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UvVOD

Soucasné podnikatelské prostredi je typické zejména svoji vysokou konkurenéni rivalitou.
Uspé$nost kazdého podniku spodiva piedev§im v obezfetném ovladani jak obchodni
stranky podnikatelské, tak i stranky finan¢ni. K tomuto ucelu se vyuziva fada metod ¢i
nejruznéjSich postupli. Za nejvhodnéjsi nastroj financniho fizeni podniku povazujeme
finan¢ni analyzu, jejimz cilem je zhodnotit finan¢ni zdravi podniku pomoci vybranych
ukazatell. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen vc€as splacet své zdvazky a
celou fadu dalSich vyznamnych skute¢nosti. Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti
finan¢niho fizeni, protoze plsobi jako zpétna informace o tom, kam podnik v jednotlivych
oblastech dosel, v ¢em se mu jeho ptedpoklady podatilo splnit a kde naopak doslo k

situaci, které chtél predejit nebo kterou necekal.

Tématem této diplomové prace je hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji
zlepSeni. Jedna se o podnik stfedni velikosti, jehoz hlavni ¢innosti je velkoobchod hutniho
materialu. Hlavnim divodem mého vybéru dané spolecnosti je majetkova provazanost

se spoleCnosti, ve které jsem aktualné¢ zaméstnan, a z toho plynouci podobnost oboru.
Predevsim diky dlouhodobé spolupraci a zkuSenostem z ni plynoucich jsem porozumél
fad¢ dulezitych hledisek, které mi velmi vyrazné napomohly k seznameni se s celkovym

chodem uvnitf analyzované spole¢nosti.

Samotnd prace je rozd€lena na tii Casti, pfiCemzZ V prvni Casti jsou popsana teoreticka
vychodiska a metody finan¢ni analyzy, v druh¢ Casti aplikujeme dané metody na konkrétni
podnik pro jeho zhodnoceni Grovné efektivnosti. Posledni ¢ast se zabyva jednotlivymi
navrhy, jez by mely napomoci K zlepseni soucasné financ¢ni situace vybrané spolecnosti.
Pokud se bude dosazena uroven nachazet pod stanovenou pozadovanou hodnotou, snahou
bude navrhnout feseni pro dosazeni zamyslené efektivnosti. V ramci praktické casti se
rozli§i Cast analytickd, jejiZz néplni bude standardni financ¢ni analyza obsahujici rozbor
soucasné¢ho stavu a identifikace rozhodujicich problémovych okruhd, a syntetickd Cast
obsahujici shrnuti analyzovanych problému a variantni navrhy opatieni vedouci k dosazeni

zadouciho cilového stavu podniku. Po praktické ¢asti nésleduje analyza problémd, ve které

dochdzi ke shrnuti vysledkti praktické casti a identifikaci silnych a slabych stranek



podniku, na néZ navazuje navrh doporuceni, ktery by mél pomoci se slabymi strankami,

popt. se s identifikovanymi problémy vyporadat.
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1 VYMEZENI PROBLEMU A CIiLE PRACE

1.1 Vymezeni problému

Predmétem diplomové prace je hodnoceni finan¢ni situace daného podniku a navrhy na jeji
zlepSeni. Tato spole¢nost pusobi na trhu vice nez patnact let. Jeji hlavni Cinnosti je
velkoobchod hutniho materialu. Hlavnim problémem, se kterym se spolenost ve

sledovaném obdobi potyka, je snizujici se hospodaisky vysledek.

1.2 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je na zaklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy zhodnotit
finan¢ni situaci vybraného podnikatelského subjektu a formulovat navrhy na zlepSeni v
problémovych oblastech finanéniho hospodateni. K tomuto t¢elu bude vyuzito finan¢nich

ucetnich vykazl za poslednich 5 let hospodateni podniku.

1.3 Dildi cile prace
Kromé hlavniho cile dané prace jsem si stanovil i dil¢i cile, které maji nasledujici

charakter:
* Pfedstaveni vybraného podniku
* Financ¢ni analyza spole¢nosti
* Analyza zdravi podniku
= Zpracovani vykazu cash flow a jeho nasledna analyza

* Néavrhy na zlepSeni

1.4 Metody zpracovani

Pro splnéni cili diplomové prace budu vyuZzivat nasledujici metody.

Logické metody

= Metoda analyzy

11



pfedstavuje proceduru, pfi které dochdzi k rozkladani celku na jeho jednotlivé Casti, kdy
rozliSujeme dulezité od nedilezitého. Tato metoda byla pouzita pti rozboru jednotlivych

ukazatelli financni analyzy.

* Metoda syntézy
vyuzitim této metody doslo ke shrnuti dosazenych vysledka provedenych analyz.
* Metoda indukce
je pouzita zejména pii analyze jednotlivych tcetnich vykazi.
= Metoda dedukce
spoc¢iva v odvozeni vyrokt z jinych jiz platnych vyrokt na zéklad¢ logiky.
» Metoda abstrakce
myslenkovy proces, ktery vyznacuje analyticky a synteticky postup, jehoz prostfednictvim
se vymezuji urcité charakteristiky, vlastnosti a relace reality.
» Metoda konkretizace
je proces vyhledavani konkrétniho prvku z téid objekttd. Tento model jsem pouzil pfi

formulaci jednotlivych zavért dosazenych z ptislusnych analyz.

Metody finan¢ni analyzy

Predstavuji vyziti ukazateli, jako jsou: ukazatelé¢ rentability, aktivity, zadluZenosti,

produktivity préace, likvidity a Cistého pracovniho kapitalu.

12



2 TEORETICKA VYCHODISKA

Tato kapitola se vénuje teoretickym poznatkiim, které budou nasledné pouzity pro
zpracovani analytické c¢asti diplomové prace. Teorie je primarné¢ zaméfena na financni
analyzu, kde jsou popsany zdroje finan¢ni analyzy, uzivatelé, analyzy absolutnich,

relativnich a pomérovych ukazatelt.

2.1 Vymezeni pojmu finan¢ni analyza

Finan¢ni analyzu lze definovat jako hodnoceni podniku za pomoci soustavy vybranych
ukazatelti. Finanéni analyza je uzce spojena s finanénim ucetnictvim a finan¢nim fizenim
podniku a tyto dilezité oblasti podniku spojuje dohromady. Ugetnictvi poskytuje
finan¢nimu manazerovi Gidaje momentalniho typu, které maji podobu pfevazné stavovych
absolutnich veli¢in uvddénych k uréitému datu nebo za urcité obdobi. Tyto data sama 0
sob¢ maji jen velmi omezenou vypovidajici schopnost. Pro vyssi vypovidajici schopnost
finan¢nich dat se vyuziva finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyza je definovana jako
formalizovand metoda, ktera pométuje ziskané udaje mezi sebou navzijem a rozsifuje tak
jejich vypovidajici schopnost, umozniuje dospét k urcitym zéveérim celkového hospodateni

a finan¢ni situaci podniku, podle nichZ by bylo mozné pfijmout rtizna rozhodnuti. @

2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je dilezité ziskdni urcitych dat, které tvoii dulezité
podklady pro kvalitni zhodnoceni situace podniku. Hlavnim zdrojem dat a informaci je
ucetni zavérka, ktera obsahuje ucetni vykazy podniku, jako jsou: rozvaha, vykaz zisku

a ztraty, vykaz cash flow a pfiloha k ti¢etni zavérce.
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Tab. 1 Hlediska tfidéni informacnich zdroji ©

Financ¢ni
Nefinan¢ni
Kvantifikovatelné
Nekvantifikovatelné
Oficialni
Neoficialni
Makroekonomicka
Ekonomicka rozsirovacit uroven Odvétvova
Podnikova
Udaje od klienta
Ostatni
Vnitropodnikové
Vnéjsi
Pramen: SUVOVA, Helena a kol.: Finan¢ni analyza v tizeni podniku, v bance a na pocitaci. Praha:
Bankovni Institut 1999. ISBN 80-7265-027-0. Strana 22, upraveno.

Charakter

Moznost kvantifikace

Zpiisob zverejneni

Financni instituce

Podnik

K zpracovani finan¢ni analyzy je podminkou ziskani dat, jez tvoti vychodisko pro kvalitni
zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkd. Zakladni zdroj dat predstavuji ucetni vykazy
podniku - rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow a pfilohy k Gi¢etni uzavérce. Radu
cennych informaci mlZe Cerpat také z vyro€ni zpravy. Ziskavat informace lze déle také ze
zprav samotného vrcholového vedeni podniku, ze zprav vedoucich pracovniki ¢i auditort,
z firemni statistiky, zZ poptavky, z komentafe odborného tisku, z nezavislych hodnoceni a
prognéz. Moznosti piistupu k informacim, a tim 1 hloubka zpracované analyzy, se lisi

podle zpracovatele analyzy - interniho nebo externiho analytika.

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha znazoriiuje prehled majetku a zdroji podniku k uréenému datu. Nazvy
jednotlivych udaji a jejich hodnoty vychazeji z jednotlivych ucti ic¢etni osnovy a postupt
uctovani. Jinymi slovy, rozvaha zachycuje majetkovou a zdrojovou strukturu podniku.
Aktiva jsou majetkem, kterym podnik disponuje, pasiva jsou zdrojem kapitalu, ze kterého

byly jednotlivé majetkové polozky pofizeny.
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Tab. 2 Zakladni struktura rozvahy ©

Aktiva Pasiva
A) Stala aktiva A) Viastni kapital
1. Dlouhodoby hmotny majetek 1. Zakladni kapital
2. Dlouhodoby nehmotny majetek 2. Kapitélové a rezervni fondy
3. Dlouhodoby finan¢ni majetek 3. Nerozd¢leny zisk/ztrata
B) Obé&znd aktiva B) Cizi zdroje
1. Zasoby 1. Rezervy
2. Pohledavky 2. Dlouhodobé zavazky
3. Kratkodoby finan¢ni majetek 3. Kratkodobé zavazky
C) Ostatni aktiva C) Ostatni pasiva
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM

Pramen: KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 2. prepracované a doplnéné vydani. Praha: C.H.
Beck, 2007. 745 stran. ISBN 978-80-7179-903-0. Strana 37, upraveno.

Rozvaha je jednim ze zakladnich vykazl ucetni zavérky. Tento finanéni vykaz podava
ptehled o majetku podniku (aktivech) a zdrojich jeho kryti (pasivech) v penéznim
vyjadieni k uréitému datu a umoznuje tak posoudit finan¢ni situaci podniku. Rozvaha se
také n¢kdy nazyvé vykazem o finan¢ni pozici. Na rozdil od jinych ucetnich vykazu, které
zobrazuji hodnoty platné za urcité obdobi, rozvaha zobrazuje hodnoty platné k ur¢itému

okamziku.

Zékladni rovnice rozvahy je: aktiva = pasiva

aktiva = vlastni kapital + dluhy
2.2.2 Vykaz ziski a ztrat
Vykaz zisku a ztraty ukazuje dosazeny hospodaisky vysledek. Zachycuje vztah mezi
vynosy dosazenymi za urcité obdobi a naklady souvisejicimi s jejich vytvofenim. Vztah

mezi vynosy a ndklady lze vyjadfit nasledovné.

Zakladni vztah: vynosy — naklady = + zisk / - ztrata

15
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Tab. 3 Zakladn{ struktura vykazu ziskl a ztrat

+

Trzby za prodej zbozi
Naklady na prodané zbozi

Obchodni marze

Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb
Zmeéna stavu vyrobkl a nedokoncené vyroby
Aktivace

Vykonova spotieba (materidlu, energie, sluzby)

+ + +

Piidand hodnota
Osobni naklady, dan¢ a poplatky, odpisy a jiné provozni naklady
Jiné provozni vynosy

+

Provozni hospodarsky vysledek
Finan¢ni vynosy
Financ¢ni naklady

+

+

Finan¢ni vysledek hospodateni
Dan z pfijml za béZnou €innost

Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost
Mimotadné vynosy

- Mimotadné naklady

- Dan z pfijmi z mimotadné Cinnosti

+ 1l

Mimovidadny hospodadrsky vysledek

+

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi
Vysledek hospodateni pied zdanénim

Pramen: SUVOVA, Helena a kol.: Finan¢ni analyza v tizeni podniku, v bance a na pocitaci. Praha:
Bankovni Institut 1999. ISBN 80-7265-027-0. Strana 26.

Zisk mé&fi miru, v jaké vynosy prekrocily naklady vynaloZené na tvorbu piijmu. Hlavni
funkci vysledovky je stanovit hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi ve struktuie
vynost a nakladd, ale je také podkladem pro zjisténi ziskovosti vlozenych prostiedkd.

Vysledovka se obvykle déli na dva segmenty, a to na provozni a neprovozni.

Schéma 1 Rozdéleni zisku mezi jednotlivé subjekty

EEB - [ drok | - [EEBEN - [ dan | - [NEATE

\ !

[TPodnik™ [ Vvéritelé ]

Pramen: Vlastni konstrukce na zakladé informaci z: KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 2.
prepracované a doplnéné vydani. Praha: C.H. Beck, 2007. 745 stran. ISBN 978-80-7179-903-0.
Strana 32.

16



Cisty zisk (EAT)

Cisty zisk, taktéz zisk po zdanéni, v Gletnictvi je znamy pod pojmem vysledek

hospodateni za bézné obdobi.

Zisk po zdanéni zvySeny o zdanéné uroky (NOPAT)

Zisk po zdanéni zvySeny o nakladové uroky byva v literatufe spojovan s pojmem cisty

provozni zisk z hlavni ¢innosti podniku (Net Operating Profit after Taxes)

NOPAT = EAT + nakladové uroky - (1 —T)

kde T = danova sazba

Tento vzorec bere v potaz tzv. danovy stit, tedy skute¢nost, ze v podminkach ekonomiky
Ceské republiky mohou byt placené uroky pocitany do nakladd a snizuji tak podniku

danovy zaklad.

Zisk pred zdanénim (EBT)

Zisk pied zdanénim (Earnings before Taxes) je zobrazen ve vykazu zisku a ztrat, piipadné
se da spocitat jako Cisty zisk zvySeny o dané€ z pfijmu za béZnou a mimotfadnou ¢innost.
Jeho vyznam je pfi analyze Casovych trendll, kdy doslo ke zméné zdanéni (danové sazby,

vypoctu dan¢), ptipadné pifi srovnani mezi podniky, kde se ocekava zdanéni odlisné.

Zisk pred zdanénim a uroky (EBIT)

Zisk pted zdanénim a uGroky (Earnings before Interests and Taxes) je vypocten jako zisk
pfed zdanénim zvySeny o nakladové uroky. MEeii vysledek, kterého je podnik schopen

svou podnikatelskou ¢innosti dosdhnout.

Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy (EBITDA)

Zisk pred zdanénim uroky a odpisy (Earnings before Interests, Taxes, Depreciations and

Amortization Charges) je konstruovan jako zisk pfed zdanénim a tiroky zvysené o odpisy.

17



2.2.3 Cash flow

Cash flow zachycuje vznik a pouziti penéznich prostfedkt. Jinymi slovy, jde o piehled
piijmu a vydaji podniku za dané obdobi, pficemz je snahou, aby podnik vykazoval vyssi
piijmy nez vydaje. Sestavit vykaz cash flow 1ze pomoci dvou metod - pfimé a nepiimé.
Pfima metoda je zalozena na vykazovéani hlavni skupiny penéznich piijml a vydaja.
Zakladem pro nepfimou metodu jsou zmény v rozvaze, nepenézni transakce a dalsi
operace provadéné podnikem. V Ceské republice se vyuZiva pievazné nepiima metoda
vypoctu. Stejné jako ve vykazu ziskl a ztrat se i piehled cash flow ¢leni na Cast provozni,
investi¢ni a finan¢ni. Nepfimd metoda vychézi z principu podvojného zapisu. Vychézi z
hospodartského vysledku z bézné ¢innosti pied zdanénim. Ten se dale upravuje o nepenézni

vynosy a néklady, které se netykaji pohybu prosttedkli v pribéhu obdobi.

Schéma 2. Navaznost jednotlivych finan¢nich vykaza

Vykaz o penéznich tocich Rozvaha Vykaz ziskll a ztrat
AKTIVA PASIVA AKTIVA PASIVA AKTIVA |PASIVA
Pocatecni stav
Prostedii Stald aktiva | Vlastni
kapital
Pi{jmy Néklady
Obézna Zisk/ztrata V},’IIOSY
Vydaje aktiva
Kone¢ny stav Koneénj stav Cizi zdr Oj e '
enéznich enéznich Zisk/ztrata
grostfedkﬁ \ grostfedkﬁ

Pramen: CERNA, Alena a kol. Financni analyza. 1. vydani. Praha: Bankovni institut, 1997. 293 stran.
ISBN neuveden. Strana 40, upraveno.

Tab. 4 Zakladni struktura p¥ehledu o penéznich tocich (nepiima metoda)

Penézni toky z provozni ¢innosti

Ucetni zisk / ztrata z béZné Cinnosti pred zdanénim

Upravy o nepenéZni operace

Zmeéna stavu nepenéZnich slozek pracovniho kapitalu

Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych uroka

Pfijaté troky

Zaplacena dan z piijmul za béznou ¢innost

Pfijmy a vydaje spojené s mimofadnymi ucetnimi piipady
= Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti

Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv

Piijmy z prodeje stalych aktiv

Pijcky a uvéry spriznénym osobam
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= Cisty penézni tok z investiCnich Cinnosti

PenéZni toky z investi¢nich ¢innosti

Dopady zmén dlouhodobych zavazkli na penézni prostiedky a ekvivalenty

Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty

= Cisty penézni tok z finanéni &innosti

Cisté zvyseni/snizeni penéznich prostiedkl

Stav penéznich prostfedki a ekvivalentl na konci obdobi

Tab. 5 Zakladni struktura piehledu o penéznich tocich (piima metoda)

Pocatecni stav penéznich prostredki a jejich ekvivalenttl

Penézni toky z provozni ¢innosti

Piijmy z prodeje zbozi, vlastnich vyrobk, sluzeb

Vydaje na nakup zbozi, materialu a surovin, energie, sluzeb

Vydaje na osobni naklady, dan¢ a poplatky

Ostatni pfijmy vztahujici se k provozni ¢innosti

Ostatni vydaje vztahujici se k provozni ¢innosti

Specifické polozky (pfijaté dividendy, uroky z Gvéri a ptjcek, platby dané
z piijma, ptijmy a vydaje spojené s mimoradnymi udalostmi)

Ostatni polozky patiici do penéznich tokl z provozni ¢innosti

= Cisty penézni tok z provozni ¢innosti

PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti

Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv

Pfijmy z prodeje stalych aktiv

Pujcky a ivery spriznénym osobam

= Cisty penézni tok z investiCnich Cinnosti

Penézni toky z investi¢nich ¢innosti

Dopady zmén dlouhodobych zavazkili na penézni prostfedky a ekvivalenty

Dopady zmén vlastniho kapitdlu na penézni prostredky a ekvivalenty

= Cisty pendzni tok z finanéni &innosti

Vysledkové kursové rozdily vyc€islené na konci Gcetniho obdobi

Cisté zvyseni/snizeni penéznich prostiedktl

Stav penéznich prostiedki a ekvivalentii na konci obdobi

2.2.4 Ostatni zdroje
=  Vyro¢ni zprava
* Ptiloha k ucetni zavérce
* Oficialni ekonomicka a podnikova statistika
* Podnikové plany
* (Cenové¢ a nakladovée kalkulace
= Zpravy vedoucich pracovniki, auditorti

* Odborny tisk
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2.3 Pristupy k finan¢ni analyze

Pro finan¢ni analyzu pouzivame dva zakladni pfistupy: kvantitativni, tedy technickou
analyzu, a analyzu kvalitativni, neboli fundamentalni. Kazdy z ptistupi ma zietelné
vyhody i uskali, a proto k dosazeni nejpiesnéjSim vysledki analyzy se doporucuje

kombinace obou piistupd.

