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Abstrakt

Smyslem finatni analyzy je celkové posouzeni gasné finatni a ekonomické
situace podniku. Poukazuje nejen na silné strakinixu, ale zarovepomaha odhalit
piipadné nesrovnalosti ve finarim hospodgeni. Za¥ry financni analyzy slouzi pro
investini a finaréni rozhodovani a taktéz pro informovani vliasinititelt a dalSich

zéjema.

Abstract

Purpose of financial analysis is to evaluate ovéi@ncial and economic situation of
the company. The financial analysis points outordy strengths, but also helps to find
out possible discrepancies in financial economyndlissions of financial analysis are
used for investment and financial decision-makingcpss and also to inform owners,

creditors and other concerned party.
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UvoD

Pavod finanéni analyzy saha pravgpodobré do stejného obdobi, ve kterém doslo
ke vzniku penz. Zemi, ve které finami analyza byla objevena, jsou dle dostupnych
prameri Spojené staty americké, nicndéna za&atku svého zrodu se jednalo pouze
o teoretické prace, které se samotnhou ftnéananalyzou negly naprosto nic
spole&ného. V praxi jsou analyzy vyuZzivany jiz pékolik desetileti.

Prirozert se vyvijely podle doby, ve které ¢ty fungovat. Jejich struktura se
zasadnim zjsobem zminila v dok#, kdy se do znmé miry zaaly pouZzivat péitace,
jelikoz se zndnily i matematické principy atovody, které vedly k jejich sestavovani.

V pocatcich se finadni analyzy vyznéovaly predevsSim tim, Ze znazmvaly
absolutni zminy v etnich vysledcich. AvSak v pagdi dol se z&aly povazovat za
zdroj kvalitnich informaci pro zji®vani 0¥rové schopnosti podnikrozvaha a vykaz
zisku a ztraty. Lze konstatovat, Ze jiz #wwané Spojené staty americké jsou téz
kolébkou zpracovani odtwvovych ehledi, které jsou sestavovany na zakladzvahy
a vykazi zisku a ztraty spotmosti.

Co se tye Ceské republiky, tak za zrod finafmich analyz Ize povaZovat @tek
minulého stoleti, kdy se poprvé objevuje v litefatpojem ,analyza bilami“, a to
konkrétre ve spise ,Bilance akciovych speéfeosti“ z roku 1906, jehoz autorem je
prof. JUDr. Josef PazourekPo druhé sitové valce (tedy po roce 1945) selina
objevovat pojem ,finaéni analyza pro rozbor fin&ni situace podniku, odwi nebo
statu®, i kdyz v naSich podminkach se pojmdiza hojr¢ pouzivat az po roce 1989.

Finartni analyza ma v zemich s rozvinutou trzni ekonomiktouhodobou tradici
a je neodditelnym prvkem podnikovéhéizeni. | u nas se v poslednich patnacti letech

stala oblibenym nastrojentii fnodnoceni finaéni situace firmy.

! Spis ,Bilance akciovych spalrosti“ je mozno nalézt na
http://www.econlib.cz/zlatyfond/html/zf0O008.htm

-10-



1 VYMEZENI PROBLEMU,CIL PRACE

1.1 Charakteristika analyzované spolénosti

ADRESA: Synthon, s. r. 0.
Brnenska 324, p. 597
678 01 Blansko

Obr.¢. 1: Logo spolénosti

Synthon

LOGO:

Synthon je mladou spolaosti s bohatou minulosti. VSe se datuje do rok@d19
kdy dva mladi chemikové zjistili, Ze jejich laska Wdé se dokonale doplje
s podnikatelskym duchem. Impulsem ke zrodu gjpalsti Synthon se stala jejichir¢i
vize o generickych tévech. Usgch prvniho vyrobku, dobutaminu, okangived|
k prekvapiw rychlému fistu, ktery posléze vedl k realizaci mezinarodnichbiai
spoletnosti. V Ceské republice, Spojenych statech, Austrélii, Siskn a Argentig
byly oteweny laboratée, kancelf&e a vyrobni zavody. Pro spotest Synthon pracuje
priblizné 900 lidi z celého s\a.

Ale nyni gistupme k historii samotnéhaanenského zavodu Ta saha na gatek
dvacatého stoleti. Tehdy zde byla zah§jena vyrdipgmopiskovych cihel, nasledovana
vyrobou zubnich past a viiehu druhé sgtové valky i valéna vyroba pro armadu.
Patatek chemické vyroby se datuje do obdobi po v&idg,do zavodu bylafgmistna
produkce diazografického papiru a pgetbtografickych chemikalii.

V poloviné Sedesatych let se zavod stal &mti spolénosti Lachema, sidlici v Bén
ktera vtée dob byla pedevSim zagiena na vyzkum, vyvoj a vyrobuistych
a specialnich chemikalii. Od konce Sedesatychdehkema postugrnzavadla do svého

sortimentu vyroby blanenského zavodu étkxcitlivé latky a gipravky pro

-11-



elektrotechnicky a polygraficky fmysl. Tyto vyrobky se v sedmdesatych
a osmdesatych letech staly, vedle poljai vyroby diazografického papiru, hlavnim
sortimentem zavodu. Jejich prodej byl situovan @wniz vychodni Evropy, detns
tehdejSiho Sastského svazu. Na patku devadesatych let doSlo vlivem politickych
a ekonomickych zgn ve zmihovanych zemi k Gtlumu této tr&dii vyroby. Ve druhé
polovirg devadesatych let byla v zawodahajena celkova restrukturalizace vyrobniho
sortimentu s @razem na vyrobu chemickych specialit a intermédigto API,
vyrakenych pro Synthon.

Synthon pisel doCeské republiky kratce po svém vzniku v roce 19%&hdy byla
zahajena spoluprdce se sgolesti Lachema v Bin v oblasti vyzkumu a vyvoje
intermediatu pro APl a rowd doSlo k zaloZeni spaleosti Synthon CZ se sidlem
v Praze. Kooperace s Lachemou se vyvijel&&rgpa nic tedy nebranilo roz&ni i na
oblast vyroby. Na zakladdohody Synthonu a Lachemy byla tato smluvni vyroba
intermediah pro APl sousedna pra¥ do blanenského zavodu. A to bylo v roce 1997
podrétem spoluprace mezi spotosti Synthon a blanenskym zavodem. Tacsisp
pokratovala az daoku 2000, kdy Synthon zalozil ¥eské republice novou spoétest
Synthon, s.r.o. a odkoupil od nového vlastnika katy a.s. pravblanensky zavod.

V nasledujicim roce byla do Synthonu, s.r.o¢le®na jako jeji prazska pobka
i spol&nost Synthon CZ a vroce 2002 byla orgatngastruktura doko¥ena

piipojenim spolénosti Cheminform, jako poltky brrnénske.

1.2 Poslani, filozofie a vize spataosti
Spole&nost sezabyva p&i o zdravi. Vyviji a vyrabi I€iva, ktera slouzi jako vysoce
kvalitni alternativa k originalnim &vum. V této souvislosti povaZuje za vyzvu uvad

sveé produkty na trh co nejde a prodavat je za konkuxken ceny.

Filozofii spol&nosti je usilovani o] vzdalené cile. Tedy
jakmile se spoknost chopi ufité mysSlenky, velmi nerada se ji vzdava. Tato viast
je pro Synthon charakteristicka. Z&me si pro vyzkum vybira slozité problémy
a nikdy neuhybaiged narénymi reSenimi. Bedjima nové objevy. Odhodlanost hledat
nové cesty dovedla spdéleost daleko, festo vSak nikdy neni bezvyhradspokojena.

-12 -



Skute&na ctizadost neni nikdy uspokojena a vzdji mkousek vyse.

Spole&nosthledi do budoucnaambiciozi. Déla to, co ostatni neuji nebo na co
si netroufaji. Vydala se cestou vyzkumu a podnikéfé velkou motivaci pro dalSi
posilovani své pozice na trhu v budoucnu. To dosahovacemi v oblasti generickych
léCiv, rozSkovanim vertikalni integrace vSech naSich aktivitupem na nove trh§i
rozvojem bioléiv. K dosazeni vSechithto ambiciéznich all investuje Synthon do
nejmodergjSich laboratti. A samorejm¢ téz do talentovanych lidi, kie ve

spole&nosti nachazeji podtné pracovni progtdi.

1.3 Organizani schéma spolénosti, patet zanmgstnanai

Spole&nost Synthon jespolanosti s rutenim omezeni Byla zaloZena v roce 1999
spol&enskou smlouvou sepsanou formou rekého zapisu a vznikla zapsanim do
obchodniho rejstku v Praze v roce 2000Jejimi organy jsou valnd hromada, jednatelé
a dozoti rada.

Obr.¢. 2: Organizaéni schéma spoteosti

REDITEL SEKRETARIAT,
SPOLECNOSTI PFRSONAI ISTIKA

Blansko + Brnc

USEK V'\'(ZKUMU OBCHODNFI: TECHNICKY
A VYVOJE EKONOMICKY USEK
USEK

USEK
QAIQC

ODD. CHEM.
VYZKUMU A — -
VYVOJE ODDELEN( HOSPODARS
EKONOMIKY A KA SPRAVA
FINANC. A
EKOLOGIE

ODDELENI
OA

ODDELENI
QC

ODDELENI

VYVOJOVE A ODDELENI
PILOTNI LOGISTIKY A
JEDNOTKY ODDELENI
UDRZBY A

ENERGOCENT
RA

ODDELENI
SKLAD U

ODDELENI
ICT
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V sowasné dob ma Synthon, s.r.avé provozovny. Hlavni se nachazi v Blansku,
a je gedevSim zawfena na vyvoj, optimalizaci a upscalling chemickymtoces,
vyrobu registranich a klinickych Sarzi API. Pobka v PrazefeSi hlavi projekty

vyzkumu a vyvoje.

1.4 Sortimentni a trzni politika

1.4.1 Vyroba

Spole&nost si umysla zvolila vertikaln € integrovanou strukturu. Znamena to, Ze
prace neko¥i v laboratdi, ale pokryva i vyrobu. Aktivni latky se vyrgp v Ceské
republice a v Argentiq) zatimco tablety, kapsle, prasSkov&ppavky, kapky a dalSi
lékové formy jsou fedmitem vyroby ve Spattsku. Néasledd se pak bali bdl ve
Sparlsku nebo ve Spojenych statech. Synthambpra odpovdnost za celkovy

produkt, a proto se #ize zardit za trvalou a vysokou kvalitu celého vyrobnihogesu.

1.4.2 Obchodni model spolmosti
Souwasny obchodni model je zaloZzen na produktovém portfoliu, s jasnym
zantienim na produkty, které jsou néne jak po strance technické, tak i po strance

patentoé-pravni.

Generickd I&iva je mozné rozdlit zhruba dotiech riznychkategorii, které se lisi

arovni rentability a velikosti rizik:

a) Prvni kategorii je kategorie ,me too“. Je zde vebkilha konkurence, jelikoz
vyroba €chto produkt neni limitovana Zadnymi vyznamnymi technickymi ani
patento-pravnimi igkazkami ¢i problémy. Typickou vlastnosti je peba
relativré nizké investice, ip nizké rentabilié a malych rizicich.

b) Druhou kategorii jsou téva, kterd vykazuji gedni Urové rizika a kde existuje
jednaci vice komplikaci. Tento typ vyrolikvyZaduje sedre vysoké investice,
ma stedre vysokou rentabilitu a sdre vysoka rizika. Emto produkim dava

spolenost rednost pi vyvoji. Radi se sem naiklad cytostatika.
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c) Posledni kategorii jsou vyrobky, u kterych vyvopgeckych verzi originalnich
produkti ¢eli mnoha vyznamnym narok na technickém a/nebo pravnim poli.
Prikladem jsou nap Glatiramer, Paroxetine a Amplodipine. Produktyaguji
relativne vysoké investice, mohou potenci&ldosahovat vysoké rentability,

avSak zahrnuji i vysoké riziko.

1.4.3 Vyzkum a vyvoj

Vyznamnou sotasti hodnotovéhdetézce je vyzkum a vyvoj, ktery je jadrem
a podstatou organizace. Spwlest Synthon cilehinvestuje do talentovanych badatel
a do moderniho vybaveni vSech labofatd sowasné dob usilovré pracuje na vyvoiji
fady novych a slibnych produkt které by mily byt uvedeny na trh
v nejblizSich letech. Intenzien se téz zabyvd novymi d&y vychazejicimi
z biotechnologickych objév Kromé¢ chemického a farmaceutického vyzkumu se
zan®iuje i na analyticky a klinicky vyzkum ve svych pgékéch v Nizozemsku,

v Ceské republice, ve Spésku a ve Spojenych statech.

1.4.4 Patenty

DuSevni vlastnictvi hraje ve farmaceutickém ipmyslu zésad§)Si roli nez
v kterémkoli jiném oboru lidsk&innosti. Xive nez se zahaji vyvoj jakéhokoli
produktu, musi se provéstilkdadny pGzkum duSevniho vlastnictvi, aby séegeslo
poruSeni existujicich paténa sodasré aby se vymezily fipadné moznosti patentovani
aktivni latky, syntézyi formulace. Jedn& se o slozZitou zalezitost, kidadle vysoké
naroky na pravni zastupce specializované na patemcvo. Ti dokonale ovladaji toto
pravo i v mezinarodnim &hitku a vyznaji se téz v technickych aspektech pa@ain.
Diky jejich odbornym znalostem je spét®st Synthon vzdyfijpravena na jakykoliv
vyvoj udalosti.

1.4.5 Produkty
Skéala produkti spole&nosti Synthon pokryva ziay paset terapeutickych oblasti.
Léciva pomahaji paciefim s nejfiznéjSimi chorobami od oparu po schizofrenii, od
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selhani srdce po deprese. VSechny vSak spojuja jedel€ny rys: Usili o inovace
s jasnym drazem na slozité syntézy a sofistikované |ékovénforVysledkem jsou
odpovidajici léiva, ktera podpiena spolehlivymi patenty zafigjii dlouhou Zivotnost
produktu.

Klicem k uspchu je Spikova kvalita produki, obratné a dimysiné zgisoby
vyuzivani novych i exitujicich patentprofesionalni fistup k registraci vyrohk Nelze
opomenout skut@ost, Ze spolaost je prvni, ktera uvadi vyrobky na trh poté, co
ochranna lita patentu vyprsi.

Jak uz byloteceno, konkrétni tablety, kapsle, prasSkowgpmavky, kapky a dalSi
lékové formy jsou fedmstem vyroby ve Spafisku. Ale zcela jist nebude na 3kodu,
kdyz zde uvedumazvy konenych produkt i spol€nosti. Jsou taciclovir, amlodipine,
simvastatin, paroxetine, propotil, bicalutamide, sdyprolol, bisoprolol
hydrochlorothiazide, fentanyl, flunixine, doxazeslnbutamine, ondansetron, zolpidem,
clozapine, zopiclone, tamsulosin, midazolam, bislgbr hydrochlorothiazide,
fluvoxamine, oxybutinin, dobutamine, flumazenil,cahitamide, memantineci

olanzapine

1.4.6 Zakaznici, konkurence

Své zékazniky spol€nost povaZuje spiSe za partnery neZz za klientylujdsi
o dlouhodobou spolupraci s vyzimymi farmaceutickymi spot@mostmi po celém €.
Jejich znalost mistnich marketingovych poftugp distribuce se spojuje se svymi
odbornymi znalostmi v oblasti vyvoje, vyroby, patreho prava a registracecie
Diky tomuto spojeni jsou @bzastréné strany sil§Si a 1épe si uddomuji spoléné
ambice. Vyrobky spolmosti Synthon jsou dostupné ve vSech evropskychicterme
Spojenych statech, KangdAustralii, na Novém Zélandu, v ArgentinBrazilii, Chile,
Turecku, Rusku, Izraeli a Jizni Africe.

Zakaznici si mohou byt jisti, Ze kupuji kvalitnirepky, registrace byla provedena

spravr, ¢asovy plan je spravnyl Ze spolupracuji se spalosti zamsienou na sluzby.

Synthon, s.r.o., Blansko od roku 2004 vyrabi popre matéskou spolénost

Synthon International Holding B. V. se sidlem v diemsku a pro nikoho jiného.
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MozZn& proto neni spaleost v obecném peédomi u ceského farmaceutického
pramyslu, jelikoz natesky trh nic nedodava.

Nutno podotknouti, Ze spaleost neni jedina, ktera vyviji generick&ivé. Celi
vazné konkurenci ze strany mnoha spdleosti, z nichz za nejvyznarjai Ize
povazovat spolmosti Pliva, Ranbaxy, Krka, Helm, Friedrich a Medigesto pat

mezi ti nejwtSi dodavatele v této skugin

1.5 Vymezeni cile diplomové prace
V ramci diplomové prace se budu nejprve zabyvambodni vnitnich a vijSich
faktoni, které spolénost Synthon, s.r.0. oviiwji. Presrgji fe¢eno se zakfim na

Porterovu analyzugi sil ¢i SWOT analyzu.

Nosnoucasti prace vSak bude systematicky rozbor dat zgnufd étyfi obdobi
ziskanych z €etnich vyka# spol&€nosti. To znamena, Ze budu analyzovat rozvahové
polozky aktiv a pasiv, dale naklady a vynosy z \&lkaisku a ztraty a v neposledni
fack pereézni toky z Vykazu o petinich tocich (cash flow).

V ramci finarfni analyzy spoknosti se zartim pouze na oblast elementarnich
metod, jelikoZ pouziti vy§Sich metod neni vzdy kauusgsnosti. Bude se tedy jednat
o absolutni ukazatele (horizontalni a vertikalralgpa), pondrové ukazatele, rozdilové

ukazatele, analyzu cash flow a v neposléddf analyzu soustav ukazaiel

Na zéklad vysledki zhodnotim vyvoj finaéni situace spotaosti kthem sledované

obdobi. Nelze opomenout aripadné navrhy na ogenici doporueni.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI, NOVE POZNATKY
Z LITERATURY

2.1 Kéemu slouzi finaréni analyza

Pro kazdy podnik,tauz se jedna o drobné podnikatéleelké firmy, je dilezité pro
uspEch v sodasném konkuragmim prostedi znat skutou finarni situaci firmy.

