21524
A.1.3. Zména stavu rezerv 56 292 -11 432 -23 473 -12 561
A.l.4. Kurzové rozdily -474
A.15. (Zisk) / ztrata z prodeje stalych aktiv -1 635 63 130 -31 302 -15
A.1.6. Urokové naklady a vynosy 1779 -7 958 -5914 -769
Al.7. Ostatni nepenézni operace 1528 -43
A* S:;)r/‘ :;?iirn;(;:k z provozni ¢innosti pred zdanénim, 369 936 472 374 340033 | 326210
A.2. Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 96 348 18 173 -33 561 75740
A2.1. Zména stavu zasob 53 104 1237 -63 794 | -44 527
A2.2. Zména stavu obchodnich pohledavek 13971 9735 10291 | 122548
A3 ilr;:iina stavu obchodnich pohledavek a pfechodnych uétl 18 431 10 496 a1 2186
A.2.4. Zména stavu obchodnich zavazkd 17 261 -10 094 14 899 17 109
A5 gg(e;rr:gdsr:;‘\:/ﬁ gggtggcstiwvzavazku, kratkodobych Gvérd a 6 419 6799 5083 | -17 204
A E:f:ﬁ;f:gf::&;;'f ettt Wl et 466 284 490 547 306 471 | 401 950
A.3. Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych troku (-) -3 927 -2 170 -669
A4 Prijaté uroky (+)
AS. gsg:)abcie(?f dar za bézZnou ¢innost a za domérky za minulé 53 287 -60 763 76342 | 23556
A6 Pn".ijmyv/ a vydaje spojené s mimof.u¢.pf.véetné dané z pfijmu z
mimof.¢in.
AT. Pfijaté dividendy a podily na zisku (+)
AxEx Cisty penézni tok z provozni éinnosti 409 070 429 784 227 869 | 377 725
PENEZNI TOKY Z INVESTICNI CINNOSTI
B.1. Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -68 079 -79 015 -269 305 | -101 700
B.2. PFijmy z prodeje stalych aktiv 7 480 2199 31 306 15
B.3. Poskytnuté pljcky a tvéry -39 930 39 930
B.4 Ptijaté aroky 2148 7822 8 084 1438
B.5 Prijaté dividendy 43 43
B *** Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti -58 408 -108 881 -189 985 | -100 247
PENEZNi TOKY Z FINANCNi CINNOSTI
C.1. Zména stavu dlouh. Zava. a dlouh., pfip. kr. tvérl -210 694
Cc.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na PP a ekv.
C.2.1. Dopady zmén zakladniho kapitalu na penézni prostfedky
C.2.2. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku -73 297 -58 526 -316 082 | -228 403
c23 Dopa:d ostatnich zmén vlastniho kapitalu na penézni
prostiedky
C **x Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti -283 991 -58 526 -316 082 | -228 403
F. Cisté zvyseni, resp.snizeni penéznich prostredku 66 671 262 377 -278 198 | -228 403
P g:)advozienéinich prostifedku a ekvivalentd na zacatku 74 709 141 380 203757 | 125 559
R. Stav penéznich prostiredkl a ekvivalenti na konci obdobi 141 380 403 757 125559 | 174 634
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Priloha 4 - Vykaz zisku a ztraty