2.3.1 Technicka analyza

Technicka analyza vyuziva predevsim matematickych a statistickych metod ke
kvantitativnimu zkoumani zpracovanych dat a tyto vysledky nasledn¢ dikladné posoudi.
Zpracovanim metod technické analyzy se budu vice zabyvat v analytické ¢asti prace, a

proto ji bude vénovana vétsi pozornost v kapitole metody finanéni analyzy.

2.3.2 Fundamentalni analyza

Fundamentalni analyza vychdzi ze znalosti vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a
mimoekonomickymi jevy, ze znalosti odbornikil a jejich odhadt. Tento piistup, na rozdil
od technické analyzy, zpravidla nevyuzivd matematické postupy a jeho vychodiskem je
identifikace prostiedi. Analyzuje tak zejména vlivy vnitiniho i vnéjSiho ekonomického

prostfedi podniku, probihajici f4ze Zivota podniku a podnikovych cili.

Makroekonomické prostiedi

Makroekonomické prostiedi je ovlivnéno fiskalni a monetarni politikou vlady, jejimi
dopady na penézni nabidku a poptavku, danové zatizeni, zaméstnanost, irokovou miru,

inflaci a devizovée kurzy.

Mikroekonomické prostiredi

Mikroekonomické prosttedi je vyznaCovano jako vliv oboru, postaveni na trhu,
momentalni vladni hospodarska politika a politika v oblasti trhu prace, monopoli a dalSimi

vlivy.

Faze Zivota podniku

Individuélni faze zivota jsou: vznik podniku, rist podniku, dospélost, starnuti a ptipadné

zanik.

20



Podnikové cile

Vedle hlavniho finan¢niho cile podniku, kterym je narGstajici vystup v podobé¢ zisku a jeho

vvvvv

optimalni kombinace vstupli a vystupti pii maximalnim uspokojeni potfeb zdkaznikl a

zaroven maximalnim zisku podniku.

2.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace o finan¢ni situaci podniku je nesmirn¢ dualezita pro vSechny ucastniky spojené
se samotnym podnikem. Udaje o finanénim zdravi podniku nevyuZivaji pouze manazefi a
vrcholové vedeni, ale také véfitelé, mezi které patii prevazné banky. Podle pfistupt, jaké

maji subjekty k informacim, se d€li na externi a interni uzivatele.

Schéma 3. Uzivatelé financni analyzy

Investofi

——
Obchodni partnefi

| —

Externi uZivatelé Stat a jeho organy

\

Banky a jini véfitelé

—

Konkurenti

Utivatelé finanéni
analyzy

Manazefi

—

Interni uZivatelé Odbory

Zaméstanci

Pramen: Vlastni konstrukce na zakladé: KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 2. piepracované
a dopInéné vydani. Praha: C.H. Beck, 2007. 745 stran. ISBN 978-80-7179-903-0. Strana 33

2.4.1 Externi uzivatelé

Investori

Investofi jsou jinymi slovy poskytovatelé¢ kapitalu, ktefi vyuZzivaji zpravy o financni
vykonnosti podniku pfedevSim proto, aby ziskali dostatecné mnozstvi informaci pro

rozhodovéni o potencialnich investicich. Sleduji pfedevsim miru rizika a vynosii spojenych
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S vlozenym kapitadlem. Dale také ziskdvaji informace 0 tom, jak podnik naklada s

prosttedky, které do podniku vlozili.

Obchodni partneri

Obchodni partneti se zaméfuji zejména na schopnost podniku dostat svym zavazkim z
danych obchodnich vztahu. Proto sleduji pfedevSim zadluzenost, solventnost a likviditu

podniku. Tyto ukazatele jsou projevem kratkodobého zajmu zdkaznikli a dodavatelti.

Stat a jeho organy

Stat se zaméfuje predevsim na kontrolu vykazovanych dani a déle vyuziva informace o
podnicich pro riizné statistické¢ prizkumy, rozdélovani finan¢nich vypomoci (subvence,
dotace, atd.), kontrolu podnikl se statni i€asti a sleduje finan¢ni zdravi podniki, kterym

byly v ramci vetejné soutéze svéteny statni zakazky.

Banky a jini véritelé
Veétitelé vyuzivaji informace z finan¢ni analyzy proto, aby ziskali pfedstavu o finanénim
zdravi budouciho ¢i existujiciho dluznika. V pocatecni fazi se véfitel rozhoduje, zda vér

poskytne, v jaké vysi a za jakych podminek.

Konkurenti

Mezi uzivatele finan¢ni analyzy mtizeme zatadit také konkurenci. Konkuren¢ni podniky
vyuzivaji financni analyzu pro porovnani s vlastnimi vysledky, a to napf. ziskovost,

velikost pohledavek, marzi, vysi a dobu obratu zasob.

2.4.2 Interni uzivatelé

ManaZefi

Manazefti pottebuji finan¢ni analyzu pro potfeby operativniho a strategického finan¢niho
fizeni podniku. Ve vétSin€ podnikli jsou jisté jejimi zpracovateli, protoZe maji piistup i k
informacim, které nejsou vétSinou dostupné externim uzivatelim. Vystup z finanéni
analyzy vyuZivaji manaZeti ke kazdodenni praci a snazi se tak naplanovat zékladni cile

podniku.
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Zaméstnanci

Zamgéstnanci maji pfirozeny zajem na prosperité¢ a stabilit€ podniku. Jednéd se zejména o

prosperitu a jistotu zamé&stnani, o stabilitu v oblasti mzdové a socialni.

Dalsi uzivatelé

Mezi dalsi skupinu uzivateli finan¢ni analyzy mizeme zatadit auditory, makléte, poradce,

odborové svazy, studenty.

2.4.3 Limity spolehlivosti finan¢ni analyzy

Zda vysledky finan¢ni analyzy poskytnou pravdivou informaci o finan¢ni ¢i ekonomické
situaci podniku zavisi na nékolika faktorech. Vypovidaci schopnost finan¢ni analyzy je
ovlivnéna dostupnosti vSech potiebnych informaci, jejich spolehlivost je ovlivnéna
zvolenou metodou pro vybér udaji s nejlepsi vypovidaci schopnosti, metodou pro
zpracovani téchto informaci a spradvnym vyjadienim ziskanych vysledkd. Z vyse
uvedeného vyplyva nutna potieba spolehlivosti vstupnich dat. Proto je vhodné si uvédomit

omezenou vypovidaci schopnost né¢kterych zdroji.

Omezeni ucetnich dat

Omezeni udaji zucetnich vykazli plyne =z pojeti ucetnictvi. Dochéazi vétSinou
Kk problémum, jako: neodrazeji presné aktualni hodnotu majetku podniku (historické ceny;
odpisy vyjadfuji nepfesné opotfebeni), obézna aktiva a pohledavky v realné vysi — v

zavislosti na peclivosti cetni jednotky pfi vytvareni opravnych polozek

U principu historickych cen je majetek v Gcetnictvi ocefiovan v historickych (potizovacich)
cenach, které nereflektuji inflaci a zmény trzni ceny. Uetni ceny tak nevypovidaji o

skutecné hodnot¢ majetku.

Ucetni zavérka prezentuje vysledky za cely rok a nejsou zahrnuty sezénni, konjunkturalni
nebo jiné vykyvy béhem roku. Stavové hodnoty (rozvaha) tak nemusi zobrazovat

pramérny stav béhem roku.

Utetnictvi nezachycuje vlivy nepenéznich faktorti, protoze na podnik pisobi vlivy

vnéjsiho prostiedi, jako naptiklad vyvoj ménovych kurzii, urokovych sazeb, legislativni
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zmény a vlivy vnitintho prostiedi podniku, jako kvalita pracovnikid, Uroven fizeni,

podnikova kultura a jiné. ®

Casova srovnatelnost

Je spjatd zejména S ucCetnimi daty, kdy mezi jednotlivymi obdobimi v ucetnictvi mulze
dochazet k metodickym zménam zpusobu uctovani. Miize se jednat o zmény postupit vV
uctovani, zmény odepisovani a jiné. Proto je nutné kontrolovat ptilohu k ucetni zavérce,

kde jsou zmény metodik zachyceny.

Prostorova srovnatelnost (srovnatelnost mezi podniky)

Prostorovd srovnatelnost, tedy srovnatelnost mezi podniky, je podminéna oborem

podnikani a dalsimi faktory:

Oborova srovnatelnost

Aby mohly byt podniky vzajemné porovnatelné, musi mit obdobnou strukturu a vysi
vstupti, musi pouzivat obdobné technologie, produkovat srovnatelné vyrobky a mit

podobny okruh zékaznik.

Ostatni faktory srovnatelnosti

Spole¢nosti musi byt porovnatelné z geografického hlediska, tedy lokalizace sidla
vzhledem zdrojim, zdkaznikiim a pracovni sile, dale je nutné zohlednovat politické
hledisko v podobé formy fizeni hospodafstvi, ¢i historické, environmentalni a legislativni
hledisko

2.5 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se nachazi ptimo ve finan¢nich vykazech podniku. Pro uplatnéni
danych ukazateli pro finan¢ni analyzu je zapotifebi upravy. Zasadnim problémem
absolutnich ukazatelti je pfili§ obtizna srovnatelnost udaji z rtzné velkych podnik,

muZzeme je vSak srovnavat v rdmci jednoho podniku.
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Pro finan¢ni analyzu se pouzivaji dvé zakladni techniky rozboru, a to tzv. procentni rozbor
a pomérova analyza. Zakladem obou technik jsou absolutni ukazatele, tj. stavové i tokové

veli¢iny, které tvori obsah ucetnich vykazi.

Zjistuje, o kolik se absolutné zménila konkrétni polozka, tj. rozdil zakladniho a bézného
obdobi a kolik tato zména ¢ini v procentech. Informuje tedy o zakladnich pohybech v

jednotlivych polozkach tcetnich vykazl a o intenzité tohoto pohybu.

2.5.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zkouma jednotlivé zmény polozek jednotlivych vykazi v ¢asové
posloupnosti. Urcéuje, o kolik se absolutné zménila konkrétni polozka, tj. rozdil zakladniho
a bé&zného obdobi a kolik dana zména ¢inila v procentech. Poskytuje informace o pohybu

jednotlivych polozek ve vykazu a intenzité tohoto pohybu.

Matematicky lze nasledujici ukazatele vyjadrit:

Vzorec 1. Horizontalni analyzy

Ukazatel; — Ukazatel
A= (i+1) L x100
Ukazatel,

A... procentni zména ukazatele

i...index i naznacuje prislusné obdobi

Vzorec 2. Absolutni zména ukazatele

Q = Ukazatel; — Ukazatel;_,

Q... absolutni zmena ukazatele

i...index i naznacuje ptislusné obdobi

2.5.2 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza urcuje podil jednotlivych polozek vykazl na zvoleném zékladu. Zabyva
se ucetnimi vykazy v jednotlivych letech odshora dold, proto se oznacuje jako vertikalni.

Tyto ukazatele umoziuji srovnavani dosazenych vysledkii podniku v jednotlivych letech 1
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porovnani mezi podniky navzajem. Pfi analyze rozvahy je jako zaklad zvolena bilan¢ni

suma a pii analyze vykazu zisku a ztraty jsou to celkové vynosy nebo trzby.
Matematicky lze vyjadfit:

Vzorec 3. Vertikalni analyzy

X.
P, = =—— x 100
XX

P ... procentni podil,

iX ... hodnota polozky vykazu

Bilan¢ni pravidla

Bilan¢ni pravidla vychazi z praktickych zkuSenosti pii vytvéfeni kapitdlové struktury.
Nejedna se o pravidla v pravém slova smyslu. Jde spiSe o doporuceni, kterymi by se mélo

vedeni podniku fidit, aby bylo dosazeno dlouhodobé finan¢ni rovnovahy.

Zlaté bilan¢ni pravidlo

Vyznam zlatého bilan¢niho pravidla je ve sladovani ¢asového horizontu Casti majetku s
casovym horizontem zdroji, ze kterych je financovan. To znamend, Ze dlouhodoby
majetek je financovan zejména z vlastnich nebo dlouhodobych cizich zdrojt a kratkodoby

majetek z odpovidajicich kratkodobych zdroji.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo pozaduje, aby pomér vlastniho kapitalu k cizim zdrojam byl 1:1, nebo aby
vlastni zdroje byly vys$$i. Tim dochazi ke snizovani véfitelského rizika, ale také ke
snizovani finan¢ni paky. Pomér vlastniho kapitdlu a ciziho zdroje se vyuziva také k

vyjadieni stupné zadluZenosti podniku.

Zlaté pari pravidlo

Toto pravidlo pozaduje kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem firmy. V praxi
neni piili§ uplatiovano, protoze neumoziuje vyuzit vyhod financovani dlouhodobym cizim

kapitalem.
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Zlaté pomérové pravidlo

V z4jmu udrzeni finan¢ni rovnovéhy podniku by nemélo tempo rlistu investic presahnout
tempo trzeb, a to ani v kratkodobém casovém horizontu, tudiz se jednd o vztah vyvoje

investic a trzeb podniku. Jde o to, aby tempo rustu investic neptedbihalo tempu rastu trzeb.

Tento pozadavek se docela logicky - piili§ vysoké investice by firmu do budoucna

zatézovaly hned z n€kolika divodi:

* sniZend rentabilita
= problémy likvidity
» ztrata konkurenceschopnosti

* nevyuziti kapacit

2.6 Analyza rozdilovych ukazatela

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho
likviditu. K nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelim patfi napt. Cisty pracovni kapital

(provozni kapital), ¢isté pohotové prostfedky a Cisté penézné pohledavkové finanéni fondy.

Cisty pracovni kapital

Provozni kapital, ktery je definovan jako piebytek obé&znych aktiv nad kratkodobymi
zédvazky a vyznamné ovliviiuje platebni schopnost podniku. Ma-li byt podnik likvidni,
musi mit potfebnou vysi relativné volného kapitélu, tzn. ptebytek kratkodobych aktiv nad
kratkodobymi zdroji. Tvofi prostor pro efektivni rozhodovéani vedeni podniku, nebot’ jde o

¢ast obéznych aktiv, kterd nejsou zatiZena nutnosti brzkého splaceni.

Stanoveni optimalni velikosti pracovniho kapitdlu znamend kompromis mezi finanéni
stabilitou a naklady podniku. Velikost €istého pracovniho kapitdlu ovliviiuje likviditu
podniku a jeho nartist zvySuje schopnost podniku hradit své zavazky. Za to na druhou

stranu pouziti dlouhodobého kapitalu k financovani obéznych aktiv je velmi nehospodarné.
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Zékladni rovnice pro vypocet:

Vzorec 4. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital = ob&zné aktiva — kratkodob4 pasiva

Cisté pohotové prostiedKky

Pohotovymi penéznimi prostiedky mizeme chapat penize v hotovosti a na béznych uctech,
nékdy jsou sem zahrnuty i penézni nadhrady (sménky, Seky, kratkodobé terminované
vklady, kratkodobé cenné papiry) nebot’ maji moznost se rychle pfeménit na penize. Urcuji
okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zavazkt. Vyhodou daného ukazatele

oproti ¢istému pracovnimu kapitdlu je, Zze nezahrnuje obézné aktiva, u kterych dochazi k

vwr

Zakladni rovnice pro vypocet:
Vzorec 5. Cisté pohotové prostiedky
Cisté pohotové prostiedky = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Cisté penézné pohledavkovy finané¢ni fond

Piedstavuje urcity kompromis, stiedni cestu mezi obéma vySe uvedenymi ukazateli, je
konstruovany tak, Ze vedle pohotovych prostiredkii a jejich ekvivalenti zahrnuje do
obéznych aktiv jesté kratkodobé pohledavky (bez nevymahatelnych). Proto se nazyva

penézné pohledavkovy finanéni fond.

Zakladni rovnice pro vypocet:

Vzorec 5. Cisté penézné pohledavkovy finanéni fond

CPM = obézna aktiva - zasoby - nelikvidni pohledavky - kratkodob4 pasiva
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2.7 Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnim nastrojem financ¢ni analyzy jsou ukazatele pomérové. Analyza ucetnich vykazt
pomoci pomérovych ukazateli je jednou z nejoblibengjSich metod predevsim proto, ze
umoznuje ziskat rychlou ptredstavu o finanéni situaci podniku. Pomérové finanéni
ukazatele se bézné vypocitavaji podélenim jedné polozky jinou polozkou uvedenou ve

vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité souvislosti.

Zpravidla se pomérové ukazatele déli do nékolika riiznych skupin podle posuzované
@.

skutecnosti, na kterou se zamétuji
= Ukazatele rentability
» Ukazatele likvidity
= Ukazatele aktivity
» Ukazatele finan¢ni struktury

» Ukazatele kapitalového trhu

2.7.1 Ukazatel rentability

Ukazatel rentability, oznacovan taktéz za wukazatele vynosnosti, vyjadiuje pomér
kone¢ného hospodarského vysledku k ur¢itému vstupu, ktery je predstavovan v podobé
bud’ celkovych aktiv, kapitalu, nebo trzeb. VSechny ukazatele rentability se daji vykladat

obdobg, protoZe udavaji, kolik K¢ zisku pfipada na 1 K& jmenovatele.

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

PovaZuje se za klicové méftitko rentability. Pomé&fuje riizné formy zisku s celkovymi aktivy
vloZenymi do podnikani bez ohledu na to, jestli byla financovana z vlastniho kapitalu nebo

cizich zdrojt.

Vzorec 6. Rentabilita celkovych aktiv

EBIT
Celkova aktiva

Rentabilita celkovych aktiv =
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vyjadiuje, kolik korun zisku pfipada na jednu korunu vlastniho kapitalu. Vlastni kapital
spolecnosti predstavuje rozdil mezi hodnotou aktiv a hodnotou zavazkd, tj. vSech cizich
zdroju. Je slozen ze zakladniho kapitalu, zisku bézného obdobi, nerozdélenych ziskl a ztrat

minulych let a fondi. Od vySe vlastniho kapitalu se odvozuje hodnota podilu spole¢nika.

Ukazatel ROE nezobrazuje vyhodnost investice z pohledu vlastnika, tedy zda je piinos pro
vlastnika dostate¢ny. Ten je ovlivnén dalSimi faktory, napf. povinnosti dodrzet pravidla pro
rozdélovani zisku podle obchodniho zakoniku, zvySenim trzni hodnoty spolecnosti,

¢astkou, ktera je odsouhlasena k rozd€leni, strukturou zisku

Vzorec 7. Rentabilita vlastniho kapitalu

Cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu =
entabilita vlastniho kapitalu Viastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS)

Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi urCité Urovni trzeb, resp. kolik dokaze

podnik vyprodukovat ,,efektu® za 1 K¢ trzeb.

