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Abstrakt

Bakalatska prace se zabyva hodnocenim finan¢ni situace spole¢nosti Paramont
CZ s. r. 0. Na zaklad¢ vysledkl finan¢ni analyzy jsou uvedeny navrhy a opatteni, které

maji vést k celkovému zlepSeni financni situace spolecnosti a k jeji stabilizaci.

Abstract

Bachelor’s thesis analyses financial health of the company Paramont CZ Ltd.
Based on the results of financial analysis are set out proposals and actions that could

generally improve financial situation of the company and its stabilization.

Kli¢ova slova finanéni fizeni
finanéni zdravi
finan¢ni analyza
pomérové ukazatele

bankrotni modely

Keywords financial management
financial health
financial analysis
ratio indicators

bankruptcy models
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UvVOD

Finan¢ni analyza byva charakterizovdna jako metodicky nastroj, slouzici
k posouzeni finan¢niho zdravi analyzovaného podniku. Hodnoti minulou, soucasnou a
piedpokladanou budouci situaci ve spolecnosti. Cilem je identifikovat slabiny, které by
mohly vést k budoucim problémim, a stanovit silné stranky, o které se podnik muize
opirat. Finan¢ni analyzu lze chéapat jako nastroj, ktery z bézné dostupnych informaci
dovoli ziskat informace dalsi, které jsou jinak nedostupné. Za financn¢ zdravy podnik se
povazuje takovy, ktery nema problémy se svou schopnosti uhrazovat vcas splatné

zavazky (Blaha, Jindfichovska, 2006).

Mezi hlavni uZivatele finan¢ni analyzy patii investofi, které zajima predevSim
mira rizika a ziskovost vlozeného kapitalu. Vysledky analyzy vyuZzivaji pti rozhodovani
o budoucich investicich. Vysledky finan¢ni analyzy potiebuji znat také manazefi, a to
zejména pro ziskavani finan¢nich zdrojl, zajistovani optimalni majetkové struktury a
jejiho financovéani a dal$i slozky financniho fizeni. Mezi dal$i uzivatele financ¢ni
analyzy mohou patfit napiiklad obchodni partnefi, které zajimad predevsim platebni
schopnost spolecnosti, banky, zaméstnanci, konkurenti a mnoho dal§ich zajmovych

skupin (Kislingerova a kol., 2007).

V prvni ¢asti se budu zabyvat teoretickymi pfistupy k feSeni financni analyzy.
Vysvétlim zékladni pojmy, rozeberu zakladni metodické ptistupy, uvedu nejdalezitéjsi
finan¢ni vykazy, ze kterych finan¢ni analyza cerpa. Dale predstavim spolec¢nost
Paramont CZ s.r.0., jeji filosofii, vyrobni program a cile spole¢nosti. Hlavni ¢ast této
prace se zaméiuje na rozbor finan¢ni situace spoleCnosti prostiednictvim financni
analyzy, ktera je provedena prostfednictvim vertikalni, horizontalni analyzy, analyzy
pomérovych ukazatelti a bankrotnich modelli. Po celkovém zhodnoceni situace uvedu
vhodné navrhy a doporuceni, které by meély vést k zlepSeni ekonomické situace

podnikatelského subjektu.
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CILE PRACE

Cilem bakalatské prace je zhodnotit finan¢ni situaci spole¢nosti Paramont CZ
s.r.0. na zaklad¢ vybranych ukazatelti finan¢ni analyzy. U slabych stranek financniho
hospodateni spolecnosti budou uvedeny navrhy a doporuceni vedouci ke zlepSeni jeji

soucasng¢ situace.
Mezi dil¢i cile bakalaiské prace patii:

e zpracovani literarni reSerSe k danému tématu,

e predstaveni analyzované spolecnosti,

e analyza rozvahovych polozek aktiv a pasiv, nakladti, vynost a hospodarského
vysledku,

e zjisténi finan¢niho zdravi a jeho dil¢ich pomérovych ukazatell hodnoticich
likviditu, zadluZenost, rentabilitu a aktivitu,

e vypocet vybranych bankrotnich ukazatelli (Altmantiv index, index IN),

e posouzeni hospodareni s finanénimi prostiedky a navrhy z toho plynouci, které

povedou ke stabilizaci ekonomické situace nebo k jejimu zlepsSeni.
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1 TEORETICKE PRISTUPY K RESENI BAKALARSKE
PRACE

Jakékoli finan¢ni rozhodovéani musi byt podlozeno finan¢ni analyzou, proto je
jednou zrozhodujicich fazi financniho marketingu. Na zdklad¢ vysledk finan¢ni
analyzy jsou fizeny finan¢ni struktury, financovani aktiv a investic, cenova a
dividendova politika a dal$i. Zdroje pro finan¢ni analyzu jsou jednak interni financni
vykazy (rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, cash flow), vyro¢ni zpravy, statisticka Setfeni aj.
ale 1 externi udaje o jinych podnicich, slouzici k oborovému srovnani (Synek,

Kislingerova a kol. 2010).

V SirSim pojeti se finanéni analyza zaméfuje i na budoucnost, predevSim
na predpovéd’ finan¢ni tisné, pfevzeti jinym podnikem nebo na piedpokladané budouci
ocenéni podniku. Nejde jen o momentalni stav, ale pfedevSim o zékladni vyvojové
tendence v ¢ase. Minulost a soucasnost informuje o pozitivech a negativech vykonnosti,
o rizicich, kterd plynou z dosavadniho fungovéni (Kislingerova a kol., 2007; Synek a

kol., 2011).

Finan¢ni manazeti se bez vysledkli finan¢ni analyzy obejdou jen s obtiZzemi,
protoze souhrnné udaje z ucetnich vykazli nemaji dostate¢nou vypovidaci schopnost.
Neposkytuji dostatecné detailni obraz o hospodateni podniku, o jeho silnych a slabych

strankach a o celkové kvalit€ hospodareni (Kislingerova a kol., 2007).

1.1 Financ¢ni Fizeni, finan¢ni zdravi

Pro potieby finan¢ni analyzy jsou nepostradatelné vysledky finanéniho Fizeni.
To ma v soucasnosti v ekonomickém fizeni podniku integrujici a dominantni roli.

Uskuteciiuje tyto zakladni funkce (Kalouda, 2011):

e financovani (ziskavani penéz a kapitalu z riznych zdroji),
e investovani (alokace pené¢z a kapitalu do rznych forem nepenézniho majetku)

e arozdelovani zisku (dividendova politika).
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Lze identifikovat i Ctvrtou funkci, a to evidenci a archivaci a nasledujici
zpracovani dosazenych vysledkli finan¢niho fizeni, kterd byva povazovana spiSe

za servisni (Kalouda, 2011).

., Ukolem financniho Fizeni podniku je poskytovat prehled o financni situaci a
financnich souvislostech hospodareni firmy. Financni stranka veéci je neoddélitelna
od vlastni provozni stranky a neplni Zadnou izolovanou funkci. Proto je obecna filosofie
financniho Fizeni pragmaticka. Praktické a logické jsou rovnéz nastroje, kterych

pouziva. “ (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 13).

Kvalitni finan¢ni fizeni se neobejde bez finan¢ni analyzy. Teprve kvalitni
finan¢ni analyza muZze odhalit realné financni postaveni podniku a poskytuje seridzni
podklady pro rozhodovéani jak v oblasti finan¢niho fizeni, tak v oblasti vécného
rozhodovéani. Finan¢ni analyza systematicky hodnoti dosazené finan¢ni vysledky
ve vzajemnych souvislostech. Kazdé rozhodnuti predpoklada dobrou znalost podstaty
fizeného jevu, jeho souvislosti s jinymi fizenimi, zhodnoceni dostupnych informaci a

progndz a zvazeni rizik (Konceny, 2004).

Za finan¢né zdravy podnik povazujeme takovy, ktery nema problémy s tthradou
svych splatnych zdvazkl. Financni zdravi mzeme posuzovat na zdkladé schopnosti
podniku udrzet vlastni existenci a produkovat efekty pro vlastniky formou co nejlepsich

vysledki hospodateni (Kalouda, 2011).

,,Jednad se tedy o schopnost podniku udrzet si dynamickou rovnovahu, a to jak
ve vztahu k ménicim se podminkam a pozZadavkii vnéjsiho prostiedi, tak ve vztahu
k rozhodujicim zdjmovym skupinam, které se na chodu podniku podileji.“ (Kone¢ny,

2006, s. 7)

Cim mensi je pomér zavazkil podniku k trvale vlozenému vlastnimu kapitalu,
tim méné je podnik zranitelny pii doCasné slabSich vysledcich. Proto hovoiime
o perspektivé dlouhodobé likvidity, kterd je nutnou podminkou finan¢niho zdravi. Dalsi
podminkou je dostate¢ny zisk, tedy prebytek vynost nad naklady. Jedna se o vydélek

vlastnik. Cim vétsi je pomér zisku k vlozenému kapitélu, tim 1épe pro finan¢ni zdravi
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podniku. Pokud chce podnik ziskavat finan¢ni prostfedky z externich zdrojl, musi se
snazit o co nejlepsi financni zdravi. Pokud podnik nema finan¢ni problémy se
zachovanim trvale existence na dosazené urovni, mizeme hovofit o finan¢né zdravém

podniku (Konec¢ny, 2006).

1.2 Financni analyza

Finan¢ni analyzu lze chépat jako soubor Ccinnosti, jejichz cilem je zjistit
a vyhodnotit komplexn¢ finan¢ni situaci podniku. Hlavnim tukolem je neustale
vyhodnocovat ekonomickou situaci podniku a jeji vyvoj, pficiny stavu, vyhlidky
do budoucna a na zéklad¢ téchto informaci zajistit dalsi prosperitu podniku (Konecny,

2006).

Rozdé€leni finan¢ni analyzy (Mrkvicka, Kolat, 2006):

e externi finan¢ni analyza — vychézi ze zvefejiovanych a jinym zptisobem
vefejn¢ dostupnych financnich, zejména ucetnich informaci,

e interni finanéni analyza — je synonymem pro rozbor hospodateni podniku.
U tohoto druhu analyzy jsou analytikovi k dispozici veskeré udaje
z informacniho systému podniku, tj. krom¢ informaci z finan¢niho tcetnictvi i
udaje z ucetnictvi manazerského nebo vnitropodnikového, z podnikovych

kalkulact, planu apod.

Podstatou je pouziti analytickych metod a nastroji pro ziskani potfebnych
informaci z finan¢nich vykazi. Tyto informace zobrazuji vyznamné udaje o vysledcich
minulé podnikatelské c¢innosti hodnoceného subjektu a o soucasné financni situaci.
Udaje zobrazuji disledky diivéjsich podnikatelskych rozhodnuti a umoziuji i uréity

piedpoklad o budoucim vyvoji podniku (Landa, 2008).

1.2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace obsazené ve finan¢ni analyze miize efektivné vyuzivat kazda skupina,

ktera ma o dany podnik z4jem a ma alespoii minimalni kvalifikaci. Finan¢ni analyza je
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zpracovavana piedevSim pro vlastni potieby spolecnosti, kterd na zakladé vysledkt
zavede takova opatfeni, vedouci ke zlepSeni soucasného stavu. Kromé vlastniho
podniku mtze mit o vysledky finan¢ni analyzy velky zajem také konkurence (Kalouda,

2011).

Uzivatele finan¢ni analyzy muzeme rozd¢lit na externi a interni. K externim
uzivatelim fadime investory, banky a jiné véfitele, stat a jeho organy, obchodni
partnery (zékaznici a dodavatel¢) a konkurenci. Mezi interni uZivatele finan¢ni analyzy

patii manazeti, odborafi a zaméstnanci (Kislingerova, 2007).

Motivace zajmu u jednotlivych skupin miize byt rizna. Investori informace
vyuzivaji pro rozhodovani o investovani, zajimaji se o miru vynosnosti, rizika,
o likviditu podniku, disponibilni zisk a vysi dividend. ManaZeri na zéklad¢ vysledka
finan¢ni analyzy zajist'uji dlouhodobé i1 operativni fizeni podniku. Pro zaméstnance je
dilezité posouzenti jistoty, mzdové a socialni perspektivy. Pro banky, obchodni partnery
a jiné veritele je nejdulezitéj$i informace platebni schopnost podniku, popt. riziko
navratnosti. Pro kontrolu plnéni dafiovych povinnosti mize financni analyzu vyuzivat

stat a jeho organy (Griinwald, Holeckova, 2001; Kislingerova a kol., 2007).

1.2.2 Zdroje vstupnich dat finan¢ni analyzy

Pro potfeby financni analyzy jsou zapotiebi zejména tyto ucCetni dokumenty

(Blaha, Jindtichovska, 2006):

e rozvaha
e vykaz ziski a ztrat

e piehled o penéznich tocich (Cash-flow).

vvvvvv

spolecnosti. Déle krom¢ informaci obsazenych v hospodarské vysledovce a ptilohdch
muzeme vyuzit data naptiklad z adaji o vyvoji stavu zakazek, kalkulaci, podnikové
statistiky (poptavka, vyroba, prodej, zaméstnanost, mzdy aj.) nebo vnitinich smérnic.

Dale jsou k dispozici externi data, napiiklad statni statistika, zpravy odborného tisku,
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odhady analytikli, nezdvislé hodnoceni a vérohodné internetové stranky (Hanusova,

2007; Kislingerova a kol., 2007).

Rozvaha

Rozvaha, neboli bilance, ukazuje finan¢ni situaci spoleCnosti — stav jejiho
majetku a zavazkld v penéznim vyjadieni k ur¢itému datu, z hlediska jeho formy a
finan¢nich zdroji vétsinou k poslednimu dni finan¢niho roku podniku. Jedna se o vykaz
o stavu majetku v momentu pofizeni, neukazuje vSak tok penéz v pribéhu roku.
V kazdé rozvaze musi platit bilan¢ni rovnice aktiva = pasiva (Blaha, Jindfichovska,

2006).

Aktiva

Aktiva spolecnosti uvadi prehled toho, co podnik vlastni a co mu dluzi dalsi

ekonomické subjekty (Blaha, Jindiichovska, 2006).

Clenéni aktiv (Vyhlaska Ministerstva financi & 500/2002 Sb., provadéci
vyhlaska k podvojnému ucetnictvi — Ptiloha ¢. 1 — Uspofadani a oznacovani polozek

rozvahy (bilance)):

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek

I. Dlouhodoby nehmotny majetek

II. Dlouhodoby hmotny majetek

III. Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. Obézna aktiva

I. Zasoby

II. Dlouhodobé pohledavky

II1. Kratkodobé pohledavky

IV. Kratkodoby finan¢ni majetek

D. Casové rozliSeni
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Pasiva

Pasiva ukazuji, jakym zplUsobem jsou financovdna aktiva spolecnosti.
RozliSujeme dva zakladni druhy financovani, a to z vlastnich zdroji — tj. majetek
akcionaii a vklady spole¢nikii a cizich zdroji. Cizi zdroje jsou takové, které podnik
dluzi jinym ekonomickym subjektiim, kde zakladnim kritériem je lhtita jejich splatnosti.
Muze se jednat o bankovni pljcky, obligace ¢i zdvazky vii¢i dodavatelim (Blaha,

Jindfichovska, 2006).