Vzz C.i. 2006 2007 2008 2009
l. Trzby za prodej zbozi 1 257 637 354 008 441 937 372 904
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2 248 489 294 925 357 019 347 655
+ Obchodni marze 3 9148 59 083 84918 25 249
1. Vykony 4 | 1950816 | 1945965 | 1865441 | 1846 777
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 | 1956407 | 1923542 | 1738431 | 1758870
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 6 -38 789 -18 655 86 338 47 395
3. Aktivace 7 33198 41078 40672 40512
B. Vykonova spotieba 8 [1339019 | 1307493 | 1335053 | 1274 640
1. Spotfeba materialu a energie 9 932 791 923 544 995 632 963 649
2. Sluzby 10 406 228 383 949 339 421 310991
+ Pfidana hodnota 11 620945 | 697555 | 615306 | 597 386
C. Osobni naklady 12 215041 | 206351 | 221432 | 229025
1. Mzdové naklady 13 148687 | 147706 | 159130 | 166 888
2. Odmeény ¢lendm a orgdndm spole¢nosti a druzstva 14 83 90 90
3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 57 789 57 282 61 045 60 737
4. Socialni naklady 16 8 565 1280 1167 1310
D. Dané a poplatky 17 2219 2045 2177 3139
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 91 296 84 772 96 250 98 673
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 19 608 8276 41 228 4938
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 7 480 2199 31 306 15
2. Trzby z prodeje materialu 21 12 128 6077 9922 4923
F. Zustat. cena prodaného dlouh. majetku a mat. 22 25038 78 281 44 275 12 060
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 5845 65 329 26 959
2. Prodany material 24 19 193 12 952 17 316 12 060
G. Zména stavu rezerv a opr.pol a komplex.nakl.pfistich obdobi | 25 48 438 -84 161 -28 223 8 962
(Iv.) ZUct. rezerv a €as. roz. prov. Vynost 26
(G) Tvorba rezerv a ¢as. roz. prov. nakl 27
v.) ZUct. opr. pol. do prov. Vynosu 28
(H.) Zgt. opr. pol. do prov. nakl. 29
IV. (VI.) | Ostatni provozni vynosy 30 437 628 160 664 68 027 31853
H. (1) Ostatni provozni naklady 31 157 937 85 824 51 745
V. (VIL) Pfevod provoznich vynosu 32
I.(3.) Pfevod provoznich nakladl 33
* Provozni hospodaisky vysledek 34 233333 | 421270 | 302826 | 230573
VI. (VIIL.) | Trzby z prodeje CP a podilu (vkladu) 35
J. (K) Prodané CP a podily (vklady) 36
VII. (IX.) | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 37 42 43 0 0
1. Vynosy z podild v ovlddanych a fizenych osobéach... 38
1.) Vynosy z CP a vkladd v podnicich ve skupiné 39
2.(2.) Vynosy z ostatnich dlouhodobych CP a podilt 40 42 43
3.(3.) Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 41
VII. (X.) | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 42
K. Naklady z finanéniho majetku 43
IX. Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 44
L. Naklady z pfecenéni CP a derivatu 45
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloz. ve fin. oblasti 46 9200 -1186
(X1.) ZUct. rezerv do fin. Vynosu a7
L) Tvorba rezerv na finan¢ni naklady 48
(XIL) ZUct. opr. polozek do fin. Vynosu 49
(M.) ZUct. opr. polozek do fin. Nakladu 50
X. (XIIl.) | Vynosové troky 51 2148 7958 8084 1438
N. (N.) Nakladové uroky 52 3927 2170 669
XI. (XIV.) | Ostatni finanéni vynosy 53 19 309 26 452 49 565 44 989
0. (0.) Ostatni finanéni naklady 54 33336 39 826 67 014 57 675
XIlI. (XV.) | Pfevod finan¢nich vynosul 55
P.(P.) Ptevod finanénich nakladd 56
* Hospodarsky vysledek z finanénich operaci 57 -24 964 -5373 -10 349 -11 917
Q. (R) Dan z pfijma za béznou ¢éinnost 58 67 717 83179 52 052 42 665
Q.1 (R.1) | -splatna 59 54 045 67 974 40 810 39701
Q.2 (R.2) | -odlozena 60 13672 15 205 11 242 2964
*x Hosp. vysledek za béZnou ¢innost 61 140652 | 332718 240425 | 175991
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Xill. A 62
(Xv1) Mimoradné vynosy

R.(S) Mimoradné naklady 63
S.1(T.1) | -splatna 65
S.2(T.2) | -odlozena 66

T.0) | Provod posiuna iV spoleemkem |8 | | | |
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Priloha 5 - Horizontalni analyza aktiv

Zména 2007 - 2006

Zména 2008 - 2007

Zména 2009 - 2008

AKTIVA C.F
v tis. Ké % v tis. K¢ % v tis. K¢ %
AKTIVA CELKEM 001 277 704 16,80 | -85118 -4,41 | -58463 -3,17
A. | Pohledavky za upsany vlastni kapital 002 0 0,00 0 0,00 0 0,00
B. | Stala aktiva (Dlouhodoby majetek) 003 -12 001 -1,50 | 168 587 21,35 2833 0,30