Vzorec 8. Rentabilita trzeb

o Cisty zisk
Rentabilita trieb = ——
Trzby

Rentabilita naklada

Ukazatel vyjadiuje, co je spole¢nost schopna vyprodukovat na jednotku nakladd, resp.
kolik ¢ini zisk na 1 K¢ ndkladu. Obecné plati zasada, Ze ¢im je hodnota nizsi, tim lepsi jsou

hospodaiské vysledky podniku.
Vzorec 9. Rentabilita nakladi

Cisty zisk

Rentabilita nakladi = ———
entabilita nakladi Naklady
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2.7.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity urcuji schopnost podniku plnit své zavazky. Slouzi jako ukazatel jestli
je firma schopna platit své dluhy, kdyZ nastane doba jejich splatnosti. Schopnost podniku
zaplatit své zavazky je jednou ze zakladnich podminek jeho existence. K tomu, aby byl

podnik likvidni, musi mit dostate¢nou finan¢ni zasobu pro splaceni svych dluhd.

BéZna likvidita

Ve svém C(itateli zahrnuje vSechny slozky obézného majetku. Ukazatel méii, kolikrat
ob¢zna aktiva pokryji kratkodobé zavazky podniku. Z praktického hlediska to znamen4,
kolikrat by byl podnik schopen uspokojit zavazky vuéi véfiteli, kdyby veskera obé&Zzna
aktiva promeénil za hotovost. Za pfijatelné podminky pro podnik se povazuji hodnoty v
intervalu 1,6 — 2,5. Cim je jeho hodnota vys§i, tim mensi je riziko platebni neschopnosti.
Pokud je hodnota ob&Znych aktiv pfili§ vysoka, snizuje to danou vynosnost podniku,

protoze jejich vynosnost je téméf nulova.
Vzorec 10. Bézna likvidita

Obézna aktiva
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Vypovida o tom, kolika jednotkami (K¢) obéZnych aktiv je kryta jedna jednotka (1 K¢&)
kratkodobych zavazk.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupn€) méfi kratkodobé zavazky podniku s jeho
obéznymi aktivy poniZzené o zasoby, tj. kolika korunami nasich pohledavek a hotovosti
(pokladna ¢i bankovni ucet) je pokryta 1 K¢ naSich kratkodobych zdvazka. Zasoby jsou
totiz obvykle méné likvidni nez ostatni obéZna aktiva, proto lépe vystihuje okamzZitou
platebni schopnost. Pro zachovani patfi¢né likvidity by hodnoty m¢ly spadat do intervalu
0,7 - 1,0. Je-li hodnota pfili§ vysoka, pak podnik vaze ptili§ mnoho aktiv ve formé

pohotovych prostredkil, které pfinaseji minimalni trok.
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Vzorec 11. Pohotova likvidita

(ObéZna aktiva — zasoby)

Pohotova likvidita =
onotovd likviaita Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Hotovostni likvidita je posledni z této skupiny ukazatell. Tento ukazatel je nejpfesné;si,
protoze posuzuje schopnost uhradit kratkodobé zavazky podniku v dany okamzik. Do
Citatele se dosazuji penize (v hotovosti nebo na béznych uctech) a obvykle obchodovatelné
cenné papiry a Seky. Vychazi z uhrazovani kratkodobych zavazkl pouze nejlikvidnéjsimi
polozkami, které piredstavuji penize a jejich ekvivalenty. Pro tyto ukazatele je

doporucovana hodnota v intervalu 0,2 — 0,5.

Vzorec 12. Okamzita likvidita

o Hotovost + kratkodobé cenné papiry
Okamizita likvidita =

Kratkodobé zavazky

2.7.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity poskytuji informace o tom, jak efektivné firma hospodafi se svymi
aktivy (majetkem, pohledavkami, zasobami, atd.), jak vyuziva jednotlivé ¢asti majetku a
jak snimi naklada. Ukazatele se mohou vyskytovat ve dvou podobach, a to bud’ jako
rychlost obratu, tj. pocet obratek za urcité obdobi, nebo jako doba obratu, tj. délka obdobi,

ktera je nutna k uskutecnéni jednoho obratu.

Obrat aktiv

Predstavuje klicovy ukazatel efektivnosti, méftitko celkového vyuziti aktiv ve firmé.
Udava, jak se zhodnocuji aktiva ve vyrobni €innosti firmy bez ohledu na zdroje jejich
kryti. Cim je vy3si, tim efektivn&ji podnik hospodaii. Znazoriiuje, kolikrat se aktiva obrati
za kalendaini rok. Minimalné by mé&l byt roven jedné, tzv. alespon jednou do roka by se
méla celkova aktiva obratit. Hodnotu ukazatele ovliviuje také ptislusnost podniku k

odvétvi.
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Vzorec 13. Obrat aktiv
Trzby
Celkova aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zasob

Sd¢€luje nam, kolikrat je béhem roku kazda polozka zasob preménéna v hotovost (prodana)
a znovu uskladnéna, ukazuje nam pocet obratek zasob za urcit¢ obdobi. Vysoky obrat
zasob pomahd vytvofit divéru v ukazatel bézné likvidity. Naopak pifi nizkém obratu a
neumérné vysokém ukazateli likvidity 1ze vyvodit, ze firma ma zastaralé zasoby a jejich
realna hodnota je nizsi nez cena oficialn¢ uvedena v ucetnich vykazech. Pfebytecné zasoby

v podniku jsou neproduktivni.

Vzorec 14. Obrat zasob

Trzby
Zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu zasob

Pomoci doby obratu zasob spocitame primérny pocet dnti po dobu, kterou jsou zasoby

vazéany v podniku, nez jsou spotiebovany.

Vzorec 15. Doba obratu zasob

Zasoby
Trzby

Doba obratu zasob =

Doba inkasa pohledavek

Vyjadiuje pocet dni, které uplynou mezi vystavenim faktury za prodej zboZi ¢i hotovych
vyrobkli a okamzikem pfipsadni penéz na ucet. Informuje nas jednak o platebni moralce
nasich obchodnich partnert, jednak i o schopnosti vysit neuhrazené pohledavky. Cim je
delsi doba inkasa, tim del$i dobu podnik poskytuje svym obchodnim partneriim bezplatny

obchodni uvér.

33



Vzorec 16. Doba inkasa pohledavek
Pohledavky

D ink : =
oba inkasa pohledavek Triby / 360

2.7.4 Ukazatel finan¢ni struktury

Udava vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani firmy, méii rozsah, v jakém firma
vyuziva tvérového zatizeni. Cim je vétsi podil vlastniho kapitalu, tim je v&tsi bezpeénostni
polStaf proti ztratam vetitelt v piipadé likvidace. Do urcité miry je zadouci vyuzivat cizi
zdroje, ale nesmi to podnik zatizit pfili§ vysokymi finan¢nimi naklady. Vyssi zadluzenost

je proto mozna, pokud firma vykazuje vyssi hodnoty firemni rentability.

»ZadluZenost sama o sobé¢ ale neni pouze negativni charakteristikou podniku. Ve zdravém,
finan¢né stabilnim podniku miize jeji rast pfispivat k celkové rentabilité a tim i k trzni
hodnoté firmy. Neexistuje ani pifima souvislost mezi zadluzenosti a insolventnosti: vyssi
zadluzenost nemusi vzdy piivadét podnik do platebnich potizi. A také naopak: do
platebnich potizi se mohou dostavat i podniky s pomé&rn¢ nizkym stupném zadluzenosti,

nemaji-li dostatek likvidnich prostredka.« ©

Celkova zadluzenost

Nam charakterizuje finan¢ni uroven firmy. Ukazuje miru kryti firemniho majetku cizimi
zdroji. Obecné plati, Ze ¢im vys$i jsou hodnoty, tim vétsi je riziko pro véfitele, predev§im

pak pro banku.

Vzorec 17. Celkova zadluzenost

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = - ,
Celkova pasiva
Finanéni paka
Pékovy ukazatel ndm urcuje, kolikrat prevysSuje celkovy kapital velikost vlastniho kapitalu.
Efekt zvySovani rentability vlastniho kapitdlu pouzitim ciziho kapitdlu v kapitalové
struktufe podniku: Je-li rokova mira niz$i neZ vynosnost aktiv, potom pouZiti ciziho

kapitalu zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu.
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Efekt financni paky spociva v tom, ze cizi zdroje zvySuji celkovy kapital podniku a
zaroven uroky z nich placené snizuji danové zatizeni. Pokud podnik vyd¢lava s pij¢enymi

penézi vice, nez jsou nadkladové aroky, vynosnost vlastniho kapitalu se zvysuje.

Pékové financovani je zajisté dvojseCnou zbrani - zvySuje sice vynosnost vlastniho

kapitalu, ale zvySuje také podnikatelské riziko.

Vzorec 18. Finan¢ni paka

Celkova aktiva

Financ¢ni paka =
' P Vlastni kapital

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti udava, kolikrat zisk (EBIT) pfevySuje nakladové uroky. Vyssi
hodnota tohoto ukazatele znamena lepsi schopnost splacet Givéry. Za rozhrani investice a

spekulace se uvadi hodnota trokového kryti na Grovni. ©)

Vzorec 19. Urokové kryti

EBIT
Nakladové uroy

Urokové kryti =

Ukazatel prekapitalizovani

Pokud firma financuje ob&Zny majetek dlouhodobym kapitdlem, jednd se o
piekapitalizovani spolecnosti. Je-li dany pomér vétsi nez 1, firma je piekapitalizovana.
Nedostatecné vyuziva cizich zdroji z diivodu opatrnosti a tim udrzuje nadmérnou vysi

vlastniho kapitalu.

Vzorec 20. Ukazatel ptekapitalizovani

Vlastni kapital

Ukazatel prekapitalizovani =
azatel pfekapitalizovani = o —— doby majetek
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Ukazatel podkapitalizovani

Financovani casti dlouhodobého majetku kratkodobym kapitdlem se nazyva
podkapitalizovani. Velmi casto vznika pii expanzi firmy, nebot’ rist majetku (zésoby,
pohledavky) neni kryt odpovidajicimi finan¢nimi zdroji. Stupent podkapitalizace je vétsi
nez 1. Podkapitalizovana firma ma nedostate¢nou vysSi vlastniho kapitalu vzhledem k

podnikovym aktivitdm, je ptili§ zadluzena.

Vzorec 21. Ukazatel podkapitalizovani

. . (Vlastni kapital + dlouhodobé cizi zavazky)
Rentabilita trzeb =

Dlouhodoby majetek

2.8 Analyza soustav ukazateli

Analyza finan¢ni Situace prostfednictvim soustav ukazatelii patii k narocnéjsim
rozborovym metodam. Zatimco rozdilové ukazatele se zaméfuji na urcitou oblast finan¢ni
situace podniku jedinym profilem, ktery v sobé shrnuje vliv mnoha dil¢ich pficin, a
pomérové ukazatele se zaméfuji na urity aspekt financni situace podniku, ktery méfi
pomérem vybranych charakteristik, umoziiuji soustavy ukazatelli shrnout aspekty finan¢ni
situace do souhrnné charakteristiky, a to tak, aby jejich dil¢i vliv na souhrnnou

charakteristiku nezanikl a mohl byt zkouman jako dil¢i soucast.

Tab. 6 — Tfidéni soustav ukazatell

Uspotadani = Bez formalnich vazeb
= Formalné uspotfadané
Obsah = Jedna oblast
=  Vice oblasti
Konstrukce = SmiSené

= Pomérové

= Malé — obsahujici cca do 10 ukazateli
Rozsah = Stiedni — zpravidla 10-25 ukazatelti
= Velké — obsahujici vice nez 25 ukazatel(i

Pramen: SUVOVA, H., SRPOVA, J., POLOPRUTSKA, R., PETR, J., KNAIFL, O., KOHOUT, P., JACKO,
F., HUBALEK, K., SPACEK, E. Finan¢ni analyza v fizeni podniku, v bance a na po¢ita¢i. 1. vydani Praha:
Bankovni institut, a.s., 1999. Strana 110. ISBN: 80-7265-027-0.
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2.8.1 Pyramidova soustava ukazateld

Typickym piikladem soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateld jsou tzv. pyramidové
modely, jejichz podstatou je urCeni hlavniho hodnoticiho (vrcholového) ukazatele a
nasledny postupny rozbor jednotlivych dil¢ich vlivii plisobicich na tento ukazatel.
Vzhledem Kk cili této diplomové prace, kdy je zdmérem zhodnoceni efektivity vyjadiené
primarné prostiednictvim rentability vlastniho kapitalu a nésledné vyuziti metod finan¢ni
analyzy na dosazeni jeji pozadované urovné, bude pravé pyramidovym soustavam
vénovana zvysena pozornost a krom¢ tradicniho rozkladu Du Pont budou uvedeny 1 dalsi

hierarchické soustavy ukazatela.

Systém ukazateli Du Pont

Nejznaméjsi pyramidovou soustavou ukazatell je tzv. Du Pontiv rozklad, pii¢emz jeho
nazev je odvozen od nadndrodni chemické spole¢nosti Du Pont de Nemours. Tato soustava
vychazi z ukazatele rentability vlastniho kapitélu, kterou povazuje za vysledek plsobeni

rentability celkovych aktiv a trzeb.

Vzorec 22. Systém ukazateld Du Pont

Cisty zisk  trzby  Cisty zisk

ROA = =
trzby x aktiva aktiva

Pokud podnik vyuziva pouze vlastni kapital, potom jsou aktiva rovny vlastnimu kapitalu a
ROE je totozné s ROA. Majorita podniki ov§em pouziva i cizi kapital a zakladni Du

Pontova rovnice se rozsifi takto:
Vzorec 23. Systém ukazateld DU PONT

aktiva Cisty zisk
ROE = ROAx

vlastni kapitil ~ vlastni kapital

Vynosnost kapitalu je ovlivnéna rentabilitou trzeb, obratem celkovych aktiv a financni
pakou. Tyto tfi nastroje slouzi vedeni podniku k ovliviiovani vynosnosti vlastniho kapitélu.
,»V nekterych podnicich je rozhodujici padkou rentabilita trZzeb, v jinych rychlost obratu
aktiv, v dalSich finan¢ni struktura. Manazeti kombinuji vSechny tfi tak, aby vynosnost

vlastniho kapitalu byla co nejvyssi. ®)
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2.8.2 Altmanuv index

Nejlepsi ptiklad souhrnného indexu hodnoceni je Altmantv index finan¢niho zdravi
podniku. Altmandv index davéryhodnosti (Z-skore) je zaloZzen na aplikovani jedné z
vysSich metod finan¢ni analyzy, a to tzv. diskrimina¢ni analyzy. Tento vypocet je stanoven
jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazateld, jimz je ptfifazena rtizna vaha, s
tim, Ze nevétsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu. Hlavnim divodem, pro¢ se pouziva
pravé Altmant vzorec, je jednoduchost odlisit firmy bankrotujici od téch, u nichz je
pravdépodobnost bankrotu minimalni. Relativné dobfe piedpovida bankrot podniku asi na

dva roky do budoucnosti, s nizsi ptesnosti (asi 70%) pak na dobu péti let. Pro hodnoceni

vybraného podniku jsem si vybral Altmanovu analyzu pro ¢eské spolec¢nosti.

Vzorec 24. Altmanuv index

Z =330 EBIT+099 Triby+060 VK + 1,40 NZ + 1,2 CPK 1 Zps
= 22U Uktiva 77X Aktiva VX7 "7 Aktiva X Aktiva Vynosy
EBIT je zisk pfed zdanénim a troky,
THVJ je trzni hodnota vlastniho jméni,
Cz je ucetni hodnota celkovych zavazk,
NZ je nerozdéleny zisk,
CPK je Cisty pracovni kapital.
ZPS  jsou zavazky po splatnosti
Na zaklad¢ takto vypocitané hodnoty Z se podniky déli do danych pasem :
Z<18 pasmo bankrotu — v horizontu dvou let pravdépodobné zbankrotuje.
1,8<72<2,99 pasmo Sed¢ zony — finanéni zdravi podniku je naruSené.
Z>299 pasmo prosperity — finanéni zdravi podniku je velmi dobré.

2.8.3 Index diivéryhodnosti

Tento index (IN) byl zpracovan Inkou a Ivanem Neumaierovymi a byl vytvoten specidlné
pro ceské podniky. K vytvofeni daného indexu doslo na zakladé analyzy 24 vyznamnych
matematicko-statistickych modelti hodnoceni firem a na zaklad¢ praktickych zkuSenosti z

finan¢ni analyzy podnikid. Pied zhotovenim tohoto indexu bylo zkoumano vice nez 1000
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¢eskych firem. V indexu je zohlednéna odlisnost ¢eskych vykazi od mezinarodnich, a také

soucCasna ekonomicka situace v Ceské republice.

Vzorec 25. Index divéryhodnosti

Wy oAy EBIT . EBIT T 04 L ZPL
— Xz T 2ty 3% X T s X kpy ot TT

A jsou aktiva,

CZ  jsou cizi zdroje,

EBIT je hospodatsky vysledek pted uroky a zdanénim,
U jsou nakladové troky,

OA  jsou obé&zna aktiva,

KZ  jsou kratkodobé zavazky,

KBU jsou kratkodobé bankovni Givéry,

ZPL  jsou zavazky po lhuté splatnosti,

T jsou trzby,

V1 jsou vahy.

Interpretace:

IN>2 podnik nema finan¢ni problémy

1<IN<?2 podnik s potencionalnimi finanénimi problémy
IN<1 podnik ma finan¢ni problémy

2.8.4 Ukazatele pridané hodnoty EVA

EVA je Casto myln¢ povazovana pouze za jakysi dalsi ukazatel rentability. EVA pfitom
patii do skupiny tzv. hodnotovych ukazateli, kam spada tiecba i MVA, RWA, WAI a dalsi
obdobné indexy. Zamétuje se na piidanou hodnotu, ktera byla pro vlastniky vygenerovéna.
V ptipadé¢ EVA jde o zndzornéni tzv. ekonomického zisku, tj. zisku, ktery spolecnost
vygenerovala po odecteni Ucetnich nakladii, dani a ndkladi na cizi i1 vlastni kapital.
Dulezité jsou zejména nédklady na vlastni kapitdl, protoZe nam ukazuji skutecnost, Ze
vlastnici mohli své penize v daném roce investovat také jinam, a také by néco mohli
vydélat (redlnou hodnotu penéz - tieba mit pouze penize na bankovnim uctu). V feci

mikroekonomie se tedy jedna o uvaZeni nakladi ptileZitosti.
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Vzorec 26. Pfidana hodnota EVA

EVA =EBIT x (1-t) - C x WACC
EVA = NOPAT - C x WACC

EBIT je provozni zisk pied uroky a zdanénim,
t je mira zdanéni zisku,
C je dlouhodob¢ investovany kapital,

NOPAT je Cisty provozni zisk po zdanéni,
WACC jsou primérné naklady kapitalu.

U vypoctu ukazatele je ziejmé, ze provozni zisk po zdanéni musi byt vyssi nebo alespoii
stejny jako jsou naklady na kapital, aby samotné podnikani mélo né&jaky smysl. Snahou
podniku je tedy vytvofeni maximalni hodnoty ukazatele EVA. Pokud je hodnota EVA
vetsi jak nula, podnik je uspésny. Je-li EVA rovna nule, pak efektivnost investovaného
kapitélu je rovna nikladim na kapitdl. Je-li EVA mensi neZ nula, dochazi ke sniZeni
majetku majiteldi, protoze efektivnost investovaného kapitalu je nizs$i nez néklady na

kapital.

