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Abstrakt

Tato diplomova prace je zpracovana na podminkyoakcspolénosti Massag.
Na zaklad elementarnich metod finami analyzy jsou diagnostikovany problémové
oblasti a formulovany navrhy k napgaproblémovych oblasti, které mohou vést
ke zlepSeni finatni situace podniku.

Kli ¢ova slova

Finartni analyza, metody fin&ni analyzy, syntéza vysletlfinancni analyzy.

Abstract

This diploma thesis is processed in the conditiofgoint-stock company
Massag a.s. On the basis of the elementary metifddsncial analysis are determined
problematic areas of the company and formulatedogmals which can lead to

improvement of company’s financial situation.
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Financial analysis, methods for financial analysygithesis of financial analysis results.
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Uvod

Souwasnd ekonomickd situace klade vysoké naroky nahuw§eekonomickée
subjekty, které se vtomto nestalém ekonomickénstf@di pohybuji. Cilem vSech
podnikatelskych subjektje v této slozité situaci nejertgzit, ale i nadale rozvijet svou
¢innost v dané oblasti podnikani, ziskat si své ga@sti na trhu a dosahovat dobrych

hospodéskych vysledKk.

Rizeni podniku spgivad v rozhodovani a to v podminkach nejistoty. Kaal
rozhodnuti a pravgbodobnost jejich spravnosti zavisi na informaci&keré jsou
k dispozici a na jejich &etnim zpracovani. V s¢éasné dob je Zivotre dulezita dobra

znalost finatini situace podniku, jeji fin&ni stability, likvidity a rentability.

Jednim z nastrdj které pomahaji kvalitnimtizeni podniku jdinancni analyza.
Jejim hlavnim dkolem je poskytovat informace o figrdm zdravi podniku, tzn.
podchytit vSechny jeji slozky,fipadré pii podrobrEjSi analyze zhodnotitdkterou ze
slozek finakni situace (rozbor zadluZenosti, rozbor platebnschepnosti atd.).
Z4ajemci o tyto informace jsou nejenom mariabepowdni za dlouhodobou prosperitu
podniku, ale také banky, zejména pokud podnikigimtje ziskat od banky &
Dulezité jsou tyto informace ro¥# pro gFipadné zahratini a tuzemskeé investory az
na kapitdlovém nebo jiném trhu. Fikaih analyza pedstavuje ohodnoceni minulosti,
souwrasnosti a fedpokladané budoucnosti hospistd podniku.

Smyslem finatni analyzy je provést, spomoci specialnich mekydic
prostedki, diagnézu finatniho hospodani podniku. Kvalifikovana a pravidein
provadna analyza totizZ umakije odhalit pipadné poruchy finamiho ,zdravi“ v dol,
kdy je jeS¢ mozné tznymiftidicimi zasahy tyto poruchy napravit. Proto je figr@mu
rozboru ¥novana nalezita pozornost.

Cilem této diplomové prace je zhodnotit fidan situaci podniku MASSAG,

a. s. Bilovec, definovatifginy zjiSttného stavu a na zakka@nalyzy navrhnouteSeni

vedouci k eliminaci slabych stranek figafho hospodani spolénosti.
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Prvni ¢ast diplomové prace je zatena na teoretickou interpretaci zakladnich
postum a nastraj finantni analyzy a je &novana moznostem, jak hodnotit, porovnavat

a uzivat udaje ziskandiprovadni vypastu.

Praktickacast se orientuje na rozbor firar situace dané spaieosti na zaklagl

dosaZenych vysledkobsazenych vdgtnich vykazech.

Syntéza vysledk financni analyzy je vychodiskem pro formulovani navrh

k odstragni zjiS€nych nedostaitk



1 Cile diplomové prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je pomoci elet@aerich metod finatni
analyzy diagnostikovat problémové oblasti fitiaino hospodani akciové spotmosti
Massag, Bilovec a nasletiformulovat navrhy op#eni vedouci ke zlepSeni zjiach

nedostati.
Hlavni cile prace Ize shrnout takto:

» formulovat teoreticky rdmec stasného stavu poznéni firgm analyzy
podniku,

» charakterizovat akciovou spéteost Massag z pohledurguinetu ¢innosti,

zékaznik a konkurenini pozice,

» zpracovat fina#ni analyzu akciové spalrosti Massag pomoci vybranych
elementarnich metod finani analyzy. Udaje p&tbné pro provedeni
finanéni analyzy budowerpany z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu

cash-flow spolénosti Massag, a. s. Bilovec za obdobi 2004 az 2006.

> na zaklad syntézy vysledk financni analyzy diagnostikovat problémové

okruhy finargniho hospodani a formulovat navrhy jejich moznéteseni.
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2 Teoreticka vychodiska

Ke zhodnoceni finami situace firmy je nutné provést finam analyzu, pomoci
které mizeme navrhnout vhodna opeti pro zlepSeni fin&niho fizeni. Z tohoto
duvodu, je tato kapitola diplomové pracénevana metodam elementarni analyzy, kde
postupi jsou uvedenytzné metody a postupy pouzivang& financni analyze, dale

vzorce jednotlivych ukazatieh stréna charakteristikasthto vzord.

2.1  Finanéni analyza a jeji etapy

Finartni analyza je nezbytnou ststi celého komplexu fingniho fizeni
podniku, neb6 zaji¥uje zgtnou vazbu mezi fedpokladanym efektentidicich

rozhodnuti a skutmosti.

Pojem finakni analyza vzbuzuje na prvni pohled dojem slozitych
matematickych postuip Zvladnuti této problematiky je opravdu slozZité,druhé strah
by mgl byt kazdy podnikateki manazer schopen pouzit zakladni nastroje finan
analyzy a rozboru dat vyplyvajicich zeini za¥rky, aby mohl zptné vyhodnotit sva
rozhodnuti, odhadnout budouci vyvoj &as reagovat na indikace blizicich se

nebezpei, které mohou byt pro dalSi podnikani Zivottilezité.

Pri hodnoceni finatni vykonnosti a situace firmy se uZivaji dva zakiad
pristupy: fundamentéalni analyza, zaloZena na kvaditath Udajich a technicka analyza,
ktera se opira o kvantitativni data a matematidlatistické metody. Technické analyze
obvykle pedchazi vybr srovnatelnych firem, ffprava dat a ukazafela owieni
piedpokladt o ukazatelich. Vlastni technickd analyzaizen byt provasha podle

poZzadavk managementu firmy na bazi elementarnich metod. (16

Jakeékoli finagni rozhodovani musi byt podlozeno fidahanalyzou, na jejichz
vysledcich je zaloZendizeni majetkové i finami struktury podniku, investni a
cenova politikafizeni zasob atd. Nutnost finan analyzy se projevuje jak v zajmu o
problematiku detnictvi, tak i 0 metody pouzitelné k vyhodnocearformaci z detnich
vykaz za &elem posouzeni fin&ni situace a perspektiv podniku a ziskani podklad

pro finartni rozhodovani &zeni.
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Finartni zdravi podniku posuzujeme na zaklathopnosti podniku udrzet si
vlastni existenci a schopnosti produkovat efekiy yastniky ve formd co nejlepSich
hospodéskych vysledk. Jde tedy o schopnost podniku udrzet si dynamickou
rovnovahu, a to jak ve vztahu knicim se podminkam a pozZadawk vrejSiho
prostedi, tak ve vztahu k rozhodujicim zajmovym skupinktaré se na chodu podniku
podileji. Nepiznive finargni toky mohou ohrozit existenci podniku. (16)

Obsahova napl finarcni analyzy je ufovana patba, které vyplyvaji jak
z internich, tak z externich pozadévkspjatych hospodéky, finarkné apod.

s pislusnym podnikem (firmou).

2.2 PFinosy finanéni analyzy a jeji uzivatelé

Finartni analyza poméaha v rozhodovacim procesu podnikmadei technik a
nastrofi finantniho managementu umiadie Usgsre fidit rozvoj podniku. Mezi hlavni

piinosy finagni analyzy pat zejména:
* informuje o sotasné i budouci situaci podniku,
e upozonuje na moznost finamiho krachu a nabizi vychodiska,
e poukazuje na spravné vyuzivani majetku firmy,
* umozuje efektivre vyuzivat aidit financni zdroje podniku,
* nabizi pehled o finatinich tocich existujicich v podniku,
* umoziuje poznat efektivnost a nakladovost podnikovycérapi,
e pomaha § fizeni investinich projekti a @i optimalizaci investiniho rizika,
* je spolehli¥ integrovana jak do podnikovych inforgmdch systém, tak i do
kazdodenni prace manazer

Informace, které se tykaji finaniho stavu podniku, jsoui@dnttem zajmu
nejen manazér ale i mnoha dalSich subjéktprichazejicich do kontaktu s podnikem.
UZivatelé finagnich analyz jsou jednak externi a jednak inted) (

12



K externim uZivatéim pati:

* investdi, banky a jini ¥fitelé,

e stat ajeho organy,

» obchodni partne (zakaznici a dodavatelé),

» konkurence apod. (14)

K internim uzivatelm vysledk finanéni analyzy pat:
* manazé,

» vlastnici,

* zanestnanci. (14)

2.3 Zdroje dat pro finan éni analyzu
Ucetni vykazy

Finartni analyza pdebuje velké mnozstvi daiazné povahy a ziznych zdroj.
Zakladnim zdrojem informaci pro fin&m analyzu je finagni (Cetnictvi. To poskytuje
potrebné informace pomoci zakladnich fidaith vyka#: rozvahy, vykazu zisku a
ztraty a pehledu o pet¢nich tocich (vykaz cash-flow). Tyto vykazy tasowést

acetni zavrky, ktera je neméndulezitym zdrojem informaci pro fin&ni analyzu.
Rozvaha

Rozvaha je zékladnim finanim dokumentem podniku a slouzi p¥zeni
majetkow-financni stability, analyzu finatni situace, fizeni finagniho rozvoje
podniku atd. Poskytuje staticky pohled na majetekiniku, jeho strukturu a zdroje
financniho kryti. Jeji zakladni funkci je poskytnout Kitému datu pehled o majetkové

a kapitalové strukfie podniku.

Majetkova struktura podnikuiedstavuje podrobnou strukturu majetku (aktiv).
Strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je tentmjetek financovan, pak

predstavuje finagni struktura podniku.

13



Rozvaha podniku zachycuje&klavni¢asti:
» aktiva (majetek),
* pasiva (vlastni a cizi kapital).