:3' Dlouhodoby nehmotny majetek 004 -4 247 -68,27 1505 76,24 -120 -3,45
1 Zfizovaci vydaje 005 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 Software 007 11 0,59 -581 -31,07 -148 -11,48
4 Ocenitelna prava 008 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Goodwill 009 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 -3 949 -97,43 2086 | 2005,77 28 1,28
7 Ne(_iokonceny dlouhodoby nehmotny 011 309 | -100,00 0 0,00 0 0,00
majetek
8 Posky“mu'te zglohy na dlouhodoby 012 0 0,00 0 0,00 0 0,00
nehmotny majetek
ﬁ" Dlouhodoby hmotny majetek 013 -7 754 -0,98 | 167 219 21,23 2953 0,31
1 Pozemky 014 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2 Stavby 015 -6 250 -1,85 -7 629 -2,30 -2 543 -0,78
3 fgé?ostatne movité véci a soubory movitych 016 8529 206 | 186216 4584 | -52061 -8.79
4 Péstitelské celky trvalych porostu 017 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Zakladni staddo a tazna zvifata 018 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 6 127 90,48 | -10 368 -80,38 57557 | 2274,08
8 51%?2£EUte zalohy na dlouhodoby hmotny 021 898 61,85 1000 42,55 0 0,00
9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ﬁl. Dlouhodoby finanéni majetek 023 0 0,00 -137 -87,26 0 0,00
1 Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0 0,00 -137 | -100,00 0 0,00
P Podily v L’Jcetn_lch jednotkach pod 025 0 0,00 0 0.00 0 0.00
podstatnym vlivem
3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Pujcky a Gveéry - ovladajici a Fidici osoba, 027 0 0,00 0 0,00 0 0,00
podstatny vliv
5 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6 Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7 Posky1nute zalohy na dlouhodoby finanéni 030 0 0,00 0 0,00 0 0,00
majetek
C. | Obezna aktiva 031 299 195 35,61 | -253 708 -22,27 | -60 883 -6,87
IC' Zasoby 032 5267 1,96 58 041 21,19 15 646 4,71
1 Material 033 22 026 25,04 -24 424 -22,20 -15 985 -18,68
2 Nedokonéena vyroba a polotovary 034 -31 -0,74 80 1,93 607 14,35
3 Vyrobky 035 -15 289 -9,28 80 843 54,08 21 420 9,30
4 Zvitata 036 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Zbozi 037 -1 676 -14,27 1779 17,67 9570 80,78
6 Poskytnuté zalohy na zasoby 038 237 0,00 -237 -100,00 34 0,00
|(|:' Dlouhodobé pohledavky 039 60 2,94 -59 -2,81 -440 -21,55
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 040 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Pohl?dayky za spol., ¢leny druz. a za ucast. 043 0 0,00 0 0,00 0 0,00
sdruzeni
5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 -62 -8,36 0 0,00 -500 -73,53
6 Dphadne ucty aktivni (nevyfakturované 045 0 0,00 0 0,00 0 0,00
vynosy)
7 Jiné pohledavky 046 122 9,39 -59 -4,15 60 4,41
8 OdloZena darova pohledavka 047 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ﬁl- Kratkodobé pohledavky 048 31491 7,36 | -33492 -7,29 | -125 164 -29,37
1 Pohledavky z obchodnich vztaht 049 -7 509 -1,76 | -16 396 -3,92 | -112 059 -27,91
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050 39 930 0,00 -39 930 -100,00 0 0,00
3 Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 SPg:jl.iza spole€., ¢leny druz. a za ucast. 052 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 053 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6 Stat - darfiové pohledavky 054 0 0,00 22 737 0,00 -12 972 -57,05
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7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 -117 -9,35 178 15,70 70 5,34
8 D’ohadne ucty aktivni (nevyfakturované 056 70 12,28 84 116,80 204 49,04
vynosy)
9 Jiné pohledavky 057 -743 -91,39 3 4,29 1 1,37
IC\Z/. Kratkodoby finanéni majetek 058 262 377 185,58 | -278 198 -68,90 49 075 39,09
1 Penize 059 -210 -29,62 -213 -42,69 27 9,44
2 Ugty v bankéch 060 163 702 116,37 | -179 100 -58,84 49 048 39,15
3 Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 98 885 0,00 | -98885| -100,00 0 0,00
D. OSTATNi AKTIVA-PRECHODNE UCTY 063 9490 -83.50 3 016 413 2213
AKTIV
P' Casové rozliseni 064 -9 490 -83,59 3 0,16 -413 -22,13
1 Naklady pristich obdobi 065 -6 567 -78,04 -49 -2,65 -346 -19,23
2 Komplexni naklady pfistich obdobi 066 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 Prijmy pfistich obdobi 067 -2 923 -99,49 52 346,67 -67 | -100,00