Rozdéleni pasiv (Vyhlaska Ministerstva financi ¢. 500/2002 Sb., provadéci
vyhlaska k podvojnému ucetnictvi — Ptiloha ¢. 1 — Uspofadani a oznacovani polozek

rozvahy (bilance)):

A. Vlastni kapital

I. Zakladni kapital

I1. Kapitalové fondy

ITI. Rezervni fondy, ned¢€litelny fond a ostatni fondy ze zisku
IV. Vysledek hospodaieni minulych let

V. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje

I. Rezervy

I1. Dlouhodobé zavazky

III. Kratkodobé zavazky

IV. Bankovni uvéry a vypomoci

C. Casové rozliSeni

Vykaz zisku a ztraty

Vykaz ziskli a ztrdt ma za tkol informovat o uspéSnosti prace podniku,
o vysledku, kterého dosahl podnikatelskou ¢innosti. Jeho zékladnimi prvky jsou vynosy
dosazen¢ v urcitém obdobi a naklady spojené s jejich vytvorenim (Kislingerova a kol.,

2007).
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Vynosy predstavuji zvyseni ekonomického prospéchu béhem tcetniho obdobi, a
to jednak ve form¢ zvySeni aktiv, jednak ve formé urcitych ptipadi snizeni zavazki.

Vynos je spojen (Landa, 2008):

e s piirGstkem penéz,
e s pfirtistkem jiného, nepenézniho aktiva,

e (spiSe vyjimecné) se snizenim ¢i zanikem zavazku.

Naéklady jsou snizenim ekonomického prospéchu béhem tucetniho obdobi, a
to jednak ve formé snizeni (ubytku, spotieby) aktiv, jednak ve formé zvySeni zavazka.

Néklad je spojen (Landa, 2008):

e s ubytkem penéz,
e se vznikem zavazku,

e s ubytkem nepenézniho aktiva.

Naéklady i1 vynosy jsou rozdéleny na provozni, finan¢ni a mimoiadné. Za vynosy
povazujeme penézni castky, které podnik ziskal z veSkeré své cinnosti v ucetnim
obdobi, avsak jsou zapocitany i ty, za které podnik tyto penézni ¢astky v daném obdobi
neinkasoval. Naklady naopak pfestavuji ty penézni ¢astky, které podnik vynalozil na
¢innosti spojené¢ se ziskanim vynost, avSak ve stejném obdobi k jejich zaplaceni
nemuselo dojit. Vykaz ziskl a ztrat se tedy nutn€ neopird o skute¢né penézni toky, a
proto i vysledny Cisty zisk neodrazi Cistou skutecnou hotovost ziskanou hospodatenim
podniku. Hospodaisky vysledek je rozdil mezi vynosy a ndklady a ¢leni se na vysledek

hospodateni za béZnou Cinnost a mimotadny vysledek hospodaieni (Landa, 2008).

Pi'ehled o penéZnich tocich (Cash-flow)

Piehled o penéznich tocich informuje o pfirGstcich a ubytcich penéznich
prostiedkil. Zobrazuje pohyby, které se udaly v rozvaze béhem sledovaného obdobi.
Cash-flow vyjadifuje zménu mnoZzstvi pen¢z — tedy rozdil mezi pocateCnim a konecnym

zustatkem (Landa, 2008; Sekerka, 1996).
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Tok penéz se sleduje dle obsahu ve tfech oblastech (Landa, 2008):

e provozni ¢innost
e investiéni ¢innost

e finanéni ¢innost.

Penéznim tokem se rozumi pohyb penéznich prosttedki a penéznich
ekvivalentll; pfedmétem piehledu o penéznich tocich je prokdzat zménu jejich stavu
za uplynulé a ucetni obdobi a dale roz¢lenit ptiriistky a ubytky do polozek vztahujicich
se k ¢innosti provozni, investi¢ni a finan¢ni. Finan¢ni jednotky si dle platnych pravnich
predpisi mohou samy zvolit model, koncepci a metody zpracovani piehledu

o penéznich tocich (Kislingerova a kol., 2007).

1.3 Metody finan¢ni analyzy

Vramci finanni analyzy se pouzivaji elementdrni a vyS§Si metody.
Mezi elementarni Ize zatadit pfedevsim riizné druhy ukazatelli, vyssi metody vyuzivaji
matematickou statistiku. Pfi praci na finan¢ni analyze je nutné si uvédomit, ze uvedené
metody nelze pouzivat izolované, ale ve vzajemnych souvislostech. VySe ukazatele
(absolutni nebo relativni) ma sice ur¢itou vypovidaci schopnost, avSak mnohem
eventudlné s konkurenci. Finan¢ni analyza se sklada z faze ziskavani dat a jejich
upravy, vhodné pro potfeby analyzy, dale konstrukce ukazatelti a jejich vypocet a

nasledné interpretace vysledki, kterd je pro skute¢né posouzeni financni situace

vvvvvv

Ve své bakaléiské praci pouziji elementarni metody, konkrétn€ horizontélni a
vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty, analyzu rozdilovych a pomérovych

ukazatelli, dale pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku vyuziji soustavy ukazateld.

1.3.1 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace spolecnosti, jsou

oznacované jako fondy finan¢nich prostfedkt (¢isté finan¢ni fondy). Jedna se o ,, rozdily
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mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem urcitych polozZek

kratkodobych pasiv* (Koneény, 2006, s. 28).

Nejcastéji pouzivané fondy jsou: Cisty pracovni kapital, cCisté pohotové
prostiedky a Cisté pené¢zné¢ pohledavkové finan¢ni fondy. Trvalou vysi obéznych aktiv
podnik zpravidla financuje dlouhodobymi cizimi zdroji. Zbyvajici kolisavou cast

obéznych aktiv podnik obvykle financuje kratkodobymi cizimi zdroji (Konecny, 2006).

Cisty pracovni kapital (net working capital)

CPK = Obézna aktiva — Krdtkodoba cizi pasiva
(Konecny, 2006)

Zobrazuje financovani obézného majetku. Rozdil mezi obéznymi aktivy a
kratkodobymi dluhy mé& vyznamny vliv na solventnost podnikatelského subjektu.
Podniky s ptebytkem kratkodobych aktiv nad kratkodobymi pasivy lze povazovat
za likvidni. Cim vy38i ma podnik &isty pracovni kapital, tim 1épe je schopen hradit své
zévazky vici dalsim subjektim. Zalezi vSak na struktufe a likvidit¢ obéZznych aktiv.

Velikost CPK by se méla zhruba rovnat hodnoté zasob (Koneény, 2006).

Mezi negativni vlivy sniZujici vypovidaci schopnost CPK pat#i (Kone¢ny,

2006):

e nevymahatelné, nebo obtizn¢ vymahatelné pohledavky,
e neprodejné nebo jen za velmi nizké ceny prodejné zasoby hotovych vyrobk,

e zbytecné vysoké zasoby materidlu.

Je tfeba provést rozbor struktury obéznych aktiv a jejich likvidity jesté
pred hodnocenim trovné CPK. Vypovidaci schopnost CPK se lisi od vypovidaci
schopnosti pomérovych ukazatelii likvidity z toho divodu, ze ,,pri stejné vysi cistého
pracovniho kapitdalu se v prubéhu provozniho cyklu meéni vyse obézného majetku, coz

také meni velikost pomérovych ukazatelit likvidity “ (Konecny, 2006, s. 29).
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Pii analyze CPK je tieba posoudit skuteénou Groven, analyzovat jeji p¥iciny, tuto
uroven porovnat s planovanou urovni ke konci analyzovaného obdobi a srovnat ji se
skutecnou urovni predchéazejiciho obdobi. M¢ly by byt vypocitany jejich rozdily,

zjistény a formulovany pficiny téchto rozdilti (Konecny, 2006).

Cisté pohotové prostiedky

CPP = Pohotové financni prostiedky — Okamzité splatné zavazky
(Konecny, 2006)

Nejvyssi stupen likvidity vyjadfuje fond, ktery do pohotovych penéznich
prostiedkil zahrnuje pouze hotovost a penize na béznych uctech. Lze vSak také zahrnout
1 penézni ekvivalenty, jako jsou likvidni a obchodovatelné cenné papiry — Seky,
sménky; nebo terminované vklady vypovéditelné do 3 mésici. Okamzité splatné
zavazky jsou takové, jejichz doba splatnosti je k aktualnimu datu nebo starsi (Konecny,

2006; Sedlacek, 2001).

Stejné jako u CPK, je nutné i u CPP posoudit jejich skute¢nou uroven, ktera se
porovnava s pldnovanou urovni analyzovaného obdobi a také se skute¢nou urovni

minulého obdobi. Mély by byt také definované pficiny téchto stava (Sedlacek, 2001).

Cisté pené&zné-pohledivkové financni fondy (&isty pen&zni majetek)

CPM = (Obézna aktiva — Zasoby) — Krdtkodobé zdvazky
(Konecny, 2006)

CPM piedstavuje stiedni cestu mezi pfedchozimi ukazateli. Dle zaméru a podle
stupné likvidity je mozné definovat rizné Cisté penézné pohledavkou finan¢ni fondy,
které se 1i$i zahrnutymi polozkami obéznych aktiv. Kromé zasob se od obéznych aktiv

mohou odecitat i nelikvidni pohledavky (Konecny, 2006; Sedlacek, 2001).

Stejné¢ jako u predchozich dvou ukazateli se porovnava skutecnd uroven
s planovanou v analyzovaném i minulém obdobi. Posuzuji se také pri¢iny vcetné vlivi

na rozdily (Sedlacek, 2001).
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1.3.2 Analyza tokovych ukazateli

U analyzy tokovych ukazatelti se provadi procentni analyza cash-flow a vykazu
ziskil a ztrat jak za analyzované obdobi, tak za obdobi pfedchéazejici. Zjistuji a posuzuji
se priciny zmén skute¢nych vysledkt s vysledky planovanymi. Dale jsou formulovany

vlivy plsobici na tyto ukazatele (Konecny, 2006).

Cash-flow

Cash-flow predstavuje skutecny pohyb penéznich prostfedki ve spolecnosti.
Jedna se o rozdil mezi piijmy a vydaji v daném obdobi, na rozdil od zisku, ktery se
uréuje od vynost a nakladi. Utelem cash-flow je popis vyvoje finanéni situace
spolecnosti v daném obdobi (vyvoj likvidity) a vysvétleni pfic¢in t€chto zmén. Vysledek
cash-flow predstavuje realny stav penéz (hotovostni 1 bezhotovostni) ke konci obdobi.
Je nutné sledovat vyvoj cash-flow za ucelem predejiti platebnim potizim (Sedlacek,

2001).

Piehled cash-flow se sestavuje za cely podnik, avSak prehled o penéznich tocich
délime na penézni toky z hlavni vyd€lecné Cinnosti (provozni CF), investicni ¢innosti

vvvvvv

finan¢niho zdravi jsou u vétSiny podniki provozni penézni toky (Sedlacek, 2001).

Analyza cash-flow by méla obsahovat plan budouciho uziti a tvorby penéznich
tokti. Dle investi¢ni ¢innosti miizeme odhadovat budouci vyvoj provozniho cash-flow a

tedy i zisku (Kone&ny, 2006).

vv_ 7

., Analyza provoznich penéZnich tokii se zaméiuje na:

o hledani naznakii financni tisné v penéznich tocich,

e odhalovani slabych mist a hodnoceni zpusobu, jakymi se jim v prijmech a
vydajich celilo,

o hledani symptomu marnotratného nakladani s nadbytkem penéznich prostredku,

o sledovani vyvoje citlivych polozek (zisku pred zdanenim, kratkodobého
bankovniho uvéru, uroku, dividend, penéznich prostredkii a penéznich

ekvivalentit),
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e zkoumani pricinnych souvislosti vyvoje provozniho cash-flow s trzbami,
urokovymi sazbami, devizovym kursem,

e posuzovani prizpusobovani cistého pracovniho kapitalu, vydaju na porizeni
dlouhodobého majetku a prijmii z jeho prodeje vyvoji situace v provoznich
penéznich tocich,

e ujasneéni peneznich tokii z titulu dané z pridané hodnoty a z titulu dané z prijmui,

e ujasnéni penéznich tokii z titulu financniho leasingu (v pravnim pojeti

zpracovani financniho leasingu podle platnych predpisii).

Analyza investicnich penéZnich toku dale zkoumda operace, které zpiisobuji pririistek
dlouhodobého majetku nebo ubytek dlouhodobého majetku.

Investovani do rozvoje podniku vyzZaduje podrobné analyzovat:

e za kolik podnik poridil dlouhodoby majetek (pouziti penéznich prostiredkit),
e puvod peneznich prostredkii pro investovani do dlouhodobého majetku (zdroje

penéznich prostiedkii).

Analyza finanénich penéZnich tokii zkouma:

e zda se dluhy splaceji z internich zdroju penéznich prostiredkit nebo z novych
plijcek, pripadné v jakéem pomeru,

e co umoznuje pokracovat v pravidelném vyplaceni dividend pri zhorSeni zisku a
pri nedostatecné tvorbé provozniho cash-flow (omezovani investicnich vydaji
nebo kratkodobé uvery),

o jak byly pouzity penézni prostredky ziskané novou emisi dluhopisii, prodejem

akcii nebo dlouhodobym uverem. *“ (Konecny, 2006, s. 32,33)

Trzby

Celkove trzby = Trzby za prodej zbozi + Trzby za prodej viastnich vyrobki a
sluzeb

(Konecny, 2006)
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Analyza trzeb je zaméfena na posouzeni urovné a vyvoje celkovych trzeb,
rovnéz také posouzeni struktury a vyvoje jejich ¢asti. Analyzu trzeb fadime do analyzy

celkovych vynosti a vychazi ze strategickych cilti podnikatele (Konec¢ny, 2006).

Strukturu trZeb a jejich ¢asti provadime podle (Konecny, 2006):

e hlavnich ¢innosti podniku,

e strukturnich jednotek podniku,

e zpisobu placeni a platebnich podminek a jejich dodrzovani,
e sortimentu vyrobki,

e zakaznikd,

e procentni analyzy komponent vykazu zisku a ztraty.

Naéklady

Rist absolutni vySe ndkladi za uréit¢é obdobi vétSinou vypovida
o nehospodarnosti, naopak snizovani obvykle svéd¢i o lepSim vyuzivani vSech
vyrobnich i nevyrobnich ¢initela za pfedpokladu nezménénych ostatnich podminek

(Konecny, 2006).

VéEtsi vypovidaci schopnost ma analyza nakladovosti, kde se vztahuji naklady
na jednotku vystupu v pené¢znim vyjadieni. Tim 1épe zjistime, které strukturni jednotky
(skupiny produkti, ¢i produkty samotné) maji niz$i, popf. stejnou ¢i vyssi nakladovost

v porovnani s primeérnou velikosti tohoto ukazatele v daném obdobi (Konec¢ny, 2006).

h (nakladovost) = N (celkoveé ndklady) / Q (objem vyroby dané jednotky)
(Konecny, 2006)

Néklady lze ¢lenit za Gi€elem analyzy a fizeni vyvoje nakladii (Kone¢ny, 2006):

1) druhové ¢lenéni (provozni, finan¢ni a mimotradné néklady),

2) ucelové clenéni (dle Cinnosti, které vyvolaly jejich vznik; jednicové a rezijni
naklady),

3) clenéni podle mista vzniku a odpovédnosti (dle utvara (sttedisek) v podniku),

4) clenéni podle polozek kalkulace uplnych nakladi (pfimé a nepiimé naklady),
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5) ¢lenéni podle zavislosti nakladii na zméné objemu vykont (variabilni a fixni

naklady).