Pfi sestavovani rozvahy platiulézité pravidlo, kteréiika, Zze zadna firma
nemiZze mit vice majetku, nez ma zdrpja op&né. Jedna se o tzv. zlaté bitam

pravidlo.
Vykaz zisku a ztraty

DalSim &etnim vykazem, ktery poskytujélézité informace a data pro finari
analyzu je vykaz ziska ztraty. Jeho smyslem je informovat o vysledkarého podnik
dosahl svowinnosti. Zachycuje vztahy mezi vynosy podniku desgmi v utitém

obdobi a naklady spojenymi s jejich vyteaim.

Vynosy pedstavuji pegZni ¢astky, které podnik ziskal z veSkerych svych
¢innosti za dané d@tni obdobi bez ohledu na to, zda vtomto obdoBiod& jejich
inkasu. Naklady pakipdstavuji pegeni castky, které podnik v danéngetnim obdobi
acelre vynalozil na ziskani vynaési kdyz k jejich skutetnému zaplaceni nemuselo ve
stejném obdobi dojit. Z uvedeného vyplyva, Ze vgmésa nakladové polozky se
neopiraji o skut;é hotovostni toky (fimy a vydaje), a proto ani vysledny zisk
neodraztistou skuténou hotovost ziskanou hospéeiaim podniku.

Vykaz ziski a ztraty ma \Ceské republice stipvité uspsadani. Je rozliSovana
¢ast provozni, finatni a mimdgadna. Timtailenénim je umozino oddlené sledovani

tvorby vysledku hospodani, resp. zisku v jednotlivych oblastech podnikéinéosti.

Ve finartni analyze se lze setkat t(nymi formami zisku. Ne&pstjSi a

nejpouzivagysi jsou tyto formy zisku:
e zisk pred zdagnim, Uroky a odpisy (Earnings Before Interest, Baxe
Depreciations and Amortizationa@jes, EBITDA),
e zisk pred zdagnim a uroky (Earnings Befor Interest and Taxed,TEB
e zisk pred zdagnim (Earnings Befor Taxes, EBT),

o zisk po zda#ni (Earnings After Taxes, EAT).

14



Piehled o perZnich tocich

Vykaz cash-flow je zalozen nafipnech a vydajich, resp. na skétgch
hotovostnich tocich. Vychazi casového nesouladu hospésldch operaci a jejich
financniho zachyceni, tj. z rozdilu mezi naklady a vynosyjedné strana vydaji a

piijmy na stras druhé.

Cash-flow je moZné charakterizovat jako pohybégaich prostdki podniku
za Uukité ¢asové obdobi v souvislosti s jebimnosti. Neni tedy spravné jej ztoim¥at
se stavem petinich prostedki, jak je zachycen v bilanci podniku keitému
okamziku. Cash flow charakterizuje &nu stavu pe¥¢nich prostdki podniku za

uréité obdobi a ficiny této znény.

2.4  Metody finanéni analyzy

Metody pouZivané ve fingni analyze rizeme rozdiit na metody, které

vyuZivaji elementarni matematiku (zakladni aritoletioperace) a na metody zalozené

s

na slozi¢jSich matematickych postupech a myslenkach. (16)
Elementarni metody Ize¢lenit takto:
a) analyza absolutnich ukazétéstavovych i tokovych)
» analyza trendl (horizontalni analyza),
e procentni rozbor (vertikaIni analyza).
b) analyza rozdilovych ukazatgfondi financnich prostedki)
c¢) analyza cash-flow
d) analyza porrovych ukazatel
* rentability,
» aktivity,
» zadluZenosti a finami struktury,

. likvidity,

15



» kapitalového trhu,

* provozni¢innosti,

» cash flow.

e) analyza soustav ukazdiel

e pyramidové rozklady,

e predikni modely.

VySSi metody je mozné rozélit takto:
* matematicko-statistické metody,

* nestatické metody. (16)

2.5 Analyza absolutnich ukazateh

K hodnoceni finaéni situace firem seiptéto analyze vyuzivaipno Udafi
obsazenych vdetnich vykazech. Ukazatele teda nesduopni informaci o rozsahu
(objemu). Vedle sledovani zm absolutni hodnoty ukazaleV case se obvykle zjigiji
také jejich relativni (procentni) zZmy (tzv. technika procentniho rozboru). Konkrétni
uplatreni absolutnich ukazatel pak nalézame v analyze vyvojovych trénc

v procentni analyze komponent. (8)
2.5.1 Analyza trendi (horizontalni analyza)

Analyza trend zkouma vyvoj podniku ¢ase. Pokud je k dispozici dost&ie
dlouh& casovarada, Ize zd&hto udaj detailre zkoumat piibéch zmén a odhalovat
dlouhodobé trendy. iP analyze se bere v Uvahu jak &my absolutni hodnoty, tak

procentni zrdny jednotlivych poloZek vykazk vychozimu roku.

Procentni zréna se vypoita dle vztahu:

U, = (Ut=Ut-1)* 100 %], kde:
’ Ut-1
Ut t-1 eeeeeennnnns zmina polozky vychozi polozky ¥ase t oproti t-1
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Ut s ukazatel gase t

Ul e, ukazatel gase t-1

Absolutni zn¢na se vypoita podle vzorce:
Utt-1=Ut— Ut -1 kde:

Ut 1 coennnnn zmina absolutniho ukazatele

Pii interpretaci se hodnoti po jednotlivych polozkagirocentni zréna a
absolutni zmina k vychozimu roku a komple&vztahy mezi jednotlivymi polozkami.
(6). Fi hodnoceni je nutné bréat v ivahu okolni podmink@aery firmy do budoucna.
U horizontélni analyzy je nutné brét v Gvahu velikonezir@ni inflace, ktera rize
vysledky zkreslit. U delSickkasovychiad se analyza trefdvyjadiuje mezi kazdymi

dvéma sousednimi roky figemz gedchozi se bere jako vychozi. (8)
2.5.2 Procentni analyza (vertikalni analyza)

Procentni analyzou se posuzuje struktura majethpitdu, naklad a vynos a
jejich zména vcase. B vypoctu se uéi spole€ny jmenovatel k danému vykazu. U
analyzy struktury majetku a kapitalu jsou to obeykElkova aktiva a u analyzy vykazu

zisku a ztrat je to velikost trzeb. Ukazatel seodyfa podle vzorce:

U, = 27100 [%] kde:
S
Us oo, ukazatel struktury
St o spolay jmenovatel (obvykle celkové trzby, nebo celkakéiva)

Pti interpretaci se hodnoti podily komponent ve zkangm roce a vyvoj podiil
jednotlivych polozek v letech, pokud mame k dispbaidaje za vice obdobi. Na
vertikalni analyzu nema vliv mezifoi inflace, Ize ji tedy pouZit pro srovnani

s vyvojem v jinych letechi nékolika spol€nosti fizné velikosti. (6)
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2.6  Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze aftizeni finagni situace firmy (zejména jeho likvidity) slouZzi
rozdilové ukazatele, oztavané jako fondy finamich prostedki (financni fondy).
Fond je chipén jako shrnuti¢itych stavovych ukazatelvyjadtujicich aktiva nebo
pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnertityich polozek kratkodobych aktiv aditych

polozek kratkodobych pasiv (tzsisty fond). (14)

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je n&stji uzivanym ukazatelem, jehoz Ize vyjiiat dle

nasledujiciho vztahu:
CPK = obé¢zné aktiva — kratkodobé cizi pasiva (dluhy)

CPK je odrazem financovani &mého majetkuCim ma podnik ¥t3i cisty
pracovni kapital, tim vice by #hbyt schopen uhradit své finém zavazky. To je vSak

ovlivnéno strukturou o&nych aktiv a jejich schopnosti rychle séni v penize.
Zakladni negativni vlivy, které sniZuji vypovidathopnostistého pracovniho
kapitalu:
» nevymahatelné nebo obt&wnymahatelné pohledavky,
» neprodejné nebo jen za velmi nizké ceny prodejsélmahotovych
vyrobka,

» zbyten¢ vysoké zasoby materialu.

Pred hodnocenim Uro¥ncistého pracovniho kapitalu je protéelha provést
rozbor struktury o&Znych aktiv a jejich likvidity (mozZnosti jejichipmény na hotové
penize). Cisty pracovni kapital vypovida o moznosti financoivészné cinnosti
podniku. Redstavuje relativhivolny dlouhodoby kapital k financovanéznécinnosti.

Vypovidaci schopnostistého pracovniho kapitalu je odliSnd od vypovidaci
schopnosti powrovych ukazatel likvidity vtom smyslu, Ze $ stejné vysicistého
pracovniho kapitalu se vidgséhu provozniho cyklu gni vySe obzného majetku, coz

také nEni velikost pordrovych ukazatel likvidity.
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Existuji dva pohledy n&PK:

» pro finartniho manaZera ipdstavuje satast okZného majetku,
financovanou dlouhodobym kapitaletilj je ¢asti dlouhodobého kapitalu
vazaného v aizném majetku. Jde tedy o relatbwmolny kapital, ktery je
vyuZzivan k zajid&tni hladkého pibéhu hospodéskécinnosti,

» vlastnik firmy si vyhrazuje pravo rozhodovat o diodobém financovani,
0 jeho zvySovani i snizovani. JelikoZz opatrniisfup k financovani
vyZaduje, aby dlouhodoby kapital bytsi nez stala aktiva, vlastnik sam
uréuje, kolik z dlouhodobého kapitéluiipadne na financovani¢bné
ginnosti. Pro & je CPK v podstat bézné pracujicim dlouhodobym

kapitalem.
Manazersky zpsob vypatu: CPK = OA — Kratkodobé cizi zdroje
Investorsky pistup vypa@tu: CPK = Dlouhodobé pasiva — Stala aktiva

Cisté pohotové proskedky (Perézni finanéni fond)

Tyto finaréni prostedky miZzeme charakterizovat jako rozdil pohotovych
finan¢nich prostedki a okamzi splatnych zavazk kdy okamzi¢ splatné zavazky jsou
vSechny zavazky, jejichz doba splatnosti je k dkiindu datu a starsi.

Pohotové finaéni prostedky je mozné vymezit dma zpisoby:

» penize na hotovosti + penize ramych W&tech,

» penize na hotovosti + penize n&iych &tech + Seky + sinky +
krdtkodobé CP + kratkodobé vklady, které je moZpchle pemenit
na penize +iwstatky nevgerpanych netelovych fond.

Pti prvnim zpisobu vymezeni pohotovych pgmich prostedk vypovidajicisté
pohotové prosedky o schopnosti podniku likvidovat vSechny svehgl s okamzitou

Ihatou splatnosti pefzi v hotovosti a nadZnych &tech.

Pfi druhém zjisobu vymezeni pohotovych pemich prostdki vypovidaji
Cisté pohotové prostdky o schopnosti podniku likvidovat vSechny sveéihgl

s okamzitou lfitou splatnosti  mobilizaci vSech pohotovych préstki. (7)
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Cisty penézni majetek

P vypoctu ¢istého pedzré pohledavkového finamiho fondu se z @ainych

aktiv vylucuji zasoby a nelikvidni pohledavky.