Tyto informace poskytujanalyza finanéniho stavupodniku (20).

Z toho plyne, Ze hlavninsmyslem finartni analyzy je gipravit podklady pro
kvalitni rozhodovani o fungovani podniku. Rozhoddvé podniku je Uzce spjato
s Wetnictvim. To pedklada do wité miry gesné hodnoty pédnich adaj, které se
vSak vztahuji pouze k jednomiasovému okamziku. Tyto data musi byt podrobena
finanéni analyze z dvodu vyuZiti pro hodnoceni finaniho zdravi podniku.
Smysl finakni analyzy Ize chapat ve dvdéasovych rovinach:
a) Prvni rovinou je hodnoceni vyvoje firmy od minulgsb sokasnost.
b) Druhou rovinou je fakt, Ze analyza slouzi jako adkpro finakini planovani ve
vSech ¢asovych rovinach. A proto nam umozZni na jedné &tpaldnovani
kratkodobé, které je spojené &hym chodem firmy, a na strandruhé

planovani strategické, které souvisi s dlouhodobyzwojem firmy (9).

2.2 Zdroje dat

Finartni analyza vychazi Ziznych inform&nich zdroji. Ty lze rozdlit na interni
a externi informace. Hlavni rozdil sfiea zejména v dostupnosti podkiagro analyzu
(14).

Interni informace se bezpro#edre dotykaji analyzované firmykadime sem detni
vykazy finargniho &etnictvi (jsou jimi rozvaha, vykaz zisku a ztratyjejich gilohy,
ve kterych je zahrnutiphled o pe&nich tocich (cash flow) aighled o zmnach
vlastniho kapitalu. Dale sem spadaji data z vnidogkoveho detnictvi a vysledi
¢innosti controllingu, vyrénich zprav podniku, data z podnikovych statistikitiviich

organiz&nich snérnic ¢i z planovaciho systému.
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Externi informace jsou veejr¢ dostupné. Jedna se Udaje statni statistiky,
ministerstev a dalSich organizaci, zpravy z oddwntisku, burzovni zpravy, énové

e

relace atd. V satasnosti nejdlezit¢jSim externi zdrojem je internet (9).

2.3 Finanéni analyza neni vSemocna

Finaréni analyza musi vZdgouviset s vi&jSim a vnitinim prostiedim. Jestlize by
se podnik hodnotil pouze na zakidthancni analyzy, s neptsi pravaépodobnosti by to
vedlo ke Spatnému rozhodnuti. Nutno podotknoutipdénikani neni jenom &islech,
ale taky o komunikaci, kulturnich a socialnich takth, trznich flezitostech. Jako
ilustrujici priklad Ize uvést podnik, ktery vykazuje vynikajiaidneni vysledky, avSak
jeho trzni prostor rive potkat recese. Takové faktory fidah analyza bohuzel

nezachyti. AvSak na druhou stranu zachyti dopassee(pokud uz nastala) na podnik.

Co z vr&jSiho a vnitniho prostedi musi podnik sledovat?

« Urovei komunikace a chovéani ze strany obchodniho partnera

* jeho obchodni prostory,

* spokojenost jeho zarstnand,

» chovani trzniho prostoru partnera,

e Udaje v obchodnim rej$ku, nag. velikost zakladniho kapitalu, zmy vlastnické
struktury apod. (13).

2.4 Clenéni finanéni analyzy

Finartni analyzu Ize taktédenit. Zpisohi ¢lereéni je spousta.

1. Mezinarodni analyza— zabyva se analyzou aspekiadnarodniho charakteru,
coz je dilezité pro spravny odhad vyvoje zejména u firem cpjigich
v mezinarodnich vztazich. Analyzy zpracovavaji sgzované instituce arovni.

2. Analyza narodniho hospoddstvi — provadji je opit specializované instituce
nebo organiz:i slozky spolénosti. Je zdrojem externich informaci. UZivatelé
obvykle zmigné analyzy febiraji a pouzivaji je ip analyzach svych

spole&nosti. K narodohospotgkym datm seradi data, ktery popisuji celkovou
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hospodéskou situaci — ndap mira ekonomickéhoustu, mira inflace, mira
nezamdstnanosti, Urokova mira apod. Jde téZ o analyzojeysen a urokovych
mér, vyvoje devizovych kur, ménové politiky CNB apod.. Je velmiidezité,
aby tyto faktory vstupovaly do rozhodovani o poagtskych zarrech firmy.

3. Analyza odwtvi — vtomto pipadt se od¥tvi chape jako skupina subjékt
které jsou z &akého hlediska podobné,figemz podobnost je &ena
provozovanymi c¢innostmi  z hlediska uziti technologickych  postup
poskytovanych sluzeb apod. Géské republice jetleréni do odwtvi dano
odwtvovou klasifikaci ekonomickychsinnosti z roku 1991 F¥i hodnoceni
odwtvi se bere na potaziqulevSim jeho s@asny stav a &kavany vyvoj
véetns srovnani se zahratim na zaklad  ekonomickych
a akciovych ukazatél Analyza od¥tvi je podstatna pro vzajemnou komparaci
firem.

4. Analyza podnika a spolé€nosti — specifikem analyzy je fakt, Ze se provadi
s ohledem na otazky, které pomoci ni maji byt peé&ipeny. Nutno vsak
piihlédnout k postaveni dané spaoitesti vramci pislusného odstvi
a narodniho hospotkivi. Analyza spokosti se zagtuje na stav spotmosti
a na jeji pedpokladany budouci vyvoi.

VSechny vyjmenované analyzy Ize ogmajako analyzy reSené metodou

JA0p to down“ - postup shora dol Presrji feceno vychazi z vysledk

narodohospodékych analyz fes analyzu oditi ke konkrétni spolaosti (9).

Nyni se zminim o analyzach, které se zabyvaji zlémim pouze wité ¢asti nebo
jevu z celku.Radi se sem napanalyza mezinarodniho obchodu, vniniho trhu,

odbytu, zaméstnanosti, kapitalového trhuapod. (9).

Nelze opomenout dalgleréni finartni analyzy, a to na fingni analyzu externi
a interni.

Externi finanéni analyza zobrazuje podnik zevrubna to na zaklad verejne
dostupnych informaci. Ziskané Udaje z analyzy jdoleZité zejména pro externi
subjekty (14):

2 Strukturu odwtvové klasifikace Ize nalézt na webovych strankilihisterstva pimyslu a obchod@R
— WWW.mpo.cz
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a) investai (akciondi, spolenici, drzitelé obligaci) — jednd se o sasné
i budouci. Zajimaji se zejména o vynosnost podaileji udrzitelnost.

b) obchodni partné - dodavatelé si na zakladfinanéni analyzy vybiraji
nejvhodrjSi odiEratele. A naopak odbatelé se ujifuji o seriéznosti a stabidit
dodavatelskych podnik— zajimaji se i o risikovou marzi.

c) banky a obdobnigyitelé - finantni analyza je podkladem pro rozhodnuti, zda
podnik Uwrovat (nap. leasingové spobaosti).

d) burzovni makié — zajimaji se o Udaje Zidodu UsgsSneho rozhodovanitip
obchodovani s CP.

e) stat a jeho organy cerpaji Udaje pro tvorbu a korekcitmaé politiky, pro
monitorovani vladni politiky, pro statistiku.

f)  konkuredni firmy — z divodu srovnavani s vlastnimi vysledky a odhadovani
vlastnich slabych a silnych mist.

g) auditai, Gcetni znalci, daovi poradci- pro identifikaci nedostatka formulaci
doporweni.

h) zangstnanci- z hlediska jistoty zagstnani (15).

Tyto subjekty potom vyuZzivaji voéndostupné Udaje, které poskytuji fikahvykazy
rozvaha, vysledovka a cash flow, v§md zpravy, vyroky auditdra dalSi finatni udaje
ziskané z &etnictvi popipact statistickych vyzkun.

Interni finan éni analyzu vykonavaji vedouci pracovnici spotesti, popipac

celé vrcholové vedeni. Zpracovava se na z&klmji a ukazateél externi analyzy

a internich uddj, které se bezprasdre dotykaji analyzované firmy (Gdaje finariho

a manazerskéhaaétnictvi, vnitropodnikova evidence, kalkulace). &ejn¢ pristupnym
informacim pati data z detni zaerky. Interni analyza je prakticky obsaZzena ve vSech
oblastech jako je n#@phodnoceni invesinich gilezitosti, fizeni zasob, pohledavek,

hotovosti a pedevsim v manazerskénainictvi (14).

Bylo by na mist se je& zminit o jednom rozileni finartni analyzy, se kterym se
muzeme Vv ekonomické literaw setkat. Jedna se dundamentalni analyzu
(kvalitativni) a technickou analyzu (kvantitativni).

V zavislosti nacasové dimenzi se setkavame s gbedim finaréni analyzy na

analyzu ex post ktera je zaloZzena na retrospektivnich date@nadyzu ex ante ktera
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je orientovana do budoucnosti, a jejimz cilem jelgrgovat sotiasnou situaci a téz

piedvidat, jaky bude vyvoj podniku v nejblizSich e a odhalit vas gipadné

(finan¢ni) ohrozeni.

V ramci fundamentalni analyzy se vyuziva rozsahlych znalosti vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymiyiedale je dlezitd zkuSenost
odborniki (nejen pozorovata] ale i gimych &astniki ekonomickych procés a jejich
subjektivni odhady i cit pro situace a jejich trgndZpracovava velké mnoZzZstvi
kvalitativnich udaj a v gipac vyuziti kvantitativni informaci, odvozuje zpravadkve
za&wry bez pouZiti algoritmizovanych postupJako vychodisko analyzy podniku se
pouziva identifikace prostdi, ve kterém se podnik nachézi. Jde zejména lyzana
vlivu:

» vnitiniho i vrejSiho ekonomického prastdi podniku,

e praw probihajici faze zivota podniku,

» charakteru podnikovych dil

Metodou analyzy je komparativni analyza, kter4 mozena pedevSim na
verbalnim hodnocenRadi se sem na#pSWOT analyza, metoda kritickych fakiior
aspesnosti, metoda analyzy portfolia dvou dimenzi, Attge model, BCG matice nebo
metoda Balanced Scorecard (BSC).

Obsahem analyzy je posouzeni a hodnoceni vliviedagtich faktoir:

a) Makroekonomického prosdi, kde zalezi na fiskalni a monetarni politicigdyl, na
jejich dopadech na pé&mi nabidku a poptavku, z&stnanost, na devizové kurzy,
arokové miry a inflaci. P&tsem i déové zatiZeni podnika finar€ni infrastruktura.

b) Mikroekonomického pros#tdi, které je determinovano nejen &m, ve kterém
podnik pisobi, a jeho postavenim na trhu, ale i okamzit@dml hospod&kou
politikou provaé&nou na stra nabidky, politikou u¢i monopotim a oligopolim,
politikou na trzich prace a kapitalu atd.

c) Faze Zivota podniku probihaji obd@bako uclovéka od fistu gres fazi stability az
k fazi poklesu. Pokles nemusi u podniku &bneho zanikem, ale pouZzitim
vhodnych nastrdj fizeni Ize pejit opet do faze dstu (restrukturalizace, akvizice,
inovace produktu, @nik na nové segmenty trhu atd.).

d) Vedle hlavniho finatniho cile, kterym je zvySovani trzni hodnoty podnik
a tedy zvySovani bohatstvi jeho vlasthilexistuji i cile a vlivy ostatnich
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zWastrenych stran na procesu hospitsk& cinnosti. Nap. manaz& mohou

preferovat kratkodobé vysledky, podle kterych jesymmvana jejich zdatnost

a vykonnost, fed dlouhodobou uUgpnosti, na niz zavisi bohatstvi vlastnik

(akcion&h). Uprednosiiuji tedy své zajmy ied zajmy vlastnik a tim dochazi ke

konfliktu zajmi. Na druhé strah doménou managementu bude nepochkybn

udrzovani platebni schopnosti (likvidity) podnikakp zakladni podminky

fungovani podniku v trzni ekonomice.

Technicka analyza pouziva matematickych, statistickych a  dalSich

algoritmizovanych metod ke kvantitativnimu zpraaavd ekonomickych dat

s néaslednym (kvalitativnim) ekonomickym posouzenigslediki. Postup analyzy

zahrnuje obvykle nasledujici etapy:
1. Charakteristika progedi a zdraj dat

a)

b)

Vybér srovnatelnych podnik— je podobnost podnik tj. oboru podnikani,
vstupi do vyrobniho procesu, vyrobnich posiuprystupnich produki
zakaznik, prostedi, v ®mz se podnik nachazi (geografické, politicke,
historické, ekologické, pravni, socialni, kultuatd.).

Priprava dat a ukazafel- data, kterd vstupuji do analyzy, jsou vzhledem
k Sirokému rozsahu jen obti&npopsatelnou mnozinou. K zdékladnim
zdrojam dat sefadi vstupy z fundamentalni analyzy¢etnictvi podniku
(Ucetni vykazy), udaje z fin&niho trhu a nefinami (naturélni) tdaje. Podle
Ucelu analyzy se sestavuji z dat ukazatele, charaljidi ekonomickou
¢innost podniku. Ukazatele mohou bgktenzitni charakterizujici rozsah
(objem) velEiny zpravidla pomoci absolutnih@isla, nebo intenzitnj
charakterizujici miru, v jaké jsou extenzivni ukalavyuzivany podnikem,
a jak silrt nebo rychle se #mi (relativni, pomirové ukazatele). Extenzivni
ukazatele se dale rozliSuji na stavové, tokovédiloeé a nefinaéni.
Intenzitni pak na prosty paim indexy (bazické nebgetzové), marginalni

a senzitivity.

Skir dat a o¥ieni pouzitelnosti ukazatelCasova srovnatelnost ukazate
umozréna obect uznivanou zasadouatnictvi o stalosti metod, podle niz
nesmi podniky mnit v pribéhu roku postupy &ovéani, ani principy

ocaiovani nebo zfsoby odpisovani. Vyjimaé¢ Ize takové zrény
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uskuténit az na pelomu roku, jestlize se jimi dosahnedrngjSiho
a pravdi¥jSiho zobrazeni skutposti.
2. Vybér metody a zakladni zpracovani dat
a) Volba vhodné metody analyzy a \Whukazatei.
b) Vypocet ukazate.
¢) Hodnoceni relativni pozice podniku.
3. Pokrailé zpracovani dat
a) ldentifikace modelu dynamiky — analyza vyvoje ukalfav ¢ase.
b) Kauzalni analyza hodnotici vztahy mezi ukazatgligmidalni rozklady).
c) Korekce a zjistni odchylek.
4. Navrhy na dosazeni cilového stavu
a) Variantni navrhy na opgni.
b) Odhady rizik variantnicheSeni.
c) Vybér doporkené varianty (17).

2.5 Metody finanéni analyzy
|. ELEMENTARNI METODY
1. Analyza absolutnich ukazatal (Absolutni ukazatele— polozky &etnich
vykazi):
1.1 Analyza trendl (horizontalni analyza)
* Porovnava zrmy ukazateal v casovérack.
* Analyzuji se kléové polozky detnich vyka# za obdobi 5 — 10 let.
1.2 Procentni analyza polozek (vertikalni analyza)
« Hlavni dlohou je analyza struktury aktiv a pasivmiy, jeji majetkové
a kapitalove struktury.
» Navazujici tlohou je optimalizace kapitalové stouktfirmy.
* Nezbytnym pracovnim nastrojem jsou v tomtidppdt metody oc#ovani
majetku, zavazka pohledavek firmy.
2. Analyza rozdilovych ukazatei:
2.1 analyza&istého pracovniho kapitéalu,
2.2 analyza&istych pohotovych progdki,
2.3 analyza&istého pewzné — pohledavkového fingniho fondu,
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2.4 metoda financovani a kratkodobé zdroje,
2.5 management ¢bnych aktiv.
3. Analyza cash flow:
3.1vztah zisku a cash flow,
3.2metody zji¥ovani cash flow.
4. Analyza pongrovych ukazatelhi:
4.1analyza platebni schopnosti a likvidity,
4.2 analyzd&izeni dluhu, finaéni a majetkové struktury,
4.3 analyza vyuZiti aktiv,
4.4 analyza ziskovosti,
4.5 analyza provoznich ukazdiel
4.6 analyza ukazatekapitalového trhu.
5. Analyza soustav ukazatd:
5.1QUICKTEST (rychly test),
5.2 indikéator bonity,
5.3 Altmaruv index finargniho zdravi,
5.4 indexy IN,
5.5 pyramidové rozklady,
5.6 komparace vybranych ukazatéihancni stability a vynosové situace s planem,
nejsilngjSim konkurentem, expertni odhady,
5.7indikatory budouci finani tisre.
Il. VYSSI METODY
1. Matematicko statistické metody:
1.1 bodové a intervalové odhady ukazatel
1.2 statistické testy odlehlych dat
1.3 regresni a korealai analyza
1.4 analyza rozptylu a dalSi
Pozn.: Vyuziti échto metod je avSak omezeno dostupnosti kvalitoiaty které
spliuji podminku statistické reprezentativnosti.
2. Nestatistické metody:
2.1 metody zaloZené na teorii matnych mnozin

2.2 metody formalni matematickeé logiky
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2.3 expertni systémy
2.4 neuronové sita dalSi

Pozn.: Jejich vyuziti se postuprozviji zejména na kapitalovych trzich (17).

V ramci diplomové prace budou vyuzityiphodnoceni finaéni situace pouze

elementarni metody

2.6 Ugetni vykazy
V této casti prace se zminim océtnich vykazech, které jsou podkladem pro

provedeni finatni analyzy.

2.6.1 Rozvaha

Rozvaha pati mezi zakladni vykazy aetni zaérky. Tento @etni vykaz podava
piehled o majetku podniku (aktivech) a zdrgeho kryti (pasivech) v pé&anim
vyjadieni vzdy k ukitému datu (rozvahovému dni).réhled umoiiuje uZivatehm
rozvahy posoudit finami situaci podniku, a proto seteme ®kdy setkat s nazvem
"vykaz o finagni situaci".