- 100 -




Priloha 6 - Horizontalni analyza pasiv

Zména 2007 - 2006

Zména 2008 - 2009

Zména 2009 - 2008

PASIVA é.r
v tis. Ké % v tis. K& % v tis. Ké %
PASIVA CELKEM 069 277 704 16,80 | -85118 -4,41 | -58 463 -3,17
A. Vlastni kapital 070 274 192 21,01 -75 657 -4,79 -52 412 -3,49
A. |. | Zakladni kapital 071 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1 Zakladni kapital 072 0 0,00 0 0,00 0 0,00
P Vlas’tnl' akcie a vlastni obchodni 073 0 0,00 0 0,00 0 0,00
podily (-)
3 Zmény zakladniho kapitalu 074 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ﬁ' Kapitalové fondy 075 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1 Emisni azio 076 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2 Ostatni kapitalové fondy 077 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 chﬁovaci rpzdily z preceneni 078 0 0,00 0 0,00 0 0,00
majetku a zavazku
4 OvcenE)ve’-im rozdily z pfecenéni fri 079 0 0,00 0 0,00 0 0,00
preménach
A. Rez. fondy, (Nedélit. fond) a os.
. | fondy ze zisku 080 7033 17,14 16 635 34,61 12 022 18,58
1| Zakonny rezervni fond/Nedételny 081 7033| 17.14| 16635| 3461| 12022| 1858
2 Statutarni a ostatni fondy 082 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ﬁ/. I\QtISIedek hospodareni minulych 083 75093 23,23 1 0,00 0 0,00
1 Nerozdéleny zisk minulych let 084 75 093 23,23 1 0,00 0 0,00
2 Neuhrazena ztrata minulych let 085 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A, | Vysledek hosp. bezného u¢. 086 | 192066 | 136,55| -92293| -27,74| -64434| -26,80
obdobi (+/ -)
B. Cizi zdroje 087 -16 541 -4,76 | -20917 -6,32 867 0,28
B. . | Rezervy 088 -11 432 -17,49 | -23 473 -43,53 | -12561 -41,25
1 Rvezer_vx podle zvlastnich pravnich 089 0 0,00 0 0,00 0 0,00
predpist
2 | Rezervana dichody a podobné 090 0 0,00 7784 0,00 111 1,43
zavazky
3 Rezerva na dan z pfijmu 091 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Ostatni rezervy 092 -11 432 -17,49 -31 257 -57,96 -12 672 -55,91
ﬁ' Dlouhodobé zavazky 093 15 205 37,41 11 242 20,13 2 964 4,42
1 Zavazky z obchodnich vztaht 094 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 095 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 Zavazky - podstatny vliv 096 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Sdruzeni 097 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Prijaté zalohy 098 0 0,00 0 0,00 0 0,00
6 Vydané dluhopisy 099 0 0,00 0 0,00 0 0,00
7 Sménky k uhradé 100 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dohadné uéty pasivni
8 | (nevyfakturované dodavky) 101 0 0.00 0 0.00 0 0.00
9 Jiné zavazky 102 0 0,00 0 0,00 0 0,00
10 QOdlozeny dariovy zavazek 103 15 205 37,41 11 242 20,13 2964 4,42
:?I. Kratkodobé zavazky 104 -20 314 -8,40 -8 686 -3,92 10 464 4,92
1 Zéavazky z obchodnich vztaht 105 -10 322 -6,33 8 486 5,56 20 675 12,83
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 106 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3 Zavazky - podstatny vliv 107 0 0,00 0 0,00 0 0,00
4 Sdruzeni 108 0 0,00 0 0,00 0 0,00
5 Zavazky k zaméstnanciim 109 -1323 -12,17 997 10,44 519 4,92
6 | Zavazkyze soc. zabezpecenia 110 59 1,00 394 6,61 128 2,01
zdrav. pojisténi
7 Stat - dafiové zavazky a dotace 111 -2 588 -8,33 | -11106 -38,97 | -13129 -75,49
8 Pfijaté zalohy 112 -7 456 -75,22 -2191 -89,21 3510 | 1324,53
9 Vydané dluhopisy 113 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dohadné ucty pasivni : } } ) ) R
10 (nevyfakturované dodévky) 114 75 0,37 3925 19,22 1301 7,89
11 Jiné zavazky 115 1391 331,19 -1341 -74,05 62 13,19
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Bankovni uvéry dlouhodobé