Cisty pe@zni majetek = (OA — Zasoby) — Kratkodobé zavazky

2.7  Analyza cash-flow

Cash-flow (pewzni tok) je skuteny pohyb (tok) pegznich prostedki firmy. Je
vychodiskem prdgizeni likvidity firmy, nebd:

» existuje rozdil mezi pohybem hmotnych piesgki a jejich pewznim
vyjadienim (nap. nakup zasob na obchodniééy

» vznika ¢asovy nesoulad mezi hospasl@mi operacemi vyvolavajicimi
naklady a jejich finatnim zachycenim (vznik mzdovych nakiad
vlastni vyplata mezd),

» vznika rozdil mezi naklady a vydaji a mezi vynosyrgmy (podvojné
Gcetnictvi zachycuje hospoitké jevy a vysledek hospaeai firmy
nezavisle na okamziku uskdteni plateb). (13)

Koncepce cash flow vychazi #ijpna a vydaji a ne z vynas a néklad.

V piehledech cash-flow rozliSujeme cash-flow z:

» provozni¢innosti,
» investini ¢innosti,
» finan¢ni ¢innosti,
» cash flow celkem.

e

NejdalezitejSim indikatorem finaéniho zdravi jsou pe#ni toky z hlavni

vydéle¢né ¢innosti, tedy provozni CF, to néte byt po delSi dobu zaporné. (11)

Cash-flow je mozné Wyslit metodou:

» prtimou — sledovani vSechtipnu a vydap za obdobi,
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» nepimou — transformaci zisku, ktery upravime o ty aélgl a vynosy,
které se netykaji pohybu préstiki ve sledovaném obdobi (apdpisy).

Ve fazi stabilizace podniku je typické vysoké prembcash flow, jehoz dalSi
zvysSovani je mozné pouze zvySovanim efektivnostakladanych zdrdj nizké
investiéni cash flow, kdy investice zpravidla nedosahupvi® odpigi; pro finaréni
cash flow je typicka vysoka tvorba vmifch zdrofi financovani, vysoka tvorba zisku

umoziuje stabilni vyplatu dividend a podite zisku. (11)

2.8  Pomérové ukazatelé finaréni analyzy

Zakladnim metodickym néastrojem finam analyzy jsou tzviinancni ponegrove
ukazatelé(financial ratio). Jsou formodiselného vztahu, do kterého jsou uudy
finanéné-ucetni informace. Konstrukce a wWibukazatel je podizen hlave tomu, co

chceme zréit, musi byt relevantni zkoumanému problé&hprovacnému rozhodnuti.

Hlavni diraz z hlediska finamiho manaZera i ostatnich uzivétge kladen
na vypovidaci schopnost perovych ukazatel, vzajemné vazby a zavislosti aigpb
jejich interpretace a hodnoceni. Pokud se&etyelikosti vypdtenych hodnot
jednotlivych ukazatél, je ¢astym omylem fedstava, Ze lze stanovi€jaké pevné
.doporwené” ¢i dokonce ,optimalni® hodnoty po#novych ukazateél, které maji

univerzalni platnost.
Podle oblasti finatni analyzy se po#nové ukazatele obvykléeni na:

» ukazatele rentability,
ukazatele aktivity,
ukazatele zadluzenosti,
ukazatele likvidity,
ukazatele trzni hodnoty,

provozni ukazatele,

V V.V V V VY

ukazatele na bazi cash flow. (14)
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2.8.1 Ukazatele rentability

Rentabilita,resp. vynosnost vioZzeného kapitalu jéfitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investéhiankapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jakavni kritérium pro alokaci

kapitalu.
Mira zisku nebo také rentabilita vlozeného kapit@wbecw definovana jako
poner zisku a vloZzeného kapitalu:

zisk
vloZenykapital

Termin vloZzeny kapitdl se fipom pouziva zpravidla vetdch znych
vyznamech. Podle toho, jaky vyznam je v konkrétpfipad® tomuto pojmu fifazen,

se rozlisuji tyto zakladni ukazatele rentability:
» rentabilita celkového kapitalu (ROA),
» rentabilita vliastniho kapitalu (ROE),

» rentabilita dlouhodabinvestovaného kapitalu (ROCE).

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

e

Pati k nejdilezitéjSim ukazatdim, jimiz se hodnoti podnikatelsk@&nost firem.

Vypocita se podle vzorce:

ROI=— =D
Celkovaaktiva

kde EBIT je zisk ped Uroky a dafmi (v etni metodice odpovida zhruba

provoznimu hospodgkému vysledku).
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita aktiv je klfiovym ukazatelem, zohlédje vynosnost z aktiv bez
ohledu na finaéni strukturu pasiv. Po#én ¢istého zisku k celkovym aktivn byva
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nazyvanvynos na aktiva charakterizuje, jak management podniku vyuzéla aktiva
k uspokojovani vlastntk

EAT
Aktive '

ROA=

kde EAT je hospod&ky vysledek po zdani.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vliastniho kapitalu je jedninkl@ovych ukazatel, na ktery

sousted’uji pozornost akciorfg spolenici a dalSi investa Méii, kolik ¢istého zisku

piipada na jednu korunu investovaného kapitalu aléem.

ROE= 1
Vlastni kapital

Vynosnost vlastniho kapitalu by & byt vysSi nez vynosnost celkového
kapitalu. Ukazatel rentability vlastniho kapitaly ¢l byt veétSi nez je vynosnost

bezrizikovych investic, napstatnich pokladinich poukazek.
Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb two zaklad efektivnosti celého podnikuitka, jak
velky zisk ginese 1 K trzeb. Ve vyvojovéradk by tento ukazatel #h vykazovat
rostouci tendenci. Vygtena hodnota by & byt co nejvyssi. Jestlize je hodnota
ukazatele filiS nizka, existuje fedpoklad, Ze ceny produkce jsatilip nizké.

Cisty zisk
Trzby

ROS=

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel slouzi k prostorovému srovnani firea@jména k hodnoceni

monopolnich viejré prosgsdnych spolénosti. (13)

Cisty zisk+ Nakladovéiroky
Dlouhodobézavazky+ Vlastni kapitél

ROCE=
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2.8.2  Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou souhrimazyvany ukazatele relativni vdzanosti kapitalu
v riznych formach aktiv. Jsougdevsim vyuzivany préizeni aktiv. Informuji o tom,

jak podnik vyuziva jednotlivé majetkovésti. Jedna se o ukazatele typu doby obratu.

Doba obratu vyjailje, za jak dlouho se dana polozka obrati. Tedydjakiho
trva, nez se dana polozka obrati na penize, nefaiclidlouho trva jedna obratka.
Obratka vyjaduje, kolikrat se dana polozka obrati ve vykonechinku za utité
obdobi.

Obrat celkovych aktiv

Rychlost obratu celkovych aktiv je komplexnim ukakem néficim efektivnost

vyuZzivani celkovych aktiv. Udava, kolikrat se cellacaktiva obrati za rok.

Obrat celkovychaktiv = —,
Aktive

kde T jsou trzby.
Obecrt lze tici, Ze ¢im je rychlost obratu celkovy aktiv rychlejsi, tija to
pro podnik vyhodgSi. Tento ukazatel je vhodnyguevSim pro oditvové srovnani.

Obrat zasob

Neékdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuZziti Zases udava, kolikrat je
v pribéhu roku kazda polozka zasob firmy prodana a znoskiadréna. Slabinou
tohoto ukazatele je, Ze trzby odrazeji trzni hodnatatimco zasoby se uwid
v ndkladovych cenach. Proto ukaza&@s$to nadhodnocuje skdteou obratku.

Trzby
Zasoby

Obrat zasob=

Doba obratu zasob

Vyjadiuje priimérny ¢asovy interval, po ktery jsou zasoby v podniku véza
do doby prodeje, nebo do doby sgebly. Je nutno pdtat s naklady spojenymi

S pdizenim zasob. Jégba davat pozor na neprodejné zasoby.
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_ Zasoby
Z " Trzby/ 360

Obecr Izeftici, Ze¢im je doba obratu zasob kratsi, tim je to pro potepsi.
Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek vypovida o straiégeni pohledavekRika
nam, kolik dni je kapital podniku vazan ve férmohledavek a za jak dlouho jsou tyto
pohledavky splatné. Jeeba davat velky pozor na nedobytné pohledavky.

_ Obchodnipohledavky
T/36(

DO,

Doba obratu zavazki
Tento ukazatel charakterizuje solidnost podnikigi vobchodnim partném.
Udava dobu, ktera uplyne mezi nakupem (materidlaziza sluzeb) a jejich ahradou.

KZ
DO = T/36C°

kde KZ jsou kratkodobé zavazky.

Vztah mezi dobou obratu pohledavek (z obchodnilygudta dobou obratu
zavazk (z obchodniho styku) zachycuje tzv. pravidlo sotwesti. Vyjaduje, Ze doba
obratu pohledavek by &a byt nizSi nez doba obratu zavazklodnota ukazatele doby

obratu (splatnosti) zavalzly se néla pohybovat v rozmezi 40 — 60 dni.

2.8.3 Ukazatele zadluzenosti (finami stability)

Finartni stabilita podniku je charakterizovana struktumdroji financovani.
Hodnoti se na z&kl&hnalyzy vztah podnikovych aktiv a zdréjjejich kryti.
Ukazatel writelského rizika

Jde o ukazatel celkové zadluzenoRika nam v jakém objemu je majetek kryt
cizim kapitdlem. Nebo-li kolikrat je kryta kazd&® majetku cizimi zdroji. Interpretaci

ukazatele je nezbytné provédv kontextu s vyvojem rentability, Grokového Kkryti
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s ohledem na&adu dalSich faktdr, kterymi jsou pedmet ¢innost (odetvi), struktura

majetku firmy, cena ciziho kapitalu atp.

. . izi zdroj
Celkovazadluzenas= C__do;e
Aktive
Cim vy3si je tento ukazatel, tim se zvySuje zadlogefirmy. Vysoka hodnota

ukazatele je pro firmu néfniva a znamena vyssi riziko préiiele.

Koeficient samofinancovani

Je dophkem k ukazateli celkové zadluZzenosti. Vyjaj@ finartni nezavislost
firmy. Oba ukazatele (jejich soet je roven 1) informuji o finami struktue firmy
(o skladig kapitalu). Revracena hodnota koeficientu samofinancovani wyjad
finaneni paku, ktera vede k finanimu zadluzZeni firmy.