Rozvaha se liSi od jinych ¢étni vykaz (nagiklad vykazu zisku a ztraty)
zobrazujicich hodnoty platné zacié obdobi (tokové valiny) tim, Ze zobrazuje

rozvaha hodnoty platné kdittmu okamziku (stavové veéiny) (18).

2.6.1.1 Struktura rozvahy
AKTIVA

Aktiva predstavuji majetek, ktery podnik vlastniJsou fazena obvykle podle
likvidity od nejmérg likvidnich po nejlikvidrgjSi. V nékterych zemich se iieme setkat
s padadim obracenym. Soasti aktiv jsou i polozky upravujici jejich hodnofumi jsou
opravky a opravné polozky, které se zobrazugf lako korekce ocami daného aktiva
ve zvl4stnim sloupci nebo jako zvlastni poloZkaderél pod danym aktivem.
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PASIVA
Pasiva (kapitalova struktura podniku) se @li na vlastni kapital a cizi zdroje.

Rozumime jimi strukturu zdrdj(ptivod, pramen), z nichZ majetek podniku vznikl.

1. Vlastni kapital predstavuje vlastnidroje &etni jednotky. Jedna se rozdil mezi
majetkem a zavazky. Tviojej vklady viastnik a girastky a ubytky ekonomického

prosgchu.

2. Cizimi zdroji se oznauji prostedky, které spolmosti rekdo poskytl, & uz
vynucer ¢i nevynuces.

Podnik pouziva cizi kapital Zkolika divodu:

» podnikatel nedisponuje dostate velkym vlastnim kapitdlem nezbytnym
k zaloZeni podniku;

* podnikatel pechod® nedisponuje pétbnym kapitdlem v dah kdy jej
potrebuje;

* pouzitim ciziho kapitalu nevznikaji jeho poskyt@®lazadnad prava vimeém
fizeni podniku, zatimcofipirani novych spolaika roz'eduje vlastni kapital
a tim ifidici pravomoci;

» cizi kapital je ¥tSinou levrjSi nez vlastni a jeho pouzitim tim padem zvysSuje
rentabilitu podniku (11).

V piipac, Ze je rozvaha spra¥rsestavena, musi splvat zakladni bilagni rovnici
- tzn. soudet aktiv se musi rovnat sétu pasiv. Aktiva a pasiva se v rozvaze zobrazuiji
bud’ ve dvou sloupcich (tzv. T-forma) horizont§likdy jsou aktiva zobrazena na levé
straré a pasiva na pravé, nebo jsou polozky zobrazempophaEe pod sebou vertikéln
(18).

Struktura aktiv i pasiv je dana regttémi pravidly a liSi se podle platn&atni
legislativy vCR (zakon o Setnictvi a navazujiciipdpisy) a nafklad Mezinarodnich
standard ucetniho vykaznictvi (IFRS) nebo severoamericky¢htiaich standaid(US
GAAP).
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AKTIVA PASIVA

DLOUHODOBY MAJETEK VLASTNI KAPITAL
1. Zakladni kapital

1. Dlouhodoby hmotny majetek 5 Fondy ze zisku
2. Dlouhodoby nehmotny majetek 3' V'sleﬁek hosoodani minulvch
3. Dlouhodoby finatini majetek ' Ie>t/ P y
g' 8{;[3% solozky 4. Vysledek hospodani bizného
OBEéNA AKTIVA Gcetniho obdobi
1. Zasoby REZEVY
) ClZlI ZDROJE

2. Pohledavky

3. Per¥Zni prostedky

4. Opravné polozky
PRECHODNA AKTIVA

1. Dlouhodobé zavazky
2. Kratkodobé zavazky
PRECHODNA PASIVA

2.6.1.2 Druhy rozvahy

e Zahajovaci — sestavuje s# pzniku podniku,

» fadna — sestavuje se ke dni uzéy,

* mimorddnd — sestavuje se fiapri zaniku podniku,

* srovnavaci — pouziva sé financni analyze (18).

2.6.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (nékdy se niizeme setkat s ozéenimVysledovka ukazuje,
jakého hospodékého vysledku spaleost dosahla za sledované a minulé obdobi.
Vykaz zisku a ztrat séadi dle zakona o étnictvi mezi povinné s@asti &etni

Zawrky.

Forma vykazu zisku a ztraty jeGR upravena, pouziva se dwe zkracené nebo
plné verzi. Zajemce z ni ziska zakladiéhded o hospodeani spolénosti, velikosti
trzeb, naklad v zakladnim¢leréni (materidlové, mzdové, odpisy,...) a vysi ziskwo Pr
ziskani detailgSiho gehledu o hospodeni spolénosti se doportuje prostudovat si
téZz vyra@ni zpravu a filohu k (etni zavrce, kde byvaji uvedeny dalSi dopjici

informace (23).

-28-



2.6.3 Prehled o peiznich tocich

Cash flow (perézni tok) je skutény pohyb (tok) pe#enich prostdki podniku. Je
vychodiskem prdizeni likvidity podniku, neb@

» existuje rozdil mezi pohybem hmotnych ptedki a jejich pewznim

vyjadienim;

» vznikac¢asovy nesoulad mezi hospaskéymi operacemi vyvolavajicimi naklady

a jejich finagnim zachycenim;

» vznika rozdil mezi naklady a vydaji a mezi vynogyigmy.

Prehled cash flowinformuje o tvorks financnich zdrofi podniku za dané obdobi
a jeho uziti podle vytienych hledisek. Ukazatel cash flow umoje ziskat podrobnou
informaci o finané hospod#ské situaci podniku. &&lem grehledu cash flow je:

» deskripce (popis) vyvoje fin&ni situace podniku v daném obdobi;

e vyswitleni @icin zmeén ve finarkni pozici.

Prehledy cash flow se sestavuji v ramci celého padnikilaréni nebo retrogradni
(zpstné) forme. Legislativa vCeské republice sefiglonila k druhé zmitné forme. Ta
umo#iuje sledovat tvorbu finamich zdroji ve 3 oblastech:

e v provoznicinnosti (girastek/Ubytek z&sob, pohledavek, kratkodobych @luh

kratkodobych cennych papjy

e vinvestEni cinnosti(girastek/Ubytek fixniho majetku, nakoupenych akcii

a dluhopis, ...),
» ve finartni ¢innosti (girastek/Ubytek dlouhodobych dltihprirastek vlastniho
jmeéni z titulu emise akcii minus vyplata dividend).
Cash flow celkenje sowet perznich prostdki na z&atku obdobi a jednotlivych
kategorii cash flow (11).

2.6.4 Metody zjistovani cash flow

Ke zjis&ni, k jakym @&elim byly vydavany penize v podniku a jakéjmpy podnik
v daném obdobi inkasoval, I1ze obégouzit nasledujiciitmetody:

* metoda zaloZena na sledovani sknfeh @ijmu a vydaf,

» transformace vynoséwnakladovych dat naiffjmové-vydajova (jedna se o tzv.

nepravou fimou metodu),
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» transformace hospotkkého vysledku na p&mni tok (jedna se o tzv. nigmou
metodu) (11).

2.7 Rozbor ukazateli finanéni analyzy
Jak jsem jiz dve uvedla, ve své diplomové praci se Zdm jen na oblast

elementarnich metod. V tét@sti prace podrokinrozvedu ty nejdlezitejSi ukazatele

Z této oblasti, které po#jl vyuziji pii hodnoceni finaéni situace spolaosti.

2.7.1 Analyza absolutnich ukazatel
Pokud mluvime o absolutnich ukazatelich, mame @mmysli polozky z detnich
vykazi. Tyto ukazatele se jeStidle ¢&li na:
e stavové ukazatele— predstavuji stav k @itému datu. Charakter stavovych
ukazatel maji polozky rozvahy;
» tokové ukazatele — predstavuji hodnotu za stanovené obdobi. Charakter

tokovych ukazatél maji polozky vykazu zisku a ztraty a vykazu cdelwf

2.7.1.1 Analyza trend: (horizontalni analyza)
Porovnava zrmy ukazatal v ¢ase (nap o kolik % se zrénil hospodésky vysledek
oproti minulému roku) (20).
Absolutni zna = t -ty
Procentni zena=1t,—f% *100

d
t..... bszné obdobi

to..... minulé obdobi

2.7.1.2 Procentni analyza polozek (vertikalni analyza)
Ukazuje podil jednotlivych polozek na jejich agregoych hodnotach. 8eme tak

sledovat zrany ve struktiie jednotlivych polozek finamich vyka#i v case (14).

-30 -



2.7.2 Analyza rozdilovych ukazateti
Jednd se rozdily mezi souhrnentityich poloZzek kratkodobych aktiv a souhrnem

urcitych polozek kratkodobych pasiv.

2.7.2.1 Analyzacistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital (CPK) ptedstavuje febytek olZného majetku (atZnych
aktiv) nad kratkodobym cizim kapitdlem (kratkodobyncizimi pasivy);
Ize vyjadit i jako prebytek dlouhodobého kapitalu (dlouhodobych pasad stalymi
aktivy. Jinymi slovy pedstavujecastku volnych prosedka, ktera Aistane podniku po
hradt vSech kznych kratkodobych zavaik V opané situaci, tedy igbytek
kratkodobého ciziho kapitalu nad&@nym majetkem, se ozéige jako "nekryty dluh”.

Manazersky fistup

CPK = obéznéaktiva—- kratkodobycizi kapital

Investorsky pistup

CPK = dlouhodobépasiva- stalaaktiva

2.7.2.2 Analyzacdistych pohotovych progedki

Cisté pohotové prostedky (CPP) vypositavany jako rozdil mezi pohotovymi
pergznimi prostedky a okamzé splatnymi zavazky, ijxtemz pohotovymi pefznimi
prostedky se rozumi penize v hotovosti a gartych &tech, rkdy se zahrnuji i jejich
ekvivalenty jako srénky, Seky, kratkodobé terminové vklady, kratkodobané papiry.

Vyhodou ukazatele je jeho nizka souvislost s pamnyikni oceiovacimi technikami.

CPP = pohotovéfinancni prostredky- okamzig splatnézavazky

2.7.2.3 Analyzacistého pewZzné — pohledavkoveého finafniho fondu
Cisty penézni majetek (CPM) predstavuje utity kompromis, jakousi $&dni cestu

mezi olkma vySe zmiétnymi ukazateli. Je sestaveny tak, Ze vedle pohatovy
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prostedki a jejich ekvivalent zahrnuje do o¥¢nych aktiv je¥t kratkodobé
pohledavky.

CPM = (obéznaaktiva) - kratkodobézavazky

2.7.3 Analyza cash flow
Analyza cash flowje zaloZena naifjmech a vydajich a vyj&dje reélné toky peiz

a jejich zasoby v podniku.

2.7.3.1 Vztah zisku a cash flow

Zisk predstavuje &etni hodnotu, ktera vyjddje kladny vysledek hospoidmi
podniku za @etni obdobi. Proces tvorby zisku je specifikovarvykazu zisku a ztréaty,
ktery ozn&uje zisk jako vysledek protiéknych tokovych vetin (vynosi a naklad).
Soutasrt je zisk vykazovan v rozvaze na sigrasiv jako pirustek vlastniho kapitalu.

Obdobr, jako byla rozvedena rozvahova polozka zisku vieagy zisku a ztraty,
lze téZ sledovat pohyb p&mich prostedki v piehledu cash flow. Kladnou tokovou
veli¢inou jsou pijmy peréZznich prostedki a naopak zipornou tokovou wétiou pak
vydaje pegznich prosiedki. Jejich rozdilem je cash flow, ktery je shodnyzdilem

mezi konénym a pgateinim stavem pefznich prostedki z rozvahy (11).

2.7.3.2 Metody zjig’ovani cash flow

Podle sotiasré platnych pravnich fiedpigi si mohou detni jednotky samy zvolit
model, koncepci a metody zpracovéaiglgedu o cash flow. Tento vykaz se zpracovava
z rozvahy a vysledovky, a todiumetodou pimouci negimou.

* Neprima metoda zjistovani toku peéz je vyuzivana staléastji. Vychazi ze
zisku (ztraty) z Bznécinnosti gred zdagnim, ne tedy z celkového disponibilniho
zisku.

* Prima metodaje zanttena na sledovaniima a vydaji, Udajecerpa gevazree
bankovnich nebo pokladnich dokiadZde se vychéazi &stého zisku, ke
kterému picteme dalSi vydaje a otteme dalSi fijmy, které nevyzaduji pohyb
pergz (11).

-32-



2.7.3.3 Ukazatelé na bazi cash flow
Provozni CF je zé&kladnim zdrojem financovani podnikytvorenym vlastni

¢innosti. Nejpouziva¥)si ukazatele jsou nasledujici:

Rentabilita trzeb (z CF)

Rentabilita trzeb (z CF) =_provozni CF
trzby

Vynosnost vloZzenych prostedki (z CF)
Vynosnost vloz. prosdk: (z CF) =__provozni CF

celkové aktiva

Urokové kryti (z CF)

provozniCF
néakladovéiroky

Urokovékryti (zCF)=

2.7.4 Analyza pomérovych ukazateki

Pati k nejobliberjSim a nejrozgensjSim metodam finami analyzy. Ukazatele
umoziuji provadt analyzu c¢asového vyvoje, jsou vhodnym nastrojem
mezipodnikového srovnani a mohou byt vyuZity jalsiupni Udaje ekonomickych

matematickych modél

2.7.4.1 Analyza platebni schopnosti a likvidity
Charakterizuji schopnost firmy dostat svym zaveakUzce navazuji na ukazatele

zadluzenosti. Po#iiuji to, ¢im je mozZno platit, s tim, co je nutno zaplatit.

» Likvidita je souhrn vSech potenciéldikvidnich prostedki, které ma firma
k dispozici pro Uhradu svych splatnych zavazk

» Solventnostse definuje jako ffipravenost hradit své dluhy, kdyZz nastala jejich
splatnost a je tedy jednou ze zakladnich podmiristemce firmy (20).
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Likvidita se &li nabéznou, pohotovou a okamzitou.
Bézna likvidita (likvidita 3. stupr) - ukazuje kolikrdt pokryvaji atind aktiva
kratkodobé zavazky. Ukazatel jestitkem budouci solventnosti firmy a je pastpci
pro hodnotu vysSi nez 1,5.
ob¢znaaktiva
kratkodobézavazky

Beznalikvidita =

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupg) - charakterizuje nefpsrEji platebni
pohotovost, tj. schopnost podniku kryt penimi prostedky zavazky z obchodniho
styku a zavazky &i zamestnan@m. Vyrazre niz8i hodnota pohotoveé likvidity ukazuje
nadn&rnou vahu zasob v rozvaze spwilesti. Pro zachovani likvidity firmy by nefia
hodnota ukazatele klesnout pod 1.
(obeznaaktiva— zasoby

kratkodobézavazky

Pohotovdikvidita =

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupr) - m¢ti schopnost firmy hradit prévsplatné
dluhy. Likvidita je zajis¢na @i hodnot ukazatele ales@ad),?2.

Okamzitdikvidita = perezni prostedky+ ekv,lvalerytj,. p,ohotoveflnancnl prostedky
kratkodobézavazky

2.7.4.2 Analyzafizeni dluhu (zadluzenosti)

Udéava vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji finanéov firmy. Meti rozsah, v jakém
firma pouziva k financovani dluhy. OvSem zadluZzénoeni pouze negativni
charakteristikou firmy. Jejiast miZze gispét k rastu rentability vlivem psobenim

financni paky. Zvysuje se vSak riziko fin&m nestability (14).

Celkova zadluZzenost— neboli ,ukazatel &itelského rizika“. V pipadct likvidace
podniku roste riziko &titela amerne rastu jeji zadluzenosti. Ti preferuji nizky ukazatel
zadluzenosti. Je dobré, aby se vysledek ukazabdighoval v rozmezi 0,3 - 0,5.

cizi kapital

Celkovazadluzends=———«——
celkovaaktiva
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Koeficient samofinancovani— dava pehled o finadni struktde podniku - do jaké
miry jsou aktiva financovdna vlastnim kapitalem. jadjuje finaréni nezavislost
podniku. Je dobré, aby se vysledek ukazatele pofaorozmezi 0,5 - 0,7.

vlastni kapital

Koeficientsamofinagovani= —
celkovéaaktiva

Ukazatel arokového kryti - ukazatel informuje o tom, kolikrat@vySuje zisk placené
aroky. Vysledek ukazatele by seéinpohybovat okolo 3. Dale fungujici podniky maji
vSak tento ukazatel vyssi (v rozmezi 0,6 — 0,8).

EBIT

Urokovékryti = — -
nakladovéairoky

Pozn. EBIT = zisk fed zdagnim + nakladové aroky

Doba splaceni dlulia — ukazatel udava, po kolika letech by byl podmikapen pi

stavajici vykonnosti splatit své dluhy (20).

cizi zdroje— financni majetek
provoznicashflow

Dobasplacenidluhu=

Tabulkal: Doba splaceni dluhu

Druh podniku Pocet let
Finartn¢ zdravé podniky 3
Pramér pramyslu 4
RemeslIné Zivnosti 5
Velkoobchod 6
Maloobchod 8

2.7.4.3 Analyza vyuziti aktiv
Pomoci nasledujicich ukazatemétime, jak efektiv firma hospodd se svymi

aktivy (tedy se svym majetkem) (14).

Obrat celkovych aktiv — udava peet obratek celkovych aktiv (stala + kratkodoba)

v trzbach za dangasovy interval (obvykle se jedna o rok). Za dogenou hodnotu se
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povazuje interval 1,6 — 3. Pokud je vSak hodnotazakele nizSi nez 1,5, pak je nutné
prowetit moznosti efektivniho sniZzeni celkovych aktiv.

trzby

Obrat celkovychaktiv=—
aktive

Obrat stalych aktiv — ukazatel vyja#lje, kolik jednotek trzeb ffpada na jednotku
stalych aktiv v nstatkové ce& NizSi hodnota tohoto ukazatele v porovnani
s odvwtvovym primérem signalizuje nizké vyuZziti vyrobnich kapacitwamost omezeni
investic. Vzhledem k tomu, Ze na ukazatel ma viigevodpif, je teba tento ukazatel
sledovat v delSimfasovém obdobi. VySSi odpisy tento ukazatel zvySuiji.