117

0,00

0,00

1

0,00

2 Kratkodobé bankovni tvéry

118

0,00

0,00

0,00

3 Kratkodobé finanéni vypomoci

Vydaje piistich obdobi

119

122

o

20 053

0,00

3 924,27

o

11 456

0,00

55,71

o

-6 918

0,00

-21,61

2 Vynosy pristich obdobi

123

0,00

0,00

0,00
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Priloha 7 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Zména 2007 - 2006

Zména 2008 - 2007

Zména 2009 - 2008

Vzz C.F
v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %
I Trzby za prodej zbozi 1 96 371 37,41 87 929 24,84 | -69033 -15,62
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 2 46 436 18,69 62 094 21,05 -9 364 -2,62
+ Obchodni marze 8 49 935 545,86 25835 43,73 | -59 669 -70,27
1. Vykony 4 -4 851 -0,25 | -80524 -4,14 | -18 664 -1,00
1 ;inbgbza prodej viastnich vyrobkt a 5 | -32865| -168|-185111| -9,62| 20439 1,18
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob | g | 55134 | 5101 | 104993 | 56281 | -38943| -4511
vlastni vyroby
3. Aktivace 7 7 880 23,74 -406 -0,99 -160 -0,39
B. Vykonova spotieba 8 -31 526 -2,35 27 560 2,11 | -60413 -4,53
1. Spotfeba materialu a energie 9 -9 247 -0,99 72 088 7,81 -31 983 -3,21
2. Sluzby 10 -22 279 -5,48 | -44528 -11,60 | -28430 -8,38
+ Pfidana hodnota 11 76 610 12,34 -82 249 -11,79 -17 920 -2,91
C. Osobni naklady 12 -8 690 -4,04 15 081 7,31 7593 3,43
1. Mzdové naklady 13 -981 -0,66 11 424 7,73 7 758 4,88
5 Odmgny ¢lentim a organtm spole¢nosti 14 83 0,00 7 843 0 0,00
a druzstva
3. Naklady na sociaini zabezpeceni a 15 -507 -0,88 3763 6,57 -308 -0,50
zdravotni pojisténi
4. Socialni naklady 16 -7 285 -85,06 -113 -8,83 143 12,25
D. Dané a poplatky 17 -174 -7,84 132 6,45 962 44,19
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 18 -6 524 -7,15 11 478 13,54 2423 2,52
Trzby z prodeje dlouhodobého
1l majetku a materidlu 19 -11 332 -57,79 32952 398,16 | -36 290 -88,02
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 -5281 -70,60 29107 | 1323,65| -31291 -99,95
2 Trzby z prodeje materialu 21 -6 051 -49,89 3845 63,27 -4 999 -50,38
Zustat. cena prodaného dlouh.
F. majetku a mat. 22 53243 212,65 | -34 006 -43,44 | -32215 -72,76
L Zustatkova cena prodaného 23| 50484| 101769 | -38370| -58,73| -26959| -100,00
dlouhodobého majetku
2. Prodany material 24 -6 241 -32,52 4364 33,69 -5 256 -30,35
G. Zména stavu rezerv a opr.pol a 25 | -132509 | -27375| 55938| -6647| 37185| -131.75
komplex.nakl.pfistich obdobi
v) Zuct. rezerv a €as. roz. prov. Vynosl 26 0 0,00 0 0,00 0 0,00
(G) Tvorba rezerv a ¢as. roz. prov. nakl 27 0 0,00 0 0,00 0 0,00
V) Zuct. opr. pol. do prov. Vynosl 28 0 0,00 0 0,00 0 0,00
(H.) Zuct. opr. pol. do prov. nakl. 29 0 0,00 0 0,00 0 0,00
I(\\//I ) Ostatni provozni vynosy 30 | -276 964 -63,29 -92 637 -57,66 -36 174 -53,18
H. (I.) | Ostatni provozni naklady 31 | 157937 0,00 | -72113 -45,66 | -34 079 -39,71
X)“ ) Pfevod provoznich vynosl 32 0 0,00 0 0,00 0 0,00
1. (J.) Pfevod provoznich nakladd 33 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* Provozni hospodarsky vysledek 34 | 187937 80,54 | -118 444 -28,12 | -72253 -23,86
X}'l“ ) Trzby z prodeje CP a podilt (vkladl) 35 0 0,00 0 0,00 0 0,00
J. (K.) | Prodané CP a podily (vklady) 36 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho
(1X) majetku 37 1 2,38 -43 | -100,00 0 0,00
1. Vynosy z podilt v ovladanych a 38 0 0,00 0 0,00 0 0,00
fizenych osobéch...
@) Vyno‘sxz CP a vkladu v podnicich ve 39 0 0,00 0 0,00 0 0,00
skupiné
2.(2) :)/ggi?gy z ostatnich dlouhodobych CP a 40 1 238 43 -100,00 0 0,00
3.3) \_/yno§y'z ostamlho dlouhodobého a1 0 0,00 0 0,00 0 0,00
finanéniho majetku
VIl Vynosy z kratkodobého finanéniho a2 0 0,00 0 0,00 0 0,00
(X)) majetku
K. Naklady z finanéniho majetku 43 0 0,00 0 0,00 0 0,00
IX. Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 44 0 0,00 0 0,00 0 0,00
L. Naklady z precenéni CP a derivatu 45 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloz.
M. ve fin. oblasti 46 -9200 | -100,00 -1 186 0,00 1186 | -100,00
(X1.) Zuct. rezerv do fin. Vynosu 47 0 0,00 0 0,00 0 0,00
(L) Tvorba rezerv na finanéni naklady 48 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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(XIL) Zuct. opr. polozek do fin. Vynosu 49 0 0,00 0 0,00 0 0,00
M) ZUct. opr. polozek do fin. Nakladd 50 0 0,00 0 0,00 0 0,00
&”' ) Vynosové Uroky 51 5810 270,48 126 1,58 -6 646 -82,21
N. (N.) | Nakladové troky 52 | -3927| -100,00 2170 000| -1501| -69,17
&v ) Ostatni finanéni vynosy 53 7 143 36,99 23113 87,38 -4 576 -9,23
0. (0.) | Ostatni finanéni naklady 54 6 490 19,47 | 27188 68,27 | -9339| -13,94
E(;IV , | Prevod financnich vynosu 55 0 0,00 0 0,00 0 0,00
P. (P.) | Pfevod finan¢nich naklad( 56 0 0,00 0 0,00 0 0,00
* E:esr':;‘i'érs"y vysledek zfinancnich | o, | ,q5q1 | 7848| .a976| 9261| -1568| 15,15
Q. (R | Dai z pijmi1 za béznou &innost 58 | 15462 22,83 | -31127| -37.42| -9387| -18,03
8?'11) -splatna 59 | 13929 2577 | -27164| -39,96| -1109 2,72
8?'22) -odlozena 60 1533 11,21| -3963| -2606| -8278| -73,63
** Hosp. vysledek za béznou €innost 61 | 192 066 136,55 | -92 293 -27,74 | -64 434 -26,80
X, o
(XV1) Mimotradné vynosy 62 0 0,00 0 0,00 0 0,00
R.(S.) | Mimoradné naklady 63 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S.(T.) | Dan z pfijmi z mimoradné cinnosti 64 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S1 )
G | -spatna 65 0 0,00 0 0,00 0 0,00
S2 .
Gz | -odlozena 66 0 0,00 0 0,00 0 0,00
@ Mimoradny hospodarsky vysledek 67 0 0,00 0 0,00 0 0,00
T.(U.) | Pfevod podilu na HV spoleénikiim 68 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Eg:g;ida’s"y vysledek za ucetni 69 | 192066 | 136,55| -92293| 27,74 | -64434| -26,80
s | Hospodarsky vysledek pred 70 | 207528 | 99,60 | -123420| -2068| -73821| -2524

zdanénim
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Priloha 8 - Horizontalni analyza cash flow