Vlastni kapital
Aktive

Koeficientsamofinarcovani =

Koeficient Urokového kryti

Koeficient arokového kryti je obracenou hodnotouokawého zatiZeni.
Vypovida o tom, kolikrat jsou placené aroky krytystednym efektem. Tedy kolikrat je
zajiséno placeni Grok Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim je vy33i zisyssv
rentabilita a nizSi zadluZzenost. Ukazatel arokovélyti ma nésledujici konstrukci:
EBIT

Urokovékryti = =
Uroky

2.8.4  Ukazatele likvidity

Platebni schopnost je jednou z nejvyzngsich charakteristik finami situace.
Odrazi kratkodobou fina&ni stabilitu podniku. Ukazatele likvidity slouzi kagisteni,
zda podnik bude nebo nebude mit potize se splacemyich zavazk, které budou

splatné v blizké budoucnosti.
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Pontrové ukazatele likvidity odvozuji likviditu podnikwd pongru mezi
ob¢Znymi aktivy jako nelikvidgjSi sloZkou aktiv a kratkodobymi zavazky splatnymi

v blizké budoucnosti.
Ukazatel bézné (celkoveé) likvidity

Ukazatel BZné likvidity ukazuje, kolikrat pokryvaji @fina aktiva kratkodobé
zavazky podniku. Znamena to, kolikrat je podnikagmm uspokojit svéditele, kdyby

promenil veSkera obzna aktiva v daném okamziku v hotovost.

BL = OA
Kratkodobézavazky+ KratkodobéBU

kde OA jsou obzna aktiva.
Ukazatel by ml byt vrozmezi 2 — 3. Nevyhodou jsou zde nedobytné
pohledavky a neprodejné zasoby.

Ukazatel pohotové likvidity

Ne vSechna aktiva podniku jsou stejikvidni. Ve snaze odstranit z ukazatele
vliv obecreé nejmér likvidni ¢asti ol¥Znych aktiv, tj. zasob, jgasto zjifovana hodnota
ukazatele pohotoveé likvidity.

_ OA- zasobhy
KZ + KratkodobéBU

Hodnoty ukazatele pohotové likvidity by seélgn pohybovat v rozmezi
1 -1,5. Nevyhodou tohoto ukazatele jsou nedobytidedavky.

Ukazatel okamzité likvidity

Tento ukazatel &fi schopnost podniku hradit své peasplatné zavazky. Je
osvobozen od vlivu zasob a pohledavek.

oL = PohotovéPP
KZ + KratkodobéBU
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2.8.5 Provozni (vyrobni) ukazatele

Jsou zar&eny dovnit firmy a uplatiuji se tedy ve vnihim tizeni. Napomahaji
managementu sledovat a analyzovat vyvoj zakladuwigkfirmy. Provozni ukazatele
se opiraji o tokové velny, predevSim o naklady, jejichtizeni ma za nasledek
hospodarné vynakladani jednotlivych diumakladi a tim i dosazeni vysSiho
koneiného efektu. (14)

Mezi provozni ukazatele ganagiklad:

» produktivita gfidané hodnoty,
» nakladovost vynas

» mzdova produktivita,
>

vazanost zasob na vynosy.

2.9 Analyza soustav ukazatai

K posouzeni celkové fingni situace firmy se vytié soustavy ukazatél
ozna&ované tak&asto jako analytické systémy nebo modely fimranalyzy. Rostouci
pocet ukazatél v souboru (modelu) umaidje detail@jSi zobrazeni finamné-
ekonomické situace firmy, avSak sasré velky paiet ukazatel ztZuje orientaci a
zejména vysledné hodnoceni firmy. &hto divoda existuji jak modely zaloZzené na
vétSim patu ukazatel (20 az 200), tak i modely ustici do jedinglisla (hodnoticiho
koeficientu, syntetického ukazatele).

Pro posouzeni celkové finam situace spot@mosti MASSAG, a. s. pouZiji

z velkého mnoZstvi soustav ukazataltmaniv index finargniho zdravi a index IN.
Altmaniv index finanéniho zdravi (Z-skore)
Tento model je sestaven &ppomerovych ukazatei, které jsou dopkny o

piislusné vahy vyjadijici vyznamnost jednotlivych hodnot. Nazyva settgk-skore” a

ma tento tvar:

Z=0,717x+ 0,847 % + 3,107% + 0,42x% + 0,998%
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kde:

Xy = ¢isty pracovni kapital / celkovéa aktiva

X2 = nerozdleny HV minulych let / celkova aktiva

x3 = EBIT / celkova aktiva

X4 = Wetni hodnota akcii / cizi zdroje

xs = celkové trzby / celkovéa aktiva

Cisty pracovni kapital = Qdina aktiva — Celkové kratkodobé zavazky
Vysledné ¢islo — Altmanovo Z-skére je celkovy index nebo ek

diskriminantni funkce. Mo by byt Zejme, Ze¢im je WtSi ¢islo Z, tim ,zdra¥jSi"

spole&nost.

Pokud je hodnota Z-skore vySSi jak 2,9 jde o uspabo finanéni situace,
hodnot pohybujici se vintervalu od 1,2 do 2,9 hfimee o nevyhragné finareni
situaci, je-li hodnota nizsi nez 1,2 signalizujezé&iné finatni problémy podniku. (6)
Index IN o1

Hodnoceni pomoci indexu §N se zaklada stejnjako Altmariv index na
sousta¥ ponerovych ukazateél z oblasti aktivity, vynosnosti, zadluzenosti avitkty.
Ukazatel vyjaduje, jak firma vytvéi hodnoty pro své vlastniky (Vipac, ze jde o
akciovou spolénost a nelze pracovat s trznimi cenami akcii). ®ysé klasifikace

podniku se pak provadi podle nasledujicich pasem:
IN > 1,77 Ize ¢ekavat uspokojivou finami situaci
1,77 <IN < 0,75 podnik se nachézi v né@zné zon

IN < 0,75 podnik siruje k bankrotu

Hodnota ukazatele I\ se uti dle nasledujiciho vzorce:
INoz = 0,13A + 0,04B + 3,92C + 0,21D + 0,09E
kde:

A = Celkové aktiva / Cizi zdroje
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B = EBIT / Nakladové Uroky
C = EBIT / Celkova aktiva
D = Vynosy / Celkova aktiva

E = Ok¢Zna aktiva / (Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankaery)

2.10 Vysledky finanéni analyzy

Existuje celarada pondrovych ukazatél. Dilezité je vzdy pesré definovat
konstrukci a obsah pouzivanych ukazat&leexistuje jedina obeé&mlatna doporéena
hodnota ukazatele. Hodnoceni vyteoych hodnot ukazatelma smysl jedi& tehdy,

zname-li hodnoty tychz ukazaledrovnatelnych podnik

NejobtizrgjSi fazi finartni analyzy je interpretace vysladkPosouzeni finami
situace vyZaduje komplexntiptup. Je nutné vzit v Uvahu dalSi interni i extetivy.

Interpretace zavisi i na hledisku pozorovatele.
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3 Analyza prostredi vybrané firmy

Tato cast je zamd‘ena na popis spaleosti a rozborem konkurence

ve strojirenském gmysilu.

3.1 Charakteristika akciové spolé&nosti Massag

Pro svoji praci jsem si vybrala spdf®st Massag, a. s. se sidlem v Bilovci.

Massag, a. s. je spdéleosti podnikajici v oboru strojirenstvi aspbici v sektoru
B2B (Business To Business). Jde o systém prodegeifgfovanym zakaznikm
v automobilovém pimyslu. Coz znamena, Ze jeity dil dodavan pouze stanovenému

zékaznikovi.

3.1.1 Zakladni udaje spolénosti

Obchodni firma: MASSAG, a. s.

Datum vzniku: 31. prosince 1990

Sidlo spolénosti: Opavské. 272, 743 01 Bilovec

Pravni forma: akciova spdieost

Patet zanéstnand: 696

Zakladni kapitdl: 172 554 200,<K

Akcie: 663 670 ks kmenové akcie na majitele v naimn

hodnot 260,- K. Akcie nejsou viEjre

obchodovatelné.

3.1.2  Historie spolénosti

Spole&nost Massag a.s., sidlici v Bilovci byla zaloZzermace 1828 vidigskym
podnikatelem Mathiasem Salcherem. V roce 1856 faytaa piejmenovana na Massag
a pod touto obchodni z&leou podnika vice jak 140 let a @S¢ umig’uje své produkty
na vice nez 40 trzich celéhcta
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Salcher v Bilovci z&al s vyrobou knoflik. V tomto sortimentu neéa zpaatku
firma konkurenci. Knofliky proslavily pozgl firmu Mathiase Salchera po celémegy
ponejvice v Americe. Tentoiapodni produkt tvél po dlouhd léta zakladni program
vyroby v Bilovci a knofliky se tak udrzely az dkep1949. Salchéw vyrobni program
se z&al postupd rozSiovat o vyrobu o&vnich dophka vSeho druhu, obuvnickych
dopliku, lyZzaiského vazani aiznych rignich strojki a lisi na zarazeni nyta krouzK.

Po znarodéni v roce 1945 byla firma Zkenéna pod vedeni narodniho podniku
Koh-i-noor Praha. Od té dobyiqvzal zavod v Bilovci nazev Koh-i-noor, avSak
obchodni zné&a Massag byla pouZivana i nadéle. V roce 1953ysebwni program
Zuzuje pevazrie na vyrobu drobného kovového zbozi, které dosaauj@0% objemu.
Ve stejném obdobi byla zahajena vyroba psacich kpera dosahla svého vrcholu v
roce 1960. Naslednse vyrobni program rozsie o vyrobu botovych krouzk haka,
kovani pro kozenou galanterii, slévarenské gddp klicové krouzky, nacpava
dymek, kufrové kovani, trubkoveé nyty apod.

Spolu s rozvojem vyroby automobi Mladé Boleslavi se v Massagu rozvijela
v druhé polovig 20. stoleti i vyroba autéfsluSenstvi a dil pro osobni vozy, ktera se
zachovala dodnes.

Novodoba historie spaleosti se zé&ala psat v roce 1990, znovu zaloZzenim
akciové spolenosti Massag jakozto nastupce Koh-i-noor Bilovec.

Prvni polovina devadesatych let byla poznamenadaaje vystavbou nové
galvanovny a zarowe dilci ztrdtou pozic spotmosti v oblasti dodavek do
automobilového gimyslu. Zarové si vSak firma udrzela své tradi postaveni na
exportnich trzich. Celkavvsak investice do modernizace a ekologizace vyobbn
provozi spol€nosti [edstavovala vyrazné ekonomické zatizeni, které laved
hospodgeni firmy do recese.

Klicovym momentem byl iichod novych akciorfd spol&nosti, kt&i zahdjili
stabilizaci a ozdravny proces vedouci k trvale iteiiZému fistu hodnoty firmy.