Obrat stalychaktiv=— 22
stalaaktiva

Obrat zasob - r¢kdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZiti Zdsoudava, kolikrat
je v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znakladréna. Vysledek
srovnavame s odtwovym piimérem.

trzby

zasoby

Obrat zasob=

Doba obratu zasob - udava pimérny paiet dmi, po r&Z jsou zasoby vazany
v podnikani do doby jejich spetby nebo prodeje. Dopatena hodnota je zavisla na
oboru vyroby a zpravidla souvisi s oborovynimérem. Vysledek vyjde ve dnech.

zasoby

Dobaobratuzasob= ————
dennitrzby

Doba obratu pohledavek- vysledkem je p&et dni, béhem nichz je hodnota trZzeb
zadrZzena v pohledavkach. Doba je docméamiry zavisla na trzni pozici vyroik

a sluzeb analyzované firmy (14, 20).

obchodnipohledavky
dennitrzby

Dobaobratu pohledavek=
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2.7.4.4 Analyza ziskovosti (rentability)
Ukazatelé portuji zisk dosazeny podnikanim s vySi zdréirmy, jichZ bylo uZzito

k jeho dosazeni.

Rentabilita vioZzeného kapitalu (ROI) — ukazatel je vhodny pro srovnavani dani
s odwtvovym priimérem. Jestli dojde k situaci, kdy je tento ukazatetSi nez

odwetvovy primér, ma podnik nizsi vynosnost vioZzeného kapitaluyasv zadluZzenost.
Zda-li je ziskovost:

» vySSinez 0,15, pak je situace velmi dobra;

e vintervalu 0,12 — 0,15, pak je to dobré;

* nizSinez 0,12, pak jde o Spatnou situaci.

_ EBIT
celkovykapital

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) — tento ukazatel po¥tuje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z ¢ghkydrofi jsou financovana
(vlastnich, cizichei kratkodobych a dlouhodobych§iim je hodnota tohoto ukazatele
vySsi, tim je situace sledovaného podnikizuvejsi.
ROA= cisty zisk
celkovaaktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) — jedn& se o ukazatel, jimz vlastnici (akcigna
spolenici a dalSi investd) zjiStuji, zda jejich kapital inasi dostatény vynos, zda se
VyuZiva s intenzitou odpovidajici velikosti jejiztvestiniho rizika.
_ cisty zisk
vlastnikapital

Finanéni péka - ukazatel hodnoti zapojeni ciziho kapitalu d@aficovani spolaosti,
jelikoz ten jecastokrat ,levijSi“ v porovnani s vlastnim kapitalem. Podminkoadkié
paky je ROE > ROA.

Financni padka= celkova aktiva
vlastni kapital
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Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) - slouzi k prostorovému srovnani firem,

zejména k hodnoceni monopolnictieje¢ prosgsnych spolénosti.

ROCE-= cisty zisk+ nakladovéiroky
dlouhodobycizi kapital + vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS) - charakterizuje zisk vztazeny k trzbam (20).
_ cisty zisk
trzby

ROS

2.7.4.5 Analyza provoznich a vyrobnich ukazatel

Ukazatelé napoméhaji managementu sledovat a analyggvoj zakladni aktivity
firmy. Opiraji se o tokové veliny, predevsim o néklady, jejichZzeni ma za nasledek
hospodarné vynakladani jednotlivych diumakladi a tim i dosazeni vysSiho

koneného efektu (20).

Produktivita z pFidané hodnoty

Produktivita = _pridana hodnota
p@t zandstnana

Mzdova produktivita - vyjadtuje podil mzdovych nakld@dna trzbach.

pridanahodnota
mzdovénaklady

Mzdovéaproduktivia =

Produktivita dlouhodobého hmotného majetku

Produktivita DHM = p@idana hodnota
dl. hmotny majet

Véazanost zasob na vykony
zasoby
vykony

Vazanostasomavykony=
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2.7.5 Analyza soustav ukazatai
Jde o vypovidaci schopnost jednotlivych poovych ukazatél a slozitost

multikriterialniho rozhodovaniiphodnoceni finaéni situace podniku na jejich zakkad
Cilem je sestavit takovou soustavu ukaZatekterd& by umoZznila kvalith

diagnostikovat finagni situaci firmy, pip. predpovidat (predikovat) jeji krizovy vyvoj

(finaneni tisan).

Dle (Celu pouZziti ¢clenime tyto ukazatele:

1. Bonitni (diagnostické) modely— hodnoti firmu jednim syntetickym koeficientem
na zaklad Gcelow vybraného souboru ukazatelktery nejlépe umatuje jeji
klasifikaci. Radime sem Rychly test Indikator bonity.

2. Bankrotni (predik ¢ni) modely — byly odvozeny na zakl&échodnoceni skutaych
dat vybraného zpravidla velmi rozsahlého soubomnjid. Radime sem Altmaiv

index finaréniho zdravi, IN indexyi Beavefiv bankrotni model (21).

2.7.5.1 Altmaniv index finanéniho zdravi
Altmanuyv index finanéniho zdravi neboli Z score se fadi mezi nejznéwjsSi
bankrotni modely. Hodnota ukazatele se pohybupzmezi -4 az +8.
Z=0,717%+0,847%+3,107% +0,42X% +0,998%

X1=CPK / celkovéaktiva

X2 = nerozaleny vysledek hospogkni / celkova aktiva
Xs= EBIT / celkovaaktiva

Xa = zakladnikapital / cizi zdroje

Xs =trzby/ celkovaaktiva

Plati nasledujici hodnotici kritéria:
e 7329 ... finan¢ silny podnik
e 1,2<Z<26 ..... jedna se o ,Sedou zOnu‘¢fté finartni potize, nejasny dalSi vyvoj)

o 7<1,2 ... gimi kandidati bankrotu
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2.7.5.2 Indexy IN

INO1 = 0,13(celkova aktiva/cizi zdroje) + 0,04(EBidkladové uroky) +
3,92(EBIT/celkova aktiva) + 0,21(vynosy/celkovd et + 0,09(ck¥Zna
aktiva/kr.zavazky + kr. bankovni dry)

Plati nasledujici kriterialni hodnoty:

« INO1>1,77 ..... podnik tvid hodnotu
e 0,75<IN01<1,77 ..... jedna se ,Sedou zonu”
¢ INO01<0,75 .... podnik sfje k bankrotu
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3 ANALYZA PROBLEMU A NAVRH P RiISTUPU K RESENI

3.1 Zhodnoceni sodasného stavu spoknosti

V roce 2004 doSlo k pozastaveni vyznamné investice, a to vistanové vyrobni
jednotky Unit 1. Bylo to zdvodu problému s hlavnim dodavatelem a #dvn
v souvislosti s enormnim n#stem @ekavanych investnich naklad. Tato skuténost
zasadn ovlivnila celkové vysledky uvedeného roku. Na kiomoku byla zahgjena
dvoustupiova rekonstrukce starého provozu,iivd slouziciho pro vyrobu
diazografického papiru a hnojiv.

Rok 2005 je mozné charakterizovat jako rok ekonomické $itadiie spolé&nosti.
DoSlo k uzaveni dilezitych dohod s matskou spolénosti v oblastech vyzkumu
a vyvoje, vyroby a prodéj Zhruba 50 % budov v zavedbylo zbourano. Bylo
rozhodnuto o zahajenitipravy vystavby nového vyzkumného a vyvojového i@ent
a téz doslo k dokam®ni 2. etapy vystavy poloprovozni jednotky, kteybatzangiena na
vybudovani kapacity pro vyrobu registréich a Klinickych Sarzi Iékovych substanci.
S touto investici byla spojena taktéz celkova rekakce a modernizace spabesti
v oblasti skladovych kapacit, labor&t@nalytické kontroly a dalSiho zdzemi. Uvedené
vyvijené aktivity vedly k vytvéeni podminek pro zavedeni systému GMP v oblasti
lekovych substanci. DalSi skatmsti bylo vytvdeni systému dokumentace (nezbytného
pro GMP) a rovi&Z implementace inforngmiho systému JDE (J.D.Edwards
OneWorld). DoSlo ke schvéleni strategického &&no rekonstrukci vyrobni jednotky
Unit 2 a také k dalSim rozhodnutim majit@l obnoveni fipravnych praci na dokoéani
rozesta¥né jednotky Unit 1.

V roce 2006 proSla spolénost vyznamnou pro#émnou. PIg byl implementovan
systém ,Spravné vyrobni praxe“ na poloprovozni {gde \etne zazemi a prvni
vyvojovy projekt na této jednotce proSel &Sp inspekci. Co se & ekonomickych
vysledki, tak ty byly zcela zasadnovlivnény pieruSenim provozu hlavni vyrobni
jednotky Unit 2 na térf Sest misial z divodu celkové pestavby a rekonstrukce.
Prvotnim cilem zmigné grestavby bylo vytvieni technickych, ale i dalSich podminek
pro zahajeni vyroby lékovych substanci dle zdsa®.S¥le bylo dosazeno a koncem

roku byla jednotka afi uvedena do piného provozu. Taktéz doslo k reailizelérady
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dalSich akci s cilem zlepSeni celkové image spolsti (nap. demolice starych budov,
nové si§, cesty, chodniky a ploty). V ramci chemického wjki a vyvoje bylo
Gspesre dokorteno rekolik projekti zanmgienych na nové leékové substance.

V roce 2007 pokratovala spolénost v uspsné transformaci. Vileznu tohoto roku
byla usgsre certifikovana i no¥ rekonstruovana jednotka Unit 2. Byla zahdjena
realizace vyznamnych inve&tich projekt, jejichz giprava se datuje do roku 2006.
Tykalo se to pedevSim dostavby jednotky Unit 1, ktera jéama pro komeini vyrobu
API (aktivnich I€ivych substanci) a tofpdevsim ,high potent® (vysocecianych).
Uvedeni této jednotky do provozu pebito v roce 2008. V poloviaroku byla taktéz
zahajena realizace nového centra vyzkumu a vyveoge 0 zamistnand, jehoz
dokorteni se uskutmilo v roce 2008. To o za nasledek uzéeni brrenské poboky
a prechod zaréstnand do blanenského centra. Oba z#mi@ projekty vyZadovaly dalSi
investiéni podporu, jako jsou inZenyrskeé &ia zdizeni stavenigt DoSlo rovrz
k realizaci dalSich menSich projéknag. nové silnice v aredlu, manipdtd sklad pro

nakladani s odpady, ploty apod.

3.2 Porterova analyza #ti sil
ZAKAZNICI

Jak jiz bylo uvedeno vySe, spéimst své zakazniky povaZzuje spiSe za partnery nez
za klienty. Produkty sposaosti Synthon jsou dostupné ve vSech evropskychicteme
Spojenych statech, KangdAustralii, na Novém Zélandu, v ArgenginBrazilii, Chile,
Turecku, Rusku, Izraelii v Jizni Africe. Synthon, s.r.o., Blansko od roR004 vyrabi
jen a pouze pro matekou spolénost Synthon International Holding B. V. se sidlem

v Nizozemsku.

KONKURENCE
Spole&nost celi vadzné konkurenci ze strany mnoha sgodsti, z nichz za

nejvyznamgjSi lze povazovat spalaosti

e Pliva,
* Ranbaxy,
e Krka,
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« Helm,
* Friedrich,

«  Medis.

NOVA KONKURENCE
Konkurence v odétvi, ve kterém spotaost figuruje, se zostje s kazdym dnem.
Z toho vyplyva jeden z dilspol&nosti, a to stale rychleji uvatina trh nové vyrobky.

DODAVATELE
| pftes vaznou konkurenci gatspol&nost meziii nejvétSi dodavatele ve skumn
vyvijejici genericka l&va. Synthon, s.r.0. spolupracuje s dodavateli lagtb obalové

techniky, materialu, Z&eni apod.

HROZBA SUBSTITUT U
Za moznou hrozbu substitutize ozndit trh s generiky v Asii (fesrEji v Indii).

3.3 SWOT analyza
Tabulkaé. 2: SWOT analyza

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

* noveé inovativni produkty a sluzby  ohdas Spatna komunikace mezi ébichimi

o dobré  know-how  (postupy, zkuSenosti,» firma je zavisla na maiské spolénosti
zpracovani nabidek atd.)

« nové technologie

« flexibilita firmy

« tymova prace

» bezproblémova komunikace

* seridznost sirem k zékaznikovi

e personalni  struktura  firmy, odborngst
a dovednost zagstnana

« schopnost pronikat do novych segntent

e zpisob ziskavani potencialnich investor
Gginnost akvizéni ¢innosti

« finaneni sila a zdravi firmy
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firma je zavisla na matské spolénosti
neni nutny piizkum trhu
neni nutné provad nabidkovéftizeni pro své

produkty

PRILEZITOSTI
priblizit se ganim zékaznika
nové mezinarodni obchody
motivace pracovnik
mzdova stimulace pracovriik
rozvoj a vyuziti novych tnin
dokorteni planovanych investic
pokraiujici vyzkum a vyvoj
ve vztahu k zakaznikn a konénym uzivatelim
je nezbytné zajistit jejichiplnou spokojenost
s dodavkou zazeni
ve vztahu k dodavati@in dosazeni maximalr
kvality dodavanych prukei sluzeb
ve vztahu kvlastnikn spol€nosti zajiséni
dobrého jména spaiaosti
ve vztahu k vEejnosti zajistit uziténostéinnosti
firmy pro celou spolénost
snahou spolmosti je trvale snizovat dopady s
dinnosti na zivotni progedi a uchovavat ta
dobré Zivotni prosedi
vedeni spoknosti bude zajivat dodrZzovan
piisluSnych zakoln naizeni a jinych pozadavk
kterym spolénost podléha v oblasti ochrar
Zivotniho prostedi
vedeni spoléosti bude otaens komunikovat
a informovat véejnost o stavu ochrany zivotnik

prostedi ve spolénosti

—

y

HROZBY
zanik matéské spolénosti
co se tge generickych Il&v, jednd se d
konstantni pokles @tu registraci NCE (novycl
substanci pro originalnidé&a
legislativa tykajici se regulace cewilé

konkurence v odstvi
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3.4 Finanéni analyza spolénosti

3.4.1 Horizontalni analyza stavovych a tokovych vetin

Tabulkac¢. 3: Horizontalni analyza aktiv a pasiv (stavovyeticin)

Polozka rozvahy obdobi zmeéna 04-05 zmeéna 05-06 zmeéna 06-07
2004 | 2005 | 2006 | 2007 |vtis.ke| v |vts.ki| vow |vis.ke| v%
AKTIVA CELKEM 394869 | 401592 | 404660 540853 6723 | 1,70 | 3068 | 076 | 136196| 3366
Dlouhodoby majetek 154 801 | 156 867 | 215852 | 374782 2066 | 1,33 | 58985 | 37,60 | 158930| 73,63
Dlouhodoby nehmotny majetek 341 5454 3377 1473 1135 | 149941 -2077| -3808 -1904  -56,38
Software 341 5454| 3377| 1473 511B  1499[41 -2(77-38,08 | -1904 | -56,38
Dlouhodoby hmotny majetek 153832 150790 211p872430| -3092| -201| 60890 403§ 160740 75,94
Pozemky 2513 | 2513| 2513 2513 0 0 0 0 0 0
Stavby 52400| 54677 64347 73945  22ds 4,33 967017,69 | 9598 | 1492
:%r\‘/“i?y,séﬁt\”;imo"“éé"i asoubory | g 749 | 79439| 95036 89828 22690 3998 15997 6310| 5213 | 549
Dlouhodoby finarini majetek 578 623 795 889 45 7,79 172 27,61 oh 8211
Eggg'gc‘ao"'édany"h tizenych 578 623 795 889 45 7,79 172| 2761 94 11,42
Obezna aktiva 240068 | 244725 | 188808 | 166071| 4657 | 1,94 | 55917 | -22,85 | 22737 | -12,04
Zésoby 122203 1125556 83562 69794 -96M8  -7,0028993 | -2576| -1376d  -16,4§
Material 38401 | 41594 55215 4167 3198 83 62B| 3275 | -13543] -24,53
Nedokortena vyroba a polotovary | 25 36 7547  181P9 1863617816 | -70,24| 10582] 140,2] 507 2,8(
Vyrobky 58439 | 63414 3379 9484 4975 85] -e8(3 -9467 | 6107 | 180,73
Kréatkodobé pohledavky 112208 91799 897p3 7733420414 | -18,19| -2086| -227| -12369 -13,79
Kréatkodoby finadni majetek 5037| 34144 10030 12943 201p7 5778®@4105| -7060| 2904| 2893
Penize 333 302 346 244 -31 -9,3] 44 14,57 102 4829,
Ucty v bankéch 4704| 3384 9692 12699 291B8  @®194-24150| -71,36| 3007 31,03
PASIVA CELKEM 394869 | 401592 | 404660 540853 6723 | 1,70 | 3068 | 076 | 136193| 3366
Viastni kapital 83522 | 196437 | 221515 235818 112915| 13519 | 25078 | 12,77 | 14303 | 6,46
Zékladni kapital 125104 125100 125100 1257100 g 0,00 0 0 0 0,00
Rezervni fondy, netitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 4499 | 4192 | 15863 15724 -307 6,82 11671 278 7-18 -0,86
Vysledek hospodani minulych let 96 371 53 371 53 37f 79 789 -42 99 -44,61 0 0 26 412 49,48
Vysledek hospodani tEzného 42994 | 13177| 26412 14346 56171  -130/65 1323500,44 | -12066| -45,68
Cizi zdroje 311347 | 205155 183145 305035 | -106 192| -34,11 | -22010 | -10,73 | 121890| 66,55
Kratkodobé zavazky 311347 205155 160320 2833906192 -34,11| -44834 -21,89 123419 76,98
Zévazky z obchadnich vztah 286906| 180817 152016 5013p -106089 -3698 88| -1593 | -101885 -67,02
gﬁj"fszt\'% ke spoleikim, elenim 17543 | 16697 0 0 -846 482  -16697  -10 0 0
Zévazky k zarstnaném 2392 | 2302 | 2594 5139 -90 -3,76 297 12,68 25859811
ii‘gﬁ;‘\%;ﬁhﬁ)"gg:gt‘:o zabezpai | 4 54y 1475 1702 3681 233 18,7 221 15,39 1979 16,27
Stét - daové zavazky a dotace 572 543 1 398 1587 -2p -5,07 855 157,46 189 13,52

Jak je ztabulky patrné, celkova @ma aktiv (pasiv) byla nej¢tSi v obdobi
2006-2007, kde doSlo kistu téngt o 34 % a naopak nejmensi v obdobi 2005-2006, kde

byl rast pouze o necelé 1 %.
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Dlouhodoby majetek— jeho hodnota se vidschu analyzovanyclhityr let postupg
zvySovala. V roce 2004 byl ddlouhodobého hmotného majetkdale jen DHM)
zahrnut mimeéadny odpis nedoka@ené investice, a to vidledku pozastaveni vystavby
vyrobni jednotky. V roce 2005 byl vyznamngst — tén&i o 1 500 % -dlouhodobého
nehmotného majetk{dale jen DNHM) zfisoben koupi podnikového inforgreho
systému J.D.Edwards OneWorldigt DHM v roce 2006 byl z&fEinén rekonstrukci
vyrobni jednotky Unit 2 a v roce 2007 fifienim dvou investice, a to vyrobni jednotky
Unit 1 a nového Centra vyzkumu a vyvojplouhodoby finatini majetekbéhem
analyzovaného obdobi méwnznistal. Nej@tSi zmeéna byla zaznamenana v roce 2006.