Zména 2007 - 2006 Zména 2008 - 2007 Zména 2009 - 2008
Cash flow
v tis. K¢ % v tis. Ké % v tis. K¢ %
z. | Yceniziskneboztrataz 207528 | 9960| -123420| -2068| -73821| 2524
bézné Einnosti pfed zdanénim
A.1. | Upravy o nepenézité operace -105 090 -65,04 -8 921 -15,80 59 998 126,16
A.1.1, | Odpisy stalych aktiva 16748 | -16,38 28672 | 3353| -14332| -12,55
pohledavek
A.1.2, | Zména stavu opravnych 74075 S 66793 | 91,84 27460 | 462,60
polozek 503,34
A.1.3. | Zména stavu rezerv -67 724 -120,31 -12 041 -105,33 10912 46,49
A.1.4. | Kurzové rozdily 000 0,00 000 0,00 -474 0,00
AL, | (&15Kk) [ zlréta z prodeje stalych 64765 | 3961,16 | 94432 | -14958 31287 | 99,95
A.1.6. | Urokové naklady a vynosy -9 737 -547,33 2044 25,68 5145 87,00
A.1.7. | Ostatni nepenézni operace -1571 -102,81 043 100,00 000 0,00
Cisty penézni tok z provozni
A* ¢innosti pred zdanénim, 102 438 27,69 -132 341 -28,02 -13 823 -4,07
zménami pr. kap.
A2, | Zména stavu nepenéznich 78175 | -81,14 51734 | -284,68 109301 | 32568
sloZek pracovniho kapitalu
A.2.1. | Zména stavu zasob -51 867 -97,67 -65 031 257 lg 19 267 30,20
A.2.2. | £ména stavu obchodnich 4236 | -30,32 556 571| 112257 | 1090,83
pohledavek
Zména stavu obchodnich
A.2.3. | pohledavek a pfechodnych -7 935 -43,05 -10 537 -100,39 -2145 | -5231,71
uctu aktiv
A.2.4. | Zména stavu obchodnich 27355 | -158,48 24993 | 247,60 2210| 14,83
zavazku
Zména stavu ostatnich
A.2.5. | zavazk(, kratkodobych uvért a 13218 205,92 -1716 -25,24 -22 287 -438,46
pfechodnych uétd pasiv
Cisty penézni tok z prov. éin.
A** pred zdanénim a 24 263 5,20 -184 076 -37,52 95 479 31,15
mimof.polozkami
A3, | Vyplacene droky s vyjimkou 3927 | 100,00 -2 170 0,00 1501 69,17
kapitalizovanych urokd (-)
A4. | Pijaté aroky (+) 000 0,00 000 0,00 000 0,00
Zaplacena dari za béznou
A.5. ¢innost a za domérky za -7 476 -14,03 -15 579 -25,64 52 786 -69,14
minulé obdobi (-)
PFijmy a vydaje spojené s
A.6. mimoft.u¢.pf.véetné dané z 000 0,00 000 0,00 000 0,00
prijmu z mimor.¢in.
A7, | Priaté dividendy a podily na 000 0,00 000 0,00 000 0,00
zisku (+)
pwes | Cisty penézni tok z provozni 20 714 506 | -201915| -4698| 149856 65,76
Einnosti
PENEZNi TOKY Z INVESTICNi CINNOSTI
B.L | /ydaje spojené s pofizenim 10936 | -16,06| -190200| -24083| 167605| 6224
stalych aktiv
B.2. Ptijmy z prodeje stalych aktiv 5281 -70,60 29107 | 1323,65 -31291 -99,95
B.3. Poskytnuté pujcky a avéry -39 930 0,00 79860 | -200,00 39930 | -100,00
B.4 Ptijaté aroky 5674 264,15 262 3,35 -6 646 -82,21
B.5 Prijaté dividendy 000 0,00 -043 -100,00 000 0,00
Cisty penézni tok vztahujici
*kk - - - -
B se k investiéni gGinnosti 50 473 86,41 81 104 74,49 89 738 47,23
PENEZNi TOKY Z FINANCNi CINNOSTI
c1. |#menastawudiouh. Zava. a 210694 | 100,00 000 0,00 000 0,00
dlouh., pfip. kr. avérd
G || e ROl 000 0,00 000 0,00 000 0,00
kapitalu na PP a ekv.
Dopady zmén zakladniho
C.2.1. | kapitalu na penézni 000 0,00 000 0,00 000 0,00
prostredky
c.2.2. | Vyplacené dividendy nebo 14771 20,15 | -257556 | -440,07 87 679 27,74
podily na zisku
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Dopad ostatnich zmén
C.2.3. | vlastniho kapitalu na penézni 000 0,00 000 0,00 000 0,00
rostfedk
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Priloha 9 - Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA C.F 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 001 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 002
B. Stala aktiva (Dlouhodoby majetek) 003 4849 | 4089 | 5191 | 5377
B. Il Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0,38 0,10 0,19 0,19
1 Zfizovaci vydaje 005 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Software 007 0,11 0,10 0,07 0,06
4 Ocenitelna prava 008 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Goodwill 009 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0,25 0,01 0,12 0,12
7 Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0,02 0,00 0,00 0,00
8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0,00 0,00 0,00 0,00
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 013 48,10 | 40,78 | 51,72 | 53,58
1 Pozemky 014 2,04 1,75 1,83 1,89
2 Stavby 015 20,48 | 17,21 | 17,59 | 18,02
3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 25,09 21,04 32,10 30,24
4 Péstitelské celky trvalych porostu 017 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Zakladni stado a tazna zvirata 018 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0,00 0,00 0,00 0,00
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 0,41 0,67 0,14 3,36
8 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0,09 0,12 0,07 0,08
9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0,00 0,00 0,00 0,00
B. lll. | Dlouhodoby finanéni majetek 023 0,01 0,01 0,00 0,00
1 Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 0,01 0,01 0,00 0,00
2 Podily v u€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0,00 0,00 0,00 0,00
4 PuUjEky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0,00 0,00 0,00 0,00
7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Obezna aktiva 031 50,82 | 59,01 | 47,98 | 46,15
C.lL Zasoby 032 16,25 | 14,19 | 17,99 | 19,45
1 Material 033 5,32 5,70 4,64 3,89
2 Nedokoncena vyroba a polotovary 034 0,25 0,21 0,23 0,27
3 Vyrobky 035 9,97 7,74 12,48 14,09
4 Zvitata 036 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Zbozi 037 0,71 0,52 0,64 1,20
6 Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0,00 0,01 0,00 0,00
C. Il Dlouhodobé pohledavky 039 0,12 0,11 0,11 0,09
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 040 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Pohledavky - podstatny vliv 042 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Pohledavky za spol., ¢leny druz. a za Ucast. sdruzeni 043 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0,04 0,04 0,04 0,01
6 Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 045 0,00 0,00 0,00 0,00
7 Jiné pohledavky 046 0,08 0,07 0,07 0,08
8 OdloZena dariova pohledavka 047 0,00 0,00 0,00 0,00
C. lll. | Kratkodobé pohledavky 048 2590 | 23,80| 2309| 16,84
1 Pohledavky z obchodnich vztahu 049 25,74 21,65 21,76 16,20
2 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050 0,00 2,07 0,00 0,00
3 Pohledavky - podstatny vliv 051 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Pohl. za spole¢., ¢leny druz. a za Gc¢ast. sdruz. 052 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 053 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Stat - dariové pohledavky 054 0,00 0,00 1,23 0,55
7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 0,08 0,06 0,07 0,08
8 Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 056 0,03 0,03 0,02 0,01
9 Jiné pohledavky 057 0,05 0,00 0,00 0,00
C. IV. | Kratkodoby finanéni majetek 058 8,55 20,91 6,80 9,77
1 Penize 059 0,04 0,03 0,02 0,02
2 Uéty v bankach 060 8,51 15,76 6,79 9,75
3 Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 0,00 5,12 0,00 0,00
D. OSTATNI AKTIVA-PRECHODNE UCTY AKTIV 063 0,69 0,10 0,10 0,08
D. I Casové rozliseni 064 0,69 0,10 0,10 0,08
1 Naklady pfistich obdobi 065 0,51 0,10 0,10 0,08
2 Komplexni naklady pfistich obdobi 066 0,00 0,00 0,00 0,00
3 PFijmy pfistich obdobi 067 0,18 0,00 0,00 0,00
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Priloha 10 - Vertikalni analyza pasiv