,Snizovanim celkovych ndkladii se zvysuje konkurencni schopnost podniku,
udrzuje a zvysuje se zisk. Kazdy pracovnik i utvar ma byt zainteresovan na uspordch jen

z tech nakladovych polozek, na které ma primy viiv. “ (Konecny, 2006, s. 49)

Zisk

Analyza zisku srovndva dosahovany zisk se strategickymi cili podnikatele,
zjistuje, zda zisk md nebo nema uspokojivou urovenl a zkouma pticiny dosazené¢ho
stavu. Vyuziva vysledkl z analyzy trzeb a analyzy néklad a navazuje na né. Analyza

se zam¢fuje jednak na tvorbu, jednak na rozdé€leni zisku (Konecny, 2006).

Zisk = Vynosy — Naklady
(Konecny, 2006)

Mezi faktory piisobici na zvySeni zisku lze identifikovat (Konecny, 2006):

e spokojenost zakaznik,

e jakost nutnych Cinnosti a procest,

e zmeény struktury sortimentu prodanych vyrobkd,

e prodej novych vyrobkil vysoce konkurenéné schopnych,
e snizeni fixnich naklada,

e snizeni variabilnich nakladda,

e zrychleni obratu obézného majetku.

RozliSuji se zakladni formy zisku (Kislingerova a kol., 2007):

o EAT (Earnings after Taxes) — zisk po zdanéni, urCeny k rozd¢€leni
mezi akcionaie a podnik.

o EBT (Earnings before Taxes) — zisk pted zdanénim.
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o EBIT (Earnings before Interest and Taxes) — zisk pfed ndkladovymi Uroky a
zdanénim. Nebere v tivahu zptsob financovani ani zdanéni dani z piijmut. Tento
ukazatel je pro investory povazovan za mimofadné vyznamny.

e EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciations and Amortization) —
zisk pfed nakladovymi uroky, zdanénim a odpisy dlouhodobého hmotného 1
nehmotného majetku, tzn. EBIT + odpisy.

e Ekonomicky zisk je roven rozdilu vynosi a ekonomickych nékladd.
Ekonomické néklady obsahuji také naklady ztracené prilezitosti (Groky
z vlastniho kapitalu, usla mzda podnikatele, odmény za riziko apod.).

o NOPAT (Net Operating Profit after Taxes) — Cisty provozni zisk po zdanéni.

o EVA (Economic Value Added) — ekonomicka piidana hodnota.

Ekonomickou pfidanou hodnotu Ize zjistit z ndsledujiciho vztahu (Kislingerova a kol.,
2007):
EVA = (EBIT *(1-T)) — (C * WACC),
kde: WACC - primérnd podnikova diskontni sazba vyjadiujici naklady
na kapital,
C = Vlastni kapital + cizi zdroje dlouhodobé¢ tplatné,

T — mira zdanéni ptijmil.

1.3.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele vznikaji jako podil dvou absolutnich ukazatelti. Tato
analyza umoznuje srovnani podniku s jinymi podniky, s odvétvovym primérem nebo
s konkurenci. Analytik musi brat v potaz typ trhu (jestli se jednd o monopolni nebo
naopak siln¢ konkurencni prostfedi), zda podnik dodavd své zbozi nebo sluzby
na domaci trh, nebo své vyrobky vyvazi, dale naptiklad sezonnost prodeje atd. Mezi

pomérové ukazatele fadime nasledujici (Synek a kol., 2011):

e Ukazatele likvidity — méfi schopnost podniku uspokojit své bézné zavazky.
e Ukazatele fizeni (vyuziti) aktiv — ukazatel aktivity — méii schopnost podniku

vyuzivat sva aktiva.
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e Ukazatele zadluzenosti — méfi rozsah, jakym je podnik financovan cizim
kapitalem.
e Ukazatele vynosnosti (rentability) — méfi celkovou t¢innost fizeni podniku.

e Ukazatele trzni hodnoty podniku — méfi cenu akcii a majetku podniku.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity (liquidity ratios) odpovidaji na otadzku, zda je podnik schopen
vcas splatit své kratkodobé zavazky. Davaji do poméru nejlikvidnéjsi ¢asti majetku a
zévazky spolecnosti s nejkratsi dobou splatnosti. Pocitaji se z polozek rozvahy (Brealey,

2000).

Bézna likvidita (likvidita 3. stupn¢) méfi platebni schopnost z hlediska kratSiho
obdobi. Veskerda ob¢ézna aktiva jsou uvadéna v Citateli, ve jmenovateli pak vSechny
penézni zévazky splatné do jednoho roku. Pro svou jednoduchost je tento ukazatel
v praxi velmi pouzivany, je vSak pomérné hruby. Ve svété se za pfijatelné povazuji
hodnoty v intervalu 1,5-2,5, pficemz jej srovnavame s odvétvovym primeérem (Synek a

kol. 2011).

Bézna likvidita = Ob&zna aktiva / Kratkodobé zavazky
(Synek a kol. 2011)

Likvidita 2. stupné, jak je také pohotova likvidita nazyvana méfi platebni
schopnost podniku po odecteni zasob. Tim vystihuje lépe okamzitou platebni schopnost,
protoze zasoby jsou obvykle mén¢ likvidni. Za standardni hodnoty mtizeme povazovat

1-1,5, kde 1 je kritickd hodnota (Synek a kol. 2011).

Rychla (pohotova) likvidita = (Obézna aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky
(Synek a kol. 2011)

Okamzita likvidita, neboli likvidita 1. stupné, méfi schopnost spole¢nosti hradit

pravé splatné dluhy. Pocitame s penézi v hotovosti a na béznych uctech a s jejich
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ekvivalenty (voln¢ obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhy, Seky). Likvidita
1. stupné je zajisténa pii hodnoté alesponl 0,2, doporucuje se vsak 0,5 (Konecny, 2006;

Synek a kol., 2011).

Okamczita likvidita = (Penézni prostiedky + Ekvivalenty) / Kratkodobé zavazky
(Synek a kol. 2011)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Je-li
aktiv vice, nez je ucelné, nedosahuje podnik mozného zisku, vlivem zbyte¢nych
nakladt. Je-li v podniku nedostatek aktiv, pak se musi vzdat potencialn¢ vhodnych

podnikatelskych ptilezitosti a krati tak opét sviyj zisk (Sedlacek, 2001).

Obrat celkovych aktiv méii obrat neboli intenzitu pouziti vSech aktiv. Nizka
hodnota svéd¢i o nizké podnikatelské aktivite, a Ze je tieba zvysit trzby a zbavit se Casti

majetku (Blaha, Jinfichovska, 2006; Synek, Kislingerovaa kol., 2010).

Obrat celkovych aktiv = Trzby / Celkova aktiva
(Synek, Kislingerova a kol., 2010)
Obrat dlouhodobého majetku méii, jak efektivné podnik vyuziva budov,
strojui, zafizeni a jinych stalych aktiv — tj. kolikrat se stala aktiva obrati za rok (Synek,

Kislingerova a kol., 2010).

Obrat stalych aktiv = Trzby / Stala aktiva
(Synek, Kislingerova a kol., 2010)

Obrat zasob udava pocet obratek zasob za sledované obdobi — tj. kolikrat je
v pribéhu roku (sledovaného obdobi) kazda polozka zasob podniku prodana a znovu

uskladnéna (Sedlacek, 2001; Synek, Kislingerova a kol., 2010).

Obrat zasob = Trzby / Zasoby
(Synek, Kislingerova a kol., 2010)
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Doba obratu zasob ma mnohem vyssi vypovidaci hodnotu nez samotny obrat
zéasob. M¢fti rychlost, s jakou spolecnost primérné proda své zasoby (Sedlacek, 2001).
Doba obratu zdasob = Zasoby / (Trzby / 360)
(Sedlacek, 2001)

Obrat pohledavek udava pocet obratek pfemény pohleddvek v hotové penize

(Synek a kol., 2001).

Obrat pohledavek = Trzby / Pohledavky
(Synek a kol., 2001)

Pramérna doba splatnosti pohledavek ukazuje dobu, po kterou podnik musi

cv w7

(Synek a kol., 2011).

Doba obratu pohledavek = Pohledavky / (Trzby / 360)
(Synek a kol., 2001)

Doba obratu zavazki stanovuje dobu, ktera v priméru uplyne mezi nakupem a
uhradou zasob, popf. externich vykontll. Udava, jaka je platebni moralka vii¢i véfitelim

(Sedlacek, 2001; Synek a kol. 2011).

Doba obratu zavazku = Zavazky / (Trzby / 360)
(Sedlacek, 2001)

Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele méfi rozsah, v jakém podnik uziva k financovani aktiv dluhu.
Udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovéani spole¢nosti (Synek,

Kislingerova a kol., 2010).

Ukazatel zadluZenosti je rovnéz nazyvan dluh na aktiva nebo pomér celkovych

zévazki k celkovym aktivim. Celkové zavazky zahrnuji kratkodobé 1 dlouhodobé
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zavazky. Cim vétsi je podil vlastniho majetku, tim v&tsi je bezpedi proti ztratam véfitel

v pripad¢ likvidace (Blaha, Jindfichovskd, 2006; Synek, Kislingerova a kol. 2010).

Zadluzenost = Celkovy dluh (cizi zdroje) / Celkova aktiva
(Synek, Kislingerova a kol., 2010)

Opakem k celkové zadluzenosti je koeficient samofinancovani. Udava, do jaké
miry je firma schopna pokryt své potieby =z vlastnich zdroji. Charakterizuje
dlouhodobou financ¢ni stabilitu a samostatnost (Blaha, Jindfichovska, 2006; Sedlacek,

2001).

Koeficient samofinancovani = Vlastni jmeni / Celkova aktiva

(Sedlacek, 2001)

Dluh na vlastni kapital vyjadiuje pomér ciziho a vlastniho kapitalu (Blaha,

Jindfichovska, 2006).

Dluh na viastni kapital = Cizi kapital / Vlastni kapital
(Blaha, Jindrichovska, 2006)

Urokové kryti méii, kolikrat by se mohl provozni zisk snizit pred tim, neZ se
spolecnost dostane na uroven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své trokové povinnosti,
coz muze vést k navrhu na konkursni fizeni ze strany véfitela (Blaha, Jindfichovska,
2006).

Urokové kryti = EBIT / Nékladové tiroky

(Blaha, Jindrichovska, 2006)

Kryti fixnich poplatki rozsifuje predchozi ukazatel o stile platby, hrazené
pravidelné za pouzivani cizich aktiv (napf. dlouhodobé leasingové splatky) (Blaha,

Jindfichovska, 2006; Sedlacek, 2001).
Kryti fixnich poplatkit = (EBIT + dlouhodobé splatky) / (Nakladové uroky +

dlouhodobé splatky)
(Sedlacek, 2001)
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Ukazatele rentability

Poméfuji zisk dosaZzeny podnikanim s vysi zdrojii spolecnosti, jichz bylo uzito
k jeho dosazeni. Ukazuji kombinovany vliv likvidity, aktivity a zadluzenosti na Cisty

zisk podniku (Sedlacek, 2001).

Rentabilita trzeb (ziskovd marze) ukazuje zisk na korunu obratu, udany
v procentech. Jestlize je Cista ziskovd marze pod oborovym primérem, jsou naklady

prilis vysoké nebo ceny vyrobku relativné nizké (Blaha, Jindfichovska, 2006).

ROS = Cisty zisk / Trzby
(Blaha, Jindrichovska, 2006)

Vynosnost celkovych aktiv méfi vynos na aktiva po odecteni uroku a dani
vyjadfeny v procentech. Jednd se o pomér Cisté¢ho zisku a celkovych aktiv (Blaha,

Jindfichovska, 2006).

ROA = Cisty zisk / Aktiva
(Blaha, Jindrichovska, 2006)

Vynosnost vlastniho kapitilu je pomér Cistého zisku po zdanéni k vlastnimu

kapitalu akcionari (Synek, Kislingerova a kol., 2010).

ROE = Cisty zisk / Vlastni kapitdl
(Synek, Kislingerova, 2010)

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu vyjadiuje, sjakou ucinnosti piisobi
celkovy kapital, vlozeny do spoleCnosti, nezdvisle na zdroji financovani (Blaha,

Jindfichovska, 2006; Synek, Kislingerova, 2010).

ROI = EBIT / Celkovy kapital
(Synek, Kislingerova, 2010)
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Rentabilita investovaného kapitalu pométuje celkové vynosy vSech investorii
s dlouhodobymi finanénimi prostfedky, které ma spolecnost k dispozici (Blaha,

Jindfichovska, 2006).

ROCE = (Cisty zisk + Uroky) / (Dlouhodobé zavazky + Viastni kapitdl)
(Blaha, Jindrichovska, 2006)

1.3.4 Analyza soustav ukazateli

Bankrotni modely , slouzi pro rychlou orientaci investorii a veritelii, resp. pro
roztrideni firem podle jejich kvality, tj. vykonnosti a diivéryhodnosti (ranking).
Bankrotni indikatory jsou urceny predevsim véritelim, jez zajima schopnost podniku
dostat svym zavazkiim, resp. Ratingové ohodnoceni. “ (Neumaierova, Neumaier, 2002, s.

93)

Altmanuv index

Z-skore zobrazuje finan¢ni situaci spolecnosti a ma za ukol dopliovat financni
analyzu. Profesor Altman sestrojil rovnici s péti vybranymi ukazateli, po jejimz vypoctu
1ze o podniku predpovidat, zda se mu do budoucna bude dafit dobte, nebo zda bude mit

potiZe se svoji existenci (Sedlacek, 2001).

Rovnice pro vypocet Altmanova indexu pro spolecnosti, které nemaji veiejné

obchodovatelné akcie (Konecny, 2006):

Z=0,717*X; + 0,847*X5 + 3,107*X3 + 0,420*X, + 0,998 *X;

X = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

X, = hospodaisky vysledek minulych let / celkova aktiva
X3 = EBIT / celkova aktiva

X4 = zékladni kapital / cizi zdroje

Xs = trzby / celkova aktiva
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Tabulka 1: Hranice pro piedvidani finanéni situace dle Altmanova indexu

Rozsah hodnot | Popis

7>29 muzeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci

1,2<7Z<29 |,Seddzoéna“ nevyhranénych vysledki

7<1,2 podnik je ohrozen vaZnymi finan¢nimi problémy
Zdroj: Konecny, 2006

Index INO5S

Index INOS5 sestavili manzelé Neumaierovi analyzou vybranych vyznamnych
bankrotnich indikatorti. Pro podniky v Ceské republice poskytuje vhodngjsi alternativu
pro hodnoceni nez Altmantv index. Rovnice obsahuje vybrané ukazatele, jimz je
pfifazena urcita vaha. Stejné jako u Altmanova indexu plati, ze ¢im vyssi je vysledna

hodnota, tim lepsi je celkova financni situace podniku (Neumaierova, Neumaier, 2002).

Rovnice pro vypocet Indexu INO5 (Neumaierova, Neumaier, 2009):

INO5 = 0,13*K; + 0,04*K;, + 3,97*K3 + 0,21 *K; + 0,09*K5

K, = aktiva / cizi zdroje

K, = EBIT / nakladové uroky

K5 = EBIT / aktiva

K4 = vynosy / aktiva

Ks = obézné aktiva / (kratkodobé zadvazky + kratkodobé bankovni tvéry a

Vypomoci)

Tabulka 2: Hranice pro piedvidani finanéni situace dle indexu IN05

Rozsah hodnot | Popis
IN > 1,6 podnik tvoii hodnotu (pravdépodobnost 67%)
0,9 <IN<1,6 [,Seddzéna“ nevyhranénych vysledka
IN <0,9 hrozi bankrot (pravdépodobnost 86%)

Zdroj: Neumaierova, Neumaier, 2009
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2 PRAKTICKA CAST

Prakticka cast bakalarské prace nejprve piedstavuje spole¢nost Paramont CZ,
s. . 0. Nasleduje horizontdlni a vertikdlni analyza, analyza rozdilovych a pomérovych
ukazatelli a pro lepsi vypovidaci schopnost jsou pouzity vybrané soustavy ukazatelti.
Praktickou c¢ast bakalaiské prace uzavira celkové zhodnoceni financni situace

spole¢nosti a navrhy na zlepSeni slabych stranek.