Souasna situace je charakterizovana dobrou pozicitanzabilovém pimyslu
a rozvojem novych netrattiich trhi, jako nap. trh manipulanich technologii.

Pres slozity vyvoj ekonomické situace si firma podZpgozici nejvyznamgjsi

spole&nosti v regionu.
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3.1.3  Organizani struktura spole¢nosti

Dne 1.1. 2005 i@Sla spolénost Massag, a. s. na divizni usjaani spolénosti.
Rozdleni na divize bylo provedeno dle vyrobkového soeintu.(Pozn.: Organizani

struktura je uvedena vpozec. 1)

3.1.4  Vyrobni program

Spole&nost Massag, a. s. je vyrobcem drobného kovovébdizb technickych
vyliska, které zpracovava dalSi povrchovou Upravoul dgalvanické pokovovani,
praskové lakovani, lakovani a dekorativni povrchaygavy) pro automobilovy,
koZedtIny, obuvni a o#vni praimysl. Spolénost misobi v sektoru B2B - Business to

Business.

Sortiment tvéi priblizné 5000 vyrobk, z nichZz spolénost 30 % vyvazi
do Singapuru, Egypta, Turecka, Pakistanu, SyrideCRBrazilie, USA a EU.

3.1.5 Technologie firmy

Spole&nost disponuje vlastnimi vyvojovymi kapacitami, stid vyrobou
nastrofi, Sirokym sortimentem technologii na itgai a obraéni kowvi. Firma pati jak
svymi technologiemi tak svym know how mezi vyznanmewopské hré&e ve vSech

oborech svého podnikéni. (17)
3.1.6  Pracovni sila

V souwasné dob spole€nost zamistnava asi 700 zatstnan@. Ztoho 324
pracuje v divizi ,Auto”, 139 v divizi ,Klasika®“, 20 zangéstnand& v divizi ,Handling
Equipment” a zbyvajictast zamistnand pracuje v administratév (Pozn.: Struktura

zanmestnana je uvedena viplozec. 2)
3.1.7  PIréni norem ISO

Massag, a. S., ma své pevné misto r@osem trhu a obchodni aktivity firmy
vyuZivaji nejen vysoké jakosti vyrobkale i vynikajiciho zvuku ochranné znamky
MASSAG.
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Spolg&nost z#&ala s budovanim systému jakosti vroce 1998. Kezpaa
zahranéni trhy ji pomohlo zejména obdrzeni Certifikdtu téysu fizeni jakosti.
Spol&nost Massag a. s. byla v listopadu 2003 certifikav&GS (Societe Generale de
Surveillance) dle norem ISO 9001:2000 a ISO/TS 968202. Certifikace byla
vysledkem Usggné pestavby systému jakosti z norem 1ISO 9001:1994, \@KAa QS
9000 na plani pozadavi novych norem a trvalého zlepSovani systému manegem
jakosti. Certifikaty plati do roku 2009.

Firma je rovez certifikovana pro oblast syst&mekologicky orientovaného
fizeni dle poZadavknormy ISO 14001. Tento certifikat je platny do uck008.(Pozn.
Certifikaty systémiizeni jakosti jsou uvedeny xilpzec. 3)

3.2 ZA&kladni strategicka analyza firmy

Podnikatelské pro&tdi, v @mz se firma nachazi zahrnuje celiadu faktod,
jejichz pisobeni nize na jedné straénvytvéaret nové podnikatelskéribezitosti, ale
na druhé stranse miZze jednat o potencionalni hrozby pro jeji existeBamnivam se
tedy, Ze je velmi &€elné dikladn® a systematicky okoli podniku monitorovat a

analyzovat.
3.2.1 Analyza oborového okoli

Pfi analyze oborového okoli je wvyuzit Poiter petifaktorovy model

konkurergniho prostedi, jehoz schéma je zachyceno na nasledujicinziilnra

Cilem této analyzy je tedy zhodnotit postaveni apasti v jejim od¥tvi

Z nasledujicich &i hledisek:

» vyjednavaci sila zakaznik

vyjednavaci sila dodavatel

hrozby vstufi novych konkurerit do odtvi,
hrozby substitui,

YV V VYV V

rivalita konkureni v daném odétvi (pasobicich na daném trhu). (5)
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MNovi konkurenti

Riziko vstupu
potencidlnich
kankurentl

Konkurujici podniky
v odvétvi

Srnluvni sila
kupujicich

Smiluvni sila
dodavateld

Dodavatelé Kupujicl

Rivalita mezi existujicimi
podniky wenitf mikrookoll

Hrozba substituénich
virobk(/sluzeb

Obrazek 1: Schéma Porterovy analyzy odstvi (10)

a) vyjednavaci sila zdkaznik

Vyjednavaci sila zdkaznikie dana pedevsSim mnozZstvim firem na trhu, které
mohou uspokojit stejné peby. V oblasti strojirenstvi je vyjednavaci sil&kaznika
vysoka, nebt na trhu se nachazi mnoho firem, které maji obdolymgbni sortiment.
Jediné silné misto spdleosti Massag, i kterém je vyjedndvaci sila zakazinik
omezena, je oblast galvanického pokovovani.

Mezi vyznamné zakazniky gaSkoda Auto, Volkswagen, Opel, Seat, Audi atd.
Tito zakaznici maji na trhu velmi silnou pozici,of je spolénost Massag nucena

pristupovat na jejich podminky.

Ostatni zakazniky twotyto firmy - Showa Aluminium Czech, Valeo, Peguig
Benteler, Essa Czech, Daikin Czech, Miele, Schmehdectric, Libros, Galmet, Aqua
Gard. Jejich vyjednavaci sila vSak neni na uroetkych automobilovych firem, proto
zde miZze dochézet kditym kompromisim v oblasti ceny, dodavek, platebnich
podminek atd.

b) vyjednavaci sila dodavatai

Mezi rozhodujici dodavatelé spoiesti pati nag. tyto zahranini firmy:
Elbestahl GmbH Germany, WUPPERMANN STAHL GmbH Aisstr ALERIS
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Aluminium NV Belgium, SAPA Heat Transfer AB Swedd®AMCO Europe srl. Italy
a dalsi. Zeskych firem pak to jsou napKamax, s. r. 0. Turnov, Kalt Walz Werk, a. s.
Kralav Dvar, Mi-KING, s. r. 0. Praha, Steel Center Europe, . Praha, A. Raymond,
s. r. 0. Jablonec nad Nisou a dalSi. Tito doda®atedji silnou vyjednavaci pozici.
Material, ktery dodavaji je specificky a vyzadghp odir praw ze svych sklail Zde

je tedy spolénost Massag omezena a vazana smlouvami, tudiz abai slyjednavaci
pozici. Na druhou stranu existuji také dodavatek® jjsou nap AC Steel a. sCesky
Tésin, LIJA, a. s. Frydek Mistek, GORE, s. r. 0. Brdejich vyjednavaci schopnosti

jsou zn@&n¢ omezené.

c) hrozba vstupid novych konkurenti do odwtvi

Vzhledem krozvoji strojirenstvi fedevSim v pimyslovych  zonach
Moravskoslezskeho kraje se d&jtat s tim, Ze ndist novych konkureidtbude znany.
Za novou konkurenci fizeme povazovat také zahrémii firmy, které se vlivem rozvoje

téchto pamyslovych zén rozhodnou vstoupit éesky trh.

d) hrozba substituti

Vzhledem k povaze vyrolikneni mozné it substituty. Vystupem firmy jsou
predevsim kovové s@asti, které Ize ve strojirenském @&tlki jen obtizg nahradit

jingm materialem.
e) rivalita konkurent @ v odwvétvi

V oblasti lisovani jsou hlavnimi konkurenty Essae€lz, Magna Cartech, Karsit,
Matador Slovensko, PWO Unitools.

3.2.2 SWOT analyza spoknosti

Diagnoza sily a slabosti podniku Uzce souvisi $yana jeho okoli. Stratégové
firmy v této fazi musi odhadnout a ocenit siln@gbgl stranky a konkureéni vyhody.
Nejjednodussi technikou diagnozovani sily, konkémé&rh vyhod a slabosti podniku je
tzv. SWOT analyza. Stratégovéi mi identifikuji klicové faktory, které pro podnik
predstavuji silné a slabé strankyil@zitosti a hrozby okoli.
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Dle znalosti firmy a analyzy okolifedevsim konkuremich firem je provedena
SWOT analyza spoiaosti MASSAG, a. s.

Silné stranky (strenght — sila):

dolre zavedena firma,

* silnd zn&ka, goodwill,

» kvalitni produkty,

* jedinegny vyrobni proces (elektrolytické galvanovani),
» kvalifikovani a motivovani zasstnanci,

» stali odigratelé,

e dohke vybudovana dodavatelskd.si

Slabé stranky (weakness — slabost):

o obtizny gistup ke zdrajm financovani.

Prilezitosti (oportunity — prilezitost):

* nové trhy — ziskani novych zakazinik oblasti automobilového faimyslu a
vyroba ptak — gesun vyroby ze zapadnich zemi v ramci EU
do vychodnich zemi EU,

* moznoskerpat zdroje z fondEU,

» vystavba dalnice v okoli podniku,

* oteweni zahrarinich trhi.

Hrozby (threat — hrozba):

* zmeny daiového zatizeni,

silici konkurence,

rast cen vstuf,

zprisreni norem na ochranu Zivotniho priesti.

37



4 Aplikace elementarnich metod finagni analyzy na

podminky podniku

Tato stZejni ¢ast diplomové prace jeémovana finatni analyze podniku
Massag, a. s. Bilovec. Poté je provedeno souhrhonéroceni finagni situace dané
spole&nosti a zawr je wnovan navrbm ke zlepSeni finami situace. Udaje byly
ziskany z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a castv i@ obdobi 2004 aZz 2006 &&tni
vykazy a dalSi Udaje, které nejsou uvedenyisigpdnych kapitolach jsou uvedeny

v priloze.