PASIVA C.F. 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM 069 | 100,00 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Vlastni kapital 070 78,94 81,78 81,46 | 81,19
Al Zakladni kapital 071 48,39 41,43 43,34 | 44,76
1 Zakladni kapital 072 48,39 41,43 43,34 | 44,76
2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 073 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Zmény zakladniho kapitalu 074 0,00 0,00 0,00 0,00
A.ll. | Kapitalové fondy 075 0,00 0,00 0,00 0,00
1 Emisni azio 076 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Ostatni kapitalové fondy 077 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Oceriovaci rozdily z pfeceneni majetku a zavazku | 078 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Ocenovaci rozdily z pfecenéni fri prfeménach 079 0,00 0,00 0,00 0,00
A.lll. | Rez. fondy, (Nedélit. fond) a os. fondy ze zisku | 080 2,48 2,49 3,51 4,29
1 Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 081 2,48 2,49 3,51 4,29
2 Statutarni a ostatni fondy 082 0,00 0,00 0,00 0,00
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 083 19,56 20,63 21,58 22,29
1 Nerozdéleny zisk minulych let 084 19,56 20,63 21,58 | 22,29
2 Neuhrazena ztrata minulych let 085 0,00 0,00 0,00 0,00
AV Vysledek hosp. bezného U¢. obdobi (+/ -) 086 8,51 17,23 13,03 9,85
B. Cizi zdroje 087 21,03 17,15 16,81 | 17,41
B. I Rezervy 088 3,95 2,79 1,65 1,00
1 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 089 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Rezerva na duchody a podobné zavazky 090 0,00 0,00 0,42 0,44
3 Rezerva na dan z pfijmu 091 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Ostatni rezervy 092 3,95 2,79 1,23 0,56
B. Il Dlouhodobé zavazky 093 2,46 2,89 3,63 3,92
1 Zavazky z obchodnich vztah( 094 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 095 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Zavazky - podstatny vliv 096 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Sdruzeni 097 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Prijaté zalohy 098 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Vydané dluhopisy 099 0,00 0,00 0,00 0,00
7 Smeénky k uhradé 100 0,00 0,00 0,00 0,00
8 Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 101 0,00 0,00 0,00 0,00
9 Jiné zavazky 102 0,00 0,00 0,00 0,00
10 OdlozZeny darovy zavazek 103 2,46 2,89 3,63 3,92
B. Il Kratkodobé zavazky 104 14,62 11,47 11,52 12,49
1 Zavazky z obchodnich vztah( 105 9,86 7,91 8,73 10,18
2 Zavazky - ovladajici a fidici osoba 106 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Zavazky - podstatny vliv 107 0,00 0,00 0,00 0,00
4 Sdruzeni 108 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Zavazky k zaméstnancim 109 0,66 0,49 0,57 0,62
6 Zavazky ze soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 110 0,36 0,31 0,34 0,36
7 Stat - dafiové zavazky a dotace 111 1,88 1,48 0,94 0,24
8 Prijaté zalohy 112 0,60 0,13 0,01 0,21
9 Vydané dluhopisy 113 0,00 0,00 0,00 0,00
10 Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 114 1,24 1,06 0,89 0,85
11 Jiné zavazky 115 0,03 0,09 0,03 0,03
B. IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 116 0,00 0,00 0,00 0,00
1 Bankovni uvéry dlouhodobé 117 0,00 0,00 0,00 0,00
2 Kratkodobé bankovni uvéry 118 0,00 0,00 0,00 0,00
3 Kratkodobé finanéni vypomoci 119 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Ostatni pasiva - prechodné ucty pasiv 120 0,03 1,06 1,73 1,40
C. I Casové rozliseni 121 0,03 1,06 1,73 1,40
1 Vydaje pfidtich obdobi 122 0,03 1,06 1,73 1,40
2 Vynosy piistich obdobi 123 0,00 0,00 0,00 0,00
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Priloha 11 - Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vzz C.F 2006 2007 2008 2009