2.1 Predstaveni spolec¢nosti Paramont CZs. r. o.

Byla zalozena jako spole¢nost sruenim omezenym v roce 2000. Spolecnost ma
v soucasnosti dva jednatele, z nichz jeden je majitelem. Zakladni kapital podniku ¢ini

100 000 K¢. V soucasnosti ma spolecnost 43 zaméstnancil.

Piedmét podnikani zapsany v obchodnim rejstiiku je koupé zbozi za tcelem
dalsiho prodeje a prodej mimo obory vyhrazené zivnostenskym zakonem ¢. 455/91 Sb.
o zivnostenském podnikani ve znéni pozd&jSich piedpisi. Spolecnost se zabyva
prodejem a montazi okennich parapeti. Kromé prodeje venkovnich a vnitinich parapeta
spolecnost nabizi také plastové obklady, zaluzie a okenni sité, pficemz zcela majoritni

&ast zaujimaji pravé parapety.'

Spolecnost je organizaéné rozdélena do tii zdkladnich usekl, které jsou
podiizeny jednatelim. Jeden jednatel zodpovida za tsek ndkupu a skladu a tusek
prodeje, kam spadaji obchodni zastupci pro riizné oblasti republiky, druhému jednateli

je podtizen tsek montaZe. Kroms t&chto useki je zde jesté utvar aletnictvi.?

Objem stovek kilometri prodanych parapeti fadi spole¢nost k pfednim
dodavatelim v Ceské Republice a zajistuje tak stabilni pozici na trhu. To se dafi
zejména diky zakladnim prioritam, kterymi jsou zajiSténi materidlové kvality, kratké

dodaci lhiity a nizké ceny, které dohromady pfispivaji ke spokojenosti zakaznikd.

! Zpracovano autorem na zékladé internich zdroji spole¢nsoti a informaci z internetovych stranek
spole¢nosti www.paramont.cz
* Zpracovano autorem na zakladé internich zdroji spole¢nosti
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Hlavnimi zédkazniky jsou zejména spolecnosti zabyvajici se vyménou oken, zateplenim,

nebo stavebni firmy a maloobchodni prodejny.

Spolec¢nost pocitila dopad krize v roce 2009, ktery se projevil poklesem trzeb,
dany niz§i poptavkou. Utlum v rekonstrukcich nebo v nové vystavbé je nejvétsi hrozbou

pro spolecnost, avsak v roce 2010 doslo k opetovnému nartstu poptavky.

2.2 Analyza aktiv

Pro analyzu aktiv byla pouzita vertikdlni analyza, kterda dédva do poméru
jednotlivé polozky vic¢i zvolenému zakladu. Jako zéklad byla zvolena celkova aktiva.
Dalsi ¢asti analyzy aktiv byla horizontalni analyza, ktera vypovida o absolutni i relativni

zméne€ v letech 2007 - 2010.

2.2.1 Vertikalni analyza aktiv

V tabulce 3 jsou uvedeny absolutni hodnoty vyznamnych polozek aktiv, tabulka

4 vyjadiuje procentudlni podil jednotlivych polozek k celkovym aktiviim.

Tabulka 3: Absolutni hodnoty aktiv za roky 2007 — 2010 (v tis. K¢)

Roky 2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 72 956 83070 92 812] 113322
Dlouhodoby majetek 23 923 31 465 34 907 39 569
DNM 0 4 20 0
DHM 23 923 31 461 34 887 39 569
Obézna aktiva 48 456 51 326 57 706 73 585
Zasoby 35512 35921 36 395 43 600
Dlouhodobé pohl. 0 41 353 0
Kratkodobé pohl. 8 966 9747 17 441 20910
Finan¢ni majetek 3979 5617 3517 9075
Casové rozliSeni 576 279 199 168

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

3 Zpracovano autorem na zakladé internetocych stranek spoleénsoti www.paramont.cz
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Tabulka 4: Relativni podil poloZek vii¢i celkovym aktiviim za roky 2007 — 2010

Roky 2007 2008 2009 2010

Aktiva celkem 100,00% | 100,00% ] 100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 32,79% | 37.88% | 37,61%]| 34,92%
DNM 0,00% 0,00% 0,02% 0,00%
DHM 32,79% 37,87% 37,59% 34,92%
Obézna aktiva 66,42% | 61,79%| 62,18% | 64,93%
Zasoby 48,68% 43,24% 39,21% 38,47%
Dlouhodobé pohl. 0,00% 0,05% 0,38% 0,00%
Kratkodobé pohl. 12,29% 11,73% 18,79% 18,45%
Finan¢ni majetek 5,45% 6,76% 3,79% 8,01%
Casové rozliSeni 0,79% 0,34% 0,21% 0,15%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010

Dlouhodoby majetek

Za sledované obdobi tvofil dlouhodoby majetek spole¢nosti 33 — 39 %
z celkovych aktiv, pficemz svého minima dosahl vroce 2007 a svého absolutniho
maxima v roce 2010, avSak v relativnim poméru k celkovym aktiviim svého maxima
nabyval vroce 2008. Témét veskery dlouhodoby majetek sestavd z dlouhodobého
hmotného majetku, ktery je tvofen polozkami pozemky, stavby, samostatné movité véci
a soubory movitych véci, nedokonfeny dlouhodoby hmotny majetek a poskytnuté

zalohy na DHM.
Obézna aktiva

Obézna aktiva se ve sledovanych letech pohybovala okolo 64 % z celkovych
aktiv, kde nejvyssiho podilu byo dosaZzeno v roce 2007 a to téméf 66,5 %, naopak
bez vyjimky polozky zasoby, které dosahuji od témét 50 % po necelych 40% celkovych
aktiv, kratkodobé pohledavky, které tvoii 12 — 19 % aktiv a finan¢ni majetek, kolisajici
od 4 do 8% z celkovych aktiv. Ob&zna aktiva jesté lehce navysuje polozka dlouhodobé
pohledavky, ta vSak nedosahovala ani pil procentniho bodu a vroce 2010 jiz byla

nulova.
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Casové rozliSeni

Casové rozlideni tvoii zanedbatelnou &ast celkovych aktiv a sklada se z nakladi
pristich obdobi a piijmu pfistich obdobi. Ve sledovanych letech se polozka Casové

rozliSeni pohybovala od 0,8% v roce 2007 do 0,15% v roce 2010. Z vykazi je patrna

klesajici tendence.

2.2.2 Horizontalni analyza aktiv

V tabulce 5 jsou uvedeny zmény zékladnich polozek aktiv v absolutnich

hodnotach a v tabulce 6 jsou tyto zmény v procentualnim vyjadieni.

Tabulka 5: Vyvoj stavu aktiv za obdobi 2007-2010 (absolutni zména v tis. K¢)

Roky 2007/2008 2008/2009 2009/2010

Aktiva celkem 10 114 9 742 20 510
Dlouhodoby majetek 7 542 3442 4 662
DNM 4 16 -20
DHM 7 538 3426 4 682
ObéZna aktiva 2 870 6 380 15 879
Zasoby 409 474 7 205
Dlouhodobé pohl. 41 312 -353
Kratkodobé pohl. 781 7 694 3469
Finan¢ni majetek 1638 -2 100 5558
Casové rozliSeni -297 -80 -31

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010

Tabulka 6: Vyvoj stavu aktiv za obdobi 2007 — 2010 (relativni zména)

Roky 2007/2008 2008/2009 2009/2010

Aktiva celkem 13,86% 11,73% 22,10%
Dlouhodoby majetek 31,53% 10,94% 13,36%
DNM X 400,00% -100,00%
DHM 31,51% 10,89% 13,42%
ObézZna aktiva 5,92% 12,43% 27,52%
Zasoby 1,15% 1,32% 19,80%
Dlouhodobé pohl. X 760,98% -100,00%
Kratkodobé pohl. 8,71% 78,94% 19,89%
Finan¢ni majetek 41,17% -37,39% 158,03%
Casové rozliSeni -51,56% -28,67% -15,58%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010
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Z vyvoje struktury aktiv je patrné, Ze mezi jednotlivymi roky dochézelo
k postupnému nardstu celkové vyse aktiv, zptisobeného rustem jak dlouhodobého
hmotného majetku, tak predev§im rastem obéznych aktiv. Nejvétsi vliv na narast aktiv
mezi roky 2007 a 2008 mé¢l dlouhodoby hmotny majetek, konkrétné to byla polozka
nedokonéeny DHM, souvisejici s vystavbou nové haly a administrativni budovy.
K néristu aktiv mezi roky 2008 a 2009 pftispély nejvice kratkodobé pohledavky,
v tomtéz roce vSak dosSlo ke snizeni stavu kratkodobého finan¢niho majetku (Gcty
v bankach). Mezi lety 2009 a 2010 doslo ke zvySeni celkového stavu obéznych aktiv
predevsim zasluhou zasob a kratkodobého finan¢niho majetku. Kratkodobé pohledavky
rostly jiz pomalejSim tempem oproti roku piedchazejicimu. Z grafu 1 je patrny nartst

jednotlivych polozek aktiv.

Graf 1: Vyvoj stavu aktiv v letech 2007 — 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010

Vyvoj dlouhodobého majetku

Celkovy vyvoj dlouhodobého majetku vykazuje ruast, nejveétsi mezi lety 2007 a
2008 — téméf o tretinu, v dalSich letech roste pomalejSim tempem, piiblizné 12%. Je

evidovan v pofizovaci cené a do nakladl je uctovan v roce jeho potfizeni.

Na rastu dlouhodobého majetku se nejvice podilel dlouhodoby hmotny majetek,
ktery rostl pfiblizn¢ stejnym tempem jako celkovy dlouhodoby majetek. Polozka
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pozemky se béhem sledovaného obdobi neménila, naopak polozky stavby a

wrwe

stavbou nové skladovaci haly a administrativni budovy.

Vyvoj obéznych aktiv

Vsechny polozky obéznych aktiv ve sledovanych letech rostly s vyjimkou
dlouhodobych pohledavek, které se po ptedchozim rtstu v roce 2010 dostaly dokonce

na nulu, ale i v ptfedchozich letech vykazovaly velmi nizka ¢isla, jak je patrné z grafu 2.

Graf 2: Vyvoj obéZnych aktiv v letech 2007 - 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010

Zasoby

Prakticky celou vysi zasob tvofi zbozi, pfiCemz mezi lety 2007 az 2009
k vyraznym zméndm nedoslo, avSak v roce 2010 byla tato zména jiz vyraznd, témét 20-

ti procentni nartist zbozi. K 31. 12. 2010 byla absolutni vyse zasob 43 600 tis. K¢.
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Pohledavky

Jako negativni trend lze hodnotit pomémé znacny nartst kratkodobych
pohledavek, zejména mezi lety 2008 a 2009 doslo k témét 80-ti procentnimu navyseni,
mezi lety 2009 a 2010 doslo k dal§imu nartstu o necelych 20 procent, coz v kone¢ném
dasledku ¢ini rozdil vice nez dvojnasobek od roku 2007 do roku 2010 na konec¢nych
20910 tis. K¢. Nejvétsi podil na kratkodobych pohleddvkach maji pohledavky
z obchodnich vztaht, pficemz souhrnnd vysSe pohledavek po lhité splatnosti vice jak

180 dnti ¢inila k 31. 12. 2010 3 824 tis. K¢ z celkovych 18 729 tis. K¢.

Mezi pohledavkami figuruji také pohledavky za statem, kratkodobé poskytnuté
zalohy, kratkodobé dohadné ucty aktivni a jiné kratkodobé pohledavky, vSechny tyto
polozky jsou vSak zanedbatelné, s vyjimkou roku 2009, kde pohledavky za statem a
zélohy dosahovaly dohromady témét 4,5 mil. K& Dlouhodobé pohledavky figuruji

pouze v letech 2008 a 2009 a jejich vyse je vici celkovym aktiviim zanedbatelna.
Kratkodoby finan¢ni majetek

Kratkodoby finanéni majetek sestava pouze ze dvou polozek — penize a Ucty
v bankach. Mezi lety 2007 a 2008 doslo k nartistu finan¢niho majetku ptiblizné o 41%,
v nésledujicim roce kratkodoby finanéni majetek poklesl o 37% a mezi lety 2009 a 2010
doslo k vyraznému nartstu, téméf o 160% coz ¢inilo rozdil 5 580 tis. K& K 31. 12.
2010 byl kone¢ny stav kratkodobého finan¢niho majetku 9 075 tis. K¢, z nichz 8 390

tis. K¢ je na tictu v bance.

2.3  Analyza pasiv

Pro analyzu pasiv byla téz pouzita horizontalni i vertikalni analyza, za zéklad
pro vertikdlni analyzu byla zvolena celkova pasiva, horizontdlni ddva do poméru

jednotlivé roky.
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2.3.1 Vertikalni analyza pasiv

V tabulce 7 jsou uvedeny absolutni hodnoty polozek pasiv za roky 2007

az 2010, v tabulce 8 jsou tyto hodnoty v procentudlnim vyjadieni vuci celkovym

pasiviim.

Tabulka 7: Absolutni hodnoty pasiv za roky 2007 — 2010 (v tis. K¢)

Roky 2007 2008 2009 2010

Pasiva celkem 72 956 83 070 92 812| 113322
Vlastni kapital 58 438 73 697 79961| 103 034
Zakladni kapital 100 100 100 100
Rezervni fondy 10 10 10 10
VH minulych let 40 282 52 327 62 587 77 852
VH bézného 1. obdobi 18 045 21260 17 264 25072
Cizi zdroje 14 518 9 373 12 838 10 288
Dlouhodobé zavazky 0 641 1241 0
Kratkodobé zavazky 13918 8132 10 997 9 688
Finan¢ni vypomoci 600 600 600 600
Casové rozliSeni 0 0 13 0

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Tabulka 8: Relativni podil poloZek vici celkovym pasiviim za roky 2007 — 2010

Roky 2007 2008 2009 2010

Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vlastni kapital 80,10% | 88,72% | 86,15%| 90,92%
Zakladni kapital 0,14% 0,12% 0,11% 0,09%
Rezervni fondy 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
VH minulych let 55,21% 62,99% 67,43% 68,70%
VH bézného u. obdobi 24.73% 25,59% 18,60% 22,12%
Cizi zdroje 19,90% | 11,28% | 13,83% 9,08%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,77% 1,34% 0,00%
Kratkodobé zavazky 19,08% 9,79% 11,85% 8,55%
Financni vypomoci 0,82% 0,72% 0,65% 0,53%
Casové rozliSeni 0,00% 0,00% 0,01% 0,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spolecnosti za roky 2007 — 2010
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Vlastni kapital

Vlastni kapital spolecnosti tvoii vétsi Cast celkovych pasiv, v roce 2007 tvoril
80% celkovych pasiv, v roce 2010 jiz témét 91% celkovych zdrojt financovani. Vlastni
kapital spole¢nosti sestava ze 4 polozek, pii¢emz zakladni kapital a rezervni fondy tvofi
zanedbatelnou polozku, vroce 2010 nepiesahujici 0,1% celkovych pasiv. Aktiva
spolecnosti jsou nejveétsi mérou financovana vysledkem hospodateni a to jak vysledkem
hospodateni minulych let, tak vysledkem hospodatfeni bézného ucetniho obdobi. V roce
2010 tvotily tyto dvé polozky ptes 90% vSech pasiv spolecnosti, pfi€emZ 69% zaujimal

vysledek hospodateni minulych let a 22% vysledek hospodateni za béZné tcetni obdobi.
Cizi zdroje

Cizi zdroje spoleCnosti tvoii dlouhodobé a kratkodobé zavazky a financni
vypomoci. Dlouhodobé zavazky figurovaly pouze v letech 2008 a 2009, pfi¢emz v roce
2008 tvotily 0,77% a v roce 2009 1,34% vSech pasiv podniku. Kratkodobé zavazky
zaujimaly pomérné velkou ¢ast pasiv vroce 2007, kdy piesahovaly 19%,
v nésledujicich letech se vSak jejich vySe pohybovala okolo 10% celkovych pasiv.
Polozka finan¢ni vypomoci je ve vSech sledovanych letech ve vysi 600 tis. K¢, pfi¢emz

jeji relativni podil v letech vlivem nértstu celkovych pasiv klesal az na 0,53%.
Casové rozliseni

Casové rozliseni je tvofeno pouze polozkou vynosy piistich obdobi a vyskytuje

se pouze v roce 2009 ve vysi 13 tis. K¢, tvofi tak zanedbatelnou polozku.
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2.3.2 Horizontalni analyza pasiv

V tabulce 9 jsou uvedeny zmény zakladnich polozek pasiv v absolutnich

hodnotach a v tabulce 10 jsou tyto zmény v procentualnim vyjadieni.