4.1  Analyza absolutnich ukazatdi

V rdmci analyzy hlavnichd@tnich vykas, tj. rozvahy a vykazu zisku a ztraty
sledujeme jednak vysi jednotlivych polozek, aiedevsim jejich podilu na celku a
vyvoj v ¢ase. K tomuto &€elu slouzi analyza absolutnich ukazatezv. horizontalni a
vertikalni rozbor. B horizontélni analyze porovnavame jednotlivé pkloZicetnich
vykazi v ¢ase, jde o tzv. analyzu treind @i vertikalnim rozboru vztahujeme jednotlivé

polozky vyka#i k jedné zd&chto polozek.
4.1.1  Horizontalni analyza (analyza trend)

Z dat prevzatych z @etnich vyka#a jsou provedeny vypdy zmén ukazatel
v ¢asovéradk. Horizontalni analyza rozvahy je uvedena v nagiettabulce.
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Zména
Polozka rozvahy 2003/2004 2004/2005 2005/2006
tis. KE | v% | tis.KE | v% | tis.KE | v%
AKTIVA CELKEM 181 476| 37,4 144 910| 21,8 | 197 253| 24,3
B. Stala aktiva 74574 |1 25,2 57203 | 155 | 31273| 7,3
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1065 12P,4957 50,7 333 11,7
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 6867 233 610B36,8| 30940 7,3
B. Ill. Dlouhodoby finakni majetek 4 837 109 -4 83¢Y - 0 0
C. Obézna aktiva 102 970( 55,0 80369 | 27,7 | 167 898| 45,3
C.l. Zasoby 24699 359 38338 40|13 31197 2B4
C. Il Dlouhodobé pohledavky 32926 1Q0 -22058 ,06]7129 91111954
C. 1l Kratkodobé pohledavky 45177 392 50462 /531 21073| 10,0
C.IV. Finaréni majetek 168 10,9 1362y 7943 -14283 -9B,2
D. Ostatni aktiva 3932 |195,9] 7338 | 123,6] -1918 | -14,5
PASIVA CELKEM 181 476| 37,4 144 910| 21,8 | 197 253| 24,3
A. Vlastni kapital 21293 | 11,3| 39775 19,0 | 53952 | 21,6
Al Zakladni kapitél 0 0,0 0 0,0 0 0,(
Al Kapitalové fondy 0 0,0 0 0,0 0 0,0
A.lll. Fondy ze zisku 1825 42,p 106% 1714 198827,7
A IV. Vysledek hospoda&ni minulych let 12 223 360]520228 | 229, 3778 130J0
Vysledek hospodeani lEZného
A. V. U¢.obd. 7 245 51,4 18482 86 14177 33,6
B. Cizi zdroje 159 155] 54,5] 104 328| 23,1 | 139 893| 25,2
B. I. Rezervy 2 0,3 199 28,0 -746 -81]8
B. Il Dlouhodobé zavazky -16 988  -23,0-1 506 -2,6 -2 089 -3,8
B. Ill. Kratkodobé zavazky 82002 10342621 | 26,1| 3513§ 17,]
B. IV. Bankovni (¥¢ry a vypomoci 94139 69,1 63014 27|4 107 $936,7
C. Ostatni pasiva 1028 | 25,4| 807 16,0 | 3408 | 58,0

Tabulka 1: Horizontalni analyza rozvahy

Provedena horizontalni analyza rozvahy ukazalayvyej celkovych aktiv
zaznamenal v letech 2004 — 2006 rostouci trenderotifist se zaslouzila jak stala
aktiva, tak i obZzna aktiva a ostatni aktiva. N&fgi nanst celkovych aktiv byl v roce
2004 — o 37,4 % (181.476 tis.cKdiky okEznym aktivam, konkrét nejvice diky
poloZce dlouhodobé pohledavky, které se zvySilg @36 tis. K.

Vyvoj stalych aktiv ngl po sledované obdobi rostouci tendenci. RSjvnatist
byl zaznamenan v roce 2004 a to 0 25,2 % (74.57/4&%). V roce 2004 se dlouhodoby
nehmotny majetek zvysil o 129,4 % (1.065 tig).K/ nasledujicich letech doslo taktéz
k naristu, ale jiz ne tak k vyraznému jako tegdchozich letech. Dlouhodoby hmotny

majetek po sledované obdobi také rostl. MSjvnatist byl v roce 2004 — o0 23,3 %
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(68.672 tis. K). Dlouhodoby finatini majetek zaznamenal n&{§i nafst v roce 2004 a
to 0 100 % (4.837 tis. &. V néasledujicich letech doSlo k jeho poklesu @utdbdoby
finanéni majetek byl jiz nulovy.

OkeZzna aktiva ndla stejny trend jako celkova aktiva — v roce 200s5ld
k namlistu o 55 % (102.970 tis. & V rdmci okkZnych aktiv zaznamenaly¢bem
sledovaného obdobi 2004 — 2006 &&jiabsolutni zrnu dlouhodobé pohledavky, a to
0 129.911 tis. K vroce 2006. Ndist olEznych aktiv je také zd&finén zvysSenim
kratkodobych pohledavek,tfipemz nejétSi mist byl vroce 2004 — téth o 40 %
(45.177. tis. K). V nésledujicich letech tentast nebyl jiz tak vyznamny.

Graf ¢. 4 pak vyjaduje vyvoj stavu zasob. Jejiclist zpisobila nedokotena
vyroba, ktera vroce 2005 vzrostla oproti roku 20@4absolutni hodnét
0 29.812.000,- K coz¢ini narist o 93,2 %. V roce 2006 pak hodnota oproti rok0520
mirné vzrostla v absolutni hodriob 2.616.000,- K, cozZ je naist 0 4,2 %. Tento nast
nebyl uz tak razantni jak v roce 2005. Takéizeni materialu o vliv na zvySovani
stavu zasob, kdy vroce 200%nila hodnota 54.394.000,- Ka vroce 2006 pak
84.572.000 K, coz je naist téngi o 55 %.

Jak jiz bylo vySe uvedeno v textu, &my aktiv jsou nazomh zachyceny
v nasledujicich grafech 1 — 4.

600 00 /1
500 000 50000
., 400 000; 40000
:é. 300 0004 » 300 00
i) x
= 20000 g 20000
100 00 100 00
0 0
2004 2004
2005 2006 2005 2006
rok rok
— - — - O Dlouhodoby nehmotny majetek
o Stala aktlva. m OkeZn4 aktiva & Dlouhodoby hmotny majetek
O Ostatni aktiva 0O Dlouhodoby finadni majetek
Graf 1: Vyvoj aktiv Graf 2: Vywj stalych aktiv

40



240 00 9000
e ———
T 80 00
210 00 70 00
180 000; 60 00
%2 150 000 < 5000
s 120 0004 g 40 0004
= 90 000! 30 0004
60 000! 20 000
30 oooJ: 10,000
0
2004 2005
2005 2006 2006
rok rok
= ﬁésokbyd b hledavk
B Kratkodobé pohledavky ia
O Dlouhodobé pohledavky & Material
O Finatni majetek m Nedokortenda vyroba a polotovary
Graf 3: Vyvoj obéznych aktiv Graf 4: Vyvoj zasob

Z horizontélni analyzy pasiv paki@eme vyist nasledujici informace. Vlastni
kapital po dané obdobi rostl a to z vychozi hodr2ft9 858 tis. K v roce 2004. V roce
2005 se zvysil tégt 0 19 % a v roce 2006 o 21,61 %. To je vyznamnystaktery byl
dusledkem zvySujici se urowreisku, kterého firma dosahovala. Svou strukturtniim
ve sledovaném obdobi u vyslédhospod#eni za BZné &etni obdobi a hospotini
minulych let. Vysledek hospotni minulych let rostl v roce 2004 o 360,5 %, veroc
2005 0 229 % a vroce 2006 o 130 %. Oproti tomuedgk hospodani EzZného
Ucetniho obdobi nedhuz tak razantnitist, ale pesto v roce 2005 vzrostl téimo 90 %

a v roce 2006 dosahl hodnoty 53.952.00@- K

V roce 2004 se cizi zdroje zvySily o 54,5 % v dimdnot 159.155.000,- Ka to
ve prosgch zvySeni kratkodobych zavagkcoz gedstavuje ndist o 101,1 %. V roce
2005 se cizi zdroje zvysily o 23,1 %, tj. abs. hmdn104.328.000,- K Ke zvySeni
doSlo ot z divodu zvySeni kratkodobych zavaizk nanst o 26,1 %. U dlouhodobych
zavazki byl béhem sledovaného obdobi zaznamenan pokles. V ro6é 28vazky
poklesly o 23 %, tj. v abs. hodrod 16.988.000,- K V roce 2005 0 2,6 % a v roce
2006 o 3,8 %. Dlouhodobé zévazky jsou ey z osmdesati procent zavazky
z obchodnich vztaha dvacet procent tvbjiné dlouhodobé zavazky. Bankovnicay a
vypomoci také zaznamenaly¥hem sledovaného obdobi vyznamny asér Nej\&tsi
zvyseni bylo v roce 2004 (69,1 %; 94.139 tig).K
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Veskeré zmany v pasivech rizeme nazomavidét v grafeche. 5 — 8.
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Graf 5: Vyvoj pasiv Graf 6: Vyvoj poloZeklastniho kapitalu
500 000y
400 0004
300 0004
tis. K& r
200 0004
100 000| tis. K¢
0+
2004 2005 2006
rok
2004 2005 2006
O Rezervy rok
m Dlouhodobé zavazky
O Kratkodobé zavazky @ VWysledek hospodani min.let
O Bankovni Ory a vypomoci m Vysledek hospodani &z.(.obd,
Graf 7: Vyvoj polozek cizich zdroji Graf 8: Vyvoj vyslédi hospoddeni

42



4.1.2  Vertikalni analyza (procentni rozbor rozvahy)

P procentnim rozboru rozvahy jsou posuzovany jdiretslozky majetku a

kapitalu, tj. struktura aktiv a pasiv spéh@sti. Hodnoty jsou uvedeny v %.

2004 2005 2006

AKTIVA CELKEM 100 100 100
B. Stéla aktiva 55,5 52,7 45,5
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,3 0,4 0,3
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 54,5 52,3 45,2
B. Ill. Dlouhodoby finakni majetek 0,7 0,0 0,0
C. ObéZn4 aktiva 43,6 45,7 53,4
C.l. Zasoby 14,3 16,5 16,3
C. Il Dlouhodobé pohledavky 4,9 6,7 14,0
C. Ill. Kratkodobé pohledavky 24,1 26,0 23,0
C.IV. Finartni majetek 0,3 1,9 0,1
D. Ostatni aktiva 0,9 1,6 1,1

PASIVA CELKEM 100 100 100
A. Vlastni kapital 31,5 30,8 30,1
Al Zakladni kapitdl 25,9 21,3 17,1
Al Kapitalové fondy 0,2 0,1 0,1
A. Il Fondy ze zisku 0,9 0,9 0,9
A IV. Vysledek hospoda&ni minulych let 1,3 3,6 6,6
AV Vysledek hospodani lEzného &.obd. 3,2 4,9 5,4
B. Cizi zdroje 67,7 68,5 69,0
B. I Rezervy 0,1 0,1 0,0
B. II. Dlouhodobé zavazky 8,6 6,9 5,3
B. IIl. Kratkodobé zavazky 24,5 25,4 23,9
B. IV. Bankovni G¢ry a vypomoci 34,6 36,2 39,8
C Ostatni pasiva 0,8 0,7 0,9

Tabulka 2: Vertikalni analyza rozvahy (v %)

Z analyzy slozZeni aktiv jefgjmé, Ze na z@tku sledovaného obdobi, tj. v roce
2004 byla stéla aktivagtsi nez obzna aktiva, coz zrig Ze v tomto obdobi spaleost
byla kapitalo¢ tézka. Z analyzy aktiv izeme ale také vid, Ze podil stalych aktiv na
celkovych aktivech &hem obdobi 2004 — 2006 klesa az na hodnotu 45,5 %.