2.8.5 Kralickuv rychly test

Tento velmi jednoduchy zplsob analyzy, bézné oznaovany také jako Quicktest,
predstavuje rychlou moznost prvotniho posouzeni firmy s pomérné dobrou vypovidaci
schopnosti. Radime ho mezi bonitni modely, protoZe je zaloZen na soustavé &tyt ukazateld,
které reprezentuji zakladni oblasti analyzy a diky tomu vypovida jak o kapitalové sile

podniku, tak 1 jeho zadluZeni, finan¢ni vykonnosti a vynosnosti. @)
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Tab. 7 Kralickuv rychly test

VH pted zdanénim

Vzorec VI_( K~ kr.fln.fna]etek M +nakladové Groky
vypoitu Aktiva Provozni CF Trzby Aktiva
ukazatele 0
(%) (roky) (roky) (%)
Finan¢ni
Vv ida: Kapitalové sil Zadluzeni , . Vy i
ypovida apitalové sile adluzeni o ynosnosti
1. Vyborny > 30% < 3roky > 10% > 15%
2. Velmi dobry >20% < 5let > 8% >12%
3. Prmérny >10% <12let > 8% > 8%
4. Spatny <10% >12 let <5% <8%
5. Hrozba INS. negativni > 30 let negativni negativni

Pramen: SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 1. vyddni. Brno: Computer Press, 2007. 154
stran. ISBN 978-80-251-1830-6. Strana 107, upraveno.

Bonita podniku vychazi z jednotlivych vypocti ukazateld, které jsou nasledné

ozndmkovany dle vySe uvedené tabulky. Vysledné hodnoceni je stanoveno aritmetickym

primérem ziskanych zndmek. Rovnéz je vhodné zjistit aritmetickou hodnotu znamky

zvlast’ za financ¢ni stabilitu a zvlast’ za vynosovou situaci.
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3 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNA SITUACE

Tato spolecnost plsobi na trhu vice nez patnéct let. Jeji hlavni Cinnosti je velkoobchod
hutniho materialu. Hlavni problém, se kterym se spolecnost ve sledovaném obdobi potyka,

je snizujici se hospodartsky vysledek.

3.1  Charakteristika spole¢nosti

Zakladni udaje E{KOVOMARKET

Obchodni jméno: KOVOMARKET, s.r.o.

Sidlo spole¢nosti: Uherské Hradiste 686 42,
Primyslova 1143

Pravni forma: Spolec¢nost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 1 000 000K¢

IC: 25344102

DIC: CZ25344102

Telefon: 572 540 504

Email: kovomarket@kovomarket.cz

Internetova stranka: www.kovomarket.cz

Datum zépisu do obchodniho rejstiiku: 19. ¢ervna 1997

3.2 Historie a profil spole¢nosti

Firma byla zalozena v ¢ervnu roku 1997 ve formé spolecnosti s ru¢enim omezenym dvéma
spole¢niky, jejichZz zakladni kapitél ¢inil 100 000K¢. Zapsanym piedmétem podnikani byla
koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje, vodo-instalatérstvi, topenarstvi, montdz a

opravy vyhrazenych plynovych zatizeni.

V té dob¢ byla dana spolecnost dominantnim odbornym velkoobchodem ve Zlinském a
Jihomoravském kraji se Sirokou Skalou sluzeb, jak pro drobné zdkazniky, tak predev§im

pro odborné firmy zabyvajici se ¢innosti v oboru vodo-topo-plyn a hutniho materialu.
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Celkova situace na trhu v oblasti vodo-topo po vstupu zahrani¢nich firem, sméfovala v
poslednich letech ke specializaci na vybrany sortiment zbozi a také pole plisobnosti se
podstatné rozsifilo, a to na celou plochu CR. Pro své pievazné odborné zaméfené
zakazniky je v hlavnim aredlu na Primyslové ulici pfipraven kompletni sortiment
vodarského, topendiského a hutniho materidlu. Montazni ¢ast firmy poskytuje své
montazni i1 servisni sluzby celému zakaznickému spektru se zaméfenim na dodavky

materidlu, ktery prezentuje velkoobchodni stfedisko.

Posledni, a co do reprezentativnosti nejvice esteticky zaméiené stredisko ,,Koupelnové
studio®, bylo zbudovano na zacatku roku 2000. Hlavnim zaméfenim tohoto stiediska je
vyuzivat dosavadnich zkuSenosti a to jak v poskytovani sluzeb, tak v prodeji celé Skaly

zbozi a zakaznikiim nabizet koupelny jako celky.

3.3 Mise, vize a strategické zaméry

Mise spole¢nosti: KOVOMARKET je velkoobchod s hutnim materidlem, specializujici se
na topenaiské materidly. Sekundarni ¢innost tvofi prodej zbozi do koupelen a samotna

realizace

Vize spolecnosti: KOVOMARKET s.r.o. se fadi mezi stfedni podniky zabyvajici se
prodejem hutniho materialu v regionu. Snahou spole¢nosti je zvySeni specializace na jeden
druh hutniho materialu a byt mezi tfemi nejvétsimi firmami v regionu.

Hlavni zaméry strategie spoleCnosti: Vudéim strategickym zamérem spole¢nosti do

budoucna je dale zvysit efektivni vyuzivani vSech zdroji k dosazeni Grovné nadprimérné

prosperujici spolecnosti s trvalym rlstem trzni hodnoty.

3.4 VERTIKALNI A HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni a vertikalni analyza slouzi jako hlavni zpisob rozboru Gcetnich vykazi, méla

by pomoci snadnéji nahlédnout do vykazi, o nichz bychom m¢li mit jiz dostate¢né dobrou
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predstavu. Oba tyto postupy umoziuji vycist piivodni absolutni tidaje z ucetnich vykazl v

urcitych souvislostech.

3.4.1 Vertikalni analyza aktiv a pasiv
Tabulka, ktera zobrazuje vertikdlni analyzu rozvahy, je uvedena v ptiloze ¢islo 7. Nejvétsi

podil na hodnot¢ aktiv ma dlouhodoby majetek spolu se zdsobami materialu.

Tab. 8 Vertikalni analyza aktiv

Struktura aktiv (%)

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

1 Ostatni aktiv
B Obézna aktiva

B Stala aktiva

2008 2009 2010 2011 2012

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z hlediska struktury celkovych aktiv spole¢nost zacinala s 60 % stalych aktiv a 40 %
ob&znych aktiv. Casové rozliSeni je pro viechny sledované obdobi zanedbatelné,
dosahovalo hodnoty 0 nebo 1 % z celkovych aktiv. Pomér obéznych aktiv se pohybuje do
roku 2009 okolo 60 %, rok 2010 se vyznacoval vysokym podilem obéznych aktiv, a to ve
vysi 70% z celkovych aktiv. Pfi¢emz se tento pomér v nasledujicich letech vyrovnaval zpét
a ke konci roku 2011 odpovidal podil obéznych aktiv na majetku zpatky cca 60 %. Vyssi
podil obéznych aktiv byl zptisoben navysenim kratkodobych pohledavek.
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Tab. 9 Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA (%) 2011 2012
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% | 100%
Dlouhodoby nehm. Majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 38% 40% 30% 38% 36%
Dlouhodoby fin. Majetek 0% 0% 0% 0% 0%
Zasoby 31% 29% 27% 38% 42%
Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé pohledavky 28% 31% 42% 21% 19%
Finan¢ni majetek 2% 0% 0% 3% 2%
Ostatni aktiv 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky i grafu je patrné, ze nejvétsi podil na struktuie aktiv ve sledovaném obdobi
vykazuji obézné aktiva. Jejich hodnoty se v jednotlivych letech drzi na stejné urovni,
vyjimkou je rok 2010, kdy doSlo k rapidnimu nariistu nezaplacenych kratkodobych
pohledavek. Obé&zna aktiva jsou tvofena zejména kratkodobymi pohleddvkami a dokonce v

roce 2009 a v roce 2010 ptekonala troven celkovych zasob.

Stala aktiva jsou ve sledovaném obdobi tvofena ptedevS§im dlouhodobym hmotnym
majetkem s mirné klesajici tendenci, a to diky prodeji n€kolika firemnich pozemki.
Snizovani hodnoty zlstatkové ceny majetkli se projevuje diky stari nékterych hmotnych
véci, a to na zdklad¢é ucetnich odpist. I tohle je skutecnost, kterou musime pii analyze

vnimat.

Tab. 10 Vertikalni analyza pasiv

Struktura pasivv %

100%
80%

60% I Ostatni pasiva

40% m Cizi zdroje

B Vlastni Kapital
20%

0%

2012

2008 2009 2010 2011

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z grafu i tabulky je zfejmé, Ze nejvétsi Cast pasiv v daném obdobi tvofi cizi zdroje. Jejich

podil na celkovych pasivech stale kolisa v intervalu od 43 000 tis. do 55 000 tis. Na jednu

stranu podnik mize vyuzivat vyhody financ¢ni paky pii Cerpani vérli, na stranu druhou se

stale zvySuje zadluzeni podniku. Podil vlastniho kapitalu i ostatnich pasiv mirné klesa.

Hodnota cizich zdrojii se v roce 2010 hodné¢ navysila, podil na tom maji predevsim

kratkodobé zavazky, které se oproti roku 2009 skoro zdvojnéasobily. Hodnota vlastniho

kapitalu je v letech 2008 - 2011 tvotfena piedevsim vysledkem hospodatreni z minulych let.

Tab. 11 Vertikalni analyza pasiv

AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100%
Zakladni kapital 1% 2% 1% 2% 2%
Kapitalové fondy 7% 8% 6% 8% 8%
Fondy ze zisku 0% 0% 0% 0% 0%
Vysledek hosp. min. let 11% 18% 15% 24% 18%
Vysledek hospodateni 7% 2% 4% -6% 0%
Rezervy 4% 3% 1% 1% 1%
Dlouhodobé zavazky 3% 3% 2% 1% 1%
Kratkodobé zavazky 31% 25% 38% 35% 40%
Bankovni véry 34% 39% 32% 35% 30%
Ostatni pasiva 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.4.2 Horizontalni analyza aktiv a pasiv

Vyvoj zakladnich polozek rozvahy je vypoditan v tabulce, ktera je uvedena v ptiloze ¢islo

4 a 5. Vyvoj celkovych aktiv u spolecnosti Kovomarket je od roku 2010 klesajici. Tento

MV

majetku a klesajicim kratkodobym pohledavkam.

Tab. 12 Horizontalni analyza pasiv

AKTIVA CELKEM 8% -10% 24% -22% -2%
Dlouhodoby majetek 15% -1% -5% -2% -1%
Obézna aktiva 5% -12% 44% -30% 1%
Zasoby -1% -18% 17% 11% 8%
Kratkodobé pohledavky 7% 0% 68% -62% -8%
Kratkodoby finan¢ni majetek 134% -88% 114% 338% -24%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ackoliv rtst zasob neni z ekonomické hlediska ptiznivy, spole¢nost zaznamenava od roku
2010 navyseni o 15% bodii. V zéasobach jsou vazany penézni prostiredky, které by mohly
byt investovany a piinaSet firm¢ Urok z investice. Tento rust je z praktického hlediska
opodstatnény. Spole¢nosti pusobici na vysoce konkurenénim trhu s mnozstvim
nadnérodnich firem, mezi které spolecnost KOVOMARKET s.r.o. patii, musi udrzovat
pomérné vysoké zasoby z diivodu rozsifeni nabidky pro zdkazniky a udrzeni vyznamného

regionalniho postaveni na trhu.

Graf ¢ 1. - vyvoj slozek aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak mtzeme z grafu vidét, pokles celkovych aktiv je zptsoben ptedev§im poklesem
obéznych aktiv. Vyjimaje rok 2010, kdy doSlo k rapidnimu rlstu kratkodobych
pohledavek. Stald aktiva maji mirné klesajici tendenci. Ostatni aktiva jsou minimalni,

jejich vyvoj se v danych letech témét neméni.
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Graf ¢ 2 Vyvoj obéznych aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud doslo k ristu obéznych aktiv, jednalo se pievazné o rust kratkodobych pohledavek.
Hodnota obéznych aktiv vzrostla nejvice v roce 2010, a to diky zvyseni pohledavek o vice
nez 30 %, neboli o 16 300 tis. K¢ Negativnim jevem je dale i rast pohledavek po lhité
splatnosti do 30 dnil /brutto/, jejichZ hodnota jiz v roce 2011 ¢inila 5113 tis. K¢.

Graf ¢ 3 Pohledavky/finan¢ni majetek
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Stejné jako tomu bylo u aktiv, dochazi ke snizujicim hodnotam také u pasiv. Nejvice

k vyvoji hodnot u pasiv pfispivaly slozky cizich zdroji. Cizi zdroje mély nejdiive rostouci

charakter az do roku 2010, poté zaCaly mit spiSe klesajici tendenci aZz na hranici

40 000 000 K¢&. Mezi rokem 2011 a 2012 doslo k poklesu o 3%. Rezervy podniku

poslouzily pro snizeni vézanosti cizi kapitdlu, a ztoho divodu doslo k vycerpani

finan¢nich prosttedkl z rezerv az na 400 000K¢.

Tab. 13 Horizontalni analyza pasiv

Pasiva celkem 8% -10% 24% -22% -2%
Vlastni kapital 28% -2% 17% -23% 2%
Vysledek hospodateni minulych let 31% 44% 7% 20% -27%
Vysledek hospodateni 85% -79% 231%| -213%| -107%
Cizi zdroje 3% -13% 27% -22% -3%
Rezervy 183% -35% -17% 2% -10%
Dlouhodobé zavazky -23% -26% -24% -43% 1%
Kratkodobé zévazky -15% -27% 86% 86% 11%
Bankovni ivéry a vypomoci 22% 3% 1% -14% -18%
Ostatni pasiva -90% 108%| -100% 100% -30%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vlastni kapital se v prvnich c¢tyfech sledovanych letech podili na celkovych pasivech

zhruba jednou tfetinou a ma mirné klesajici tendenci. Vysledek hospodafeni minulych let

zaznamenal nartist kazdym rokem kromé roku 2011, kdy spole¢nost vygenerovala ztratu ve

v¥&i 3,7 mil. K&

Graf ¢ 4 Vyvoj pasiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Grafické znazornéni vyvoje pasiv dle horizontdlni analyzy dokazuje to, ze cizi zdroje
celkovy vyvoj pasiv ovliviwyji nejvice. V grafu je vidét nejdiive rostouci vyvoj pasiv az do
roku 2010, ktery je zplUsoben ristem zavazki, zejména a kratkodobych. V nasledujicich
letech doslo také k poklesu vyuzivani bankovnich uvért a to o 14% mezi rokem 2010 a
2011. Vlastni kapitall mél vroce 2010 rostouci tendenci, ale diky odepisovani
nezaplacenych pohledavek, které se projevily ve snizeném hospodarském vysledku, ma

v roce 2011 a v roce 2012 spise tendenci klesajici.

3.4.3 Vertikalni a horizontalni analyza vynosi
Vertikalni a horizontalni analyza u vykazu zisku a ztraty je zpracovana stejn¢ jako u
rozvahy. U vykazu zisku a ztraty se da analyzovat vyvoj nakladi a vynost z provozni,

finan¢ni a mimoradné oblasti.

Graf ¢. 5 Vertikalni analyza trzeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu vypliva, ze na celkovych trzbach se nejvice podili trzby z prodeje zbozi, coz je
primarnim produktem spolecnosti. Ty v pruméru obdobi tvoii 80% vsech celkovych trzeb.
Na tyto trzby by se mélo vedeni podniku maximalné sousttedit. Polozka ptidané hodnoty
by v idealnim ptipadé mela spravné rist, coz se u sledované¢ho podniku nedéje. Hodnota

pridané hodnoty v roce 2010 zacala klesat az na 16600tis. K¢.
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Graf ¢ 6 Horizontalni analyza trzeb
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak jsme v ptedchozim grafu vidéli, trzby za prodej zbozi tvoti podstatu trzeb podniku. Z
tohoto grafu lze vycist, Ze trzby za prodané zbozi mirn€ klesaji stale, coZ je negativni jev.
Hodnota vykonl za sledované obdobi se zaznamenava mirny nariist a to o 16%. Jestlize
tedy poroste hodnota vykont (nebo se snizi celkové naklady), potom také muze dojit ke

zvyseni celkového zisku podniku, coz by mélo byt dobrou spravou management podniku.

Graf ¢ 7 Horizontalni analyza obchodni marze
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Kovomarket dosahoval v roce 2008 nejvyssi marzi, a to 13,7% ale vzhledem k nartstajici

konkurenci se marze spolecnosti aktualné pohybuje okolo 10,2%.
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3.4.4 Vertikalni a horizontalni analyza nakladi

Polozka celkovych nakladi ve sledovanych letech 2008 — 2009 vykazovalo rostouci
hodnoty. Provozni naklady spole¢nosti jsou sloZzené z osobnich nakladi, vykonové
spotieby, odpisi dlouhodobého majetku. Vykonova spotfeba za posledni rok radikalné
vzrostla na hodnotu 18 459 tis. K¢, a doslo tudiz k nartstu o 12%. U osobnich nakladu je
od roku 2008 vyvoj spise zaporny a dosahuji v roce 2012 hodnotu 12207tis. K¢&.

Graf ¢ 8 Struktura nakladia
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Graf struktury nakladt ukazuje, Ze pfevazna cast nakladul je tvorena vykonovou spotitebou.
Mezi informacén€ zajimavé ndklady patii také ndklady osobni. Ostatni druhy nakladi
nejsou tolik pro hodnoceni podniku vyznamné. Vykonovéa spotieba se sklada z ptrevazné
¢asti ze spotfeby materialu a energie, dale sem patii také sluzby. Osobni naklady jsou
tvofeny prevazné¢ mzdovymi néklady a ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi.

52



Graf ¢ 9Horizontalni analyza celkovych naklada

Vyvoj nakladu (tis. Kc)

25000
20000 _Q*v,g_
—=¢—\/ykonova spotieba
15000
‘\'_‘\..‘. —.—Osobni na’k|ady
10000
5000 Odplsy DM a hmotného
majetku
0

2008 2009 2010 2011 2012

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu slozek nakladd je ziejmé, ze vyvoj vykonové spotieby v obdobi klesa, coz je

wrwe

niz8i spotiebou materialu a energie. Vyvoj osobnich nakladi ma mirné klesajici prab¢h.
Ten je zpisoben novou mzdovou politikou, ktera se projevila niz§imi mzdovymi néklady a
naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi. Ostatni nakladové polozky nejsou
ptili§ vyznamné. Z tabulek i1 grafii ndkladl a trzeb zjistime, Ze mezi nejvyznamnéjsi
nakladové poloZky patii vykonova spotieba a osobni naklady (tvoii primérné 90% vsech
nakladl), a mezi nejvyznamnéjsi vynosové polozky patii vykony (tvoii pramérné 60%

vSech nakladu).

Graf ¢. 10 Horizontélni analyzy osobnich naklada
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Zdroj: Vlastni zpracovani
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Pokles hodnoty osobnich nakladi se ve sledovanych letech snizuje, piedevsim pokles
nakladi mzdovych. K nejvy$§imu meziro¢nimu poklesu mzdovych nakladi doslo v letech
2010/2011, kdy se tyto naklady snizily o vice nez 8% neboli 800tis. K¢. S poklesem

osobnich nakladt se paralelné snizovaly i ndklady na socidlni a zdravotni pojiSteéni.

Graf ¢.11 Horizontalni analyza vykoni
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu porovnani vyvoje vykont a vykonové spotieby vidime, ze pokles celkovych
vykond ve vSech obdobich ptevySuje pokles vykonové spotieby. Toto je pro podnik
velmi dilezité, a to z divodi generujiciho zisku ve vSech sledovanych obdobi. Rozdil mezi

temito velicinami se stale snizuje, z ¢ehoz vyplyva i pokles celkového zisku.