Obézny majetek — v prvnich dvou letech rostl, avSak v obdobi 2608007 doslo
k poklesu. Spolnost &tuje o zasobach které se vztahuji vyhradnk vyrobkim
vyrakenym pro matéskou spolénost. V roce 2006 doslo k prodeji zasob hotovych
vyrobki matéské spolénosti. Hodnoty ukratkodobych pohledavepostupg klesaji.
Kratkodoby finadni majetekve sledovaném obdobi kolisa. Vyraznowrmlze spdit
v roce 2005, kdy doslo k ngstu o téndi 578 %. Je to Zisobeno znanym nadstem
prostedki na &tech v bankach.

Vlastni kapital — ten Ehem obdobi se postuprevySoval, nejvyrazsi zmeéna
nastala v roce 2005, kde doSloukstu ténét o 136 %. Ve sledovaném obdobi doslo
k ¢cerpani socialniho fondu spéteosti, z #hoz k nejvyznamgSimu doSlo v roce 2006,
kdy bylo teba pokryt oslavy gadané k 15. vyré trvani spolénosti Synthon. V témze
roce doSlo k provedenfiglélu do zakonného rezervniho fondu.

Cizi zdroje — ty mely klesajici trend, avSak v roce 2007¢aly opst rast, a to
o témef 67 %. Spolénost neevidovala dnem obdobi Zadné zavazky starsfi pet.
Patrny naiist zavazk v roce 2007 byl spjatipvazrie s vystavbou jiz zntiované noveé

vyrobni jednotky Unitl a nového Centra vyzkumu s0jg.

Graf¢. 1: Vyvoj aktiv v letech 2004-2007

Vyvoj aktiv

600 000y
500 000/
400 000;
300 0004
200 000/ O AKTIVA CELKEM
100 000/
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Hodnota (v tis.K)

2004 2005 2006 2007
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Graf¢. 2: Vyvoj pasiv v letech 2004-2007

\yvoj pasiv

600 000,
g 500000
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% 300 000
g 200 000! B PASIVA CELKEM
£ 100 000
O,
2004 2005 20006 2007
Rok
Tabulka¢. 4: Horizontalni analyza vynds ndklad (tokovych veléin)
Polozka vykazu zisku a ztrty obdobi zmeéna 04-05 zmeéna 05-06 zmeéna 06-07
2004 2005 2006 2007 v tis. K& Vv % v tis. K& Vv % v tis. K& Vv %
Triby za prodej zbozi 1238 940 607 2716 298 o024 333 | -3543| 2109 347,44
Obchodni marze 144 122 57 326 22 1528 | -65 5328 | 269 | 471,93
vykony 131424| 179587 226811 307951 481p3  36,5547224 | 2630 | 81140 35,77
112Dy 22 prode] viastnich vyrobla. | 145 000 | 193145 218379 299140 51135 3600 252341306 | 80761| 36,98
Spoteba materi4lu a energie 2426  488p4 48275 824484557 | 101,20|  -549 1,12 34178 707
Sluzby 40592 | 43594| 58474 91481 3002 740 ™88 3413 | 33007| 5645
Pridana hodnota 66709 | 87291 | 120119 134348| 20582 | 30,85 | 32828 | 37,61 | 14220 | 1185
Osobni naklady 49467 52235 63608 85952 27p8 605| 11383 | 21,79| 22334 3511
Mzdové naklady 36761 38568 46888 63247 1807 924, 8320 | 21,57 | 16359 34,89
’Z\';'gsgt‘:] ?;OSJ%;’:]?'”" zabeamnia | 15555 | 13972| 163100 22097 747 5,9¢ 3038 2289 8757 3548
Socialni naklady 361 395 420 908 34 9,44 25 6,33 8 49 116,19
przby 2 prodeje dlouhodobého 601 | 6295 | 60277| 2081 5694 94742 53982  857,50458 | -50,53
motného majetku a materialu
Trzby z prodeje zasob 0 6044 60018 0 6 042 0 7839 893,35| -60018  -100
Prodané zasoby 0 5786 60049 0 5786 0 54263 8337, -60049|  -100
Ostatni provozni vynosy 648 7 583 4 091 3859 6 9851070,22 -3492 -46,05 -232 -5,67
Ostatni provozni naklady 48523 14799 2748  2927-33764 | -6958 | -1202] -81,4§ 189 6,90
Provozni vysledek hospoiai 47743 | 6624 | 28985 | 20621 | 54367 | -113,87 | 22361 | 337,58 | -8364 | -28,86
Vynosové tiroky 42 64 1174| 1187 22 5238 1110 4B®B| 13 1,11
Nakladové Groky 4007| 7335 4311 8666 3328  83,05-3018 | -41,15| 4349 100,74
Ostatni finatini vynosy 14734| 20080 17948 15712 5346 3628 2132 | -1062| -2236| -1246
Ostatni finatini naklady 4747 | 12415 15825 14989 7648  161[533410 | 2747 -836 5,28
Finareni vysledek hospodenti 6022 | 394 | -1020 | 6756 | 5628 | 9346 | -1414 | -358,88 | 5736 | 562,35
Dait z pfjmu za l¥Znoucinnost 1116 | -6159| 1553 481 7275 651,88 7712-12522| -2034| -130,97
- splatna -3 78 820 15 81 2704 742 951,08  -8d5 198
- odlozena 1119| -6237 733 496 7396 65737 769 -111,75| -1229| -167.61
\é’izf]'(‘;’gtek hospodanizabznou | 45 ga7 | 13177 | 26412 | 14346 | 56014 | -130,76 | 13235 | 10044 | -12066 | -45.68
Mimoiadné naklady 157 0 0 0 -157 -100) 0 0,0 0 0
Mimotadny vysledek hospotkni -157 0 0 0 157 -100 0 0,00 0 0
Xg;'g’t‘,’iek SRR e e 42994 | 13177 | 26412 | 14346 | 56171 | -130,65 | 13235 | 100,44 | -12066 | -45,68
\Z’g;r'sgﬁr']‘ hospodant pred 41878 | 7018 | 27965 | 13865 | 48896 | -116,76 | 20947 | 29848 | -14100 | -50,42

-47 -



Vynosy — v rdmciobchodni marzsi Ize vSimnout vyrazny nast v roce 2007, a to
o ténti 472 %.Pridana hodnotapostup® rostla. Nejvyznamgsi naiist byl v roce
2006, a to tért o 38 %.Trzby za prodej zbozi prvnich tech letech klesaly, avSak
v poslednim obdobi zaznamenaly patrnyagfira to o tér 348 %.Trzby za prodej
vlastnich vyrobk a sluzebse postup& zvySovaly. Nej¢tSi nafist byl zaznamenan
v poslednim roce ve vySi téth 37 %. \EtSina tchto vyno§ byla realizovana
v zahranki. Do ostatnich provoznich vynbspada nap ndjemné, fedfakturace Skody
na sklad ¢i promkeni zavazku. Zde bych zminila patrny dsirv roce 20050statni
financni vynosyzaznamenaly nast pouze v roce 2005 (té&mo 37 %). Sem spadaji
piedevSim kurzové zisky. JeéSbych se zastavila u polozdkzby z prodeje zasob
a prodané zasobylejich hodnoty se pouze objevily v letech 2008&0V roce 2006
doSlo k prodeji zasob hotovych vyrabkvidovanych na sklgimnatéské spolénosti.

Néklady — do sluzeb spadaji naip naklady na opravy a udrzovani, cestovné,

néklady na reprezentaci, dopravné, najemné, telefimx internet, Gklid¢i odvoz
odpadu. Tyto nakladydnem obdobi postugnrostly, nejvyznamgsi zmena nastala
v roce 2007, kdy byl zaznamenanisirnténgt o 57 %.0Ostatni provozni naklady soke
zahrnuji dary, pokuty a aroky z prodleni, mankakady ¢i pojistné. Ty postuph
klesaly, vroce 2007 byl zaznamenan mirny vzes@. poloZky ostatni finadni
nakladyspadaji pedevsim kurzové ztraty bankovni vylohy.

Vysledek hospod#eni za &etni obdobi— v roce 2004 byla spdleost ve ztrat,
avSak v dalSich letech se dostala zitmvé situace do zisku.

Tabulka¢. 5: Horizontalni analyza p&mnich toki (tokovych velkin)

PoloZka pehledu o petgnich obdobi zmgna 04-05 zmegna 05-06 zmegna 06-07

alEn 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |vtis.k¢| v% |viis.ke| v% | viis. ke

Vv %

Pasateini stav petiznich prosiedki

Tni ' 24581 | 5037 | 34144 10039 -19544 7951 29107 7,867| -24105| -70,60
a perznich ekvivalent

Vysledek hospodeni za B2nou 41721 | 7018 | 27965 13865 48739 -11682 209479848 | -14100| -50,42
¢innost fed zdagnim

Cisty provozni peéZni tok ffed 20967 | 43354| 59950 46442 64321  -306[77 165963828 | -13508| -22,53
zménami pracovniho kapitélu

Cisty provozni pe#&ni tok ged

zdarénim a mimeadnymi 86171 | -33938| 64250 188330 -120109 -13938 8®81 -289,32| 124104 193,19
polozkami

gf{%gf’ézn' tok z provozni 93326 | -37158| 59554 189105 -130484 -139|82 1967 -260,27| 129551 217,54
gf{%gf’ézn' tok z investini -111442| -32582| -88283 -186064 78860  -70,y6 7®5| 170,95| -97782 110,74
Cisty perézni tok z finagni cinnosti | -1428 | 98847 | 4623 137| 100275 -7022004224 | -9532| -4760| -102,96
Cista zména peaznich prosedii a | 19544 | 29107| -24104 2904 48651  -24893 -53212182,82 | 27009| -112,08
peréznich ekvivalent

Koneny stav pesznich prostedi | 537 | 34144| 10039 12943 29107 577,86 24105 0,607 | 2904 | 2893

a perZznich ekvivalent

D

-48 -



Cisty penézni tok z provozni&innosti — jak si Ize vSimnout, jeho hodnota v roce
2005 byla zaporna, coz byldegme zpisobeno zapornou hodnotou pracovniho kapitalu
a zavazl. V ostatnich letech se jedna o kladné hodnotyvét&j nist byl zaznamenan
v poslednim roce, a to o téhR218 %.

Cisty penézni tok z investEni &innosti — ve sledovaném obdobi byly hodnoty
zaporné. Msledkem byl jiz v pedchozich odstavcich zngimy fakt o pdizeni investic
do novych budov.

Cisty penézni tok z finanéni &innosti — patrny vzestup byl vroce 2005. Jeho
hodnoty tvdily nejmensicast z celkovych peiinich prostdki. Jednalo se o @v na
investice.

Cista zmeéna peréznich prostredkii a peréZznich ekvivalenti — vysledna hodnota
ja dana sottem z gedchozichiistych perzZnich toki. Lze pozorovat fakt, Ze hodnoty

velmi kolisaly.

3.4.2 Vertikdlni analyza aktiv a pasiv
V rdmci vertikalni analyzy aktiv, resp. pasiv jsemzaklad 100 %, od kterého jsem

postupr odvozovala ostatni poloZky, pouZila celkova aktresp. celkova pasiva.

Tabulka¢. 6: Vertikalni analyza aktiv a pasiv

Polozka rozvahy obdobi (v tis. K) Gdaje v %

2004 2005 2006 2007 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 394 869 | 401592 | 404 660 | 540 853 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 154 801 | 156 867 | 215852 | 374782 | 39,20 39,06 53,34 69,29
Dlouhodoby nehmotny majetek 341 5454 3377 1473 ,09 0 1,36 0,83 0,27
Software 341 5454 3377 1473 0,09 1,36 0,88 0,27
Dlouhodoby hmotny majetek 153882 150 790 211 p8(O’2 420 38,97 37,55 52,31 68,84
Pozemky 2513 2513 2 513 2 513 0,64 0,68 0,62 0,46
Stavby 52 409 54 677 64 347 73945 13,27 13,62 0159 13,67
;%u‘;;ﬁt&iimo"“éé"i asoubory | 55749 | 79439| 95036 8982 1437 1978 2349 161
Obezna aktiva 240068 | 244 725| 188808 | 166 071| 60,80 60,94 46,66 30,71
Zasoby 122203 112 55pH 83 56p 69 794 30,95 28,03 ,6520 12,90
Material 38401 41 594 55 215 41 67pR 9,74 10,36 643, 7,70
Nedokorgena vyroba a polotovary 25 36 7 547 18 129 18 636 6,42 1,88 4,48 3,45
Vyrobky 58 439 63414 3379 9 486 14,8 15,79 0,84 ,751
Dlouhodobé pohledavky 0 6 237 5 504 6 040 0 185 361, 1,11
Kréatkodoby finadni majetek 5037 34 144 10 039 12 943 1,2B 8,30 824 239
Penize 333 302 346 244 0,08 0,04 0,09 0,05
Utty v bankach 4704 33842 9 692 12 699 1,1p 8,43 40 2, 2,35
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PASIVA CELKEM 394 869 | 401592 | 404660 | 540853 | 100 100 100 100
Vlastni kapital 83522 | 196437 | 221515 235818 21,15 | 4891 | 5474 | 43,60
Zékladni kapital 12510 125100 125100 125100 ,681| 31,15 | 3091 | 2313
Vysledek hospodani minulych let 96 371 53377 53 37 79789 24,41 13,29 13,19 14,75
ggiﬁﬁ]%kor;)%%pb‘?d“m tEZného 42994 | 13177| 26412 14346  -10,89 3,2 6,53 2,65
Cizf zdroje 311347 | 205155 | 183145 305035 78,85 | 51,09 | 4526 | 56,40
Kratkodobé zavazky 31134f 205155 160320 28339885 | 51,00 | 3962| 5246
Zéavazky z obchodnich vztah 286906| 180817 152016 50130 72,66 4503 3757 ,27 9
gﬁj"fszt\'% ke spoleikim, elenim 17543 | 16697 0 0 4,44 4,16 0 0
Zéavazky k zaréstnaném 2392 2 302 2594 5139 0,61 0,57 0,64 0,95
ii‘gﬁ;‘\‘/‘étzn‘fhf)";g:gt'ﬂo zabezpai | 4 54y 1475 | 1702| 3681 0,31 0,37 0,41 0,68
Stét - daové zavazky a dotace 572 543 1 398 1587 0,14 0,14 0,35 0,29

Graf¢. 3: Struktura celkovych aktiv
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Graf4: Struktura celkovych pasiv
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Dlouhodoby majetek— podil dlouhodobého majetku postépostl, az v roce 2007

se vySplhal térr na 70 % podilu vSech aktiv sp&hmsti. Z dlouhodobého majetku
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nej\etsi ¢ast zaujimal dlouhodoby hmotny majetek. Je to kdigelikoz spolénost

béhem obdobi realizovala vystavbakolik novych budov.

Obézny majetek — v prvnich dvou letech zaujimal né&f§i cast z celkovych aktiv,

avSak v dalSich letech jeho podil postuiesal. Spolénost postupt zatala prodavat

¢ast zasob hotovych vyrobk Nejmensi podil signalizoval rok 2007. &e$tych se

zminila o velmi mizivém podilu pén v hotovosti.

Vlastni kapital — nejwtSiho podilu na celkovych pasivech dosahoval v 2@@6,

kdy se jeho podil téai rovnal z cizimi zdroji. Naopak nejmenSi podil relkovych

pasivech byl v roce 2004, a to necelych 22 %.

Cizi zdroje — jejich podil postuph klesal, avSak v roce 2007 byl zaznhamenam

mirny nafist. Spolénost postuptisplacela své zavazky.

3.4.3 Analyza rozdilovych ukazateti

Tabulkac. 7: Vyvoj rozdilovych ukazatél

Rozdilové ukazatelé 2004 2005 2006 2007
Cisty pracovni kapital -71 279 39570 27 659 -117 668
Cisté pohotové prostdky 281869 -146673 -141976 -37 187
fco'ﬁgy perézne-pohledavkovy finatni | ;g3 105 | 72085 55903 -187 462

Cisty pracovni kapital - pti uréeni ¢istého pracovniho kapitalu jsem pouZila

metodu manazerskéhdigtupu. V roce 2004 a 2007 §#K pohyboval v zapornych

hodnotach. Bylo to zZisobeno pevahou kratkodobych cizich zdéiopad okZnym

majetkem.

Cisté pohotové prosfedky — pii uréeni &istych pohotovych progtdki pouZila

LPESNEjSi* metodu, vramci niz jsem za pohotoveé fitkain prostedky povaZovala

penize v hotovosti a na¢dnych &tech. Hodnoty se sice pohybovaly v zapornych

mezich, ale postugnse zvySovaly a nefSi zneéna byla v roce 2007, a to o bezmala

100 000 tis. K.