Trzby celkem 100 100 100 100
. Trzby za prodej zboZzi 1 11,64 15,54 20,27 17,49

Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2 11,22 12,95 16,37 16,31
+ Obchodni marze 3 0,41 2,59 3,89 1,18
1. Vykony 4 88,11 | 8544 | 8556 | 86,63
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 5 88,36 84,46 79,73 82,51
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 6 -1,75 -0,82 3,96 2,22
3. Aktivace 7 1,50 1,80 1,87 1,90
B. Vykonova spotieba 8 60,48 | 57,41 | 61,23 | 59,79
1. Spotfeba materialu a energie 9 42,13 40,55 45,66 45,20
2. Sluzby 10 18,35 | 16,86 | 1557 | 14,59
+ Pridana hodnota 11 28,05 | 30,63| 28,22| 28,02
C. Osobni naklady 12 9,71 9,06 | 10,16 | 10,74
1. Mzdové naklady 13 6,72 6,49 7,30 7,83
2. Odmény ¢lendim a orgdndm spolec¢nosti a druzstva 14 0,00 0,00 0,00 0,00
3. gl;rgliledr\;/l na socialni zabezpecéeni a zdravotni 15 261 252 2.80 2.85
4. Socialni naklady 16 0,39 0,06 0,05 0,06
D. Dané a poplatky 17 0,10 0,09 0,10 0,15
E. S]i;)eizgudlouhodobého nehmotného a hmotného 18 412 372 441 463
m Ilr;tlzi;lzrodeje dlouhodobého majetku a 19 089 036 1.89 023
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0,34 0,10 1,44 0,00
2. Trzby z prodeje materialu 21 0,55 0,27 0,46 0,23
F. Zustat. cena prodaného dlouh. majetku a mat. 22 1,13 3,44 2,03 0,57
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0,26 2,87 1,24 0,00
2. Prodany material 24 0,87 0,57 0,79 0,57
G. glr)r:jéor;)a; stavu rezerv a opr.pol a komplex.nakl.pfistich 25 219 -3,70 41,29 042
v) ZUct. rezerv a ¢as. roz. prov. Vynosl 26 0,00 0,00 0,00 0,00
(G) Tvorba rezerv a ¢as. roz. prov. nakl 27 0,00 0,00 0,00 0,00
V) ZUct. opr. pol. do prov. Vynosu 28 0,00 0,00 0,00 0,00
(H.) ZUct. opr. pol. do prov. nakl. 29 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. (VL) Ostatni provozni vynosy 30 19,77 7,05 3,12 1,49
H. (1) Ostatni provozni naklady 31 0,00 6,93 3,94 2,43
V. (VI.) Pfevod provoznich vynosu 32 0,00 0,00 0,00 0,00
1. (J.) Pfevod provoznich nakladl 33 0,00 0,00 0,00 0,00
* Provozni hospodarsky vysledek 34 10,54 | 18,550 | 13,89 | 10,82
VI. (VIIL) Trzby z prodeje CP a podilu (vkladu) 35 0,00 0,00 0,00 0,00
J. (K.) Prodané CP a podily (vklady) 36 0,00 0,00 0,00 0,00
VIL. (IX.) Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 37 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Vynosy z podild v ovladanych a fizenych osobach... 38 0,00 0,00 0,00 0,00
1) Vynosy z CP a vkladu v podnicich ve skupiné 39 0,00 0,00 0,00 0,00
2.(2) Vynosy z ostatnich dlouhodobych CP a podili 40 0,00 0,00 0,00 0,00
3.3) ;/n)';r;g;()lljz ostatniho dlouhodobého finanéniho a1 0,00 0,00 0,00 0,00
VIILL (X.) Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 42 0,00 0,00 0,00 0,00
K. Naklady z finanéniho majetku 43 0,00 0,00 0,00 0,00
IX. Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 44 0,00 0,00 0,00 0,00
L. Naklady z pfecenéni CP a derivatu 45 0,00 0,00 0,00 0,00
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloz. ve fin. oblasti | 46 0,42 0,00 -0,05 0,00
XL) Zuct. rezerv do fin. Vynosu 47 0,00 0,00 0,00 0,00
(L.) Tvorba rezerv na finanéni naklady 48 0,00 0,00 0,00 0,00
(X11.) ZUct. opr. polozek do fin. Vynosu 49 0,00 0,00 0,00 0,00
M.) Zucét. opr. polozek do fin. Nakladt 50 0,00 0,00 0,00 0,00
X. (XIIL.) Vynosové troky 51 0,10 0,35 0,37 0,07
N. (N.) Nakladové uroky 52 0,18 0,00 0,10 0,03
X1 (XIV.) Ostatni finan¢ni vynosy 53 0,87 1,16 2,27 2,11
0.(0) Ostatni finanéni naklady 54 1,51 1,75 3,07 2,71
Xl (XV.) Ptevod finanénich vynosu 55 0,00 0,00 0,00 0,00
P.(P) Prevod finanénich nakladu 56 0,00 0,00 0,00 0,00
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Q.1 (R.1)

-splatna

59

2,44

2,98

1,87

1,86

Q2 (R.2)

XL (XV1.)

-odlozena

Mimofadné vynosy

60

62

0,62

0,00

0,67

0,00

0,52

0,00

0,14

0,00

R.(S)

S.1(T.1)

Mimoradné naklady

-splatna

63

65

0,00

0,00

0,00

0,00

S.2(T.2)

-odlozena

66
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