3.4.5 Vertikalni a Horizontalni analyza hospodarského vysledku

Prabéh vysledku hospodateni za ucetni obdobi zachycuje dany graf, ktery az na rok 2011
ukazuje zajimavé vysledky v podobé kladného hospodarského vysledku. V roce 2011
doslo k insolvenci jednoho z hlavnich odbérateldi, coz v kone¢ném disledku negativné
ovlivnilo hospodateni spole¢nosti. Doslo k vytvoteni rezervy pro rok 2010 a 2011, ktera

bude slouzit na pokryti nezaplacené dluzné pohledavky ve vysi 6 086 000KE.
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Tab. 14 Vertikalni analyza hospodatského vysledku

Hospodarsky vysledek (%) 2008 2009 2010 2011 2012
Provozni vysledek hospodareni 127% 241% 123% 62% | 243%
Finan¢ni vysledek hospodareni -27% -141% -23% 38% | -143%
Mimotéadny vysledek hosp. 0% 0% 0% 0% 0%
Celkovy vysledek hospodaieni 100% 100% 100% 100% | 100%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Mimoradny vysledek hospodateni je v ptipadé dané spolecnosti zanedbatelny, da se tedy

usuzovat, ze pii pravidelnych kazdoro¢nich inventarizacich nedochazi k neoc¢ekavanému

nalezeni majetku, nebo Ze spolec¢nosti nevznikaji Zadna vyznamna manka, ¢i Skody.

Tab. 15 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Vykaz ziski a ztrat (%)

2008/07

2009/08

2010/09

2011/10

2012/11

Provozni vysledek hospodaieni 46% -69% 112% -144% -162%
Finan¢ni vysledek hospodareni -21% -17% -32% 43% -40%
Mimotadny vysledek hospodateni 0 0 0 0 0
Celkovy vysledek hospodareni 91% -84% 316% -186% -116%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z uvedené¢ho grafu je vidét pomérn€ jasny stoupajici trend provozniho vysledku

hospodareni a naopak zéporny trend finan¢niho vysledku hospodateni. Provozni vysledek

hospodateni je pro firmu obchodniho typu hlavnim nosnikem celkového vysledku

hospodateni, proto ma pro firmu nejvetsi vyznam.

Graf ¢. 12 Hospodaisky vysledek
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3.4.6 Vertikalni a horizontalni analyza Cash flow

Penézni tok, nebo také cash flow, je jednoduSe feCeno piijem nebo vydej penéznich

prostiedkil. Penézni tok tedy predstavuje rozdil mezi ptijmy a vydaji penéznich prostredkil

za toto obdobi

Tab. 16. Vertikalni analyza cash flow

Cash flow celkem 100% 100% 100% 100% | 100%
Cisty penézni tok z pro. &innosti 963% -123% 1270% 570% | -867%
Cisty penézni tok z fin. innosti -236% 148% -373% -383% | 967%
Cisty penézni tok z inv. ¢innosti -627% 75% -798% -88% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vyvoj cash flow je ve vétSiné obdobi kladné, coz je pro nés signdlem, Ze podnik ma

dostatek penéznich prostfedkd pro své aktivity. Jak nam tabulka napovida, pozitivni cash

flow je zptsobené kladnym tokem cash flow z provozni Cinnosti, ktery prevlada nad

zapornymi hodnotami penézniho toku z investi¢ni a finanéni ¢innosti podniku. Za velmi

pozitivni mtizeme oznacit kladnou hodnotu z provozni ¢innosti v roce 2011.

Graf ¢.13 Horizontalni analyza cash flow
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Zaporna hodnota v roce 2009 byla zpiisobena vydaji spojenymi s pofizenim stalych aktiv a

zménou stavu pohledavek a ptrechodnych ucth aktiv. Kladna hodnota penéznich prostredkii

garantuje sumu disponibilnich prostfedkd, ov§em na druhé strané také znamena nevyuziti
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potencialu téchto financnich prostiedkt, které nejsou-li investovany, nepfinaseji zadny
ptinos pro firmu. Jestli ma podnik pfiméfenou nebo nepifiméienou hodnotu penéznich

prostiedku zjistime v dalsi kapitole pomoci ukazatelt likvidity.

3.5 Rozbor rozdilovych ukazatelu

Pohled na dany ukazatel z pozice vlastnika podniku a manaZera se rlzni. V této ¢asti

vypoctl je vycislen a zhodnocen Cisty pracovni kapital po strance manazerské.

Tab. &.17 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) 20796| 21559| 24304| 16332| 14233

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pohled na dany ukazatel z pozice vlastnika podniku a manazera se rtzni. V této Casti
vypoctil je vycislen a zhodnocen ¢isty pracovni kapitdl po strdnce manazerské. Velikost
Sistého pracovniho kapitalu je dilezitym indikatorem platebni schopnosti podniku. Cim
vyssi je Cisty pracovni kapital, tim vétsi by méla byt pii dosazeni potiebné likvidnosti jeho
slozek schopnost podniku hradit své zavazky. Pokud ukazatel nabyva zaporné hodnoty,
jedna se o tzv. nekryty dluh. Plati obecné pravidlo, Ze ¢im je €isty pracovni kapital vyssi,

tim je podnik stabilngjsi.

Z tabulky ¢. 17 vidime, ze Cisty pracovni kapital je kladny, a z toho vyplyva, Ze Cast
obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji. Podnik si vytvaii tzv. finan¢ni polstat, a to z

duvodu nepiedvidatelné nepfiznivé budouci finan¢ni udalosti.

3.6 Rozbor pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele byvaji Casto pfedstavovany za zdkladni néstroj financéni analyzy,
protoze poskytuji operativni informace o stavu finan¢niho vyvoje spolec¢nosti. V praci jsou
pouzity razné tipy ukazatelii, jejichz vysledky budou uvedeny v tabulkach. Na zaklad¢
zhodnoceni vypocitanych hodnot bude provedeno zhodnoceni situace zkoumaného

podniku.
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3.6.1 Ukazatel rentability
Ukazatele rentability byvaji oznaovany také jako ukazatele vynosnosti, navratnosti. Jsou
zkonstruovany jako pomeér findlniho efektu dosazeného podnikatelskou ¢innosti k néjaké

srovnavaci zakladn€. Jedné se o ukazatele, kterymi se hodnoti hruba finan¢ni vykonnost

podniku.

Tab. ¢.18 Ukazatel rentability

Rentabilita cel. aktiv (ROA) 12,53% 13,97%| 6,89%| -4,69%| 2,19%
Rentabilita vlas. kapitalu (ROE) 34,40% 5,69% | 20,21% |-22,62% | 3,55%
Rentabilita trzeb (ROS) 3,88% 0,89%| 2,81%| -2,61%| 0,47%
Rentabilita ndkladt 4,49% 101%| 2,81%| -2,90%| 0,52%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spole¢nost Kovomarket ve sledovanych letech 2008 — 2012 dosahuje v roce 2011 ztratu a
to ve vysi - 3728 tis. K&. Ztratovost trzeb nam tika, ze v roce 2011spolecnost na 1 K¢

trzeb ztracela 2,61 halétt. Ztratovost trzeb vykazala spole¢nost jenom v roce 2011.

Graf ¢. 14 Ukazatel rentability
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Z tabulky ukazatell rentability je zfejmé, Kolik Cinily jednotlivé ukazatele v danych letech
a jak se vyvijely. VSechny ukazatele jsou kladné az na rok 2011, a to znamena, ze

spolecnost do roku 2011 je ziskova.
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Ukazatel ROA

Pti vypoctu ukazatele celkovych aktiv jsem jako Citatel pouzil zisk pied zdanénim a uroky
(EBIT). ROA m¢ti efektivnost jak vlastnich, tak i cizich aktiv, takze dany ukazatel neni
ovlivnén zpusobem financovani. Hodnoty ukazatelti od 13,97% do 6,89% znamenaji, Ze
podnik ve sledovaném obdobi z 1 investované K¢ primérné vytvofil v prvnim roce okolo

11% zisku.

Graf ¢&. 15 Ukazatel ROA (%)
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita celkovych aktiv dosahuje béhem prvnich téi let velmi ptiznivé hodnoty. K
nejvyssi ziskovosti v poméru k celkovym aktiviim doslo v roce 2009, kdy ¢inila 13,97 %.

Toho bylo dosaZzeno zejména prodejem Casti majetku a snizenim zasob.

Ukazatel ROE

Pro vypocet ukazatele celkovych aktiv jsem jako Citatel dosadil Cisty zisk (EAT). Tento
ukazatel je zasadnim ukazatelem pro vlastniky podniku, protoze pométuje hodnotu ¢istého

zisku k vlastnimu kapitalu. Ukazuje totiz, jak se zhodnotily vklady vlastnikii spole¢nosti.
Rentabilita vlastniho jméni pohybujici se nad hranici 20% je zajisté pro vlastniky velmi

zajimava. Jak muzeme vidét, rentabilita vlastniho kapitalu v roce 2008 a 2010 dosahuje

hodnoty nad 20%, s ¢imz vlastnici mohou byt spokojeni.
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Graf & 16 ROE (%)
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Ukazatel ROS

Ukazatel rentability trzeb je vypocitan jako podil €istého zisku k celkovym trzbam a dava
nam informace 0 velikosti ziskové ptirazky. Ukazatel nam tedy vypovida, kolik z kazdé 1
K¢ trzeb ziskal podnik zisku. Charakter ukazatele mtizeme charakterizovat jak jako

rostouct, tak jako klesajici, coz az na rok 2011 je pozitivni vysledek.

Graf &. 17 ROS (%)
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3.6.2 Ukazatel likvidity
Obchodni spole¢nosti vykazuji obecné nizs$i hodnoty likvidity, pfedevsim vzhledem k
vysokym hodnotam kratkodobych zavazki, které se z velké ¢asti odvijeji od vySe piijatych

zaloh.

Tab. 18 Ukazatel likvidity (body)

Ukazatele likvidity 2008 2009 2010 2011 2012

BéZna likvidita 1,95 2,36 1,83 1,78 1,61
Pohotov4 likvidita 0,96 1,23 1,12 0,67 0,54
Okam?Zitd likvidita 0,07 0,01 0,01 0,08 0,05

Zdroj: Vlastni Zpracovani

Jak lze vycist z tabulky a také i pro lepsi znazornéni z grafu, tak pohotova a bézna likvidita
nemaji prili§ stejny vyvoj. Ukazatele pohotové likvidity podniku také nedosahuji
stanovenych hodnot a navic k tomu, je jejich trend klesajici. V roce 2008 - 2010 hodnota
pohotové likvidity dosahuje hodnoty okolo 1,0 coZ uz se mirné blizi minimalni hranici
doporucené hodnoty. Okamzita likvidita by méla dosahovat hodnot 0,2 — 0,5 podnik tedy

neni schopen uhradit dluhy véfitelim z penéznich prostfedkl ziskanych z ob&éznych aktiv.

Graf &. 18 Struktura likvidit (body)
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Bézna likvidita
Na zéklad¢ obecné platnych doporuceni se hodnoty bézné likvidity maji pohybovat v

intervalu od 1,6 do 2,5. Dle mého nazoru, je velmi podstatny fakt, Ze hodnoty b&zné

likvidity ve sledovaném obdobi spliiuji dana kritéria.

Z danych vysledkt vyplyva, Ze podnik je schopen svymi obéznymi aktivy pokryt "pouze"
1,95 nésobek hodnoty kratkodobych zéavazkd. V roce 2009 jiz byl schopen svymi
obéznymi aktivy pokryt vic jak 2,36 nasobku kratkodobych zavazkd. Na daném poméru se

podilela zejména obézné aktiva.

Pohotova likvidita

Minimalni doporuc¢ené hodnoty pro dany ukazatel zacinaji na Grovni 1,1 a je tedy patrné,
7ze 1 pohotova likvidita toto doporuceni splnila pouze v roce 2009 a 2010. Horni

doporucena hranice je stanovena na 1,5 a nebylo tudiz dané doporuceni piekroc¢eno.

Tak jako u bézné likvidity i zde je zfejmy dobry pozitivné-dynamicky trend ve vyvoji
ukazatele pohotové likvidity. Ziskani lepSich vysledkii by bylo mozné dosahnout za
predpokladu zmény strategie fizeni zasob s cilem zasoby spiSe ve sledovaném obdobi
snizovat nez zvySovat. Vzhledem k dynamickému rozvoji firmy je novou strategii rozsifeni
nabidky zboZi. Vychazi se z vySe poptavky a dale pak vysoké konkurence, zejména ze
strany nadnarodnich firem s hutnim materialem. Proto by dana zména v systému planovani
zasob byla zna¢né rizikova a nemusela by pfinést ocekavany pozitivni efekt nejenom

vyS$§ich hodnot ukazatele pohotové likvidity.

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity vypovida o schopnosti podniku hradit pravé splatné zavazky.
Uvazuje o uhrazovani kratkodobych zavazkii pouze nejlikvidngjSimi polozkami, které
predstavuji penize a jejich ekvivalenty. U tohoto typu likvidity je doporu¢ena minimalni
hodnota v intervalu 0,2 — 0,5. Je vidét, Zze ve vSech letech nedoslo ke splnéni daného

doporuceni, a to prevazn¢ z divodl nizké ¢astky na bankovnich uctech.
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3.6.3 Ukazatel aktivity

Tab. ¢ 19 :Ukazatel aktivity

Ukazatele aktivity (dny) 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 2,39 1,88 1,99 2,37 2,15
Obrat zasob 7,64 6,52 2,86 3,83 3,37
Doba obratu aktiv (dny) 151 192 181 152 167
Doba obratu zasob (dny) 47 55 49 58 71
Doba inkasa pohledavek (dny) 42 60 76 31 32

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel doby obratu zasob znazoriiuje dobu, po jakou jsou zasoby v podniku vazany.

v v

finan¢ni kapital. ZvySeni obratu zasob miiZe mit za nasledek zvySovani zisku nebo alespon

snizovani kapitalové naro¢nosti pii dosazeni stejného zisku.

Z historie podniku jde vidét tendence ke snizovani doby obratu zasob az do roku 2010.
Potom v ptedposlednim roce 2011 doba obratu zasob mirné rostla, a to az do roku 2012,

kdy doslo ke snizeni o 12%. V poslednim roce ¢inila doba obratu zasob 71 dni. Tento rust

Mrwe

podniku.

Graf ¢. 19 Doba obratu zasob (dny)
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel udava obrat celkovych aktiv za 1 kalendaini rok. Vypocita se jako podil rocnich
trzeb na celkovych aktivech. Snahou podniku by mélo byt zvySovani hodnoty daného
ukazatele. Od roku 2009 lze identifikovat pozitivni mirné zvySovani ukazatele. V roce

vvvvvvvvv

nez trzeb podniku.

Graf ¢ 20. Obrat aktiv ( dny)
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Ukazatel doby obratu pohledavek

Udava ¢asovy interval, po jaky jsou odbératelé podniku dluzni. Podnik by se mél snazit
tuto dobu maximalné zkracovat na zéklad¢ svych obchodnich podminek. Z grafu lze vy¢ist
velmi negativni rust doby obratu pohledavek od roku 2009 az do roku 2010, kdy doba
obratu pohledavek ¢ini az 76 dni. Na misto pozadovaného snizovani doby obratu
pohledavek tady dochdzi k jejich dlouhodobému ristu, coz podstavné zvysuje kapitdlovou
naro¢nost podniku. Jiz v nasledujicim roce doslo k prudkému poklesu doby obratu

pohledavek, a to na 31 dnd.
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Graf ¢ 20. Doba inkasa pohledavek (dny)
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatel doby obratu zavazku

Udava dobu, po jakou podnik odklada platbu faktury svym dodavatelim. Béhem daného
¢asu muze vyuzit finan¢ni prostfedky k financovani svych vlastnich aktivit. Ukazatel doby
obratu zavazkd se vypocdita jako podil zavazkt vici dodavatelim na dennich trzbach. Od

roku 2008 Ize identifikovat rostouci trend doby kratkodobych zavazki.

Graf ¢. 21 Doba obratu zavazkt
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3.6.4 Ukazatele zadluZenosti
Tyto ukazatele analyzuji sloZeni zdroji kryti majetku, tedy vyuzivani cizich a vlastnich

zdroji k financovani podniku.

Tab. 20 Ukazatele zadluZzenosti

Celkova zadluzenost 73% 71% 2% 2% 71%
ZadluZenost vlastniho kapitalu 2,71 2,40 2,61 2,64 2,51
Urokové kryti 3,85 1,74 5,33 -3,16 1,85
Ukazatel prekapitalizovani 0,70 0,74 0,92 0,72 0,79
Ukazatel podkapitalizovani 0,79 0,81 0,97 0,75 082

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost

Z udaji sledovaného obdobi je patrné, Ze podnik k financovani své ¢innosti vyuziva vice
cizich zdroji. Mira zadluzenosti podniku se pohybuje mezi 70 %, z toho vychazi vyssi
riziko podnikani. OvSem z hlediska managementu spolecnosti je do urcité miry pouZiti
cizich zdroji zadouci, protoze vytvari efekt finan¢ni paky, a tim dochazi k zvySovani
rentability vlastniho kapitalu. Doporuc¢ené hodnoty pro celkovou zadluZenost podniku se

pohybuje mezi 40 — 60 %.

Zadluzenost vlastniho kapitalu

Tento ukazatel udava, kolik cizich zdroji pfipada na jednotku vlastniho kapitalu. Této
zadluZenosti odpovida i koeficient samofinancovani, protoze tyto dva ukazatele se
vzajemné dopliuji a mély by davat dohromady 100 %. Neni zadné piekvapenim, Ze

hodnoty maji obdobné hodnoty jako ukazatel celkové zadluZenosti.

Urokové kryti

Ukazatel nas informuje o schopnosti podniku splacet Gvéry, resp. Cerpat novy uver.
Vzhledem k tomu, Ze Grokové kryti nam zjist'uje, kolikrat bychom mohli ze zisku zaplatit
uroky, neméla by mit spole¢nost s poskytnutim uveéru vétsi problémy. Idealni hodnoty jsou
nad 0,75 a to se podnik podafilo dosdhnout, az na rok 2011. V tomto roce podnik neni

schopen platit uroky z cizich zdroji.
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Ukazatel ptekapitalizovani

Pomoci ukazatele ptekapitalizovani zjistujeme, zda firma nema vice kapitalu, nez je nutné
potiebné. Podle doporuceni by ukazatel mé¢l vyjit nepatrné nizsi nez 1. Z tabulky vidime,
7e hodnoty ukazatele jsou pro spole¢nost piiznivé, pohybuji se v intervalu od 0,7 do 0,92,

coz znamena, ze pracuje hospodarne.

Ukazatel podkapitalizovani

Ukazatel podkapitalizovani oproti predchozimu ukazateli zjistuje, zda neni podnik
podkapitalizovany, tj. zda ma spoleCnost dostatek pouzitelného kapitalu pro
bezproblémovy chod podniku. Ukazatel by mél vyjit kolem hodnoty 1. Na zakladé
tabulkového rozboru mtizeme opét konstatovat, ze podnik splituje optimalni hodnoty pro

plynuly chod v rozmezi od 0,75 - do 0,97, tudiz vedeni podniku miize byt spokojené.

3.6.5 Provozni ukazatele, produktivita prace, mzdova produktivita

Zvysovani kvalifikace zaméstnanct je jednou z priorit dané spolecnosti, nebot’ jsme si
védomi toho, Ze tim piispivame ke sniZeni podnikatelského rizika. Skoleni zaméstnanci
probihd pribézné, dle potieb jednotlivych stfedisek. V roce 2009 a 2010 spolecnost vyuzila
nabidky Ufadu Prace na dotaci z programu "Vzdglavejte se". Zaméstnanci byli proskoleni
dle jejich oborii od skladnikii po montazni pracovniky. Jednalo se o kurzy svarecske,

administrativni a fidici.