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond — ten vykazoval stejny zaporny trend

jako predchozi ukazatel, ale rozliSoval se @mau kolisavosti. Nejvyrazjgsi zménu lze
spatit v roce 2007, kdy doSlo k nistu o vice nez 130 000 tis¢K
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Graf 5: Vyvoj rozdilovych ukazatél
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3.4.4 Analyza cash flow
Tabulka¢. 8: Vyvoj ukazatel cash flow
Analyza CF 2004 2005 2006 2007
Rentabilita trzeb (z CF) 0,65 -0,19 0,27 0,63
Vynosnost vioZzenych prasdki (z CF) 0,24 -0,09 0,15 0,35
Urokové kryti (z CF) 23,29 -4,44 13,80 21,82

Rentabilita trzeb (z CF) — rentabilita trzeb z cash flow kolisala, ale gnaiou
roku 2005 se pohybovala v kladnych hodnotach, @& damoiejmé hodnotit jako
piiznivy jev.

Vynosnost vloZenych progtedki (z CF) — vramci tohoto ukazatele nastala
podobna situace. V roce 2005l vynosnost nepatrny zaporny trend, ale v osthatnic
letech se jiz pohybovala v kladnych hodnotach.

Urokové kryti (z CF) — vyrazna zmna nastala v roce 2005, kdy doSlo k poklesu
o necelych 20 tis. &€ coZz ntlo za néasledek, Ze se urokové kryti dostalo aZz do
zapornych hodnot. V ostatnich letechl mkazatel jiZz rostouci trend.

Jest bych podotkla, Ze vSechny uvedené ukazatele iyjivwwyvoj provozniho cash

flow.
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Graf 6: Vyvoj ukazatel analyzy cash flow
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3.4.5 Analyza pomérovych ukazateki

3.4.5.1 Analyza platebni schopnosti a likvidity

Tabulkac. 9: Vyvoj ukazatel likvidity

Likvidita 2004 2005 2006 2007
BéZna 0,77 0,55 1,17 0,59
Pohotova 0,38 0,64 0,66 0,34
OkamZita 0,02 0,17 0,06 0,05

Bézna likvidita — tyto hodnoty pedstavuji budouci solventnost spwlesti.
Optimalni vySe je pohybuijici se okolo hodnoty 58mozejmeé zde plati pravidlo¢im
vice, tim lépe. Dlezitou Ulohu zde hraje fakt, Ze spiiest Ehem sledovaného obdobi
prodala zasoby hotovych vyrolbkNejoptimalrjsi stav byl v roce 2006.

Pohotova likvidita — z vysledk je patrné, Ze vSechny hodnoty kolisaly pod
optimalni minimalnihranici 1, coz lze povazovat za ne mdézmpivy jev. AvSak se
spol&nost nedostala do situace, ve které by doSlo k satnvaze zasob v rozvaze.
Spole&nost byla v prvotni platebni neschopnosti. Investupesz na Uhradu zavaak
Jedna se o riskantni skémest, ale u zahragtich spolénosti misobicich WCR ¢asty
postup.

Okamzita likvidita — vSechny hodnoty byly v obdobi pod dopmmwou hranici.
Nejvice se této hranicifiplizila spol&nost v roce 2005. AvSak pozitivnim jevem je

fakt, Ze hodnoty neépsahly 0,5, coZ by vykazovalo Spatné hospenias kapitalem.
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Graf 7: Vyvoj likvidity
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3.4.5.2 Analyzdizeni dluhu (zadluZenosti)
Tabulkac¢. 10: Vyvoj ukazatdi zadluzenosti
Zadluzenost 2004 2005 2006 2007
Celkova 0,79 0,51 0,45 0,56
MOEIEER 0,21 0,49 0,55 0,44
samofinancovani
Urokové kryti -11,91 0,90 6,71 2,38
Doba splaceni dluhu 3,28 -4,60 2,91 1,5%

Celkova zadluZzenost— jak jiz bylo uvedeno vySe, optimalni situaci @y se
ukazatel pohyboval vintervalu od 0,3 do 0,5. Zin fakt spolénost v zasa#l
nesphovala jen v roce 2004, kdy se hodnota bliZila& (80 %).

Koeficient samofinancovani— vyjaduje, do jaké miry jsou aktiva financovana
vlastnim kapitalem. Je vhodné, aby se hodnoty povgly piblizné v intervalu od
0,5 do 0,7. Nejoptimatijsi bylo obdobi 2005 - 2006, naopak nejvice se wdelala
hodnota v roce 2004, kdy se pohybovala kolem Q242

Urokové kryti — vyjaduje, kolikrat frevy3uje zisk placené roky. Vysledek by se
mél alespa@ pohybovat okolo hodnoty 3. AvSak debfungujici spolénosti maji tento
ukazatel vyssi (v intervalu 0,6 — 0,8). Jak jekwtly patrné, alarmujici byla zdporna
hodnota v roce 2004. V té dblbyla spolénost ve ztrét, ale z nefiznivé situace se
dostala a vroce 2006 dokonce dosahla vysoké hpdddtl (671 %), ktera byla
zpisobena malym po#énem nakladovych urakv zisku.

Doba splaceni dluhu— hodnoty tohoto ukazatele kolisaly, ale jednaovselém

obdobi o hranice, které plati pro firkawi zdravé podniky.

-54 -



Graf¢. 8: Vyvoj ukazatel zadluzenosti

Vywj ukazateli zadluZzenosti

10

O Celkova

Hodnota

@ Koeficient samofinancovani
O Urokové kryti

-10-

m Doba splaceni dluhu

|
g
2004 2005 2006 2007

Rok

3.4.5.3 Analyza vyuziti aktiv

Tabulkaé. 11: Vyvoj ukazatel aktiv

VyuZziti aktiv 2004 2005 2006 2007
Obrat celkovych aktiv 0,36 0,48 0,54 0,56
Obrat stalych aktiv 0,93 1,24 1,01 0,81
Obrat zasob 1,17 1,72 2,62 4,32
Doba obratu zasob 307,09 208,77 137,87 83,24
Doba obratu pohledavek 229,32 150,68 123,34 7171

Pozn.: Do trzeb se zahrnuly trzby za prodej zbd#ilay za prodej vlastnich vyroblka sluzeb.

Obrat celkovych aktiv — ukazatel ndm vyjd&dje paet obratek celkovych aktiv
v trzbach. Doporéenym intervalem je 1,6 - 3. Hodnoty spwiesti se vSak pohybovaly
vyrazré pod dopordgenymi hodnotami.Cim mensi hodnota, tim je&ti poner
celkovych aktiv v trzbach.

Obrat stalych aktiv — hodnoty se pohybovaly v intervalu od 0,8 do 1\24anym
jevem je skuténost, Ze hodnoty byly vysSi nez figacE hodnot obratu celkovych
aktiv.

Obrat zasob — hodnoty postugnrostly. Bylo to zfisobeno zvySenim trzeb za
prodej zboZi a vlastnich vyrobla sluzeb. Vysledna hodnota se srovnava gtedvym
pramérem.

Doba obratu zasob— hodnoty ukazateleéhem obdobi postugnklesaly. To
znamena, Ze se snizujecpbdni, po BZ jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich
spoteby ¢i prodeje. Jest bych dodala, Ze doparena hodnota je zavisla na oboru

a zpravidla se srovnava s @tivovym primérem.
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Doba obratu pohledavek — i hodnoty tohoto ukazatele¢hem celého obdobi

zaznamenaly klesajici trend. | posledni ukazateiviak se srovnava s odwovym

pramérem.

Celkow lzetici, Ze Slo o velmi Spatnou situaci.

Graf. 9: Vyvoj ukazatal aktivity
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3.4.5.4 Analyza ziskovosti (rentability)
Tabulkac¢. 12: Vyvoj ukazatdi rentability
Rentabilita 2004 2005 2006 2007
ROI -0,11 0,03 0,08 0,05
ROA -0,11 0,03 0,07 0,03
ROE -0,51 0,07 0,12 0,06
ROS -0,30 0,07 0,12 0,05
Finartni paka 4,73 2,04 1,83 2,29

Rentabilita vloZzeného kapitélu (ROI)— ukazatel analyzuje vSeobecnou efektivnost

vloZzeného kapitalu bez ohledu na skutest, zda se jedna o kapital vlastni nebo cizi.

V ramci sledovaného obdobi Ize sledovat kolisawndr Je #&&jmé, Ze ani jedna

hodnota se nepohybovala v dopfemych mezi. S nefSi prav@podobnosti se na
vysledku podepsala vystavbackolika budov. Vroce 2004 dokonce rentabilita

signalizovala zaporné hodnoty. Bylo taigpbeno zapornym hospadkym vysledkem.
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA) — tento ukazatel vykazoval velmi podobné
hodnoty jako pedchozi. Nizké hodnoty &#¢i o vyrazné ,pevaze“ aktiv nad
hospodé&skym vysledkem v jednotlivych letech.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) - jeho hodnota rostla se zvySovanim zisku,
snizovanim dani a urék Ukazatel vyviji Zzadouci tlak na management padniitery se
musi snazit maximatézhodnotit viastni kapital. Dopotana standardni hodnota tohoto
ukazatele je 0,15 (15 %). Zn¢imé hodnat se spolénost nejvice HbliZil v roce 2006,
kdy se rentabilita pohybovala okolo 0,12 (12 %).

Finanéni paka — ta sice Bhem obdobi kolisala, avSak se pohybovala neustale
v kladnych hodnotéach, cozZ Ize povazovat za poditjen. Tudiz ve vSech letech byla
rentabilita vlastniho kapitalu vySsi nez rentabitielkovych aktiv.

Rentabilita trzeb (ROS) — opst miZzeme pozorovat zapornou hodnotu v roce 2004,
kterd byla zjpsobena zapornym hospdditym vysledkem. Naopak nejvySSi hodnotu
dosahla spolmost v roce 2006, a to 0,12 (12 %).

Vzhledem k oborginnosti Ize konstatovat, Ze rentabilita byla pacedlobu slaba.

Grat. 10: Vyvoj ukazatdi rentability
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Pozn. Rentabilitu dlouhodobych zdiqROCE) jsem nehodnotila Zwbdu absence dlouhodobého
ciziho kapitalu.
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3.4.5.5 Analyza provoznich a vyrobnich ukazétel

Tabulkaé. 13: Vyvoj provoznich a vyrobnich ukazditel

Provozni a vyrobni
ukazate\% 2004 2005 2006 2007
Produktivita 660,49 918,85 1201,19 1101,21
Mzdova produktivita 1,81 2,26 2,56 2,12
Produktivita DHM 0,43 0,56 0,56 0,36
Véazanost zasob na vykon 0,93 0,63 0,37 0,23
Pocet zandstnanda: 101 95 100 122

Produktivita z p¥idané hodnoty - vyjadtuje, jakacast gidané hodnoty fipada na
jednoho zamsstnance. NejvySSi hodnota byla dosaZzena v roce ,28060 téndt
1 202 tis. K. AvSak nejnizsi hranice byla dosaZzena v roce 2Ry byla nizka fidana
hodnota a vysSi get zangstnand.

Mzdova produktivita - predstavuje, jak&ast gidané hodnoty fipada na 1 K
vyplacenych mezd. V obdobi 2004 — 2006 ukazatél vawzmezi piblizné od 1,80 K
do 2,60 K. V roce 2007 zaznamenal mirny pokles zhruba o K#0

Produktivita DHM - tento ukazatel se pohyboval v intervalu od 0K36 do
0,56 K&. Vroce 2007 nastal pokles awbdu ,prevahy” dlouhodobého hmotného
majetku nad pdanou hodnotou.

Vazanost zasob na vykony- posledni z ukazatelmél klesajici trend. V prbéhu
obdobi doslo k poklesu zasob a naopakstu vykoni. Plati zde pravidlo, Z&m mensi

hodnota, tim je mensi vazanost zasob.

Grat. 11: Vyvoj provoznich a vyrobnich ukazdtel
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3.4.6 Analyza soustav ukazatai

Tabulkaé. 14: Vyvoj soustavy ukazatel

Soustava ukazatel 2004 2005 2006 2007
Altmanav index finagniho zdravi 0,23 0,97 1,21 0,81
Index IN -0,64 0,57 1,10 0,67

Pozn.: Do vynas vramci Indexu IN byly zahrnuty trzby za prodepzb vykony, trzby z prodeje
z dlouhodobého majetku a materialu, ostatni provegnosy, vynosové Uroky a ostatni fittainvynosy.

Altmaniv index finanéniho zdravi — Ize sledovat rostouci trend v obdobi 2004
2006 a pokles byl zaznamenan v poslednim roce.kAaEana rok 2006, kdy se hodnota
indexu pohybovala v tzv. Sedé Zomodnoty kolisaly v tzv. z@bankrotu. Na druhou
stranu byly hodnoty, aZz na rok 2004, kdy byla sfmbst ve ztrét, okolo ¢isla 1, coz
bych nebrala za velmi Spatnou situaci.

Index IN — nejlepsi situace byla &pv roce 2006, kdy se spdéleost pohybovala
Vv tzv. Sedé zGh

Nutno podotknouti, Ze tyto indexy jsou mirokreslujici.

Graf 12: Vyvoj soustavy ukazatel
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3.5 Celkovéhodnoceni finartni situace spolénosti
V piedeslych kapitolach jsem provedla fidgahanalyzu firmy Synthon, s.r.o., ktera
si kladla za cil posouzeni finamho zdravi firmy. Nasledujici kapitolou bych si

dovolila souhrna zhodnotit analyzované oblasti.

-59 -



3.5.1 Zhodnoceni vyvoje stavu majetku, jeho finans@ni a vyuzivani

Prvni ¢ast celkového hodnoceni finam situace bude&ovana zhodnoceni vyvoje
celkovych aktiv a pasiv, stalych admych aktiv a taktéz vyuZziti majetku na zakiad
ukazatel aktivity.

VySe aktiv (resp. pasiv) postup® rostla. NejétSi nafist byl zaznamenan
v poslednim roce analyzovaného obdobi. Hodmidbyihodobého majetkse postup®
zvySovaly a byly ovliveny pdizenim pgitacového softwaru a rekonstrukci vyrobni
jednotky a vystavbou novych budov. NaopakeZzny majetekv obdobi kolisal.
Skute&nost ovlivnil mimo jiné prodej zasob hotovych vykébmatéské spolénosti
Synthon International Holding B.V.

V oblasti zdrofi kryti majetku je vyznamné, Ze spatest je financovanaipvazr
cizimi zdroji. Vlastni kapitalse rok od roku zvySoval. Nejvice patrnaéna prokhla
v roce 2005, kdy seust vySplhal az na 136 %Cizi zdroje nejdiive klesaly, ale
v poslednim roce nabraly aprey trend. Jejich hodnoty byly épovlivnény vystavbou
nové vyrobni jednotky a nového Centra vyzkumu a oyyv Nevyrovnanost
signalizovaly kratkodobé zavazkySpol€nost khem obdobi neevidovala Zadné
zavazky, jez by vdetnictvi nebyly uvedeny. Neexistence ekologickéhadita
spole&nosti zgisobuje nemoznost odhadnodigadné budouci zavazky souvisejici se
Skodami zfisobenymi minulowinnosti ani zavazky souvisejici s prevenci moznych
Skod budoucich. Vzaemnym srovnanim kratkodobyctvazid a pohledavek
z obchodnich vztahse zjistilo, Ze téRt ve vSech letech zavazky spiatesti vyrazg
prevySuji jeji pohledavky.

Hodnoty obratu celkovych aktivse hem obdobi pohybovaly vyraznpod
dopori&enymi hranicemi, avSak #y rostouci trend, ale i tak skut@ost nelze
povaZovat za ifznivy jev. Hodnotyobratu stalych aktivbyly vysSi nez v ramci
predchoziho ukazatele, coZ bylo pozitivniiisRobratu zasolbyl zagic¢inén zvySenim
trzeb za prodej zbozZi a vlastnich vyrébk sluzeb. Hodnotgloby obratu pohledavek
béhem celého obdobi zaznamenaly klesajici trend. elwedakt 1ze prohlasit za velmi

piiznivy.
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3.5.2 Zhodnoceni vyvoje hodnot tokovych veiin

Druha ¢ast celkového hodnoceni finam situace bude zaffena na zhodnoceni
vyvoje tokovych veltin (nakladi, vynosi, peréZnich toki), dale rentability
a produktivity.

Trzby za prodej zboZzzaznamenaly po klesajicim trenduébp roce 2007 néist,

a to o necelych 348 %rzby za prodej vlastnich vyrabla sluzeth¢hem celého obdobi
rostly, coZz Ize povazovat za vyborny vysled@kzby z prodeje DHM a materialsi
neudrZely vysoky naést, ktery signalizoval rok 2006 a v roce nasledojicdoSlo
k propadu o vice nez 30 000 tist.K

Vyvoj pridané hodnotybyl velmi piznivy. NejvyznamgijSi zména nastala v roce
2006. Jednalo o nast bezmala o 38 %Obchodni marZepredstavuje rozdil mezi
prodejni (,trzni*) a nakupni (,skladovou“) cenouoplaného zbozZi. Z obchodni marze
firma kryje své dalSi ndklady. Je sarfgjak zajmem, aby obchodni marze byla kladna.
Kratkodol® Ize vSak i pipustit zapornou obchodni marzi, rtéglad v situaci, kdy se
uvadi nové zbozZi na trh apod. Spolest v této oblasti ve vSech letechigplala
podminku o kladnosti, tedy prodavala své zbozi th&Z jej nakoupila. Ze zminého
faktu vyplyva i neustélyist vykon: avykonové spoeby.

Néaklady za sluzbpostup® rostly a nejétSi znéna byla registrovana v roce 2007.
Osobni nékladysi udrZzovaly rostouci trend. Nejvice se na nicldiledy naklady
mzdové. Bylo to zafinéno zvySovanim se pgtu zantstnand. Sporeba materialu
a energieb¢chem sledovaného obdobi vessmaifistala. Dale bych se zminilavgsledku
hospoda@eni za detni obdohiNegizniva situace nastala v roce 2004, kdy se $pok&t
pohybovala ve ztrét AvSak v dalSich letech se vysledek hosgeda pohyboval
v kladnych hodnotach. CozZ Ize povaZovat za velnifugici fakt.