Nejvétsiho podilu na celkovych aktivech dosahuje dlowthgdhmotny majetek.
V roce 2006 se jednalo o hodnotu 45,2 % (455.28K-0K¢). V predchozich letech
hodnota podilu kolisala od 55 % do 50 %. d$ércelkovych aktiv, a tudiZ i ébnych
aktiv v letech 2004 az 2006 byligoben také néstem kratkodobych pohledavek. Tato
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¢ast v roce 2006 tvd 23 % z celkovych aktiv (231.890.000,<¢X DalSi vyznamnou
polozkou v obZnych aktivech jsou zasoby. Né&f§i podil zaznamenaly v roce 2005, a
to 16,5 % celkovych aktiv.

100%0
90%-
80%-
70%-
60%-

podil aktivv % 50%
40%-

30%-

20%-

10%-

0%-

2004 2005 2006

rok

O Stala aktiva B Obézna aktiva O Ostatni aktiva

Graf 9: Struktura aktiv

Z vertikalni analyzy pasiv je patrné, Ze pro finawéni svych aktiv spotmost
Vvyuzivad nejvice cizi zdroje {pdevSim kratkodobé zéavazky a bankovniryva
vypomoci), coz je lewsi zpisob financovani aktiv, ale také velmi rizikovy.
Kratkodobé zavazkyini v roce 2006 24 % (240.882.000,¢)KI kdyzZ je tento zfisob
financovani vyhodny, spalaost musi pamatovat na to, aby byla schopna vzdtatio
svym z&vazkm wvici dodavateim. Bankovni Géry a vypomoci v roce 200ini
az 40 % z celkovych pasiv (400.929.000¢). KHodnota bankovnich &k a vypomoci
pievySovala kratkodobé zavazky po celé sledovanéhib@®ale nizeme sledovat, Ze
byly postupg cerpany rezervy, kdy v roce 20@hily 0,1 % (713.000,- K) a v roce
2006 0,02 % (166.000,-& Dlouhodobé zavazkyéhem sledovaného obdobi klesaly.
V roce 2004 tviily 8,6 % celkovych pasiv a v roce 2006 5,3 % (83.900,- K).

Fondy ze zisku se pohybuji okolo 1 %. DalSi vyznampoloZkou je vysledek
hospodéeni minulych let, jehoZz vySeébem obdobi rostla a v roce 206@ila 7 %.
Posledni polozkou vlastniho kapitalu je vysledekguadeni kEZného detniho obdobi.

V roce 2004 tvid 3,2 % a v roce 2006 5,4 % z celkovych pasiv.
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Graf 10: Struktura cizich zdroj

4.2  Analyza tokovych ukazatak

Pri analyze tokovych ukazatefje provedena horizontalni analyza vykazu zisku
a ztraty, analyza struktury vynigsnakladi a hospod&keho vysledku. Jako zaklad pro
analyzu vynos, nakladi a hospod&kého vysledku je vyuzita horizontalni a vertikalni
analyza vykazu zisku a ztrat{Pozn. horizontalni analyza vykazu zisku a ztréty |

uvedena v filozec. 10).
4.2.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z horizontalni analyzy VZZ jetetelné, Ze celkové trzby vigehu sledovaného
obdobi rostly. V roce 2004inily 595.148.000,- K a v roce 2006 dosahly hodnoty
771.515.000,- K

Celkové vynosy v roce 2005 vzrostly o 24,6 % (164.600,- K). V dalSim
roce ot rostly, ale tentoust nebyl uz tak vyznamny jak v roce 2005. V roc®&0
dosahly vynosy hodnoty 906.032.000,<.KNejwtsi ¢ast celkovych vynas tvori
provozni vynosy, které se v roce 2005 zvysSily &&m 25 % (163.871 tis. 8 a v roce
2006 0 8,2 % (67.091 tis.dK Trzby za prodej zboZzi vykazovaly v roce 2004azapu
hodnotu a to 43.000,- KV dalSim roce se zvySily na 910.000¢ K v roce 2006 jiz
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firma trzby za prodané zbozi nevykazovala. Vykorgy stedovaném obdobi éty
rostouci tendenci. V roce 2005 byl tisir 18,5 % (114.726 tis.& a v roce 2006 6,2 %

(45.491 tis. K).

Vynosy
Polozka \VZ7Z 2004/2005 2005/2006

tis. K& v % tis. K& v %
Provozni vynosy 163 871 24,9 67 091 8,2
Trzby za prodej zbozi 953 -2 216,3 -910 -100,
Vykony 114 726 18,5 45 491 6,2
Trzby z prodeje majetku 62 248 293,2 -6 774 -8,1
Ostatni provozni vynosy -14 056 -92,1 29 284 2224
Finanéni vynosy 661 6,0 5 209 44,9
Mimo ¥adné vynosy 129 37,4 -444 -93,7
Vynosy celkem 164 661 24,6 71 856 8,6

Tabulka 3: Horizontalni analyza vynosi

Celkové naklady se &nily umérné s celkovymi vynosy. V roce 2005 vzrostly
0 22,6 % (146.179.000,-) a v roce 2006 o 7,3 %6(B.000,-).

Mezi naklady jednozrimé prevaZzuje vykonova spi@ba, pedevSim spoeba
materialu a energie. V roce 2005 vzrostla 0 16 %01(71.000,-) a v roce 2006 o0 11,1 %
(58.807.000,-). Tomu odpovidaji i vydaje za $pbt materialu a energie, kde je&ra
vroce 2005 10,5 % oproti roku 2004. Vroce 2008 bgnist o 15 % oproti
piedchozimu roku.
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Naklady

Poloska V77 2004/2005 2005/2006

tis. K¢ vV % tis. K¢ v %
Provozni naklady 145 652 23,5 59 007 7,7
Naklady vynaloz.na prod.zboZi 890 -2119,0 -848 0;Q20
Vykonova spateba 73101 16,0 58 807 11,1
Osobni naklady 8 340 7,0 12 983 10,1
Dare a poplatky 71 17,6 187 39,4
Odpisy -2 790 -9,9 -4 384 -17,3
Zustatkova cena
prod.dlouh.majetku 65 906 530,2 -29 525 -37,7
Zména stavu rezerv a OP v
provozni oblasti -526 246.,9 607 -82,1
Ostatni provozni néklady 660 14,5 21 18( 405,%2
Finanéni naklady 1 035 3,8 -1 328 -4.7
Mimo Fadné naklady -508 -100,0 0 0,0
Naklady celkem 146 179 22,6 57 679 7,3

Tabulka 4: Horizontalni analyza naklada

V nésledujici tabulce Ize sledovat, Ze naklady reogy rostly v analyzovaném
obdobi piblizné stejnou ndrou. Vynosy vzdy pesahovaly naklady.ifelana hodnota
doséahla nejvyssi hodnoty v roce 2005, Kohjla 207.960.000,- K V nasledujicim roce

pak poklesla 0 6,4 % na hodnotu 194.582.000,- K

Vysledek hospodaeni

PoloZka/rok 2004 2005 2006 04/05 05/06
Naklady celkem 648 222 794401 8520B0 22,6§% 7,3%
Vynosy celkem 66951% 834176 9060B2 24,6(% 8,6]%
Pridana hodnota 166 27p 207960 194482 251% -64 %
VH za etni obdobi 21293 3977% 53992 86,8/% 354 %
Provozni VH 37512 | 55731 | 63815 | 486 % | 145 %

VH z finartnich operaci -16 056 -16 430 -9 893 2,3 % -39,8 %
VH za lEZnoucinnost 21456 | 39301 | 53922 | 832% | 37,2%

Tabulka 5: Vysledek hospod#eni (absolutni Gdaje v tis. K)
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Jak je vidt zgrafu ¢. 12, provozni vysledek hospddai, ktery je
nejdilezit¢jSim ukazatelem finamiho zdravi firmy, zaznamenal od roku 2004 vyrazny
rast. V roce 2005 o 48,6 % (abs. o 18.219.00G:} & v roce 2006 o 14,5 % (abs.

0 8.084.000,- K).

Vysledek hospodani z finagnich operaci vykazoval ¢hem sledovaného
obdobi zapornou hodnotu. V roce 2004 dosahl hodridy56.000,- K a v roce 2006
vzrostl na hodnotu -9.893.000,-¢KF¥icinou je vysoka polozka ,ostatni finémi

néaklady".

Hodnota vysledku hospofini za BZnou ¢innost vzrostla z hodnoty
21.456.000,- K v roce 2004 n&astku 53.922.000,- Kv roce 2006, kdy v roce 2005
¢inil vzrast 83,2 % a v roce 2006 37,2 %.

4.2.2  Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Pri procentnim rozboru vykazu zisku a ztraty je pasdna struktura vyndsa

nakladi. Hodnoty jsou uvedeny v %.
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Vynosy

rok 2004 2005 2006
Provozni vynosy 658 218 | 98,3 % | 822089 | 98,6 % | 889 180 | 98,1 %
Trzby za prodej zboZi -43 0,0% 910 0,1po 0 0,0|%
Vykony 621769| 92,99 736495 88,3Ppo 781986 86,8 %

Trzby z prodeje majetku 21 224 3,2% 83416 10,0 %6 702 8,5 %
Ostatni provozni vynosy 15 264 2,3 %0 1208 0% 4R | 34%

Finanéni vynosy 10952 | 16% | 11613 | 1,4% | 16822 | 19%
Mimo Fadné vynosy 345 0,1 % 474 0,1 % 30 0,0 %
Vynosy celkem 669515 | 100 % | 834176 | 100 % | 906 032 | 100 %

Tabulka 6: Vertikalni analyza vynosi (absolutni Udaje v tis. Kt)

Z tabulky vynos lze pozorovat, Ze nejtsi cast celkovych vynas tvori
provozni vynosy, jejichz podil se v jednotlivychideh pohybuje okolo 99 %. Jedna se
o strojirenskou firmu a tomu odpovida i fakt, Zenflwantni¢ast provoznich vyndasje
tvorena vykony, které neftSiho podilu doséhly v roce 2004 (92,9 %). Naop#ktech
2005 — 2006 poklesly a t¥i088,3 % a 86,3 % celkovych vynios

DalSi polozky tvei jen zanedbatelnowdasti provoznich vynds Muzeme
sledovat, Ze jsou ve vynosech i trzby z prodejeethaj Tato polozka nam dava
informaci o tom, Ze se podnik snazi prodejem zbawvavepotebného majetku.