Tab. ¢. 21 struktura zaméstnanct

Primérny pocet zaméstnancii 35 35 36 36 35

Z toho tidicich pracovniki 2 2 2 2 2

Zdroje: Vlastni zpracovani

Tab. €. 22 mzdové naklady

Primérnd mzda ve spol. 23,9 22,6 21,7 19,8 19,8
Mzdové néklady 10020 9488 9387 8541 8335
Primérny pocet zaméstnancti

(osob) 35 35 36 36 35

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tab. ¢&. 23 zisk na zamé&stnance

Pramérny pocet zamést.(0S0b) 35 35 36 36 35
M¢sicni nomindlni vydélek (k<) 23900 22600 21700 19800| 19845
Zisk na zaméstnance (k<) 138 629 29629| 95389 -107472 7943

Zdroje: Vlastni zpracovani

3.7 Analyza pomoci souhrnnych indexi

V nasledujici ¢asti budou uvedeny soustavy ukazateli, jako jsou Index bonity a bankrotni

model IN. Vysledné hodnoty téchto ukazateli budou vyhodnoceny a graficky znazornény.

3.7.1 Du pont rozklad

Je obecné znamo, ze vedeni podniku ma 3 paky ke zvySovani vynosnosti vlastniho
kapitalu. Prvni ukazatel je rentabilita trzeb (hlavnim zplisobem jejitho zvySovani je
snizovani nakladi), dale obrat aktiv (hlavnim zptsobem je zvySovani trzeb ptipadajicich
na kazdou korunu aktiv) a v neposledni fad¢ finan¢ni paku (hlavnim zpisobem je levné

pouziti cizich zdrojii k financovani aktiv).

Tab. 24 Du pont rozklad

ROE 34% 6% 20% -23% 4%
Rentabilita trzeb (CZ/T) 4% 1% 3% -3% 0%
Obrat celk. aktiv (T/A) 239%|  188%|  199%|  237%|  215%
Finanéni paka (A/VK) 371%|  340%|  361%|  366%|  352%

Zdroj: Vlastni zpracovani

S pomoci rozkladu Du Pont je mozné analyzovat dané vysledky vic do hloubky.
Rentabilita vlastniho kapitalu je ovlivnéna finan¢ni pakou, dale ziskovou marzi a obratem
aktiv. Z tabulky rozkladu ukazatele ROE vidime, ze ukazatel rentability trzeb vykazuje
klesajici tendenci, a to stejné jako ukazatel rentability vlastniho kapitalu v roce 2008 a
2010. Obrat celkovych aktiv ma mirn€ vzristajici tendenci. Rentabilita celkového kapitalu
byla v roce 2008 34 %, coz je vyrazné vice, nez v roce nasledujicim. To je zptsobeno

témer o tretinu vetsi ziskovou marzi spolecnosti, nez v roce 20009.
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Graf ¢. 21 Horizontalni analyzy ukazatele ROE
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Zdroj: Vlastni zpracovani

3.7.2 Altmaniiv model
Altmantv model, oznaCovany také jako Z-skore, slouzi jako predikce bankrotu firmy.

Altman zvolil pét ukazatelli, které povazuje za nejdilezitéjsi indikatory pro predvidani

problémi a témto péti ukazatelim prid¢€lil vahy podle jejich vyznamu.
Vypocet vychazi z rovnice:

Z=330x 2| 09 2y o o60x 2 w140 NE g0, SEK o, 2P
= 22X Uktiva 77X Aktiva OUX ez "7 Aktiva “* Aktiva xV}'Inosy

Na zaklade takto vypocitané hodnoty se podniky rozdéluji do nasledujicich skupin:

<18 pasmo bankrotu — v horizontu dvou let pravdepodobné zbankrotuje.
18<72<299 pasmo $edé zony — financéni zdravi podniku je narusené.
Z>299 pasmo prosperity — finanéni zdravi podniku je velmi dobré.

Spole¢nost KOVOMARKET s.r.o. se pohybuje v pasmu prosperity, coz znaé¢i velmi dobré
finan¢ni zdravi podniku. Hodnota indexu ma v poslednich letech konstantni trend.
Finan¢ni zdravi hodnotim jako velmi dobré a snahou vedeni podniku urcit¢ bude

v

dosdhnout minimalné stejné hodnoty 1 v pfistich letech.
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Graf ¢. 22 Altmanuv Index
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢. znazorfiuje vyvoj bankrotniho modelu za roky 2008— 2012. Altmaniv index
hodnoti finanéni zdravi podniku. Spole¢nost Kovomarket vykazuje kladné hodnoty kromée
roku 2010. Za dané situace je lepSi nezaméfovat pozornost na absolutni dosazenou

hodnotu, ale na jeho vyvoj v Case.

Tab. & 23 Altmantv Index

VAHA 2008 2009 2010 2011 2012
EBIT/A 3,3 0,13 0,04 0,07 -0,05 0,02
T/IA 0,99 2,39 1,88 1,99 2,37 2,15
VK/CZ 0,6 0,39 0,42 0,39 0,38 0,40
NZ/A 14 0,11 0,44 0,15 0,38 0,40
CPK/A 1,2 0,30 0,31 0,31 0,27 0,24
ZPSIT -1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ALTMANUV 3.,53 3.,22 3302 3:28 3:30
INDEX bonitni bonitni bonitni bonitni Bonitni
podnik podnik podnik podnik podnik

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 23 Altmantv Index
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3.7.3 Index divéryhodnosti

Inka a Ivan Neumaierovi sestavili Ctyii indexy, které umoznuji posoudit finan¢ni

vykonnost a diivéryhodnost ¢eskych podniki.

Tab. ¢. 23 Index divéryhodnosti
VAHA VAHA VAHA

95 99 05 2008 2009 2010 2011 2012
A/CZ 0,022| -0,017 0,13 1,37 1,42 1,38 1,38 1,40
EBIT/A 8,33| 4,573 3,97 0,13 0,04 0,07 -0,05 0,02
EBIT/U 0,11 0 0,04 3,85 1,74 5,33 -3,16 1,85
T/IA 0,52| 0,481 0,21 2,39 1,88 1,99 2,37 2,15
OA/KZ+KBU 0,1/ 0,015 0,09 0,97 0,95 1,00 1,42 1,44
ZPL/T -16,8 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2,84 1,62 2,33 0,6 1,6
Index IN 95 Seda zona Seda zona |
1,71 1,07 1,26 0,92 1,13
Index IN 99 Netvori Netvoii Netvorii
hod. Seda zona hod. hod.
1,42 0,89 1,17 0,49 0,93
Index IN 05 Seda zona Seda zona Seda zona

Zdroj Vlastni zpracovani
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Index IN95
Index IN95 je prvnim ze skupiny Indexii IN. Navic, i1 pfes jeho stafi, je tento bankrotni

model stale relativné uspésny. Akceptuje hledisko vétitele, a proto byl oznacen jako index
davéryhodnosti, nebo také véritelsky (bankrotni) index. Nejvétsi vahu v indexu IN95 ma
podil zisku na celkovych aktivech. Podnik je vyhodnoceny timto modelem jako bankrotni
pouze v roce 2011, a to diky zapornym hodnotdm ROA. Nicméné podobnost vysledka

muzeme vidét v grafu ¢.24.

Graf ¢. 24 Index IN 95
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Index IN99
Dany index akcentuje pohled vlastnika a ukazuje kvalitu podniku z hlediska jeho finan¢ni

vykonnosti.

Graf €. 25 Index IN 99
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Index INO5

Index INOS publikovali manzelé Neumaierovi v roce 2005 jako aktualizaci bonitniho a
bankrotniho indexu INO1. Vypoc¢tené hodnoty Indexu INOS zachycuje tabulka. Index INO5
byl sestaven Cisté pro Ceské podniky, mél by proto 1épe vystihnout skutecnou finan¢ni
situaci analyzované spole¢nosti. Index INO5 u analyzovaného podniku S vyjimkou roku
2011 dosahoval hodnotu nad 0,9 a jeho finanéni situace tudiz byla hodnocena jako Seda
zéna. Podnik vystupuje dle tohoto modelu mezi bonitnim a bankrotnim podnikem, ve

sledovaném obdobi neptinasi zddné hodnoty pro majitele.

Graf ¢ 26. Index IN O5
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Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2011 spadl podnik do bankrotnich hodnot vlivem nizké ROA (ukazatel X3). Oproti
Indexu bonity je zde navic vykazovan zhorSujici se trend, coz je zpusobeno poklesem
bézné likvidity (ukazatel X5). Vyvoj vysledkl indexu a hranice jednotlivych zon zachycuje
graf 26.

3.7.4 Ukazatel pridané hodnoty
Ukazatel EVA (Economic Value Added — ekonomicka pfidanad hodnota) je rozdil mezi
Cistym ziskem podniku a jeho ndklady. Podavé informace investorim o tom, kolik podnik

vydélal nad naklady kapitalu.

EVA =EBIT x (1-t) - C x WACC
EVA = NOPAT - C x WACC
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WACC jsou primerné naklady kapitalu,

t je mira zdanéni zisku,

NOPAT je cisty provozni zisk po zdanéni.

WACC neboli praimeérné naklady na kapital vypocteme ze vzorce:

Ro jsou nédklady na cizi kapital,

Re jsou naklady na vlastni kapital.

CK VK
WACCZY*(l—t)*RD'F?*RE

Tab. ¢ 24 EVA
EBIT 8681 2438 5319 -2831 1292
NOPAT 4852 1037 3434 -3869 2178
NOA 47320 46109 47641 39148 35473
Vlastni kapital 18677 18258 21381 16481 16759
Cizi kapital 50582 43831 55842 43555 42041
Celkovy kapital 69284 62141 77223 60305 58989
RD 6% 6% 6% 5% 5%
t 21% 20% 19% 19% 19%
RE 10% 10% 10% 10% 10%
Ck/IK 0,730 0,705 0,723 0,722 0,713
(1-t)*RD 0,047 0,048 0,049 0,041 0,041
Vk/K 0,270 0,294 0,277 0,273 0,284
WACC 6,16% 6,32% 6,28% 5,66% 2,89%
EVA 1939 -1879 441 -6084 -746

Zdroj: Vlastni zpracovani

Naklady na vlastni kapital, tj. Re, jsem urcil ve vysi 10%, to znamena, Ze nejleps$i mozné
uloZeni vlastniho kapitalu by se zhodnotilo o 10%. Urceni nékladi na vlastni kapital je
pfevazné subjektivni zélezitosti investora, vétSinou se vychdzi z Urokové sazby Vv
analyzovaném obdobi + naklady na rizikovost investice. Jak mizeme vidét z vypoctl

ptidané hodnoty EVA, podnik vytvari pridanou hodnotu pouze v letech 2008 a 2010.
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Kralckav rychly test

Na ziklad¢ vysledkli ziskanych aplikaci Kralickova rychlého testu na spolecnost
KOVOMARKET s.r.0. je zfejmé, Ze se vysledek hospodaieni mezi lety 2009 a 2012 mirné
zlepsil. Pro celé zkoumané obdobi piipadd hodnota do intervalu od 3 do 4, coz lze

interpretovat jako Spatné vysledky finanéniho hospodareni.

Graf ¢.27 Kralickiv quick test
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Tab. 25 Kralickuv quick test

KRALICKUV 2008 2009 2010 2011 2012
RYCHLY
TEST Hodnoty | Zniamka = Hodnoty = Zndmka = Hodnoty | Znamka Hodnoty = Zndmka | Hodnoty | Znamka
Kvota vl. kapitalu 27% 2 29% 2 28% 2 27% 2 28% 2
Doba splaceni dl. 6,16 3 17,46 4 10,44 3 -18,08 5 28,19 4
Cash flow 5% 3,5 3% 4 3% 4 -2% 5 2% 4
ROA 13% 2 14% 2 7% 4 -5% 5 2% 4
PRUMER 2,6 30 3,3 43 35
Seda zéna Seda zona

Zdroje: Vlastni zpracovani
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4 SYNTEZA VYSLEDKU

V Piedeslé kapitole byla provedena elementarni finan¢ni analyza. Jejim hlavnim tkolem
bylo stanoveni silnych a slabych stranek podniku. Zjisténé problémy se pokusim v dané
¢asti shrnout a navrhnout opatfeni, ktera by meéla vést ke zlepSeni situace podniku.
Pokusim se naplnit cil této diplomové prace, ktery byl definovén jako zvyseni efektivnosti
analyzované spole¢nosti. Vykonnost podniku je pfitom méfena ukazateli rentability.
Ukazatele aktivity pak udavaji efektivitu hospodafeni se svéfenymi aktivy. Sledovana
firma se snazi dosahnout co nejlepSich hodnot téchto ukazatelii, jako uspokojivé vysledky
si vedeni stanovuje troven nad primérem oboru. Z analytické ¢asti je vSak ziejmé, Ze ne u
vSech ukazatelii se ji daii téchto hodnot dosdhnout. Pfed samotnym vymezenim
problémovych okruhli nejdiive shrnu dosavadni strategii analyzované spolecnosti, ktera
v nékterych ptipadech mize odchylky hodnot finan¢nich ukazatelti podniku od oborovych

standardii ospravedInit.

Tab. 26 Silné a slabé stranky

Likvidita Pokles trzeb
Pomér ciziho zdroje Snizujici se pfidana hodnota
Doba obratt pohledavek Nizka marze

Doba obratu zasob

Zdroje: Vlastni zpracovani

4.1 Hospodareni roku 2008

Vysledek hospodafeni roku 2008 je zatim nejlepSim hospodarskym vysledkem za
sledovanou dobu podniku. Ve sledovanych letech se mira zadluzenosti drzi na vysoké
urovni kolem 72 %, z toho vychazi vyss§i riziko podnikdni. OvSem z hlediska
managementu spolecnosti je do urcité miry pouziti cizich zdroji Zadouci, protoze vytvari
efekt financni paky, a tim dochazi k zvySovani rentability vlastniho kapitalu. Naopak bézna
likvidita se pohybuje v toleranci a je tudiz na zadouci Grovni. Tento rok lze povazovat za

zacatek rastu kratkodobych pohleddavek z obchodniho styku, stejné jako kratkodobych
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zavazkl. Doba obratu zdsob, kterd je pro obchodni podnik velmi dualezitd, dosahla

uspokojivych hodnot, az na rok 2012, kdy doba obratu zasob ¢inila 71dni.

Tak jako u bézné likvidity i zde je zfejmy dobry pozitivné-dynamicky trend ve vyvoji
ukazatele pohotové likvidity. Ziskani lepSich vysledki by bylo mozné dosdahnout za
predpokladu snizovani zasob na skladé. Vzhledem k dynamickému rozvoji firmy je novou
strategii rozSifeni nabidky zbozi. Vychazi se z vySe poptavky a dale pak vysoké
konkurence, zejména ze strany nadnarodnich firem s hutnim materidlem. Proto by dana
zména v systému planovani zasob byla zna¢né rizikova a nemusela by piinést ocekavany

pozitivni efekt, nejenom vyssich hodnot ukazatele pohotové likvidity.

4.2 Hospodareni roku 2009

Rok 2009 se nesl ve znameni kladného provozniho vysledku spole¢nosti, kdy provozni
vysledek skoncil v plusovych hodnotach. Tohoto vysledku podniku bylo dosazeno ve vétsi
mife ovlivnénim nakladové slozky nez rustu trzeb za zbozi. Trzby zaznamenaly pokles o
30% oproti roku 2008. Podatilo se udrzet kladny hospodaisky vysledek a také se zlepsila i
rentabilita podniku na 13,97% pfi zachovani vysoké trovné likvidity. Doba obratu zasob se
navysila na 55dni, coz lze povaZovat v celkovém dusledku za pozitivni trend. Naopak se
podniku nedati sniZovat dobu obratu svych pohledavek, ktera se od roku 2008 zvysila o 18
dni. Vyse kratkodobych zavazkd se zvySila o dva dny a jedna se proto pouze o

zanedbatelny rozdil. Celkova zadluZenost podniku se pohybuje na trovni 71%.

4.3 Hospodareni roku 2010

Vysledek hospodateni tohoto roku je lepSi neZz v pfedchozim obdobi, kdy spolecnost
Kovomarket s.r.o. vykazuje zisk pfes 4 mil. K¢. Negativnim rysem je pokles rentability
celkovych aktiv, a to oproti pfedchozimu roku o 7% bodu, respektive o0 50%. Rentabilita i
likvidita podniku se udrzuje na dobré urovni. Struktura pasiv zlstavd podobnd jako
v ptedchozich letech, struktura aktiv se mirné¢ meéni, kdy se hlavni sloZkou obéznych aktiv
stavaji kratkodobé pohledavky, jejichz rust se nastartoval jiz vroce 2009. Celkova

zadluZenost se mirn¢ zvysila na Groven 72%
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4.4 Hospodareni roku 2011

Rok 2011byl ve znameni pro podnik velice podstatnych zmén, kdy jeden z nasich
nejvétsSich odbératelt skoncil v insolvenci. S tim byl spjata pohledavka ve vysi cca 9mil
K¢&. Spolecnosti se podatilo ziskat alespon néjakou ¢ast financnich prosttedki, ale dluh
zustal ve finalni podobé cca 6mil K¢. Doslo k vytvotreni opravné polozky, a to ve vysi
5113tis. K& To se samoziejmé& projevilo do zaporného hospodaiského vysledku.
Hospodaisky vysledek skoncil ve ztraté 4mil. K¢, coZz je nejhorsi vysledek za dobu

existence podniku.

Jako pozitivni 1ze oznacit pokles nakladu, ale projevilo se to negativn¢ do poklesu trzeb.
Spolecnosti se podarilo snizit kratkodobé pohledavky, a to o 62 procentnich boda. To se
projevilo v navySeni pohotovostni likvidity. Rostou ovSem také naklady podniku
(podstatné vzrostly mzdové ndklady) a klesa pfidana hodnota. Pfidan4d hodnota podniku
klesla na -6mil. K¢, a to z divodu poklesu hospodaiského vysledku. Vyvoj cash flow je v
daném roce nejvétsi ze sledovaného obdobi, to je pro podnik signalem, ze ma dostatek
finan¢nich prostiedkl. Je to zpusobeno kladnym tokem cash flow z provozni ¢innosti,
ktery v podniku pfevladd. Celkova zadluzenost podniku je konstantni v porovnéani s

minulym rokem.

4.5 Hospodareni roku 2012

V roce 2012 se ukazal kladny hospodatsky vysledek oproti minulému roku. Také v tomto
roce doSlo k odpoctu nezaplacené pohledavky, a to ve zbylé vysi 1341 tis. K¢. Kratkodobé
pohledavky z obchodnich vztahii se vySplhaly do vyse 17 537 tis. K¢, z toho po lhite
splatnosti 9 269 tis. K¢&. Jako velmi kladné mizeme hodnotit, Ze podnik se v daném roce
pohybuje v tzv. Sedé zong, a to diky kladnému podilu zisku na aktivech, a to ve vysi

2,19%.

4.6 Silné a slabé stranky podniku

Mezi silné stranky podniku patii silné zdzemi, které podniku poskytuje potiebnou stabilitu
I vdobée, kdy se podniku ne pfilis dafi. Jako nejsilngjsi stranku podniku bych oznacil
likviditu podniku, ktera je béhem sledovaného obdobi na velmi vysoké urovni. Podnik ma
do roku 2008 relativné shodny podil cizich zdroji, ktery je pro obchodni podnik typicky.