V cash flow se vyznanenprojevovaly restrukturalizai kroky spolénosti. Cisty
perezni tok z provoznéinnosti vykazoval kolisani, ale ¢hem poslednich dvou let
analyzovaného obdobi si udrZzoval rostouci tren@jn$ttrend vykazoval tézisty
perezni tok zinvesteni cinnosti. Je ovliiovan @ijmy a vydaji v oblasti prodeje
a nabyti stalych aktiv. Od roku 20Qtsty perZni tokz financni cinnosti postupi
klesal.
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Rentabilita vioZzeného kapitéloyla po celou dobu velmi nizka. Velmi podéhma
tom byly i ostatni ukazatelé rentability. Zmiiny fakt |ze povazovat za velmi Spatnou

situaci.

3.5.3 Zhodnoceni vyvoje rozdilovych ukazatél

Cisty pracovni kapitavykazoval zn&né nevyrovnanosti. Nejvyra$i zmsnu lze
spatit v posledni analyzovaném roce, kdy doslo k paklesvice nez 145 000 tis.cK
Naopakcisté pohotové progtdky se postup® snizovaly, avSak se zapornych hodnot
nevyhouply.Cisty perzré — pohledavkovy finaimi fondse stej jako ¢isté pohotové
prostedky pohyboval v zapornych hodnotach, alecm&olisal. Nejvyrazgjsi zmena

byla zaznamenana v roce 2007, kdy doslo kstaro vice nez 130 000 tis¢cK

3.5.4 Zhodnoceni vyvoje zadluZzenosti a likvidity

V piedposlednicasti hodnoceni vyvoje fingni situace se zaffim na vyvoj
likvidity a zadluzenosti spodaosti.

Bezna likviditaukazuje, kolikrat pokryvaji atzna aktiva kratkodobé zavazky, resp.
kolika korunami obZnych aktiv je kryta 1 K kratkodobych zavazk Nejoptimalrjsi
hodnota likvidity je 2,5 (tzn. Ze 40 % &mych aktiv se musifpmenit na penize
k uhradt vSech kratkodobych zavark Za postaujici se povazuje hodnota mezi
1 a 2 (pesrgji 1,5). BEhem obdobi byla ¢Zna likvidita spolé&nosti nevyrovnana
a k dopordené hranici se nepatrmpriblizila jen v roce 2006Hodnota niZSi nez 1 ve
veétSing pripadi znamena, Ze podnik kratkodobymi zdroji financujeutlodoby
majetek, nema dostatek pohotovych ztiréj vyrovnani dluly, které ma uhradit
v nejblizi doB. Ani pohotova likviditana tom nebyla lépe. Zadouci je velikostsi
nez 1, coz znamena, Ze podnik je schopen okarmsgiatit veSkeré kratkodobé zavazky.
Optimalni hodnat se v Zadném roce niglpliZila, coZ Ize povazovat za he moiézmivy
fakt. Okamzita likviditase oznauje také jako solventnost (schopnost okaihiadit
splatné zavazky). V analyzovaném obdobi signalilogkamZzita likvidita hodnoty pod
doporwenou hraniciNejlepsi situaci vykazoval rok 2005.
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Celkova zadluzenosptimalni hranice v zasadesphovala jen v roce 2004, kdy se
hodnota bliZila k 80 %. V ramé&eficientu samofinancovahylo nejgiznivejSi obdobi
2005 az 2006. Ukazatérokoveho krytise v roce 2004 pohyboval v alarmuji zaporné
hodnot.

3.5.5 Zhodnoceni vyvoje soustav ukazatel

Poslednitast je ¥novana vyvoji Altmanova indexu a indexu IN.

S vyjimkou roku 2006Altmaniv index finagniho zdravi kdy se pohyboval
v tzv. Sedé z@¥% vykazoval alarmujici hodnoty. Obdabna tom byl téindex IN ktery
dokonce zaznamenal v roce 2004 zapornou hodnotlkow@e finaréni situaci lze

v tomto snéru povazovat za Spatnou.

3.6 Finanéni situace roku 2008

Finartni analyza spoft#osti Synthon, s.r.o. se sidlem v Blansku se vztalao
k obdobi 2004 — 2007.{od byl ten, Ze pro v prijatelné dol nebyla vydana
vyroéni zprava za rok 2008. A proto se zde jen v krdtkesinim situaci, ktera

panovala v roce 2008.

Tabulka 15: Aktiva a pasiva v roce 2008

< 31.12.2008 31.12.2007
PoloZka rozvahy
Netto Netto

(v tis. K¢&) (v tis. K¢&)
AKTIVA CELKEM 883 690 540 853
Pohledavky za upsany zékladni kapitél
Dlouhodoby majetek 699 528 374 782
Dlouhodoby nehmotny majetek 1374 1473
Software 1374 1473
Dlouhodoby hmotny majetek 697 292 372 42(
Pozemky 2985 2513
Stavby 196 597 73945
Samostatné movité&ui a soubory movitychaci 323 055 89 823
Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 183 076 171 184
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek B 08 55 055
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Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku -17 507 -20 100
Dlouhodoby finarini majetek 862 889
Podily v ovladanych #izenych osobach 862 889
Obézna aktiva 184 161 166 071
Z&soby 88 340 69 794
Materidl 41 415 41 672
Nedokorgena vyroba a polotovary 21 310 18 636
Vyrobky 24935 9 486
Zbozi 68

Poskytnuté zalohy na zasoby 613

Dlouhodobé pohledavky 5327 6 000
Odlozena d&ova pohledavka 5327 6 000
Kratkodobé pohledavky 71222 77334
Pohledavky z obchodnich vziah 52 558 60 128
Stat - daové pohledavky 14 124 13 888
Kratkodobé poskytnuté zalohy 617 791
Jiné pohledavky 3923 2527
Kratkodoby finadni majetek 19 273 12 943
Penize 237 244
Ucty v bankach 19 036 12 699
PASIVA CELKEM 883 690 540 853
Vlastni kapital 647 532 235818
Zéakladni kapitél 525 100 125 100
Kapitalové fondy 830 857
Ocaiovaci rozdily z peceréni majetku a zavazk 830 857
Rezervni fondy, nelitelny fond a ostatni fondy ze zisku 29 704 15 726
Zakonny rezervni fond/Netitelny fond 29 366 15 020
Statutarni a ostatni fondy 338 706
Vysledek hospodani minulych let 79 790 79 789
Nerozdleny zisk minulych let 79 790 79 789
Vysledek hospodeni k¥Zzného detniho obdobi (+ -) 12 109 14 346
Cizi zdroje 236 158 305 035
Rezervy 1166

Ostatni rezervy 1166

Dlouhodobé zavazky 21 296
Jiné zavazky 21296
Kratkodobé zavazky 234992 283739
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Z&avazky z obchodnich vztah 28 852 50 130

Zavazky - ovladajici #idici osoba 194 314 219 085

Zavazky k zarmsstnaném 4138 5139

Zé_\_/f;l%ky ze socialniho zabezpei a zdravotniho 2956 3681

pojisteni

Stat - daové zavazky a dotace 705 1587

Dohadné &ty pasivni 4197 3842

Jiné zavazky 531 275

Tabulka¢. 16: Trzby a ndklady v roce 2008
Obdobi do Obdobi do
PoloZka vykazu zisku a ztraty %&;SZZK%())B %&;SZZK%()W

Trzby za prodej zboZi 844 2716
Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 743 2 390
Obchodni marze 101 326
Vykony 337 740 307 951
TrZzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 315 066 299 140
Zmena stavu zasob vlastéinnosti 22 674 8811
VVykonova spadteba 193 827 173 929
Spoteba materialu a energie 101 466 82 448
Sluzby 92 361 91 481
Ptidana hodnota 144 014 134 348
Osobni naklady 95 939 85 952
Mzdové néklady 70 958 63 247
N&klady na sociélni zabezfni a zdravotni poji&ni 23614 22 097
Socialni naklady 1367 608
Darg a poplatky 274 179
QOdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2188 30 065
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu 4 66 29 819
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 352 130
Trzby z prodeje materiélu 312 29 689
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku aidlate 1279 29712
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 345
Prodany material 934 29 712
Zména sta}vu rezerv a Eva’ravnych pf)loiek V provoznistbéa 66 1430
komplexnich nékladl pristich obdobi
Ostatni provozni vynosy 10 951 3859
Ostatni provozni naklady 7 426 2927
Provozni vysledek hospoitmi 28 459 20 621
Vynosové Uroky 107 1187
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Nakladové troky 17 211 8 666
Ostatni finaxni vynosy 37 804 15712
Ostatni finaxini naklady 36 377 14 989
Finartni vysledek hospodeni -15 677 -6 756
Dai z prijma za EZnoucinnost 673 -481

- splatna 15

- odlozena 673 -496
Vysledek hospodani za BZnoucinnost 12 109 14 346
Vysledek hospodani za detni obdobi (+/-) 12 109 14 346
Vysledek hospodani gred zdaknim 12 782 13 865

Tabulkas. 17: Rehled o pet¢nich tocich v roce 2008

Obdobi do Obdobi do
Polozka vykazu cash flow 31.12.2008 31.12.2007

(v tis. K¢&) (v tis. K¢&)
Patateini stav petiZznich prostedki a perznich ekvivalent 12 943 10 039
Vysledek hospodeni za BZnoucinnost fed zdagnim 12782 13 865
@isty provozni pe&zni tok ged zménami pracovniho kapitélu 48 866 46 442
Cistyv prov_ozni peéeni tok ged zdasinim a mimaadnymi 10125 188 350
poloZzkami
Cisty pergzni tok z provoznéinnosti -27702 189 105
Cisty peréZni tok z investini ginnosti -344 305 -186 064
Cisty pergzni tok z finagni ¢Ginnosti 378337 -137
Cista zngéna perZnich prostedki a perznich ekvivalent 6330 2904
Koneiny stav pedznich prostedki a perznich ekvivalent 19273 12943

Spole&nost vykazovala v iském roce znmy nafst celkovychaktiv (pasiv), ktery
piedstavoval vice nez 300 000 tis.¢.KNejwtSi podil na této skuteosti nel
dlouhodoby majetekktery rostl jiz kolik let po soks. Naopakdlouhodoby nehmotny
majetek a dlouhodoby finatni majetekzaznamenaly nepatrny pokles. Co seéety
obeznych aktiy tak ta oproti roku 2007 vySplhala o necelych R0 Gis. K& nahoru.
NejvétSi nafist byl zaznamenan v oblagtasoh naopak nejgtsSi pokles signalizovaly
kratkodobé pohledavkyVlastni kapital taktéZz vzrostl, a to vyraZn o vice nez
400 000 tis. K. Naopak hodnotaizich zdraof v roce 2008 klesla.

Co se t¢e vynosi a nakladi, tak v této oblasti bych se zminilardbach za prodej
zboZj které zaznamenaly pokles o o 2 000 tis. K. AvSak spolénost vykazovala

NS 7T

oproti roku 2007 vys&irzby za prodej viastnich vyrobla sluZzebcoz je chvalyhodné.
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Pridana hodnotavzrostla a stejny trend zaznamenarovozni vysledek hospo@eni
Financni vysledek hospodenise i v roce 2008 pohyboval v zapornych hodnotAdf.
celkow se spolénost pohybovala v zisku, i kdyZ jeho vySe ndikiesla.Naklady na

sluzbynepatri vzrostly.Osobni nakladgtouply o térat 10 000 tis. K.

V cash flowse ot projevovaly restrukturalizai kroky spolénosti. Cisty perzni
tok z provozneinnosti vyrazré klesl, az se dostal do zapornych hodrtdsty perezni
tok z investtni ¢cinnostizaznamenal trend stejny, tedy pokles a to o vézel%0 tis. K.
Vyrazny rostouci trend signalizovdisty perZzni tokz financni c¢innosti ktery se ze
zapornych hodnot vySplhal do hodnot kladnych.

V letech 2007 a 2008 se spitest zansiila na pdizeni dvou vyznamnych investic,
a to nové vyrobni jednotky Unit 1 a nového Centsgkumu a vyvoje. Aktivace
vyrobni jednotky Unit 1 prathla koncem roku 2008. Aktivace nového Centra vyzikum
a vyvoje probhla vroce letoSnim. V roce 2008 byl pouZzit celgkzroku 2007 na
navyseni rezervniho fondu spétesti. Ze socialniho fondu bykerpanacastka jako
Uhrada ztraty firemniho rekr&@iho zdizeni. VySe zavazku vroce 2008 souvisi
pievazié s jiz rekolikrat zmiiovanou intenzivni vystavbou nové vyrobni jednotky
Unit 1 a nového Centra vyzkumu avyvoje. Vynosyybylroce 2008 fevazre

realizovany v zahradi.
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4 NAVRHY NA OPATRENi A ZHODNOCENi O CEKAVANYCH
PRINOSU

Finartni analyza spolmosti Synthon, s.r.o., jez ma sidlo v Blansku, gaafe nejen
vyvoj hospod#eni, ale mé dsledek na identifikaci oblasti, na které je nuteézangiit
a navrhnout jejich zlepSeni, a tim zajistit dalSps8ny rozvoj podnikatelskéinnosti
spole&nosti. Ri rozboru finagni analyzy spokénosti bylo zjiS¢éno, Ze v mnoha ohledech
spol&nost zaostava vramci finamich ukazatél pod doporgenymi hodnotami. Na
druhou stranu, je si p@ba u¥domit, Ze neexistuje podnik, ktery byémvSechny

finanéni ukazatele v takovych hodnotach, které uvadi odbbteratura.

Nize uvedena navrhovana dop&ni na zlepSeni fingni situace mohou vyrazn
prispet ke zvySovani usgnosti podnikani a dosahovani vysSich izisBpol€nost se

témito kroky bude moci Iépefizpiasobit neustale sednicimu trhu.

4.1 Oblast rentability, trzby

Pro zlepSeni finamich vysledk v této oblasti by rda spol€nost dokogit veskeré
rekonstrukce, jelikoz ty dle plamiinesou podstatné zlepSeni &asného stavu objakt
a také nové technologie, které zvysi produktiviwo udrZzeni dobrych vysledkby
méla spol€nost zandfit pozornost pedevSim na zaji8hi zvySeni objemu trZeb,
zvySovani kvality v rdmci produkce, lepsi vyuzZivamiajetkovych ¢asti a trvalé
zhospodaréni vyroby.

Rentabilita po celou dobu vykazovala tiepivé vysledky. Zmi#ny fakt Ize
povazovat za velmi Spatnou situaci, a tudiz bymdesnost nareSeni této skud@osti

méla zan&fit.

4.2 Uspory v oblasti naklad

Z hlediska vyvoje hospodéarnosti sp@ji problémy ve vyvoji ndklad Pra¢ v této
oblasti Ize do budoucnaiekavat velky tlak. Hlavni pozornost byela byt sousedna
piedevSim na usporu jednicovych a rezijnich nakladdivodu Uspor nakladby bylo
vhodné se pozastavitgdevSim nad nasledujicimi otazkami: ,Jaké prodysdy pro

spolg&nost nejvynosEsi? Které firemni procesy vyzaduji n&$i vydaje? Které
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procesy naopak vytvéji piidanou hodnotu? Jaka je struktura a podil fixniéklah?
Jaka je struktura a podil variabilnich ndkiadiak je situace v ramdiigpsvku ke kryti

fixnich nakladh a tvork® zisku apod.

4.3 Marketing

4.3.1 Propagace

Jak jiz bylo uvedeno natkteré z pedesSlych stran, Synthon, s.r.o., Blansko vyrabi
od roku 2004 pouze a jen pro nizozemskou ms&tai spolénost Synthon International
Holding B. V. A Zejm¢ tato skuténost nejeétSi merou pispiva k tomu, Ze neni
v obecném potdomi u ¢eského farmaceutickéhogonyslu, jelikoZz nacesky trh nic
nedodava. No a sami@&jm¢ je tim spojena absence goomi u ¢eské véejnosti.
Najdou se i taci z okoli Blanska, kterym s#& pysloveni jména spodmosti nic
nevybavi.

Proto bych spolaosti dopordila, aby se, i pes veSkeré skutaosti, vice zar¥ila

na propagaci spataosti. To fispéje ke zvySeni image spaieostici k jejimu rozvoji.

Jedna se o zvySeni pozornosti v oblastech:

1. Public Relations— tizeny proces komunikace mezi Synthon, s.r.0. air@gj$
verejnosti (potencialni zékaznici, akcidhaobyvatelé, dodavatelé, banky,
pojistovny, véejnopravni organizace a dalsi);

2. Tiskova a elektronickd médiadenikycasopisy, internet;

3. PRcdlanek- reklamni sdeni wtSinou v podob ¢lanku, jehoz smyslem je cilén
pozitivné informovat, spoluvytviget pozitivni obraz firmy a jejich produkt

4. besedy s vejnosti

4.3.2 Rizika, prinik na nove trhy

Jednim z trenid které jsou jiz dnes patrné, je poklesitponovych substanci pro
originalni I&€iva (NCE). CoZz mé za nasledek miéfilezitosti k vyrols generik. Taktéz
je rizikova oblast legislativy (regulace ceriléje potencialnim rizikem pro genericky

pramysl).
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Je dilezité zminit i fakt, Ze konkurence na trhu s géaese velmi rychle stava
zcela plnohodnotnou. Jedna siegevsim o konkurenci z Asie, konkré&inz Indie.
Konkurence roste také v zemich obchodnich paktnar proto je paSujici plan
spole&nosti, a to dostat se na jinétsi trhy. Perspektivni se ukazuje Jizni Amerike, al

spole&nost se chystd zmapovat situaci na trzich vychBerpy a Ruska

4.3.3 Prilezitosti

V generickém prmyslu je stale mnoho fflezitosti. Trend, ktery bude mit
pravdEpodobré kladny vliv na fist prodeje l&v, je starnuti populace. Nejedna se jen
o celos¥tovy rast populace senidy ale téz fist populace obéznich paciénOke tyto
fecené skupiny fedstavuji enormni iflezitost pro #st farmaceutického pmyslu,
protoze ¥k a obezita jsou rizikové faktory kardiovaskulamhorob, gkterych druli
rakovin, cukrovky a artritidy.