Tabulka 9: Vyvoj stavu pasiv za obdobi 2007-2010 (absolutni zména v tis. K¢)

Roky 2007/2008 2008/2009 2009/2010

Pasiva celkem 10114 9742 20 510
Vlastni kapital 15 259 6 264 23 073
Zékladni kapital 0 0 0
Rezervni fondy 0 0 0
VH minulych let 12 045 10 260 15 265
VH bézného 1. obdobi 3215 -3 996 7 808
Cizi zdroje -5 145 3 465 -2 550
Dlouhodobé zavazky 641 600 -1 241
Kratkodobé zavazky -5 786 2 865 -1309
Finan¢ni vypomoci 0 0 0
Casové rozliSeni 0 13 -13

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Tabulka 10: Vyvoj stavu pasiv za obdobi 2007-2010 (relativni zména)

Roky 2007/2008 2008/2009 2009/2010

Pasiva celkem 13,86% 11,73% 22,10%
Vlastni kapital 26,11% 8,50% 28,86%
Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0,00%
Rezervni fondy 0,00% 0,00% 0,00%
VH minulych let 29,90% 19,61% 24,39%
VH béZného 0. obdobi 17,82% -18,80% 45,23%
Cizi zdroje -35,44% 36,97% -19,86%
Dlouhodobé zavazky X 93,60% -100,00%
Kratkodobé zavazky -41,57% 35,23% -11,90%
Finan¢ni vypomoci X 0,00% 0,00%
Casové rozliseni X X -100,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Z vyse uvedenych tabulek je patrné, ze celkova bilan¢ni suma pasiv v prubehu
sledovanych let rostla, mezi lety 2007 a 2008 byl tento narist témét 14%,
v nésledujicim roce doslo k dal§imu navySeni o témét 12% a rok 2010 zaznamenal dalsi

skokovy narast o vice nez 22%. Nejvétsi mérou k tomuto naristu piispély polozky
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vysledek hospodareni minulych let a VH bézného ucetniho obdobi. Cizi zdroje oproti
vlastnimu kapitdlu mezi lety 2007 a 2008 poklesly pfiblizn¢ o 35,5% v nésledujicim
roce doslo vSak knardstu cizich zdroji o témét 37% a vroce 2010 doSlo témét
ke dvacetiprocentnimu snizeni cizich zdroji, pfiCemz ke zménam dochazelo pouze
u zavazki, polozka finan¢ni vypomoci byla na stejné urovni. Z grafu 3 je patrny vyvoj

polozek pasiv.

Graf 3: Vyvoj stavu pasiv v letech 2007 — 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Vyvoj vlastniho kapitalu

Z tabulek 9 a 10 a grafu 3 je patrné, ze prevaznou vétSinu vlastniho kapitalu
tvofi vysledek hospodaieni jak bézného ucetniho obdobi, tak minulych let. Zakladni
kapital je ve vysi 100 tis. K¢, rezervni fondy jsou na trovni desetiny zakladniho
kapitalu, pficemz ke zméndm ve sledovaném obdobi nedochdzelo. Vysledek
hospodateni z bézného ucetniho obdobi se postupné vyvijel z 18 miliontt K¢ v roce
2007 na 25 milioni vroce 2010, pficemz nejprve doslo k osmnactiprocentnimu
navyseni, ale v roce 2009 doslo ke snizeni o ptiblizné€ stejnou ¢astku. V roce 2010 doslo
tedy k vice nez 45% navyseni oproti roku ptedchdzejicimu, coz v absolutnich hodnotach
¢ini rozdil témer 8 miliontt KE. Pomérné zna¢na ¢ast vysledku hospodaieni bézného

ucetniho obdobi byla v kazdém roce prevedena do vysledku hospodateni minulych let,
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ktery ve sledovaném obdobi nartstal a k 31. 12. 2010 ¢inil témét 80 miliond K.

Celkova vyse vlastniho kapitalu v roce 2010 dosahovala 103 034 tis. K¢&.
Vyvoj cizich zdroja

Vyse cizich zdroji nejprve mezi lety 2007 a 2008 poklesla o vice nez tfetinu,
v nasledujicim roce doSlo vSak k nartstu piiblizné o stejnou ¢ast. V roce 2010 doslo
k opétovnému poklesu o 2,5 mil. K¢ na kone¢nych 10 288 tis. K¢. Z grafu 4 je patrny

vyvoj cizich zdroja.

Graf 4: Vyvoj stavu cizich zdroju v letech 2007 — 2010 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé rozvah spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Dlouhodobé zavazky

Jedna se o zévazky se splatnosti delsi nez jeden rok. Spole¢nost meéla
dlouhodobé¢ zavazky pouze ke spolecnikiim a to v letech 2008 a 2009. Z ptivodnich 641
tis. K¢ vzrostly témét na dvojnasobek, tj. 1 241 tis. K¢, ale v nasledujicim roce byly
prevedeny do kratkodobych zavazkli, a proto jiz z4dné dlouhodobé zavazky

ve spole¢nosti nefiguruji.
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Kratkodobé zavazky

Celkova vyse kratkodobych zavazku se ve sledovaném obdobi pohybovala od 8

do 14 miliont a jejich struktura se v letech ménila.

Nejvétsi podil zaujimaji zdvazky z obchodnich vztahi, které nejprve mezi lety
2007 a 2008 vyrazné poklesly o témét polovinu, v nasledujicim roce ovSem pomérné
vyrazné vzrostly (o necelou polovinu vici roku 2008), nasledné vSak asi o 40 procent

klesly na kone¢nych 5 548 tis. K¢ k 31. 12. 2010.

Dalsi kratkodobé zavazky sestavaji ze zéavazkii ke spolecnikim, vuci
zaméstnanclim, zavazkil ze socidlniho a zdravotniho pojisténi, ve spolecnosti figuruji
také kratkodobé pfijaté zalohy, tyto zavazky vSak nejsou po lhuté splatnosti a tvofi

pouze malou ¢ast cizich pasiv.
Vypomoci

Spole¢nost k financovani svych aktiv vyuzivd také kratkodobou financni

vypomoc, ktera je ve vSech sledovanych letech ve vysi 600 tis.

2.4 Analyza vykazu zisku a ztraty

K analyze vykazu zisku a ztraty byla pouzita vertikdlni analyza se zvolenym
zakladem celkovy vynosy a horizontdlni analyza porovnavajici zmény jednotlivych

polozek ve sledovaném obdobi.

2.4.1 Vertikalni analyza VZ.Z

V tabulce 11 jsou uvedeny absolutni hodnoty zdsadnich polozek vykazu zisku a

ztraty, 12 tabulce y je uvedeno jejich procentuelni zastoupeni vici celkovym vynosim.
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Tabulka 11: Absolutni hodnoty poloZzek VZZ za obdobi 2007-2010 (v tis. K¢)

Polozka 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 132104 146 817| 126 927| 136 490
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 94918| 99283| 82624| 87430
Obchodni marze 37186 47534 44303| 49060
Vykony 1372 2022 3968 2 880
Vykonova spotfeba 8434 10194| 12371 7 692
Pfidanéd hodnota 30124 39362 35900| 44248
Osobni néklady 6761 10407 11715] 11249
Provozni VH 23664| 27497| 21654 30893
Finan¢ni VH -110 -292 -117 -111
VH za ucetni obdobi 18045| 21260| 17264| 25072
VH pied zdanénim 23554 27205| 21537| 30782

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé VZZ spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Tabulka 12: Relativni hodnoty poloZek VZZ za obdobi 2007-2010 (v tis. K¢)

Polozka 2007 2008 2009 2010
Celkové vynosy 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Trzby za prodej zbozi 97,88% | 98,28% | 96,51%| 96,82%
Naklady vynalozené na prodané zbozi | 70,33% | 66,46% | 62,82% | 62,02%
Obchodni marze 27,55% | 31,82% | 33,69% | 34,80%
Vykony 1,02% 1,35% 3,02% 2,04%
Vykonova spotieba 6,25% 6,82% 9,41% 5,46%
Pfidana hodnota 22,32% | 26,35%| 27,30%| 31,39%
Osobni naklady 5,01% 6,97% 8,91% 7,98%
Provozni VH 17,53%| 18,41%| 16,46%| 21,91%
Finan¢ni VH -0,08% | -0,20%| -0,09%| -0,08%
VH za cetni obdobi 13,37% | 14,23%| 13,13%| 17,78%
VH pted zdanénim 17,45%| 18,21%| 16,38%| 21,83%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé VZZ spole¢nosti za roky 2007 — 2010

Jelikoz je pfedmétem podnikani spolecnosti koupé zbozi za ucelem dal§iho
prodeje, ma nejveétsi podil na vysledku hospodateni polozka trzby za prodej zbozi, ktera
dosahuje ve vSech sledovanych letech vice nez 95% celkovych vynost. Naklady
vynaloZené na prodej zbozi zaujimaji pochopitelné druhou nejvyssi ¢astku, v roce 2007

tvotila 70% celkovych vynost, avSak v roce 2010 se pohybovala lehce nad hranici 60%.
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Rozdil téchto dvou polozek tvoii obchodni marzi, kterd se tedy pohybovala od 27%
v roce 2007 po témet 35% celkovych vynosii v roce 2010.

Na tvorb¢ pridané hodnoty se dale podileji polozky vykony, které v roce 2007
vykazuji lehce pies 1% celkovych vynosi a vykonova spotieba 6,25%; v roce 2010

tvoii vykony vice nez 2% a vykonova spotieba pfiblizné 5,5% celkovych vykond.

Po odecteni osobnich nékladii a dani a poplatkil je vystupem provozni vysledek
hospodateni, ktery tvofi pfiblizné 20% celkovych vynostl, ptficemZ nejvysSich hodnot

dosahuje v roce 2010, a to 30 893 tis. K¢, coZ tvoii témet 22% vynost.

Finan¢ni vysledek vykazoval ve vSech ctyfech sledovanych letech zapornych
hodnot, avsak jeho podil na celkovych vynosech se s vyjimkou roku 2008 pohyboval

pod hranici desetiny procenta.

Po odecteni dané z ptijmu je vystupem vysledek hospodateni za ucetni obdobi,
ktery se v letech 2007 — 2009 pohyboval okolo 14%, v roce 2010 dosahoval témét 18%

celkovych vynost.
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2.4.2 Horizontalni analyza VZZ

Tabulka 13 ukazuje absolutni zménu vybranych polozek vykazu zisku a ztraty

za obdobi 2007 — 2010, tabulka 14 ukazuje relativni ndrGst téchto zmén mezi

jednotlivymi lety.

Tabulka 13: Absolutni zména hodnot poloZek VZZ za obdobi 2007-2010 (v tis. K¢)

Polozka 2007/2008 2008/2009 2009/2010
Trzby za prodej zbozi 14 713 -19 890 9563
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 4365 -16659 4806
Obchodni marze 10348 -3231 4757
Vykony 650 1946 -1088
Vykonova spotieba 1760 2177 -4679
Pfidana hodnota 9238 -3462 8348
Osobni naklady 3646 1308 -466
Provozni VH 3833 -5843 9239
Finan¢ni VH -182 175 6
VH za ucetni obdobi 3215 -3996 7808
VH pied zdanénim 3651 -5668 9245
Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé VZZ spole¢nosti za roky 2007 — 2010
Tabulka 14: Relativni zména hodnot poloZek VZZ za obdobi 2007-2010
Polozka 2007/2008 2008/2009 2009/2010
Trzby za prodej zbozi 11,14% -13,55% 7,53%
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 4,60% -16,78% 5,82%
Obchodni marze 27,83% -6,80% 10,74%
Vykony 47,38% 96,24% -27,42%
Vykonova spotfeba 20,87% 21,36% -37,82%
Pfidana hodnota 30,67% -8,80% 23,25%
Osobni naklady 53,93% 12,57% -3,98%
Provozni VH 16,20% -21,25% 42,67%
Finan¢ni VH 165,45% -59,93% -5,13%
VH za Gcetni obdobi 17,82% -18,80% 45,23%
VH pied zdanénim 15,50% -20,83% 42.,93%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora na zakladé VZZ spole¢nosti za roky 2007 — 2010
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Trzby za prodej zbozi nejprve v roce 2008 oproti roku predchézejicimu vzrostly
o vice nez 11%, nésledné¢ vSak vroce 2009 doslo k poklesu této polozky o vice
nez 13,5%, ale vroce 2010 doSlo opét k nartstu, konkrétné o 9,5 mil. K¢, coz

v relativnim vyjadieni ¢ini zménu vice nez 7,5%.

Podobny trend zaznamenaly pochopitelné také néklady vynalozené na prodané
zbozi, avSak nejprve doslo k narGistu pouze o 4,6%, vroce 2009 doslo k poklesu

dokonce o necelych 17% a v roce 2010 doslo k nartistu o necelych 6%.

Od teéchto polozek se tedy odvijel obchodni marze, ktera nejprve vzrostla
o témet 28%, béhem ,,slabsiho* roku 2009 doslo k poklesu o0 6,8% a v roce 2010 marze

vzrostla o 10,74%.

Vykony i1 vykonova spotieba mezi lety 2007 az 2009 rostly pomérné vyraznym
tempem — vykony nejprve o 47 poté dokonce o 96%, vykonova spotieba vykazovala
vyrovnany rust lehce pies 20%; avSak v roce 2010 doslo k poklesu obou téchto polozek,

vykony klesly o 27 a vykonovy spotieba dokonce o 37%.

Pfidand hodnota zaznamenala nejprve skokovy nartst o vice nez 30%, poté

doslo k poklesu o 8,8% a nasledné v roce 2010 doslo k opétovnému nartiistu o 23,25%.

Osobni néklady se ménily predevsim vlivem poctu zaméstnanct, z pivodnich 35
v roce 2007 stoupl na 45 vroce 2009 a nasledn¢€ poklesl na 43. Osobni naklady se
vroce 2008 oproti roku 2007 zvySily o vice nez 50%, v nasledujicim roce doslo

ke zvySeni o dalSich 12,5% a v roce 2010 doslo k poklesu o neceld 4%.