Podil kratkodobych zavazki na cizich pasivech v pribéhu ¢asu roste — podnik se tak snazi
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ziskat levny kapital. Dalsi silnou strdnkou podniku je doba obratu zasob, kterd ma jednak
od roku 2011 klesajici tendenci, jednak je doba obratu pohleddvek ve srovnani

s konkurenci témét dvojnasobné mensi.

Jako nejvétsi slabou stranku podniku vidim neschopnost vyuziti ristového potencialu trhu
a na ném postaveného ristu trzeb. Trzby od roku 2010 zacaly spiSe klesat, navzdory
dynamicky rostoucimu trhu. Podnik se zacal orientovat spiSe na naklady neZ na zvySovani
trzeb, coz oslabilo jeho pozici na trhu. Dalsi slabou strankou je dlouhodoba, stale se
snizujici rentabilita podniku, kterd se odviji od dlouhodobé¢ Spatnych hospodarskych

vysledkl podniku.

Podniku rychle rostly kratkodobé pohledavky, coz ma za nasledek zvySovani finan¢ni
naroc¢nosti podniku. Pomér kratkodobych zévazkti a kratkodobych pohledavek byl ve
sledovaném obdobi ve prospéch zavazkl. V prvnich dvou letech ve prospéch zavazkd,
v roce 2009 a 2010 ovSem pohledavky zavazky ptevySuji, podnik tedy vyuziva ptedev§im

cizi penize od svych dodavateli.

V podniku 1ze béhem analyzovaného obdobi sledovat zna¢ny vyvoj. Podnik vykazoval
v danych letech kladny hospodarsky vysledek, az na rok 2011, kdy doslo k odepsani
pohledavky. Jako zlomové obdobi lze oznalit rok 2009, kdy se podniku podatilo

dosahnout pouze 1 039 tis. K¢ zisku, a to se ptiklada neptiznivym podminkam na trhu.

Hlavni problém podniku je pokles trzeb béhem sledovaného obdobi 2008 — 2012. Podnik
by se proto mél primarné¢ zaméfit na rist trzeb s pfiméfenym rastem obchodni marze.
Jednou z moznosti zvySeni trzeb je reorganizace prodejni sit€¢ podniku. Vznik nové
pobocky, ktera bude pro zakazniky dobie dostupna a z logistického hlediska pro podnik
vyhodna.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) pomé&fuje dosazeny vysledek hospodateni za tcetni
obdobi se stavem vlastniho kapitalu na konci dan¢ho obdobi. Rentabilita vlastniho jméni
spole¢nosti pribézné Kklesala, v roce 2011 dokonce dosahla zapornych hodnot. Z logiky
konstrukce vzorce ROE vychazi, ze vyssi rentability se dosdhne snizenim hodnoty
vlastniho kapitélu nebo zvySenim Cistych ziskd. Ukazatel by se mél pohybovat vyse nez

urokova mira bezrizikovych cennych papirG. Pokud by se mélo dojit ke zvySeni ROE
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pouze snizenim vlastniho kapitdlu, je to v podstaté mozné realizovat pouze vyplacenim
nerozdéleného zisku spole¢nikovi. Dosazeni oborové primérné ROE ve vysi 19 %, je
mozné za predpokladu zisku 4mil. K¢ pro rok 2012. Vyplata tohoto podilu by méla byt
realizovana pievedenim dlouhodobého hmotného majetku tak, aby nebyla ohroZena
likvidita spole¢nosti, nebo pievedenim v podob¢ finanéniho prostfedku. Timto krokem by
vsak mohla byt ovlivnéna celkova stabilita firmy, nebot’ vazani ur¢itého objemu penéznich
prostiedkli na bankovnim uctu je podminkou pro Cerpani kontokorentniho uvéru a déle
potfebny objem penéZznich prostiedkli je nezbytny pro zajisténi hladkého chodu
spole¢nosti. Proto namisto okamzitého ptevodu tohoto podilu navrhuji narovnani postupné,
kdy bude vytvoren zavazek ke spole¢nikovi a ten bude hrazen ve vicero splatkach tak, aby

stabilita firmy naruSena nebyla.

Dosazeni primérné hodnoty ROE odvétvi velkoobchodu pomoci snizeni vlastniho kapitalu
vSak nemusi byt optimdlni feSeni. Vhodnéjsi cestou pro dosazeni potifebné urovné

rentability mtiZze byt zvySeni zisku, pfipadné kombinace obou uvedenych postupti.

4.7 Doba obratu zasob

Dalsim problematickym mistem podniku je doba obratu zasob, kterou podnik neni schopen
efektivné snizovat. Pfitom hodnota tohoto ukazatele u konkurence je na polovi¢ni hodnoté¢.
Podnik tak zbyte¢né vaze sviyj kapital v zasobach a mohl by je pouzit na financovani svych
dalsich aktivit. ReSenim problému by mohlo byt provedeni detailni analyzy prodejnosti
zbozi a stavu zasob, identifikace bez obratkového zbozi a zbaveni se ho. Tim podnik ziska
dodatecné finan¢ni prostfedky a uvolni své skladovaci kapacity. U nizkoobratkového zbozi
by se mél podnik racionalné rozmyslet, jaké z tohoto druhu zbozi si bude na skladu drzet a

mél by se snazit jej drZet na minimu.
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5 VLASTNI NAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU RESENT

5.1 Navrhy na zlepSeni — marketing

Nyn¢éjsi podoba webovych stranek podniku neni jednak aktudlni, posledni tprava byla
provedena v roce 2008, a za dal$i by mohla byt vizualizace provedena lépe. Na strankach
chybi mnohé informace, které by urcité 1épe pomohly zakaznikovi orientovat se v
poskytovanych sluzbach, a dalsi dilezité informace, které by pomohly ziskat zakaznika.
Také jsou webové stranky dilezitym reprezentativnim nastrojem firmy, proto by podnik

mél danym néstrojim vénovat vyraznou pozornost, zejména v dnesni dob¢.
5.2 Informace o spole¢nosti (stanoveni firemni vize a mise)

Definovani strategickych cild, poslani a vize spoleCnosti je fazeno mezi zékladni
strategické Cinnosti, které by si firma méla stanovit. Informovat o tom také zdkazniky a
partnery bude jenom pifinosem pro firmu, protoze spoluprace s firmou, kterd vi, ¢eho chce

dosdhnout, pfinasi jednodusi spolupraci.

5.3 Ziskani nového trhu

Vzhledem ke skute¢nosti, ze jiz v dne$ni dobé& tvoti Praha 15000 tis. K¢ obratu, nabizi se
vyuzit dany potencial a zkusit rozsifit ptisobeni podniku do stiednich Cech. Realizace
projektu nové pobocky — skladu ve mésté Praha, by méla pfispét ke zkvalitnéni a
zefektivnéni poskytovanych sluzeb spolecnosti Kovomarket., ¢imZ by bylo vytvoteno
komplexni zazemi pro zédkazniky ze stiednich Cech. V sou¢asné dobé se do Prahy kazdy
tyden zasild jedno auto s materidlem piimo zédkaznikovi na miru. ZboZi je zapotiebi ptivézt
ve velkém objemu a malé §ifi na centralu v Uherském Hradisti, kde je materidl nachystan
dle pozadavkl zdkaznika. Nésledné je vyexpedovan do Prahy. V piipadé otevieni nového
skladu v Praze se muze material ve vétSich objemech a malé §ifi sem zasilat a nasledné
tfidit dle pozadavkl zékaznika pfimo na misté. Diky danému skladu by podnik mohl zvysit

objem prodaného materialu a tim navysit takeé trzby.
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Lokalitu pro umisténi hutniho skladu je zapotiebi vybrat v perspektivni a bezproblémové
lokalité napojené na pozemni komunikaci a zaroven v primyslové zoné. Velmi dulezitym
kritériem je také vySe najmu, a to z dvodud prvotni investice mimo centralu. Vybér lokality

dle vyse ndjmu. Pro finan¢ni kalkulaci jsem si vybral nésledné prostory:

Adresa: Za zastavkou 373,109 00 Praha 10
Velikost skladu: 1000m?,

Pronajem Haly: 100 000K¢ bez DPH /mésic

Sprava Majetku: 6 080K ¢ bez DPH /mésic

Rezijni naklady: 3 000K¢ bez DPH /mésic

Pro zajisténi samostatné fungujiciho skladu je zapotfebi mit minimalné¢ jednoho
zameéstnance, a to jak na administrativu, tak pro obsluhu skladu. Odhadované naklady na

mzdy podle pruméru odvétvi ¢ini cca 22400K ¢ /mésic.

5.3.1 Varianta¢. 1

Pro danou variantu budeme ptedpokladat, Ze podnik bude schopen dosdhnout v daném
regionu marzi 10%, ktera vychazi z primérné marze v oboru. Pro pfedstavu jsem stanovil
jednotlivé obraty a vypocital potencialni zisk na kazdy jednotlivou hodnotu obratu. Pokud

podnik dosadhne v kalendainim roce obratu 16 089 600K¢, za¢ne vykazovat zisk.

Tab. ¢ 26. Analyza pfinost a naklada

10 000 000 10% -608 960
15 000 000 10% -108 960
25 000 000 10% 134080 K¢ 12 891 040
35 000 000 10% 1891 040
50 000 000 10% 3391 040

Zdroje: Vlastni zpracovani
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Bod zvratu (mé&si¢ni objem)

Bod zvratu (ro¢ni objem)

Pro dosazeni ro¢niho zisku 1000 000K ¢

T=N+Z

T =1608 960 + 1 000 000

T =2608 960

T=2608960/0,1=26 089 600K¢

QBZ =

134 080x 12
0,1

0
o1 1340 800K¢

= 16 089 600K¢

Dalsi vypocet vychazi z eventudlniho pozadavku na provozni zisk 1 000 000KE, pifi dané

marzi 10%. Pro splnéni tohoto planu je zapotiebi navysit objem na 26 089 600K¢ za rok.

Pro ptesnéjsi kalkulaci je dualezit¢é nezapomenout také na variabilni naklady, které se

zvySujicim objemem mirné rostou.

5.3.2 Varianta ¢. I1.

Podnik ve varianté Cislo II dosahuje fiktivni marze 11% a k tomu pfislusné potencialni

obraty podniku. V piipadé dosaZeni trzeb 14 626 909K¢ v prubéhu kalendainiho roku,

podniku bude kazdou dalsi trzbu ziskavat v podobé zisku. Pokud chce podnik ziskat

minimaln¢ 1000 000K¢ za rok zdané provozovny, musi prodat material v hodnoté

23 717 818Kc¢.

Tab. ¢. 27 Analyza pfinost a naklada

10 000 000 11%
15 000 000 11%
25 000 000 11%
35 000 000 11%
50 000 000 11%

134080

12

-508 960

41 040
1 141040
2 241 040
3891 040

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Bod zvratu (mé&si¢ni objem)
134 080

Z = 011 = 122545K¢
Bod zvratu (ro¢ni objem)
134080 x 12 5
QBZ = o1l - 14 626 909K¢

Pro dosazeni ro¢niho zisku 1000 000K ¢
T=N+Z

T=1608960 + 1 000 000

T =2608 960

T=2608960/0,11=23717 818K¢
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ZAVER

Hlavnim cilem diplomové prace bylo na zaklad¢ vybranych metod financni analyzy
zhodnotit finan¢ni situaci vybraného podnikatelského subjektu za poslednich 5 let a

formulovat navrhy na zlepSeni v problémovych oblastech finan¢niho hospodareni.

Domnivam se, ze deklarované cile diplomové prace byly splnény. Pfed samotnou analyzou
podniku jsem vV teoretické casti popsal jednotlivé pouzité metody, rozdélil pfistupy i
zékladni metody finan¢ni analyzy, informoval o uzivatelich, zdrojich informaci a limitech
spolehlivosti finan¢ni analyzy. Po teoretické cCasti nasledovala Cast praktickd, analyticka,
kde byla provedena hlavni finan¢ni analyza a identifikace danych problému. Analyticka
¢ast tak zahrnovala metody, jako jsou napf. analyzy absolutnich, rozdilovych, relativnich,

pomérovych a souhrnnych indexua.

Na zékladé¢ provedenych analyz je v posledni casti diplomové prace spolecnosti
Kovomarket doporuc¢eno nékolik navrhii na zlepSeni soucasné situace. Mezi konkrétni
navrhy na zlepSeni situace patii zrychleni obratkovosti zasob, nové internetové stranky a
roz$ifeni puisobnosti na novém trhu pro ziskdni novych zékaznikli a tim spjaté zlepSeni
finan¢ni situace podniku. Vé&fim, Ze tyto navrhy mohou byt pro spolecnost inspiraci v

budoucim rozhodovani.
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PRILOHY

Ptiloha €.1 - Rozvaha spole¢nosti KOVOMARKET - aktiva (v tis.K¢)

Oznacen

[ AKTIVA 2008 2009 2010 2011 2012
a b

AKTIVA CELKEM 69284 62141 77223 60305 58989
B. Dlouhodoby majetek 26524 24550 23337 22816 21240
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 91 91
3. | Software 0 0 0 0 0
7. | Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 91 91
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek 26524 24550 23337 22725 21149
1 Pozemky 3550 3582 3138 3138 3138
2. | Stavby 15775 16676 16661 16774 16306
3 féacr?ostatné movité véci a soubory movitych 5525 4199 2040 2770 1662
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 812 43 43 43 43
7. | Nedokonceny diouhodoby hmotny majetek 862 0 555 0 0
N EZ?IggEuté Zalohy na diouhodoby hmotny 0 50 0 0 0
C. Obézna aktiva 42592 37391 53675 37342 37651
C. | Zéasoby 21680 17863 20832 23215 24958
1. Material 740 903 605 614 673
2. | Nedokongena vyroba a polotovary 132 52 135 0 260
5. | Zbozi 20808 16908 20092 22601 24025
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
c. . I(DF.Ici‘uthczl%b?é) pohledavky 0 0 0 0 11
7. Jiné pohledavky 0 0 0 0 11
C. 1. Kratkodobé pohledavky 19359 19349 32460 12449 11405
1. Pohledavky z obchodnich vztahii 19082 18155 32373 12024 11083
6. | Stat - dariové pohledavky 0 993 3 332 300
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 125 43 19 24 0
8. | Dohadné udty aktivni 0 0 0 20 0
9. | Jiné pohledavky 152 158 65 49 22
C. IV. | Kratkodoby finan&ni majetek 1553 179 383 1678 1277
1. Penize 207 153 120 40 50
2. | Uéty v bankach 1346 26 263 1638 1227
D. | Casové rozliseni 168 200 211 147 98
1. Naklady pfistich obdobi 168 192 211 147 98
3. Prijmy pitich obdobi 0 8 0 0 0
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Ptiloha ¢.2 - Rozvaha spole¢nosti KOVOMARKET - pasiva (v tis.K¢)

Oznaten PASIVA 2008 2009 2010 2011 | 2012
a b
PASIVA CELKEM 69284 62141 77223 60305 58989
A. Vlastni kapital 18677 18258 21381 16481 16759
AL Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000
Al . s
1. Zakladni kapitél 1000 1000 1000 1000 1000
Al Kapitalové fondy 5000 5000 5000 5000 5000
2. | Ostatni kapitalové fondy 5000 5000 5000 5000 5000
Rezgrvni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy
AL ze zisk 100 100 100 100 100
':" . Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 100 100 100 100 100
A. IV. Vysledek hospodafeni minulych let 7725 11121 11847 14250 10381
':‘.' V. Nerozdéleny zisk minulych let 7725 11121 11847 14250 10381
A V. ))/gzi)e&e(li/rfspodafeni bézného ucetniho 4852 1037 3434 -3869 278
B. Cizi zdroje 50582 43831 55842 43555 42041
B. I Rezervy 2951 1922 435 445 400
?.' . Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 1564 1564 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 1387 358 435 445 400
B. Il Dlouhodobé zavazky 2226 1652 1258 715 723
?' I Zavazky z obchodnich vztah( 1019 553 137 0 0
9. | Jiné zavazky 550 550 550 156 150
10. | Odlozeny dafiovy zavazek 657 549 571 559 573
B. IlI Kratkodobe zavazky 21796 15832 29371 21010 23418
B. 1l . . |
1. Zavazky z obchodnich vztahd 17363 13970 25233 19717 22585
avazl ¢niktm, ¢lendm druzstv k
| e i o 26 23 27 28] 27
5. | Zavazky k zaméstnancim 548 549 581 477 460
Zavazk ialnih b ceni
o e 32| 36| 33| 30| 267
7. | Stat - dafové zavazky a dotace 1608 901 2186 293 28
8. | Kratkodobé pfijaté zalohy 0 10 7 0 5
10. | Dohadné uéty pasivni 151 43 427 25 27
11. | Jiné zavazky 1748 0 572 164 19
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 23609 24425 24778 21385 17500
?.' v Bankovni tvéry dlouhodobé 1705 1045 385 0 0
2. | Kratkodobé bankovni uvéry 21904 23380 24393 21385 17500
C. 1 Casové rozlideni 25 52 0 269 189
f.' I Vydaje pristich obdobi 25 52 0 269 189
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Ptiloha ¢.3 — Vykaz ziski a ztrat (v tis.K¢)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
b

Trzby za prodej zbozi 165704 | 116531 153696 | 143027 | 127006
Naklady vynalozené na prodané zbozi 143059 | 103007 136251 | 128644 | 114053
Obchodni marze (F.01-02) 22645| 13524 17445 14383 12953
Vykony (F. 05 a2 07) 24707 | 25874 21884 20829 24153
Trzby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 24575 | 25941 21734 20958 23892
Zména stavu zasob vlastni ginnosti 132 -80 83 -135 260
Aktivace 0 13 67 6 1
Vykonova spotfeba (F. 09 +10) 20717 | 20861 19670 18398 20547
Spotfeba materialu a energie 14678 | 15154 13592 12946 14824
Sluzby 6039 5707 6078 5452 5723
Pfidana hodnota (F. 03 + 04 - 08) 26635| 18537 19659 16814 16559
Osobni naklady (F. 13 az 16) 13828 | 12852 12659 11817 11405
Mzdové naklady 10020 9488 9387 8541 8335
Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 3465 3062 3006 3022 2796
Socialni naklady 343 302 266 254 274
Dané a poplatky 158 173 189 228 328
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2152 3124 2315 1746 1576
ggby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (F.20 + 50 435 192 86 2
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 50 420 192 85 0
Trzby z prodeje materialu 0 15 0 1 2
gg)statkové cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (F. 23 + 0 303 221 1 2
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 291 221 0 0
Prodany material 0 12 0 1 2
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti

a komplexnich nakladt prigtich obdobi 1798 -875 -1329 4897 1369
Ostatni provozni vynosy 147 959 247 123 115
Ostatni provozni naklady 720 1854 732 650 550
Provozni vysledek hospodareni 8176 2500 5311 -2316 1446
Vynosové troky 10 9 10 2 0
Nakladové droky 2257 1399 998 897 697
Ostatni finanéni vynosy 1488 742 621 392 329
Ostatni finanéni naklady 993 813 623 909 483
F[I(?agfmsgil%dset ggs-p??girggi- 40 - 41 + 42 - 43 + 44 - 45 + (-46) - (- 47)] -1752 -1461 -990 -1412 -851
Daf z piijmé za béznou &innost (. 50 + 51) 1572 2 887 141 317
- splatna 1527 110 865 153 303
- odlozena 45 -108 22 -12 14
Xg)sledek hospodafeni za béZnou €innost (F. 30 +48 - 4852 1037 3434 -3869 278
\S/g)sledek hospodafeni za Ggetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 4852 1037 3434 -3869 278
:;/Z)sledek hospodareni pred zdan&nim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 6424 1039 4321 3728 595
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Ptiloha ¢.4 — Horizontalni analyza aktiv (v tis.K¢)