Jinymi trendy niZze byt vznik Iék ,Zivotniho cyklu“, presun k no¥jSim a drazsim

lekam, nanhst terapeutického pokryti a také vznikajici geagka trhy.

4.4 Zasobovaci politika

Obrat celkovych aktiv nedosahovathem celého obdobi dopa@enych hodnot.
Z toho nam vyplyva, Ze aktiva nejsou vyuZzita talk py mohla byt. Z tohotdvodu by
mela spolé€nost napiklad odprodat neptgbny majetek. JelikoZ zasobyepstavovaly
nejwetsi podil okkznych aktiv, bylo by tedy vhodnérghodnotit zasobovaci politiku,
dale zhodnotit, jestli je nutné mit tak velké zasoba potSujici okolnost Ize zminit
snizovéani se pau dni, po BZ jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejichtigty

¢i prodeje.

4.5 Firemni kultura

“Kultura je znamkou vysflosti naroda; firemni kultura je znamkou vykysti firmy.”
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V neposlednifack by se spolénost néla zangfit na dodrzovani a apovné
zdokonalovani firemni kultury. Jedn& o projevivéty mezi managementem
a zangstnanci podniku. Firma musi byt orientovana natdlsfa zamistnance. Orientace
na usgch spa@ivani v hledani usgghu avyhod pro firmu, jakozZ i zajistit kvalitu
a produktivitu. Orientace na z@sinance spfiva v divéie pracovnikm, umoziuje jim
velkou miru svobody a vthvani a zarouve odmenuje dosazené vykony. Firemni
kultura zahrnuje v sa@b zpisob mysSleni,feci, celkovou vnitrofiremni komunikaci
a veSker&iny lidi ve firmé. Pati mezi klcove faktory pi zavadni zmen ve firng,

jelikoz na lidech a jejich Zjsobu mysleni zalezi, zda se zamysSlendranujme*.

Hlavni @inos firemni kultury Ize spadvat ve zvySené vykonnosti firmy. Silna
firemni kultura se odrazi jak ve finarich (zvySujici se objem prodeje, rostouci trzni
podil, vySSi produktivita, dlouhodoba ziskovostk hefinagnich ukazatelich (vysoka
mira spokojenosti a loajality zakazfila zamndstnand aj.) a je samdejng taktéz
konkurergni vyhodou. Soulad ve vnimani a mySleni pracaovnighaduje komunikaci
a omezuje konflikty uvnitfirmy, zvySuje schopnost dosahnout shody a topispiva

k urychleni rozhodovani a realizac@gtych rozhodnuti.

Pro zavedeni a rozvijeni firemni kultury je zapmegna jednozn@a a srozumitelna
formulace dlouhodab udrzitelné strategie firmy. Nasleduje stanovenioprich
poZzadavk na pracovni jednani zastnandé. CoZz v sob zahrnuje ¢ekavani firmy
ohledré pozadavk na zamistnance (a to jak kvalifikmich, tak osobnich). Jednotlivé
pracovni role pak musi byttgsr® a srozumiteld vymezeny, aby se s nimi mohli
zanmestnanci snadno seznamit a nejlépe i ztotoznit.htelneé, aby management firmy
mel vytvoieny dokument, ve kterém budou zaznamenany jedéatisady, parametry
Z&douci kultury firmy. Klade-li management prosazovani firemni kulturytdaz na
formalni vztahy a kontrolu zaloZenou na sankcich tonza nasledek negativriitiky —

u zangstnan@ secasto projevuji v pocitech selhani, frustrace, kvdtoé perspektivy

a konfliktu. Tedy mnohem ifznivéjSi vysledky ma fistup zaloZeny na pozitivni

motivaci, kdy snirnice maji charakter dopateni a rad, které danou praci usinajd
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Dale jsou vitané aidezité investice do vadiavani zamistnand — zejména pro mladé

zamestnance a absolventy Skol je dalSi&tagdani, osobni rozvoj a osvojovani si novych

Mt s

Pravidelnd hodnoceni aro¥nfiremni kultury a jejiho vlivu na spokojenost
pracovniki jsou zasadni pro kontrolu jeji efektivity. Mohoychazet z anonymnich
méteni zneén ve vnimani firemni kultury zagaetnanci, pizkumu Urove jejich loajality
k firemni kultd'e a hodnotdm apod. Vykonnost firmy #n& zavisi na stupni
angaZovanosti a participace vSech jejich &dnmand. Je zapdtbi zmocnit jednotlivé
zamestnance k vykonu ditych cinnosti, pgesr® vymezit zodpowdnosti a ukit
pravomoci. Management musitimérens a spravedli¥ stanovit pracovni zatizeni
zamestnand a vybudovat uvnit firmy kooperativni atmosféru a tymového ,ducha®.
Dulezita je taktéZ silna orientace na sluzby zakamnikna vysokou kvalitu produkt

a sluzeb a tyto priority neustale demonstrovat.

Pocit smysluplnosti z prace, kterou zZgtmanci vykonavaji, je hnaci silouiegl.

4.6 Zhodnoceni @ekavanych gfinosi prace

Provedena finami analyza spol#osti Synthon, s.r.o., Blansko odhalila itiych
oblastech hospodieni negativni vyvoj. Z tohoto itdodu jsem dospla k nikolika
piipustnymieSenim, ktera by &a negiznivou situaci napravit. Zattila jsem se na
oblast trzeb, naklag marketingu, dale na oblast zasobovaci politikyaa firemni

kulturu.

Mt s

potteba se #novat Uspte néklad, dale se vice podilet na propagaci s{obsti
popipads realizovat plany v oblasti pniku na nové trhy. Je vhodnégmodnotit situaci
v oblasti zdsob a téz rozvijet firemni kulturu, rétgxispivd ke zvySeni vykonnosti

firmy.

-72-



Jsem peswdcena, Ze diplomova prace bude pro vedeni $poki jakousi inspiraci
a pinese ji navod, jak ne moc fipnivou situaci korigovat a obratit ji

k lepSimu.
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5 ZAVER

A co dodat na samotny z&vke spolénosti Synthon a jeji blanenskou pdko?
Synthon je subjektem kladouci silnyirdz na znalosti. Ty fedstavuji hnaci silu
a nezbytny fedpoklad pro vyrobu produkt Vychazeji z informaci a jsou rogdvany
diky interakci mezi lidmi. Sdileni informaciippiva ke zvySovani znalosti a taktéz ke
zkvalithovani produki a pracovnich procés Z uvedenych w@vodi celose¥tova
spole&nost Synthon zavedla systém intranet, jenZ podpaujsnatuje sdileni znalosti
mezi zandstnanci ve vSech zemi, kde ma spotest zastoupeni.

Od roku 2004 prochazi Synthon, s.r.o. Blansko zdissdnsformaci, jez staleami
jeji tvé a na jejimz konci bude zcela nova a moderni faemticka spolénost, ktera
bude plr srovnatelna s dalSimi $iovymi vyrobci Iékovych substanci nejen v Ev&pp

ale i ve s¥te.

Cilem diplomové prace bylo na zakéafinancni analyzy zhodnotit finami situaci
spole&nosti Synthon, s.r.o., Blansko a navrhnout dopemi, ktera by spotmosti ntla
pomoci situaci korigovat. iP zpracovani prace jsem se snazila postupovat abk,
koneiny vysledek byl co nejlepSi. Straver@as na tomto dokumentu byl pro mne

velkym pinosem a v pibéhu zpracovani jsem ziskala mnoho novych pozZnatk

Diplomova prace nméla poukazat na existenci malé firmy, ktera vSak doézuje,

Ze je schopna dosahnout velkychéei.
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PRILOHY

Priloha ¢. 1: Ugetni vykazy spol&nosti za obdobi 2004-2008

ROZVAHA Synthon, s.r.o.
v plném rozsahu ICO 26158485
(v tis. K&)

Brnénskacp. 597/32

678 17 Blanskg
2004 2005 2006 2007 2008

AKTIVA CELKEM 394 869 401 592 404 660 540 853 883 690
Pohledavky za upsany zékladni kapitél
Dlouhodoby majetek 154 801 156 867 215 852 374782 699 528
Dlouhodoby nehmotny majetek 341 5454 3377 1473 1374
Software 341 5454 3377 1473 1374
Dlouhodoby hmotny majetek 153 882 150 790 211 68 72 420 697 292
Pozemky 2513 2513 2513 2513 2985
Stavby 52 409 54 677 64 347 73945 196 597
qu)’\‘/"i?;gﬁt&iimovnéé‘” a soubory 56 749 79 439 95 036 89823 323055
:Z?;'éok“e”y dlouhodoby hmotny 55 019 28 278 48 746 171 184 183 076
fn‘;'gtyetﬂmé zalohy na dlouhodoby hmothy ;5 5 11168 23731 55 055 9087
Ocaiovaci rozdil k nabytému majetku -27 877 -25 285 623 -20 100 -17 507
Dlouhodoby finarini majetek 578 623 795 889 862
Podily v ovladanych #zenych osobach 578 623 795 889 862
Obézna aktiva 240 068 244 725 188 808 166 071 184 161
Z&soby 122 203 112 555 83562 69 794 88 340
Materidl 38 401 41 594 55 215 41 672 41 415
Nedokorgend vyroba a polotovary 25363 7547 18 129 18 63¢ 21310
Vyrobky 58 439 63414 3379 9 486 24 935
Zbozi 540 68
Poskytnuté zalohy na zasoby 6299 613
Dlouhodobé pohledavky 6 237 5504 6 000 5 327
Odlozena diaovéa pohledavka 6 237 5504 6 000 5327
Kratkodobé pohledavky 112 828 91 789 89 703 77 334 71222
Pohledavky z obchodnich vziah 91 256 81 238 75 029 60 128 52 558
Stat - daové pohledavky 21572 4 557 8 546 13 888 14 124
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1154 948 791 617
Jiné pohledavky 4 840 5180 2527 3923
Kratkodoby finar®ni majetek 5037 34 144 10 039 12 943 19 273
Penize 333 302 347 244 237
Ucty v bankach 4704 33842 9692 12 699 19 036
Casové rozliseni
PASIVA CELKEM 394 869 401 592 404 660 540 852 883 691
Vlastni kapital 83 522 196 437 221515 235 818 @82
Zakladni kapital 25 100 125100 125100 125100 525 100
Z&kladni kapital 25100 125100 125100 125 10( B5
Kapitalové fondy 546 591 763 857 830
Oceaiovaci rozdily z peceréni majetku a 546 501 763 857 830

zavazki




Rezervni fondy, neflitelny fond a ostatni

fondy ze zisku 4 499 4192 15863 15726 29 704
Zakonny rezervni fond/Netitelny fond 2510 2510 15 020 15 020 29 366
Statutarni a ostatni fondy 1989 1682 843 706 338
Vysledek hospod&ni minulych let 96 371 53 377 53 377 79 789 79 790
Nerozaleny zisk minulych let 96 371 53377 53 377 79 789 79 790
:)’g;'gge(t’]‘fpo"y&m wzneho @etniho | 459 gg4 13177 26 412 14 346 12 109
Cizi zdroje 311 347 205 155 183 145 305 035 236 158
Dlouhodobé zavazky 21996 21 296
Zavazky - ovladajici &dici osoba 21 996
Kratkodobé zavazky 311 347 205 155 161 149 283739 234 992
Zavazky z obchodnich vztah 286 906 180 817 94 705 50 130 28 852
Zavazky - ovladajici &dici osoba 58 139 219 085 194 314
Zavazky k zamsstnaném 2392 2 302 2594 5139 4138
fgrvj‘fo"tﬁ,ﬁii,‘i,‘j,'g?,'h° zabezpei a 1242 1475 1702 3681 2 256
Stat - daové zavazky a dotace 572 543 1398 1587 705
Dohadné gty pasivni 1934 2437 3842 4197
Jiné zavazky 758 834 174 275 531
Casové rozligeni
VYKAZ ZISKU A ZTRATY Synthon, s.r.o.
v druhovém &lenéni ICO 26158485
(v tis. K&)
Brnénskacp. 597/32
678 17 Blanskg
2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej zbozi 1238 940 607 2716 844
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1094 818 550 3902 743
Obchodni marze 144 122 57 326 101
Vykony 131 424 179 587 226 811 307 951 337 740
;rfzbg’bza prodej viastnich vjrobla 142 020 193 145 218 379 299 140 315 066
Zmeéna stavu zasob vlastéinnosti -10 959 -13 558 8432 8811 22 674
Aktivace 363
Vykonova spateba 64 859 92 418 106 749 173 929 193 827
Spoteba materialu a energie 24 267 48 824 48 275 82 448 101 466
Sluzby 40 592 43 594 58 474 91481 92 361
Pridana hodnota 66 709 87 291 120 119 134 348 144 014
Osobni naklady 49 647 52 235 63 618 85 952 95 939
Mzdové naklady 36 671 38 568 46 888 63 247 70 958
'Z\';'gjg% l,”gosj'%g]?'”i zabezpni a 12525 13 272 16 310 22 097 23 614
Socialni naklady 361 395 420 608 1367
Dare a poplatky 301 176 168 179 274
hon‘fl‘(’)itféﬁ:)o‘;]ha‘;gt‘l’gého nehmotného a 17101 19 899 29 556 30 065 22186
;rnrztt)e);iglﬂrodeje dlouhodobého majetku 601 6 295 60 277 29819 664
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 199 253 259 30 1 352




Trzby z prodeje materialu 402 6 042 60 018 29 689 12 3
Zﬁs_tatkova cena prodaneho dlouhodobého 242 5786 60 049 29 712 1279
majetku a materialu
Zistatkova cena prodaného dlouhodob¢ho
> 345
majetku
Prodany material 242 5786 60 049 29712 934
Zména stavu rezerv a opravnych polozek
v provozni oblasti a komplexnich nakiad -113 1690 -627 -1 430 66
piistich obdobi
Ostatni provozni vynosy 648 7583 4091 3859 10 95
Ostatni provozni naklady 48 523 14 759 2738 2927 7 426
Provozni vysledek hospodéeni -47 743 6 624 28 985 20 621 28 459
Vynosové uroky 42 64 1174 1187 107
Nakladové troky 4007 7 335 4317 8 666 17 211
Ostatni finakini vynosy 14734 20 080 17 948 15712 37 804
Ostatni finaini naklady 4747 12 415 15 825 14 989 36 377
Finanéni vysledek hospodéeni 6 022 394 -1 020 -6 756 -15 677
Dai z pijma za BZnoucinnost 1116 -6 159 1553 -481 673
- splatna -3 78 820 15 0
- odloZzena 1119 -6 237 733 -496 673
Vysledek hospodéeni za t¥znou 42837 13177 26 412 14 346 12 109
¢innost
Mimoradné naklady 157
MimoFadny vysledek hospodéeni -157 0 0
Xr)f)ledek hospodéeni za &etni obdobi 42 994 13177 26 412 14 346 12 109
Vysledek hospod#eni pred zdarénim -41 878 7018 27 965 13 865 12 782
PREHLED O PENEZNICH Synthon, s.r.o.
TOCICH (CASH FLOW) 1CO 26158485
(v tis. K&)
Brnénskacp. 597/32
678 17 Blanskg
2004 2005 2006 2007 2008
Potatetni stav peréZnich prosttedkd a 24 581 5037 34144 10 039 12943
penéznich ekvivalenii
Penézni toky z hlavni vyéle¢né éinnosti
(provozni¢innost)
V}/sledek h93poden| za BZnoucinnost 41721 7018 27 965 13 865 12 782
pied zdaknim
Upravy o nepe##ni operace 20 754 36 336 31985 33 184 36 084
Odpisy stalych aktiv 17 101 19 899 29 556 27 359 5949
Zména stavu opravnych polozek a rezenv -113 1690 7 -62 -1 430 66
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -199 -253 925 -130 -7
Vynosy z dividend a podilna zisku 172
Nakladové a vynosové uroky 3965 7271 3143 7 479 17 104
Opravy o ostatni nep&ini operace 7729 -700 -673
Cisty provozni pertZni tok pred -20 967 43 354 59 950 46 442 48 866
zménami pracovniho kapitalu
Zména stavu pracovniho kapitalu 107 138 =77 292 4 300 141 908 -58 991
Zmena stavu pohledavekiasoveého -82 861 21838 3446 14216 8 302
rozliSeni aktiv
Zména stavu zavazkacasového rozlisen 197 657 -109 858 -28 139 113924 -48 747




pasiv

Zmegna stavu zasob -7 658 10 278 28993 13 764 -18 546
Sﬂ&ﬁ?;@ﬂ:ﬂﬁ;ﬁi’;ﬁf ggﬁ%kami 86 171 -33 938 64 250 188 350 -10 125
Vyplacené Groky -4 007 -3 206 -4 317 -17 211
Prijaté aroky 42 64 1174 1187 107
Zaplacena daz prijmi za EZnouginnost -35485 -78 -1 553 -432 -417
lljzgm)l/ne:l \';)’:'(;gjgzyspojené s mirfanymi 46 605 56
Cisty perézni tok z provozni&nnosti 93 326 -37 158 59 554 189 105 -27 702
Perézni toky z investhi ¢innosti

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -111 641 832 -88 541 -186 194 -344 657
Piijmy z prodeje stalych aktiv 199 253 259 130 352
Cisty pergézni tok z investini &innosti -111 442 -32 582 -88 282 -186 064 -344 305
Perézni toky z fina@nich ¢innosti

Zmeéna stavu zavazkz financovani -1117 -846 6128 -21 295
Dopady znén vlastniho kapitalu -311 99 693 -1 505 -137 392 63
Perézni zvySeni zakladniho kapitalu 100 000 400 000
Piimé platby na vrub fonid -311 -307 -1 505 -137 -368
Cisty penézni tok z finangni &innosti -1 428 98 847 4623 -137 378 337
gé?gﬁg}”:k‘\)ﬂevr:é”rﬁh prostredki a -19 544 29 107 -24 105 2904 6 330
Koneeny stav peréZnich prostredkii a 5037 34 144 10 039 12 943 19273

penéznich ekvivalenii