Provozni vysledek hospodafeni nejprve vzrostl o 16%, nasledné¢ vSak doslo
ke snizeni o vice nez 20% oproti roku piedchazejicimu, vroce 2010 vsak doslo

k vyraznému narlstu o vice nez 42%.

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi tedy podobné jako provozni vysledek
hospodateni nejprve vzrostl, a to o necelych 18%, poté vSak poklesl o téméer 19%.

V roce 2010 vSak jiz tato polozka vykazovala vice nezZ 45% narist oproti roku 2009.
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2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazateli se zamétuje na vypocet Cistého pracovniho

kapitalu, jehoZ vySe mé vyznamny vliv na likviditu spole¢nosti.

Cisty pracovni Kkapital je roven rozdilu ob&nych aktiv a kratkodobych
zavazkd. Jeho vy§e ma vyznamny vliv na solventnost podniku. S vy3si mirou CPK klesa

riziko neschopnosti hradit své zavazky.

Tabulka 15: Cisty pracovni kapital v letech 2007 — 2010 (v tis. K&)

Roky 2007 2008 2009 2010
CPK 34538 43194 46709| 63897

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Z hodnot v tabulce 15 je ziejmé, ze Cisty pracovni kapital ve sledovanych letech
zaznamenal znaény rist — béhem &ty let doslo téméF k jeho zdvojnasobeni. Cisty
pracovni kapitdl umoziiuje spolecnosti pokracovat ve svych aktivitdich i1 v ptipadé,
ze dojde k vysokému vydani financ¢nich prostiedkti. Predstavuje tedy jakysi finan¢ni
pol§tai pro piipad nedekanych nepiiznivych udalosti. Hodnota CPK by se méla
piiblizn& rovnat hodnoté zasob (Kone&ny, 2006). Ve sledovanych letech CPK pievysuje

wrwe

7e hodnota CPK je na vysoké trovni.

Graf 5: Cisty pracovni kapital v letech 2007 — 2010 (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora
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2.6 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatel ddva do poméru dva absolutni ukazatele a je
vibec nejpouzivanéjs$i metodou financni analyzy. Pro analyzu spolecnosti byly pouzity
ukazatele likvidity, zadluzenosti, aktivity a rentability a jejich vysledky jsou zpracovany

v nasledujicich podkapitolach.
2.6.1 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity (liquidity ratios) odpovidaji na otazku, zda je podnik schopen
vcas splatit své kratkodobé zavazky. Davaji do poméru nejlikvidnéjsi ¢asti majetku a
zavazky spolecnosti s nejkratsi dobou splatnosti. Pocitaji se z polozek rozvahy (Brealey,
2000).

Tabulka 16: Ukazatele likvidity

Likvidita 2007 2008 2009 2010
Okamzita 0,27 0,64 0,30 0,88
Pohotova 0,89 1,76 1,84 2,91
Bézna 3,34 5,88 4,98 7,15
Okamzita | 134,71% | -52,85% | 190,86%
Zména |Pohotova 97,87% 4,16% 58,60%
Bézna 76,11% | -15,35% | 43,74%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Okamzita likvidita

Okamzita likvidita ddva do poméru nejlikvidnéjsi ¢ast obéznych aktiv (penézni
prostiedky + ekvivalenty) se zavazky splatnymi do jednoho roku. Okamzita likvidita je
zajisténa pii hodnoté alespon 0,2, doporucuje se vSak hodnota 0,5 (Synek a kol. 2011).
Této doporucené hodnoty nebylo dosazeno pouze vroce 2007 a 2009, kdy byla
vyznamné nizs§i polozka ¢ty v bankach. Minimalni hodnotu vSak piesahla i v téchto

letech. V letech 2008 a 2010 dosahovala okamzita likvidita velmi pozitivnich hodnot.
Pohotova likvidita

Pohotova likvidita vyjadiuje platebni schopnost podniku po odecteni zasob, bere

tedy v uvahu pouze tzv. pohotova obézna aktiva. Kriticka hranice tohoto ukazatele je 1,
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doporucuje se vSak hodnota 1,5 (Synek a kol. 2011). Kromé roku 2007, kdy se
kratkodobé zavazky pohybovaly na pomérné vysoké urovni, a proto byla pohotova
likvidita dokonce pod kritickou hranici, byla piesazena doporucenda hodnota 1,5
v kazdém roce, vroce 2010 témét dvojnasobné, pficemz nejvétsi vliv na vyslednou
hodnotu méla polozka pohledavky z obchodnich vztaht, kterd uz v roce 2009 pomérné
vyrazné narostla. Vysledky pohotové likvidity lze téz hodnotit jako pozitivni, avSak
vyse pohledavek po lhtité splatnosti 180 dnti v roce 2010 vykazuje vysoké hodnoty (viz.
Vyvoj obéznych aktiv).

Bézna likvidita

Tento pomérné hruby ukazatel vyjadiuje, kolikrat by byl podnik schopen uhradit
své kratkodobé zavazky, kdyby naraz premeénil vSechna obézna aktiva na hotovost.
Doporucené hodnoty 2,5 (Synek a kol. 2011) jsou ve vSech sledovanych letech vyrazné
piekroceny, nebot’ podnik drzi velké procento svého majetku v zdsobach a vétSina aktiv
je financovéna vlastnim kapitdlem, ale také jiz zminéné kratkodobé pohledavky
prispivaji k nariistu obéznych aktiv velkou mérou. Lze vSak i tak s jistotou fici, ze
podnik nemé problémy s hrazenim svych zavazkd a naopak ma v tomto jesté velké

rezervy.

Vysledky vSech druhti likvidity se pohybuji nad oborovym primérem, bézna a

pohotova tyto hodnoty pfevysuje témét dvojnasobné.

Graf 6: Vyvoj likvidity v letech 2007 - 2010
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Zdroj: Vlastni zpracovani autora
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2.6.2 Analyza zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti vypovidaji o vztahu mezi vlastnimi a cizimi zdroji
financovani. UrCuji, v jakém rozsahu pouziva podnik k financovani aktiv dluhu. S vyssi
mirou vlastniho majetku stoupa divéra véfiteld, naopak vyssi zadluzenost miize byt

vhodnd k zvySeni vlivu finan¢ni péky, nicméné zvySuje riziko financéni nestability

(Synek, Kislingerova a kol. 2010).

Pro analyzu zadluzenosti byly pouzity ukazatele celkové zadluZenosti, koeficient

samofinancovani a urokové kryti. Vysledky téchto ukazateli v€éetné mezirocnich zmén

jsou uvedeny v tabulce 17.

Tabulka 17: Ukazatele zadluZenosti

ZadluZenost 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluZenost 19,90% 11,28% 13,83% 9,08%
Koef.
samofinancovani 80,10% 88,72% 86,15% | 90,92%
Urokové kryti 493,00 509,20 360,90 514,88
Celkova
zadl. -43,30% | 22,59% | -34,37%
Zména gt
samofin. 10,76% -2,89% 5,53%
Urokové
kryti 3,29% | -29,12% | 42,67%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Celkova zadluZenost

Cim vys§i je celkova zadluZenost, tim vyssi je riziko finanéni nestability. Dava
do poméru cizi zdroje vici celkovym aktivim. Z vysledkli uvedenych v tabulce 17
vyplyva, Ze celkova zadluzenost je na velmi nizké urovni a v horizontu sledovanych let
doslo k vice nez dvojnasobnému snizeni. Z ptiivodnich 20% klesla zadluZzenost na méné

nez 10%. To je zplsobeno ptfedevS§im tim, Ze spole¢nost zadrzuje zisk a tim financuje

sva aktiva.
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Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani tvoii doplikovy ukazatel k celkové zadluZenosti,
nebot’ dava do pomeéru vlastni kapitdl a celkova aktiva. Soucet celkové zadluzenosti a
koeficientu samofinancovani se rovna 100%. Koeficient samofinancovani tedy na rozdil
od celkové zadluZenosti ve sledovaném obdobi rostl z ptivodnich 80% v roce 2007 na

kone¢nych 91% v roce 2010, kde k nejvétsSimu nartistu doslo mezi lety 2007 a 2008.
Urokové kryti

Urokové kryti ma za ukol informovat o tom, kolikrét je zisk vy$si nez urokové
platby. Z tabulky 17 je tedy patrné, Ze zisk prevysuje tyto platy né€koliksetkrat, proto lze
tedy fici, Ze spolecnost nemd problémy s placenim nakladovych trokl a to proto, ze
podnik téméf zadné financni vypomoci nema, tudiz i nakladové troky jsou v minimalni

VySi.

Z vysledkli analyzy zadluzenosti lze vyvodit zavér, ze spolecnost vykazuje
vysokou finan¢ni stabilitu, danou financovanim svych aktiv pfedevSim vysledkem
hospodateni. Diky tomuto konzervativnimu piistupu vSak spole¢nost pfichazi o
pozitivni G¢inky finan¢ni paky. V porovnani s ostatnimi podniky v oboru, je spole¢nost

Paramont CZ vyrazné mén¢ zadluzena, coz je dano prave konzervativnéjsSim piistupem.

2.6.3 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jak efektivné podnik hospodafi se svymi
aktivy. V pfipad¢ prebytku aktiv dochazi ke sniZeni zisku zbyte¢nymi naklady, naopak
pokud je aktiv nedostatek, musi se podnik vzdat potencialnich pftilezitosti, ¢imz opét

dochazi ke snizovani zisku.

Pro analyzu aktivity byly pouzity ukazatele obratd celkovych aktiv,
dlouhodobého majetku a doby obratu zasob, pohledavek a zavazk, jejichz hodnoty jsou

uvedeny v tabulce 18.
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Tabulka 18: Ukazatele aktivity

Aktivita 2007 2008 2009 2010
Obrat celkovych

aktiv 1,83 1,79 1,41 1,23
Obrat dlouhodob.

maj. 5,57 4,72 3,74 3,51
DO zasob 95,92 87,06 100,29 112,90
DO pohledavek 23,74 23,53 35,80 48,50
DO zavazkt 33,18 15,32 25,24 14,37

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel méfi, jak efektivné jsou vyuzivana veSkera aktiva spolecnosti,
udava, kolikrat se majetek pfeméni v trzby. Hodnota tohoto ukazatele se pohybovala
v rozmezi od 1,83 v roce 2007 po 1,23 vroce 2010. Tento negativni trend lze pficist
predevs§im zna¢nému nartstu aktiv oproti trzbam, které ve sledovaném obdobi vyrazné;ji

nevzrostly, coZz miize naznacovat jisty prebytek aktiv.

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku méfi vyuzivani tohoto majetku, tj. vyuzivani
budov, stroju a jinych dlouhodobych zatizeni. Z tabulky 18 vyplyva, Ze i tento ukazatel
zaznamenal klesajici charakter souvisejici s jiz zminénou vystavbou nové skladovaci

haly.
Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob méii rychlost, s jakou podnik v priméru proda své zasoby.
Obecné lze fici, Ze ¢im kratsi je doba obratu zasob, tim 1épe pro podnik. Hodnota tohoto
2008 a k nejvyssi dobé obratu doslo v roce 2010, kdy doba obratu zasob byla 113 dni.
Tento trend je ddn znanym narGstem zasob, zejména v roce 2010, coz muze vést

k nizsi efektivite.
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Doba obratu pohledavek a zavazki

Tyto ukazatele udavaji dobu, po kterou musi podnik v priméru ¢ekat, nez obdrzi
platy za prodané zbozi, resp. dobu, po kterou podnik odkldda platbu svych faktur
vetitelim. Obecné plati, Ze ¢im nizsi je doba obratu pohledavek, tim 1épe pro podnik.
Z tabulky 18 vyplyva, ze doba obratu pohledavek za sledované obdobi vyrazné vzrostla,
z ptuvodnich 24 na 48 dntli, coz znali jisty problém s vymahanim pohledavek. Doba
obratu zavazkl naopak klesla z ptivodnich 33 na 14 dnii, coz znaci vysokou platebni
moralku spole¢nosti, vysledny pomér doby obratu pohledévek a zavazkl vSak nemusi
byt zadouci, nebot’ v roce 2010 doba obratu pohleddvek prevysuje dobu obratu zavazki

vice nez trojnasobn¢.

Vysledky aktivity se pohybuji lehce pod primérem oborovych hodnot, coz je

dano i velikosti subjektu.

2.6.4 Analyza rentability

Analyza rentability dava do poméru dosazeny zisk s vysi zdrojii spolecnosti,

kterych bylo pouzito. Vyjadiuje tak miru zisku, ktera slouzi pro alokaci kapitalu.

K analyze rentability byly pouzity ukazatele rentability vlozeného kapitalu,
celkovych aktiv, vlastniho kapitdlu, dlouhodobych zdrojii a rentability trzeb, jejichz

hodnoty jsou uvedeny v tabulce 19.

Tabulka 19: Ukazatele rentability

Rentabilita 2007 2008 2009 2010

ROI 32,44% 33,10% 23,33% 27,26%
ROA 24,73% 25,59% 18,60% 22,12%
ROE 30,88% 28,85% 21,59% 24,33%
ROCE 30,96% 28,67% 21,33% 24,39%
ROS 13,54% 14,31% 13,21% 18,03%

Zdroj: Vlastni zpracovani autora
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ROI - rentabilita vloZeného kapitalu

Rentabilita vloZzeného kapitalu vyjadiuje, s jakou Gcinnosti nezavisle na zdrojich
financovani plsobi celkovy vlozeny kapital na vysi trzeb. Hodnoty by mély byt co
nejvyssi. Vysledky tohoto ukazatele 1ze hodnotit velice kladné, hodnoty se pohybuji
okolo 30%, pouze vroce 2009 doslo k poklesu na 23%, i pfesto lze i tento rok

z pohledu rentability vlozeného kapitalu 1ze hodnotit jako pozitivni.
ROA - rentabilita celkovych aktiv

Vynosnost celkovych aktiv méfi vynos na aktiva a davd do poméru cisty zisk a
aktiva. Vyjadfuje, sjakou efektivnosti byl vyuzit celkovy objem investovaného
kapitalu. Stejné jako u ROI je z tabulky 19 patrny pokles v roce 2009, jinak se hodnoty
tohoto ukazatele pohybuji okolo 25% a v roce 2010 byla rentabilita celkovych aktiv
22,12%, coz lze interpretovat tak, ze zkazdé investované koruny vyprodukovala

spole¢nost 22 haléfi.
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu udéava, jaky vynos spoleCnosti piinasi kapital
vlastnikli. Dava tedy do poméru Cisty zisk s vlastnim kapitdlem. U tohoto ukazatele je
patrna klesajici tendence mezi lety 2007 — 2009 a v roce 2010 doslo k néartstu. Vysledek
24,33% vroce 2010 lze hodnotit jako pozitivni a i ostatni roky dosahovaly velmi

vysokych hodnot.
ROCE - rentabilita dlouhodobych zdroji

Vysledky tohoto ukazatele jsou prakticky shodné s vynosnosti vlastniho

kapitalu, nebot’ ve spole¢nosti témét nefiguruji nakladové troky a dlouhodobé zavazky.
ROS - rentabilita trZeb

Rentabilita trzeb ukazuje zisk na korunu obratu, davd tedy do poméru
hospodaisky vysledek po zdanéni s trzbami. Vysledky tohoto ukazatele dosahuji
vysokych hodnot a az na rok 2009 byla tendence stoupajici. V roce 2010 doséhla

rentabilita trzeb svého maxima, pohybovala se tésn¢ nad hranici 18%, coz znaci, ze na
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jednu korunu trzeb ptipadé zisk 18 halétt. Rentabilita trzeb pfevysuje oborové hodnoty
pfiblizné o tfetinu a také ostatni typy rentabilit vykazuji vyssi hodnoty v porovnani

s oborovym pramérem.