AKTIVA 2008 /07 2009 /08 2010 /09 2011 /10 2012 /11
b

AKTIVA CELKEM 5388 8% | -7143 -10% | 15082 24% | -16918 -22% 1316 2%
Dlouhodoby majetek 3483 15% | -1974 -7% | -1213 -5% -521 -2% 1576 7%
Dlouhodoby nehmotny majetek -92 | -100% 0 0% 0 0% 91 100% 0 0%
Software -92| -100% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Nedokongeny_dlouhodoby 0 0% 0 0% 0 0% 91 100% .
nehmotny majetek 0 0%
Dlouhodoby hmotny majetek 3575 16% | -1974 -7% | -1213 -5% -612 -3% 1576 7%
Pozemky 2130 150% 32 1% -444 | -12% 0 0% 0 0%
Stavby -281 -2% 901 6% -15 0% 113 1% 468 3%
Samostatné movité véci a soubory o ) o0 B _ano, R 6o

movitych véci 944 21% 1326 24% 1259 30% 170 6% 1108 | -a0%
Jiny dlouhodoby hmotny majetek -21 -3% -769 -95% 0 0% 0 0% 0 0%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny 803 | 1361%| -862| -100%| 555| 100% | -555|  -100% .
majetek 0 0%
Poskytpute_zalohy na dlouhodoby 0 0% 50 100% 50 | -100% 0 0% .
hmotny majetek 0 0%
Obézna aktiva 2005 5% | -5201 -12% | 16284 44% | -16333 -30% 309 1%
Zasoby -203 -1% | -3817 -18% 2969 17% 2383 11% 1743 8%
Material 47 7% 163 22% -298 | -33% 9 1% 59 10%
Nedokoncena vyroba a polotovary 132 100% -80| -61% 83| 160% -135 -100% 260 | 100%
Zbozi -129 -1% | -3900 -19% 3184 19% 2509 12% 1424 6%
Poskytnuté zalohy na zasoby -253 | -100% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé pohledavky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 11| 100%
Jiné pohledavky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 11| 100%
Kratkodobé pohledavky 1319 7% -10 0% | 13111 68% | -20011 -62% 1044 8%
Pohledavky z obchodnich vztah 1334 8% -927 -5% | 14218 78% | -20349 -63% 941 8%
Stat - dafiové pohledavky 0 0% 993 | 100% -990 | -100% 329 | 10967% 32| -10%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 12 11% -82 -66% -24 | -56% 5 26% 24| -100%
Dohadné ucty aktivni 0 0% 0 0% 0 0% 20 100% 20| -100%
Jiné pohledavky -27 -15% 6 4% -93| -59% -16 -25% 27| -55%
Kratkodoby finanéni majetek 889 134% | -1374 -88% 204 | 114% 1295 338% 401 | -24%
Penize -405 -66% -54 -26% -33| -22% -80 -67% 10 25%
Uéty v bankach 1294 | 2488% | -1320 -98% 237 | 912% 1375 523% 411  -25%
Casové rozliseni -100 -37% 32 19% 11 5% -64 -30% 49| -33%
Naklady pfistich obdobi -100 -37% 24 14% 19 10% -64 -30% 49| -33%
PFijmy pfistich obdobi 0 0% 8| 100% -8 | -100% 0 0% 0 0%
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Ptiloha ¢.5 — Horizontalni analyza pasiv (v tis.K¢)

PASIVA

2008 /07 2009 /08 2010 /09 2011 /10 2012 /11
b

PASIVA CELKEM 5388 8% |-7143 | -10% | 15082 | 24% | 16918 | -22%|1316| -2%
Vlastni kapital 4065 | 28% | -419| 2% | 3123| 17%| -4900| -23%| 278| 2%
Zakladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0| 0%
Zakladni kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0| 0%
Kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0| 0%
Ostatni kapitélové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% ol 0%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku

0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0| 0%
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Vysledek hospodareni minulych let 1837| 31%| 3396| 44%| 726| 7% | 2403| 20% |3869 | -27%
Nerozdéleny zisk minulych let 1837| 31%| 3396 | 44%| 726| 7%| 2403| 20%|3869 | -27%
Vysledek hospodareni bézného ucetniho -
obdobi (+/-) 2228 | 85%|-3815| -79% | 2397 | 231% | -7303 | -213% | 4147 | 107%
Cizi zdroje 1537| 3% |-6751| -13%| 12011| 27%| 12287 | -22%|1514| -3%
Rezervy 1909 | 183% | -1029| -35% | -1487| -77% 10 2% | -45| -10%
Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 522 50% 0 0% | -1564 | -100% 0 0% 0 0%
Ostatni rezervy 1387 | 100% | -1029 | -74% 77| 22% 10 2% | -45| -10%
Dlouhodobé zavazky 662 | -23%| -574| -26%| -394| -24%| -543| -43% 8| 1%
Zavazky z obchodnich vztahl 58| 5% | -466| -46%| -416| -75%| -137|-100% 0| 0%
Jiné zavazky -650 | -54% 0 0% 0 0%| -394| -72%| -6| -4%
OdloZeny dariovy zavazek 46 8% | -108| -16% 22 4% 12| 2%| 14| 3%
Kratkodobé zavazky -3941| -15%|-5964 | -27% | 13539 | 86%| -8361| -28% |2408| 11%
Zavazky z obchodnich vztahl -4739 | -21% | -3393 | -20% | 11263 | 81%| -5516| -22%|2868| 15%
Zavazky ke spole¢nikim, ¢lendm druzZstva a
k U¢astnikim sdruzeni -187 | -88% 3| -12% 4 17% 1 4% 1| -4%
Zavazky k zaméstnancim 78| 17% 1 0% 32 6% | -104| -18%| -17| -4%
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a
zdravotniho pojisténi 44 14% -16 -5% 2 1% -32 -9% | -39| -13%
Stat - darove zavazky a dotace 497 | 45%| -707| -44%| 1285| 143% | -1893| -87% | -265 | -90%
Kratkodobé pfijaté zalohy -55 | -100% 10| 100% 3| -30% -7 | -100% 5| 100%
Dohadné Ucty pasivni 127 | 529% | -108| -72% 384| 893% | -402| -94% 2| 8%
Jiné zavazky 294 | 20%|-1748 | -100% 572 | 100% | -408| -71% | -145| -88%
Bankovni ivéry a vypomoci 4231| 22%| 816| 3%| 353| 1% -3393| -14%|3885 | -18%
Bankovni Gvéry dlouhodobé -1320| -44% | -660| -39%| -660| -63%| -385|-100% 0| 0%
Kratkodobé bankovni véry 5551| 34%| 1476| 7%| 1013| 4% | -3008| -12% |3885| -18%
Casové rozliseni 214 | -90% 27| 108% 52| -100% | 269 | 100% | -80| -30%
Vydaje pristich obdobi 214 | -90% 27| 108% 52| -100% | 269 | 100% | -80| -30%
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Ptiloha ¢.6 — Horizontalni vykaz ziskt a ztrat (v tis.K¢)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

2008 /07 2009 /08 2010 /09 2011 /10 2012 /11
b

Trzby za prodej zbozi 12616 8% -49173 | -30% 37165 32% -10669 -7% -16021 | -11%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 8673 6% -40052 | -28% 33244 32% -7607 -6% -14591 | -11%
Obchodni marze 3943 21% -9121 | -40% 3921 29% -3062 | -18% -1430 | -10%
Vykony 3914 19% 1167 5% -3990 -15% -1055 -5% 3324 16%
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a
sluZzeb 2521 11% 1366 6% -4207 -16% -776 -4% 2934 14%
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 1393 | -110% -212 | -161% 163 -204% -218 | -263% 395 | -293%
Aktivace 0 0% 13| 100% 54 415% 61| -91% 51 -83%
Vykonové spotieba 1958 10% 144 1% -1191 -6% -1272 -6% 2149 12%
Spotfeba materialu a energie 3129 | 27% 476 3% -1562 -10% -646 -5% 1878 15%
Sluzby -1171| -16% -332 -5% 371 7% -626 | -10% 271 5%
Pfidana hodnota 5899 28% -8098 | -30% 1122 6% -2845 | -14% -255 -2%
Osobni naklady 1621 13% -976 -7% -193 -2% -842 -7% -412 -3%
Mzdové naklady 1196 14% -532 -5% -101 -1% -846 -9% -206 -2%
Naklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni pojisténi 380 | 12% -403 | -12% -56 -2% 16 1% -226 -7%
Socialni naklady 45 15% 41 -12% -36 -12% -12 -5% 20 8%
Dané a poplatky 28| 22% 15 9% 16 9% 39 21% 100 | 44%
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku 320 17% 972 45% -809 -26% -569 | -25% -170| -10%
Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu (F. -211| -81% 385 | 770% -243 -56% -106 | -55% -84 | -98%
Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku -160 | -76% 370 | 740% -228 -54% -107 | -56% -85 | -100%
Trzby z prodeje materialu -51 | -100% 15| 100% -15 -100% 1| 100% 1| 100%
Zlstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu -308 | -100% 303 | 100% -82 -27% -220 | -100% 1| 100%
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku -275 | -100% 291 | 100% -70 -24% -221 | -100% 0 0%
Prodany material -33 | -100% 12| 100% -12 -100% 1| 100% 1| 100%
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladu pfistich
obdobi 1413 | 367% -2673 | -149% -454 52% 6226 | -468% -3528 | -72%
Ostatni provozni vynosy 40| 37% 812 | 552% -712 -74% -124 | -50% -8 -7%
Ostatni provozni naklady 59 9% 1134 | 158% -1122 -61% -82| -11% -100| -15%
Provozni vysledek hospodareni 2595 | 46% 5676 | -69% | 2811 112% -7627 | -144% 3762 | -162%
Vynosové uroky 2| -17% -1 -10% 1 11% -8 | -80% -2 | -100%
Nakladové uroky 466 26% -858 | -38% -401 -29% -101| -10% -200| -22%
Ostatni finan¢ni vynosy 1063 | 250% -746 | -50% -121 -16% -229| -37% -63| -16%
Ostatni finan¢ni naklady 126 | 15% -180 | -18% -190 -23% 286 | 46% -426 | -47%
Financni vysledek hospodareni 469 | -21% 291 -17% 471 -32% -422|  43% 561| -40%
Dan z pfijmu za béznou Cinnost 836 | 114% -1570 | -100% 885 | 44250% -746 | -84% 176 | 125%
- splatna 848 | 125% -1417 | -93% 755 686% -712 | -82% 150 98%
- odlozena ) ) )

-12|-21% -153 | 340% 130| -120% -341155% 26|217%
Vysledek hospodareni za béznou
¢innost 2228 85% -3815| -79% 2397 231% -7303 | -213% 4147 | -107%
Vysledek hospodareni za ucetni
obdobi 2228 85% -3815| -79% 2397 231% -7303 | -213% 4147 | -107%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 3064 | 91% -5385 | -84% 3282 316% -8049 | -186% 4323 | -116%

96




Ptiloha ¢.7 — Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA 2008 2009 2010 2011 2012
b
AKTIVA CELKEM 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Dlouhodoby majetek 0,383 0,395 0,302 0,378 0,360
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,000 0,000 0,000 0,002 0,002
Software 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Nedokon&eny dlouhodoby nehmotny majetek 0,000 0,000 0,000 0,002 0,002
Dlouhodoby hmotny majetek 0,383 0,395 0,302 0,377 0,359
Pozemky 0,051 0,058 0,041 0,052 0,053
Stavby 0,228 0,268 0,216 0,278 0,276
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 0,080 0,068 0,038 0,046 0,028
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,012 0,001 0,001 0,001 0,001
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 0,012 0,000 0,007 0,000 0,000
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0,000 0,001 0,000 0,000 0,000
Obé&zna aktiva 0,615 0,602 0,695 0,619 0,638
Zasoby 0,313 0,287 0,270 0,385 0,423
Material 0,011 0,015 0,008 0,010 0,011
Nedokoncen vyroba a polotovary 0,002 0,001 0,002 0,000 0,004
Zbozi 0,300 0,272 0,260 0,375 0,407
Poskytnuté zalohy na zasoby 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Dlouhodobé pohledavky 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Jiné pohledavky 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Kratkodobé pohledavky 0,279 0,311 0,420 0,206 0,193
Pohledavky z obchodnich vztahii 0,275 0,292 0,419 0,199 0,188
Stat - dariové pohledavky 0,000 0,016 0,000 0,006 0,005
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,002 0,001 0,000 0,000 0,000
Dohadné Géty aktivni 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Jiné pohledavky 0,002 0,003 0,001 0,001 0,000
Kratkodoby finanéni majetek 0,022 0,003 0,005 0,028 0,022
Penize 0,003 0,002 0,002 0,001 0,001
Uty v bankach 0,019 0,000 0,003 0,027 0,021
Casové rozliseni 0,002 0,003 0,003 0,002 0,002
Naklady pFistich obdobi 0,002 0,003 0,003 0,002 0,002
PFijmy pristich obdobi 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
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Ptiloha ¢.8 — Vertikalni analyza pasiv

PASIVA 2008 2009 2010 2011 2012
b
PASIVA CELKEM 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Vlastni kapital 0,270 0,294 0,277 0,273 0,284
Zakladni kapital 0,014 0,016 0,013 0,017 0,017
Zékladni kapital 0,014 0,016 0,013 0,017 0,017
Kapitalové fondy 0,072 0,080 0,065 0,083 0,085
Ostatni kapitalové fondy 0,072 0,080 0,065 0,083 0,085
Rezervni fondy, neddlitelny fond a ostatni fondy ze zisku 0,001 0,002 0,001 0,002 0,002
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 0,001 0,002 0,001 0,002 0,002
Vysledek hospodafeni minulych let 0,111 0,179 0,153 0,236 0,176
Nerozdéleny zisk minulych let 0,111 0,179 0,153 0,236 0,176
Vysledek hospodareni bézného Ucetniho obdobi (+/-) 0,070 0,017 0,044 -0,064 0,005
Cizi zdroje 0,730 0,705 0,723 0,722 0,713
Rezervy 0,043 0,031 0,006 0,007 0,007
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti 0,023 0,025 0,000 0,000 0,000
Ostatni rezervy 0,020 0,006 0,006 0,007 0,007
Dlouhodobeé zavazky 0,032 0,027 0,016 0,012 0,012
Zavazky z obchodnich vztahi 0,015 0,009 0,002 0,000 0,000
Jiné zavazky 0,008 0,009 0,007 0,003 0,003
OdloZeny dafiovy zavazek 0,009 0,009 0,007 0,009 0,010
Kratkodobé zavazky 0,315 0,255 0,380 0,348 0,397
Zavazky z obchodnich vztaht 0,251 0,225 0,327 0,327 0,383
zngazzekgl ke spole&nikim, Elendm druZstva a k ucastnikim 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Zavazky k zaméstnancim 0,008 0,009 0,008 0,008 0,008
Zavazky ze socidlniho zabezpegeni a zdravotniho pojisténi 0,005 0,005 0,004 0,005 0,005
Stat - dafové zavazky a dotace 0,023 0,014 0,028 0,005 0,000
Kratkodobé pfijaté zalohy 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Dohadné Ggty pasivni 0,002 0,001 0,006 0,000 0,000
Jiné zavazky 0,025 0,000 0,007 0,003 0,000
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,341 0,393 0,321 0,355 0,297
Bankovni tvéry dlouhodobé 0,025 0,017 0,005 0,000 0,000
Kratkodobé bankovni ivéry 0,316 0,376 0,316 0,355 0,297
Casové rozliseni 0,000 0,001 0,000 0,004 0,003
Vydaje pfistich obdobi 0,000 0,001 0,000 0,004 0,003
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Ptiloha ¢.9 — Vertikalni vykazu ziskt a ztrat (v%)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT 2008 | 2009 2010 2011 2012
b
Trzby za prodej zbozi 100,0% | 100,0% 100,0% | 100,0%| 100,0%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 86,3% 88,4% 88,6% 89,9% 89,8%
Obchodni marze (£.01-02) 13,7%| 11,6% 11,4% 10,1% 10,2%
Vykony (F. 05 a2 07) 14,9%| 22,2% 14,2% 14,6% 19,0%
Trzby za prodej viastnich vyrobka a sluzeb 14,8% | 22,3% 14,1% 14,7% 18,8%
Zména stavu zasob viastni ¢innosti 0,1% -0,1% 0,1% -0,1% 0,2%
Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Vykonova spotfeba (F. 09 +10) 12,5%| 17,9% 12,8% 12,9% 16,2%
Spotieba materialu a energie 8,9% | 13,0% 8,8% 9,1% 11,7%
Sluzby 3,6% 4,9% 4,0% 3,8% 4,5%
Pfidana hodnota (F. 03 + 04 - 08) 16,1%| 15,9% 12,8% 11,8% 13,0%
Osobni naklady (. 13 az 16) 8,3%| 11,0% 8,2% 8,3% 9,0%
Mzdoveé naklady 6,0% 8,1% 6,1% 6,0% 6,6%
Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 2,1% 2,6% 2,0% 2,1% 2,2%
Socialni naklady 0,2% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%
Dang a poplatky 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3%
Odpisy diouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,3% 2,7% 1,5% 1,2% 1,2%
;;Z)by z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (F. 20 + 0,0% 0'4% 0'1% 0'1% 0’0%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,0% 0,4% 0,1% 0,1% 0,0%
Trzby z prodeje materialu 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
gg;tatkové cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (F.23 + 0,0% 0'3% 0'1% 0'0% 0’0%
Zlistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0,0% 0,2% 0,1% 0,0% 0,0%
Prodany material 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2 Komplexnich niads prtich obdopt 1,1%| -08%| -09%| 34%| 1,1%
Ostatni provozni vynosy 0,1% 0,8% 0,2% 0,1% 0,1%
Ostatni provozni naklady 0,4% 1,6% 0,5% 0,5% 0,4%
provoz VySIed[?mo-sggd? 1718 +19-22-25+26-27 + (-28) - (-29)] 4,9% 2,1% 35%| -1,6% 1,1%
Vynosové Groky 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Nakladové uroky 1,4% 1,2% 0,6% 0,6% 0,5%
Ostatni finanéni vynosy 0,9% 0,6% 0,4% 0,3% 0,3%
Ostatni finanéni naklady 0,6% 0,7% 0,4% 0,6% 0,4%
F[I(?agf e il?set ggs:pgg 99 -40-41+42-43+44-45+ (-46) - (- 47)] -1,1% | -1,3% -0,6% -1,0% -0,7%
Daii z pfijmi za b&Znou &innost (F. 50 + 51) 0,9% 0,0% 0,6% 0,1% 0,2%
- splatna 0,9% 0,1% 0,6% 0,1% 0,2%
- odlozena 0,0% -0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Xg)sledek hospodaieni za béZnou ¢innost (F. 30 +48 - 2,9% 0'9% 2'2% _2'7% 0’2%
\5/g)SIedek hospodafreni za G¢etni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 2,9% 0'9% 2'2% _2'7% 0’2%
\5/X)SIedek hospodafieni pfed zdanénim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 3,9% 0'9% 2,8% '2,6% 015%
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