2.7 Soustavy ukazatelu

Pro zjisténi lepsi vypovidaci schopnosti byly vytvofeny soustavy ukazateld,
které¢ 1épe zachycuji celkovou situaci spolecnosti. Cilem je piedpovédét financni
problémy, kter¢ by vbudoucnu mohly vést k vaznym komplikacim, spojenym
v nejhor§im piipadé i s bankrotem. Pro analyzu spolecnosti Paramont CZ byly zvoleny

bankrotni modely Altmantv index a index INOS.

2.7.1 Altmanuv index

Vysledkem analyzy mnoha spolecnosti vznikla rovnice Altmanova indexu,
zjejiz vysledkli lze surCitou piesnosti predikovat budouci vyvoj spolecnosti.
Z-skore, jak se vysledek Altmanova indexu nazyva, zobrazuje financni situaci
spolecnosti a ma za ukol dopliovat finan¢ni analyzu. M4 lepsi vypovidaci schopnost
nez jednotlivé ukazatele, proto patfi k nejpouzivanéj§im v ramci financni analyzy
(Sedlacek, 2001). Vysledky jednotlivych dil¢ich ukazatelli a vysledné¢ho Z-skore jsou

uvedeny v tabulce 20.

Pro lepsi pfehlednost je uvedena rovnice pro vypocet Altmanova indexu (Konecny,

2006):
Z=0,717*X; + 0,847%X; + 3,107*X; + 0,420*X; + 0,998*X;

X, = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

X, = hospodaisky vysledek minulych let / celkova aktiva
X5 = EBIT / celkova aktiva

X4 = zékladni kapital / cizi zdroje

Xs = trzby / celkova aktiva
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Tabulka 20: Hodnoty Altmanova indexu

Roky X1 X2 X3 X4 XS Z-score
2007 | 0,4734 | 0,5521 | 0,3244 | 0,0069 | 1,8287 | 3,6428
2008 | 0,5200 | 0,6299 | 0,3310 | 0,0107 | 1,7887 | 3,7244
2009 | 0,5033 | 0,6743 | 0,2333 | 0,0078 | 1,4076 | 3,0650
2010 | 0,5639 | 0,6870 | 0,2726 | 0,0097 | 1,2274 | 3,0622

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

V prvnich dvou sledovanych letech se vysledky Altmanova indexu pohybovaly
okolo hodnoty 3,7, coz lze povazovat ta vysledky velmi dobré, v nasledujicich dvou
letech vySe Z-skore klesla, i1 tak vSak jeji vySi lze hodnotit jako dobrou, nebot’ horni
hranice pro uspokojivou finan¢ni situaci je 2,9. Snizeni vysledné hodnoty bylo
ale vzhledem k vyraznému ristu aktiv je vysledek Altmanova indexu prakticky stejny

s rokem ptedchazejicim.

2.7.2 Index INOS

Rovnice Indexu INO5 obsahuje stejné jako Altmaniv index vybrané ukazatele,
jimz je pfifazena urcitd vaha a plati stejné jako u Z-skore, ze ¢im vyssi je vysledna
hodnota, tim lepsi je celkova finan¢ni situace podniku. Vysledky indexu INO5 poskytuji
informace pro véfitele, 1 pro vlastniky spolecnosti (Neumaierova, Neumaier, 2002).

Vysledky dil¢ich ukazateld a vysledného indexu INOS jsou uvedeny v tabulce 21.

Pro lepsi ptehlednost je uvedena rovnice pro vypocet Indexu INOS (Neumaierova,

Neumaier, 2009):
INOS = 0,13*K; + 0,04*K, + 3,97*K; + 0,21 *K, + 0,09*K s

K, = aktiva / cizi zdroje

K, = EBIT / nakladové uroky
K5 = EBIT / aktiva

K4 = vynosy / aktiva

Ks = obéznd aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tivéry a vypomoci)
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Tabulka 21: Hodnoty indexu IN0S

Roky K1 K2 K3 K4 KS INOS

2007 | 5,0252 [493,0000| 0,3244 | 1,8500 | 3,3376 | 22,3499

2008 | 8,8627 |509,2037| 0,3310 | 1,7984 | 5,8779 | 23,7411

2009 | 7,2295 [360,9000| 0,2333 | 1,4171 | 4,9759 | 17,0475

2010 |11,0150|514,8833| 0,2726 | 1,2440 | 7,1525 | 24,0145

Zdroj: Vlastni zpracovani autora

Vysledné hodnoty indexu INO5 vyrazné prevysuji doporucenou hranici 1,6, od
které podnik s pravdépodobnosti 67% tvoii hodnotu (Neumaierova, Neumaier, 2009).
Tyto vysledky lze tedy hodnotit za velice pozitivni, ale pii blizSim prozkoumani
zjistime, ze nejveétsi mérou prispiva ukazatel K,, ktery dava do poméru EBIT a
nakladové uroky. Nakladové uroky vSak ve spoleCnosti témef nefiguruji, proto tento
ukazatel vyslednou hodnotu vyrazné¢ navysSuje. Také ukazatel K; vykazuje vysoké
hodnoty, a to diky nizké hodnoté cizich zdroji. I ostatni ukazatele vSak vykazuji
pomérné vysoké hodnoty, a proto lze tvrdit, ze podniku bankrot nehrozi a jisté tvofi
hodnotu. Z vyvoje indexu INOS5 je patrny jisty pokles v roce 2009, avSak v roce 2010

doslo k opétovnému nértstu.

2.8 Celkové zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti

Celkova bilan¢ni suma aktiv v roce 2010 dosahla 113 322 tis. K&, pficemz 35%
tvoti dlouhodoby majetek a 65% obéZzna aktiva. Dlouhodoby majetek byl v roce 2010
tvofen vyhradné z dlouhodobého hmotného majetku, a to zejména ze staveb, pozemkd,
nedokonc¢ené¢ho dlouhodobého hmotného majetku a samostatnych movitych véci.
Obézna aktiva tvofila predevSim zasoby, kratkodobé pohleddvky - konkrétné
z obchodnich vztahti, pficemz po lhité splatnosti vice jak 180 dnti byly pohledavky ve
vysi vice nez 3,8 mil. K¢ a dal$i vyznamnou polozku mezi obéZznymi aktivy zaujimal
finan¢ni majetek, ktery tvotil 8% celkovych aktiv. Z horizontalni analyzy vyplyva, ze
behem sledovaného obdobi doslo k nartstu celkovych aktiv pfiblizn€ o 40 mil. K¢. Tato
zména byla ddna jak nartastem dlouhodobého majetku (vystavba nové skladovaci haly a
administrativni budovy), tak nariistem obéznych aktiv, kde k naristu nejvice ptispély

pravé kratkodobé pohledavky, zejména v roce 2009 a v roce 2010 zasoby.
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Vertikdlni analyzou pasiv byo zjisténo, Ze spolecnost zadrzuje vysledek
hospodateni a pouzivé jej k financovani svych aktiv (v roce 2010 v poméru 9:1). Cést
vysledku hospodatfeni z bézného ucetniho obdobi je vzdy pievedena do vysledku
hospodafeni minulych let a proto tato polozka znacné¢ nartistala. Zakladni kapital
spolecnosti ¢ini 100 tis. K¢, takze naprostou vétSinu vlastniho kapitalu tvofi praveé
vysledek hospodateni. Cizi zdroje ve spolecnosti sestavaly prakticky pouze
z kratkodobych zavazkli z obchodnich vztahi, tyto zavazky vSak nebyly po Ilhiité
splatnosti a jejich vyse ve sledovaném obdobi klesla o vice nez 4 mil. K¢. Malou ¢ast
cizich zdrojii pedstavovaly kratkodobé finan¢ni vypomoci, které byly za celé sledované
obdobi ve vysi 600 tis. K¢. Dlouhodobé zavazky figurovaly pouze v letech 2008 a 2009,

jednalo se o zadvazky ke spole¢nikiim.

Jelikoz je pfedmétem podnikéni spolecnosti ndkup zbozi za ucelem dalSiho
prodeje, maji nejvetsi podil na vysledku hospodateni trzby za prodej zbozi. Z analyzy
vykazu zisku a ztraty je zfejmé, ze tyto trzby béhem sledovaného obdobi nejprve v roce
2008 vzrostly, v nasledujicim roce vSak doslo k poklesu a v roce 2010 doslo k naristu
09,5 mil. K¢ na kone¢nych 136,5 mil. K¢. Od tohoto trendu se odvijely prakticky
vSechny polozky vykazu zisku a ztraty. Jiny prubéh byl zaznamenan u polozek vykony
a vykonova spotieba, které nejprve mezi lety 2007 az 2009 rostly, v roce 2010 doslo
k poklesu obou téchto polozek, stejné tak osobni ndklady rostly mezi lety 2007 az 2009
a vroce 2010 doslo k poklesu, coz bylo ddno zménou poctu zaméstnanct. Vysledek
hospodateni za ucetni obdobi roku 2010 dosahoval 25 mil. K¢, coz je o 45% vice oproti

roku ptedchazejicimu.

Analyza rozdilovych ukazateli se zamétuje na zjisténi stavu ¢istého pracovniho
kapitalu. Hodnota CPK se postupné zvySovala z 34,5 na 64 mil. K&, pii¢emz narist byl

wrwe

pievySovala hodnotu zasob, z ¢ehoz l1ze usuzovat, ze je lehce vyssi, nez by bylo nutné.

Jako prvni pomérovy ukazatel byla analyzovana likvidita. VSechny tfi stupné
likvidity béhem sledovaného obdobi vyrazné vzrostly. V roce 2007 a 2009 se hodnoty
okamzité likvidity pohybovaly pod doporucenou hranici, tento fakt byl zapfi¢inén
niz§imi stavy na uctu v bance. Pohotova likvidita se v roce 2007 pohybovala dokonce

pod kritickou hranici, avSak v dalSich letech tato likvidita zna¢né stoupla a presahovala i
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doporucenou hodnotu. Vysledky bézné likvidity piekracovaly doporucené hodnoty
za celé¢ sledované obdobi. Z celkového pohledu Ize vysledky hodnotit pozitivné,
zejména rok 2010, kdy byly doporuc¢ené hodnoty vSech stupna likvidity pfesazeny

vyrazng.

Z vysledku analyzy zadluzenosti lze vyvodit zavér, ze spolecnost vykazuje
vysokou finan¢ni stabilitu, danou financovdnim svych aktiv ptedev§im vysledkem

hospodareni. Celkova zadluZenost ve sledovaném obdobi klesla z necelych 20 na 9%.

Jako méné pozitivni je nutné hodnotit ukazatele aktivity, kde obrat celkovych
aktiv ve sledovaném obdobi klesl z 1,83 na 1,23 pfedevSim vlivem naristu aktiv a
stagnaci trzeb, stejny trend zaznamenal také obrat dlouhodobého majetku. Doba obratu
zasob se pohybovala v rozmezi 87 az 113 dni, pficemz mezi lety 2008 a 2010 nartstala
vlivem vyssiho stavu zasob, coz muze vést k nizsi efektivnosti. Z pohledu financovani
je vyhodné&jsi kratsi doba obratu pohleddvek nez zéavazkl, tento stav byl vSak
zaznamenan pouze vroce 2007. V ostatnich sledovanych letech byla doba obratu

pohledéavek vzdy delsi nez doba obratu zavazki.

Vysledky rentability lze hodnotit jako pfiznivé, pficemz rok 2009 byl, co se
zisku tyce, slabsi. Rentabilita vlozené¢ho kapitalu se v roce 2010 pohybovala nad hranici
27%, rentabilita aktiv dosahovala 22%, rentabilita vlastniho kapitdlu v tomtéz roce

vykazovala 24% a rentabilita trzeb byla t€sné€ nad hranici 18%.

Vysledky Altmanova indexu lze povazovat za velmi dobré piredevsim v letech
2007 a 2008, v letech 2009 a 2010 doslo k jistému poklesu, i pfesto jsou vSak vysledky
nad hranici pro uspokojivou situaci podniku. Vysledky indexu INO5 vyrazné ovlivnily
nakladové uroky a cizi zdroje, jelikoz v podniku nakladové troky prakticky nefiguruji a
hodnota cizich zdroji je pomérné nizka. Tyto skutecnosti vysledky indexu posunuly
k hodnotdm 17 - 24, coz vyrazné¢ presahuje doporucené hranice, avSak 1 ostatni
ukazatele figurujici v indexu INO5 vykazovaly pomémé vysoké hodnoty. Na zakladé
vysledkli téchto bankrotnich modelii lze tvrdit, Ze spolecnosti v nejblizSich letech

bankrot nehrozi a naopak prosperuje.
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3 NAVRHY NA ZLEPSENI SLABYCH STRANEK
HOSPODARENI

Z vysledkt finan¢ni analyzy je patrné, ze spolecnost Paramont CZ s. r. o. je
velmi stabilni podnik, jehoZ existence neni v zddném piipadé ohroZena. Celkové
finan¢ni zdravi 1ze hodnotit jako dobré a velmi stabilni; 1 pfesto jsou zde dil¢i oblasti, na

které je vhodné zamétit pozornost v nasledujicim obdobi.

Spolecnost financuje témér vesSkera sva aktiva vlastnim kapitdlem, b&hem
sledovaného obdobi klesla celkovda zadluzenost z 20 na 9 %. Ackoliv se nizka
zadluzenost mize zdat jako dobra cesta, zlaté pravidlo financovani doporucuje jako
vhodny pomér vlastniho a ciziho kapitalu 50:50. Podnik kazdorocné navysSuje hodnoty
vlastniho kapitalu zadrzovanim zisku, takze hospodaisky vysledek bézného ucetniho
obdobi je pfeveden do hospodaiského vysledku minulych let, naproti tomu hodnoty
cizich zdroji béhem sledovan¢ho obdobi klesaly. Tento konzervativni pfistup
spole¢nosti neumoziuje vyuZziti pozitivnich u¢inkl finan¢ni paky. Lze tedy doporucit
vice vyuzivat cizi zdroje, zejména kratkodobé zavazky (ve smyslu delsi doby

splatnosti), které 1ze povazovat za nejlevnéjsi formu zdrojt.

V piipadé potieby dalSich zdrojii miize spolecnost k ziskani prostiedkii vyuzit
refinancovani nové postavené skladovaci haly. Spolecnost by tak doséhla pfiblizn¢ na
85 % investovanych prostiedkil, které by mohla okamzité pouzit na jiné podnikatelské
aktivity, splatky uvéru by zvysily naklady, ¢imz by spole¢nost doséhla niz§iho ucetniho
zisku a tim niz§ich dani. Urok takového véru by &inil zhruba 5,5 — 6 % p. a. u fixace na
5 let, zaroven by doslo k uvolnéni pomérné zna¢nych prostfedka, které by spolecnost
svou podnikatelskou ¢innosti mohla navysit a pozitivné tak vyuzit ucinky finan¢ni paky.
V piipadé volby této varianty by bylo praktické vyuzit konzultace hypote¢niho poradce,
ktery spolecnosti nabidne vhodné feseni. V bankovnich domech je k podnikiim v tomto

ohledu veden individuélni pfistup spocivajici v posouzeni kazdé situace zvIast.

Z provedené finan¢ni analyzy déle vyplynulo, Ze se spolecnost potyka s jistymi
problémy v oblasti pohledavek. Zejména v roce 2009, kdy oproti roku piedchéazejicimu
doslo k témét 80-ti procentnimu navySeni a v roce 2010 doslo k dal§imu, témét 20-ti

procentnimu, narastu. Zménu v roce 2010 by bylo mozné pfi¢ist nartistu objemu trzeb,
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avSak v roce 2009 doslo dokonce k poklesu trzeb oproti roku 2008. Tento fakt zcela
jisté zpusobila alespon ¢aste¢né financni krize, kterd ovlivnila spoustu odbératelskych
spolecnosti pracujicich ve stavebnictvi. Jejich finan¢ni situace se mnohdy znaéné
zhorsila, proto doslo k jistym problémtim se splacenim svych zavazkl vici spolecnosti

Paramont CZ.

Negativnim zpiisobem se béhem sledovaného obdobi vyvinul pomér doby obratu
pro podnik. Ta se vSak za sledované obdobi zdvojnésobila, naproti tomu doba obratu
zévazkl se vice nez dvojnasobné snizila, coz sice znaci vysokou platebni moralku
spolecnosti, to vSak z hlediska financovani neni vyhodné. Doba obratu zdvazki ma byt
vy$si nez doba obratu pohledavek, ¢ehoz je dosazeno pouze v prvnim sledovaném roce.
Bylo by mozné hradit svoje zavazky pozd¢ji, vzdy vSak pied dobou jejich splatnosti,

tim by doslo ke zvyseni doby obratu zavazkii.

V oblasti problémt s pohledavkami patii k moznym variantam feSeni poskytnuti
skonta, které predstavuje slevu pii zaplaceni faktury pied lhitou jeji splatnosti. Skonto
tedy motivuje odbératele, aby platili co nejdiive, ¢imz by se snizila doba obratu
pohledavek. JelikoZ se spolecnost sama snazi vyuzivat maximalnich slev od svych
dodavatell, hradi své zavazky co nejrychleji, a proto drzi finan¢ni prostfedky na uctu.
Poskytovani skonta by alespon ¢ast odbératelt jisté ptfimélo k uhradé svych zavazki
vuci spoleCnosti jest¢ pied dobou splatnosti a tyto prostiedky by spolecnost mohla
pouzit pravé k uhradé svych zavazkii pred dobou splatnosti a vyuzit tak skonta od
dodavatel. Spolecnost by tak mohla drzet méné finan¢nich prostiedki nez
v soucasnosti. Naopak v ptipadé piesazeni doby splatnosti mé spole¢nost narok na trok
z prodleni, jehoZ vy$e odpovida roéni vysi repo sazby stanovené CNB, zvyseny o 7

procentnich bodti (Natizeni vlady ¢. 33/2010 Sb.).

Spolecnost miize vyuzit také strop pro poskytnuti obchodniho uvéru, kdy je
stanovena maximalni ¢astka, do které¢ je mozné Cerpat tento uvér. Dalsi dodavky,
poptipad¢ poskytnuti dal§iho uvéru, je mozno vzdy az po uhrazeni stavajicich zavazkd,
nebo na zéklad¢ individudlniho posouzeni, dle spolehlivosti daného subjektu. Tento
nastroj by mél spolecnost chranit pfed nadmérnou vysi pohledavek ze strany

konkrétnich subjekti.
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Dalsi moZznosti je odprodej ¢asti svych pohledavek faktoringové spole¢nosti, kde
podnik sice nedostane plnou vysi pohledavky, ale inkasované penize by mohl okamzité
investovat do aktiv a zajistit si znich vynos. Cena faktoringu zavisi rizicich celé
operace (bonita subjektu) a také na poc¢tu a hodnoté¢ faktur. Obvykle se sklada ze dvou
slozek - urokovéa sazba, kterd se pohybuje na podobné tUrovni, jako béZné sazby
uctované bankami u kontokorentnich tivéri, a faktoringovy poplatek, obvykle do vyse

1,5 % z nominalni hodnoty pohledavky.

Pohledavky by bylo dale mozno zajistit sménkou, ktera predstavuje pomérné
snadnou vymahatelnost soudni cestou. Sménka predstavuje cenny papir, ze které¢ho
vyplyvéa dluznicky zavazek a dava majiteli pravo pozadovat stanovenou castku ve
stanoveném terminu. V piipad¢ soudniho vymahani neni Zalobce povinen prokazovat
vznik zavazku, staci pouze dolozit original sménky. V krajnim ptipad¢ 1ze neplaticim
pohrozit Centralnim registrem dluznikli, jehoz néstroji se zvySuje vymahatelnost
neuhrazenych pohledavek. Dluznika je mozno bezplatné zapsat, k vymazani z registru

dochéazi po splaceni dluhu.

Celkova vySe kratkodobych pohleddavek ovliviiuje béznou likviditu, jejiz
vysledky diky témto pohledavkam nékolikanasobné pievySuji doporucené hodnoty.
pohybovat piiblizné ve vysi zasob (Koneény, 2006). Na CPK ma vsak také podstatny

vliv vySe kratkodobého finan¢niho majetku.

Vyse kratkodobého finanéniho majetku je, zejména vroce 2010, pomérné
vysoka, avSak i v letech predchazejicich se pohybovala na vyssi Grovni. Tato skute¢nost
souvisela s vét§imi finan¢nimi vydaji spojenymi s vystavbou nové skladovaci haly
bcéhem let predchdzejicich. AvSak vice nez 9 mil. K& (8% celkovych aktiv) na Uctu v
bance v roce 2010 lze zcela jisté zhodnocovat 1épe. Uget je sice troceny (0,6 % p. a.),
nicméné je vhodné zajistit vyssi zhodnoceni v podobé alternativnich investic, at’ uz jsou
to pokladni¢ni poukézky (okolo 1% p. a.) s dobou splatnosti vétsinou do jednoho roku,
nebo 1ze doporucit naptiklad dlouhodobé statni dluhopisy (okolo 3.8% p. a.), penize
vSak po tuto dobu spole¢nost nema k dispozici. Proto se jako nejlepsi varianta nabizi
ziizeni klasického spoticiho Uctu, ktery nabizi zhodnoceni okolo 2,5% p. a. a penize ma

spole¢nost k dispozici obvykle do druhého dne.
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Dalsi oblast, které je vhodné vénovat zvySenou pozornost, je oblast zasob, resp.
zbozi, které predstavuje témét 100% zéasob. JakoZzto spolecnost zabyvajici se ndkupem a
prodejem se vySe zasob predpoklada na vysoké trovni, dulezité je vSak najit optimalni
vysi zasob. Prilis vysoké zasoby vedou k neefektivité v podobé skladovacich néklada,
pojistného, vazanosti kapitalu, naopak pii nizké urovni zasob muiize dojit k nedostatku

zbozi a tim spolecnost ptichazi o potencidlni zékazniky a tim o trzby.

Absolutni vyse zasob se vyrazn¢ji ménila pouze v roce 2010, kdy doslo k témér
20-ti procentnimu narastu, relativni pomér zasob ku celkovym aktivim béhem
sledovaného obdobi dokonce klesal, a to zejména riistem kratkodobych pohledavek a
dlouhodobého hmotného majetku. Jako negativni lze hodnotit klesajici trend obratu
aktiv, ktery v roce 2009 poklesl vlivem trzeb a v roce 2010 pfedevSim vlivem nariistu
zasob, coz miiZze naznacovat jisty prebytek. To naznacuje 1 rostouci doba obratu zasob,
ktera za sledované obdobi stoupla z plivodnich 96 na 113 dnti. Jedna ze zékladnich

priorit podniku je kratka dodaci lhiita, proto spolecnost drzi danou vysi zasob.

Z uvedenych divodu by vsak bylo vyhodnéjsi stav zasob snizit, k tomu by vSak
byly nutné flexibilngjs$i dodaci podminky. Ty jsou vSak mozné jen omezené, jelikoz
spolecnost zbozi nakupuje piimo od vyrobctl, ktefi vetSinou nejsou schopni takové
flexibilni podminky zajistit. Spolecnost by tedy méla alespon piehodnotit, které zasoby
lezi na skladu del$i dobu, a zaméfit se na jejich prodej v akci. V budoucnu by mohl

nastat problém s prodejem stars$iho zbozi, které nereflektuje modni trendy.

Vyse uvedend doporuceni vychdzeji z vysledkli provedené finanéni analyzy a
informaci ze spoleCnosti. K detailnéj$im navrhim feSeni by bylo nutné hlubsi
zkoumani, které by muselo byt vedeno piimo v kontextu vytyCenych cilii a preferenci
vedeni spoleCnosti pii zachovani strategie fizeni, piesto uvedené zavéry jsou
konstruovany tak, aby vedly k dalSimu zlepSeni financni situace v podniku. Je nutné
vSak podotknout, Ze se spoleCnost s vyraznymi finan¢nimi problémy nepotyka a tyto
navrhy maji poukdzat na slabs$i mista, na ktera by se spolecnost méla v pfistich letech
zam¢tit. Vysledky finan¢ni analyzy byly ovlivnény financni krizi, které se projevily
poklesem trzeb v roce 2009, avSak v roce nasledujicim doSlo k opétovnému nartistu a
podobny trend se predpokldda i v budoucnu. Spolecnost je vSak pomérné zavisld na

stavebnictvi, proto je dilezité sledovat vyvoj v tomto sektoru.
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ZAVER

Cilem bakalafské prace bylo zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti Paramont
CZ s. 1. 0. anavrhy na jeji zlepSeni. Na zéklad¢ ukazatell finan¢ni analyzy byly zjiStény
slabé stranky hospodateni spolecnosti, kterych se nasledné¢ tykaly navrhy na zlepSeni,
které povedou k dalSimu rozvoji a celkovému zlepSeni situace v podniku. Provedend

analyza sledovala spole¢nost za roky 2007 —2010.

Spole¢nost Paramont CZ se sidlem ve Velkém Mezifi¢i ptsobi na ¢eském trhu
od roku 2000 a postupné si vybudovala silnou pozici na trhu v oblasti prodeje parapeti.
Patii k pfednim &eskym spoleGnostem a své zbozi dodava prakticky po celé Ceské

republice.

V ivodni ¢asti prace jsou uvedeny teoretické piistupy k feSeni financni analyzy,
zéakladni metody pouzivané pro posouzeni finan¢niho zdravi spole¢nosti, doporucené
hodnoty a na zadklad¢ téchto teoretickych pfistupii byla provedena horizontalni a
vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty, analyza Cistého pracovniho kapitalu,

pomérovych ukazateli a vybranych soustav ukazatelti.

V analyze aktiv a pasiv byla rozebrana majetkovd a kapitdlova struktura ve
spole¢nosti. Bylo zjisténo, ze spolecnost voli konzervativni piistup k financovani, kdy
je 90% veskerych aktiv kryto vlastnim kapitdlem. Dale byla patrna vyssi hodnota
kratkodobych pohledavek, zejména jeji nartst v roce 2009, pod kterym se podepsala
finan¢ni krize a niz8i ochota splacet své dluhy. Vliv krize byl patrny i z vykazu zisku a

ztraty, kdy prave v roce 2009 poklesly trzby o 13,5 %.

Z pomérovych ukazateli byla analyzovana likvidita, zadluZzenost, aktivita a
rentabilita. Velmi dobré vysledky vykazovala likvidita, kterd se pohybovala vyrazné
nad doporucenymi hodnotami. Stejn¢ tak rentabilita dosahovala vysokych hodnot,
rentabilita vloZeného kapitalu v roce 2010 pieS 27% a rentabilita trZzeb v tomtéZ roce
18%. Zadluzenost spole¢nosti, jak uz vyplynulo z analyzy rozvahy, byla méné nez 10%
a béhem sledované¢ho obdobi klesala. Jako slabsi lze hodnotit analyzu aktivity, ktera

béhem sledovaného obdobi klesala a naopak doba obratu zasob rostla. Z provedené
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analyzy pomérovych ukazateli byla patrnd rostouci tendence, kterou zpomalila jiz

zminovana krize v roce 2009. Jako nejlepsi z hlediska vynosnosti vychéazi rok 2010.

Z vysledkli analyzy soustav ukazateli vyplyva, Ze spolecnosti nehrozi vézné
finan¢ni problémy a naopak se prezentuje jako subjekt s dobrym finan¢nim zdravim.
Dosahované vysledky vyrazné ovlivnil pravé konzervativni ptistup k financovani, ktery
spolecnost fadi mezi velice stabilni ekonomické subjekty. I z Altmanova indexu a
indexu INOS je patrny pokles v roce 2009, avsak i tyto ,,slabsi* vysledky spole¢nost fadi
nad hranici doporucenych hodnot, lze tedy s jistotou tvrdit, ze finan¢ni zdravi
spolecnosti je velmi dobré a samotnad existence spole¢nosti neni v zddném piipade

ohroZena.

Posledni cast bakalaiské prace je vénovana navrhim na zlepSeni soucasné
situace. Byly uvedeny slabé stranky podniku, u kterych je naznacen mozny zplsob
feSeni. Témto oblastem by spolecnost méla vénovat zvySenou pozornost i pfes velmi
dobré vysledky soustav ukazatelli, nebot’ v dnesni rychle se ménici ekonomice muze byt
1 zdanliva malickost velkym problémem v budoucnosti. Navrhy a doporuceni vychazi

predevsim z vysledkd provedené financni analyzy a dostupnych informaci.

Podniku bylo navrzeno zaméfit se na lepsi fizeni pohledavek, konkrétné jejich
vymahani, naptiklad vyuZzitim skonta, limitd pro obchodni tvéry, dal§i moznosti mize
byt prodej Casti pohledavek faktoringové spolecnosti, nebo vyuzivani smének. Tyto

nastroje prispivaji také k Zadoucimu snizovani doby obratu pohledavek.

Naopak dobu obratu zavazkii je vhodné zvysit a tim vyuzivat vice cizi kapital,
ktery je obecné levnéjsi nez vlastni a pouziti téchto zdrojti umoziuje vyuziti pozitivniho
ucinku finan¢éni paky. V pfipad¢ potieby doporucuji zvazit moznost refinancovani

skladovaci haly za uc¢elem ziskani volnych prostredkii.

Dalsim navrhem bylo zfizeni spofictho uctu, poptipadé¢ investice do
pokladni¢nich poukazek, ¢i dlouhodobych statnich dluhopisii, za ucelem lepSiho
zhodnocovani volného kapitalu oproti sou¢asnému stavu, kdy je tento majetek v podobé
penéz na uctu v bance. Jako nejlepsi varianta se z hlediska dostupnosti jevi pravé spoftici
ucet, ktery lze v soucasnosti sjednat se zhodnocenim okolo 2,5 % p. a. a prostiedky jsou

k dispozici obvykle do druhého dne.
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V neposledni fadé by se spole¢nost méla zaméfit na fizeni zasob, jejichz doba
obratu ve sledovaném obdobi nariistala. Bylo doporuceno zbavovat se té Casti zasob,
ktera na skladu lezi delsi dobu a podléha mdédnim trendiim, a to 1 za cenu nizsi, nez je

obvyklé.

Spolec¢nost Paramont CZ s. 1. 0. lze tedy na zaklad¢ vysledka finan¢ni analyzy
hodnotit jako velmi stabilni a rozvijejici se spolecnost, kterd neziistdva na stavajicich
pozicich, ale neustdle se snazi o sviij rast. Byla uvedena slaba mista hospodaieni a
nasledné navrhy na jejich zlepSeni, a pokud se spolecnost na tyto nedostatky zaméfi, 1ze

predpokladat dlouhodobou prosperitu a stabilitu podniku.
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