Spole&nost tak nemusi vynakladat zb§ne prostedky na jejich udrzbgi skladovani.

Finartni vynosy tvéi malou ¢ast a pohybuji se vrozmezi 1,4 % - 2 %.

Mimotadné vynosy pak spaleost vykazuje v minimalnich hodnotéach.
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Naklady

rok 2004 2005 2006
Provozni naklady 620 706| 95,8% | 766 358| 96,5% | 825 365| 96,9%
Naklady vynaloZ.na prod.zboz -42 0,0% 848 0,1% qQ ,0%0
Vykonova spateba 455 496 70,3% | 528 597 66,5% | 587 404 68,9%
Osobni naklady 119 86318,5% | 128 203 16,1% | 141 186 16,6%
Danré a poplatky 404 0,1% 475 0,19 662 0,1%
Odpisy 28201 4,4%| 2541) 32% 2107 259%
Zustatkova cena
prod.dlouh.majetku 12 43( 19% 78336 9,90 48 811,7%5
Zména stavu rezerv a OP v
provozni oblasti -213 0,0% -739 -0,1% -132 0,09
Ostatni provozni néklady 4 567 0,7% 5227 0,1% @4 3,1%
Finartni naklady 27008 | 4,2% | 28043 | 3,5% | 26 715| 3,1%
Mimoiadné naklady 508 0,1% 0 0,0% 0 0,0%
Naklady celkem 648 222| 100,0%]| 794 401] 100,0%]| 852 080| 100,0%

Tabulka 7: Vertikalni analyza nakladi (absolutni Gdaje v tis. K)

Naklady jsou tveeny pevazi naklady provoznimi, jejichz vySe se
v jednotlivych letech pohybovala od 95,8 % v ro6@42 az po hranici 97 % v roce 2006
z celkovych naklafl V letech 2004 a 2005 jsou zde naklady vynaloZzemérodané
zboZi, které ale tud zapornou hodnotu a to 42.000,¢ K roce 2004 a v roce 2005 se
zvySily na hodnotu 848.000,-¢KV dalSich letech uz spaleost naklady vynaloZzené na

prodané zboZzi nevykazovala.

Nejvétsi podil provoznich nakladzaujima vykonova spimba. Jeji vySe se
vyrazreji zmeénila v roce 2004, kdy tid 70 % (455.496.000,- & oproti predchozim
letim, kdy tvdi 67 % v roce 2005 a 68,9 % v roce 2006 z celkownaiiadi.

Druhou nej¢tSi poloZzkou naklail tvori naklady osobni (tato polozka zahrnuje
mzdy a socialni a zdravotni pofigf zangéstnan@), které se pohybuji okolo 19 % v roce
2004 a 16 % v roce 2005 a 2006.

Finartni naklady tvéi vroce 2004 4,2 % a vroce 2006 klesly na 3,1 %
(26.715.000,- K) z celkovych naklail

Mimotradné naklady se pak vyskytuji vroce 2004 a to %1z celkovych
nakladi. V dalSich letech jsou nulové.
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4.2.3 Analyza cash flow

Cash flow pedstavuje skut@y pohyb pe&znich prostedki ve firm¢. Na rozdil
od zisku, ktery se duje z rozdili vynosi a naklad, je cash flow rozdilem meziipmy
a vydaji firmy v daném obdobi.

Nejdulezit¢jSi indikator finagniho zdravi je pefkni tok z hlavni vydleéné
¢innosti. Proto je analyza z&bena pedevsim na provozni cash flow, které iégmbyt

po delSi dobu zaporné.

PoloZka/rok 2004 2005 2006
Provozni cash flow 16 994 34 430 -95 37B
Investini cash flow -93 977 -82 311 -24 404
Finareni cash flow 77 151 61 508 105 504
Cisty penézni tok 168 13 627 -14 283

Tabulka 8: Vyvoj cash flow (Gdaje v tis. K&)

V roce 2004 spolmost vyprodukovala kladné cash flow v celkové vysSi
168.000,- K. Provozni cash flow dosahl 16.994.000¢-. Kisk ¢inil 21.456.000,- K.
Zaplacena daz pijma za BZnoucinnost byla nulova. Peé#ni tok z investini ¢innosti
je vroce 2004 zaporny, nebovydaje spojené s piaenim stalych aktivcini
115.205.000,- K a @ijmy z prodeje stalych aktiv jsou pouze ve vySi22B.000,- K.

Finartni ¢innost vykazala zisk ve vySi 77.151.000¢.K

Za rok 2005 vykézal podnik kladny pgmi tok ve vysi 13.627.000,- K
Provozni cash flow oproti minulému analyzovanémdaidi vzrostl na 34.430.000,<K
U investeni ¢innosti ¢ini prijmy z prodeje stalych aktiv 83.476.000,< K vydaje
spojené s pdzenim stalych aktiv 165.787.000,< Ktudiz investini cash flow je oft
zaporné. PeifEni tok z finakni ¢cinnosti dosahl hodnoty 61.508.000..K

V roce 2006 firma vykazala zaporné cash flow v oedkvysi 14.283 tis. K
Provozni cash flow bylo taky zaporné a to ve vy&i398 tis. K. Nejvice se na tom
podilely kratkodobé zavazky z provozfinnosti. Snizila se i investi c¢innost firmy,
kdy investtni cash flow dosahl hodnoty -24.409 tig. kkinartni cash flow dosahl vyse
105.504 tis. K.
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Celkovy vyvoj cash flow je zndza¥n na nasledujicim grafu.
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Graf 13: Vyvoj cash flow

4.3  Analyza rozdilovych ukazatal (fondi penéznich prostredkii)

Rozdilové ukazatele se pouzivaji pro posouzdieni finani situace firmy,
zvlase pak jeho likvidity. Nefasgji uzivanym ukazatelem je&isty pracovni kapital.
Ten je mozny uiit dvéma zmisoby, manazerskynti investorskym zfisobem.
Manazerskym zjisobem se @ jako rozdil okznych aktiv a kratkodobych cizi zdigj
investorskym zfisobem se pak &ir jako rozdil dlouhodobych pasiv a stalych aktiv.
Obecr plati, Ze¢im je ukazatel vysSi tim Iépe. Jeho hodnota je vddknéna
strukturou obkznych aktiv. Vypétena vySe polozky fize byt hoda zkreslena, protoze
v okéZnych aktivech se vyskytuji i mélo likvidni zasoliteré firma niZze obtizg
premeénit v perézni prostedky.

DalSim ukazatelem jsou pohotove figah prostedky, jez vypovidaji o
schopnosti firmy likvidovat okam&tsplatné dluhy pezi v hotovosti,ci z béZznych
acta.

Posledni ukazatel, ktery nam sniZi fesmost, ktera se vyskytuje(lPK je Gisty

pertzni majetek, kde jsou ¢bna aktiva sniZzena o zasoby, které mohou byt jen
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s obtizemi pemenény na penzni prostedky. Hodnota ukazatele se stanovi jako rozdil
obéZného majetku, @Sténého o zasoby a kratkodobé zavazky.

2004 2005 2006
Ohgzna aktiva 290 193 370562 538 46(
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovnényv 258 805 324 590 393 311
Dlouhodobé pasiva (VK + CK dlouh.) 401 527 479 646605 516
Stal4 aktiva (dlouhodoby majetek) 369 98f7 427 190 58 463
Penize 1010 949 233
Ucty v bankach 697 14 385 818
Zasoby 95 205 133 543 164 74(
CPK manaZersky zpisob 31 388 45972 | 145 149
CPK investorsky zpisob 31 540 52 456 | 147 053
Pohotové finartni prostiedky 1707 15 334 1051
Cisty penézni majetek -63817 | -87571 [ -19591

Tabulka 9: Vyvoj CPK, pohotovych finanénich prostiredki a CPM (Gdaje v tis. K¢&)

Z vypaitenych hodnot v tabulce je patrné, Ze firma méatasté mnoZstvi
gistého pracovniho kapitalCPK vypaiteny manazerskym i investorskymisobem
rostl ve sledovaném obdobfilgizné stejnou ndrou. RiliS vysokd hodnota&isteho
pracovniho kapitalu by mohla zawdk nazoru o neefektivnim vyuzivani firamich

prostedki.

Dle vyvoje pohotovych finafmich prostedki, zvlase v roce 2005 jeiejmé, Ze
spole&nost zadrZzovala na¢bnych &tech [iliS vysoké castky, které mohla efekti¥n

investovat a zhodnotit.

Cisty peréZni majetek ve sledovaném obdobi vykazuje zapoodé@dty. V roce
2004 dosahl hodnoty -63.817 tis¢ K v roce 2005 -87.571 tis¢KV roce 2006 hodnota
cistého pewdzniho majetku vzrostla a to n@stku -19.591 tis. & Tento vyvoj byl

zpiasoben rostoucimi kratkodobymi zavazky.

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu, pohotovych figaith prostedka a ¢istého

pergzniho majetku je uveden v nasledujicim grafu.
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Graf 14: Vyvoj CPK, pohotovych finarénich prostiredkii a CPM (v tis. K&)

4.4  Analyza ponérovych ukazateli

4.4.1  Analyza rentability

Rentabilita pedstavuje powteni celkového zisku s vysi podnikovych zdroj
jichZ bylo uZito k jejich dosaZeni. Ukazatele rduiliey by mély dosahovat maximalnich
hodnot.

Hodnoty ukazatél z oblasti rentability byly vypsieny dle vzoré uvedenych

v teoretickésasti diplomové prace.

jednotka 2004 2005 2006
EBIT tis. K& 37512 55731 63 815
Celkova aktiva tis. K 666 119 811 029 1 008 281
ROI % 5,63 6,87 6,33

Tabulka 10: Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vioZzeného kapitalu (ROJlyjadtuje s jakou Ginnosti pisobi celkovy
kapital viozeny do podniku bez ohledu na zdroj fic@vani. Idealni hodnoty ukazatele

se pohybuji mezi 12 — 15% (1). Z tabulky 10 je patrze vypétené hodnoty se ani
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zdaleka nefibliZzuji optimu. V roce 2005 rentabilita firmy patr vzrostla, avSak
v dalSim roce of klesla, coZz znamena, Ze podnik neefektivguziva svého kapitalu

vloZeného do spoteosti.

Ukazatel rentability celkového kapitalu jgegdnmétem zajmu externich subjeit

které chgji znat rentabilitu svého potencionélniho partrgaizaweni smiuv.

jednotka 2004 2005 2006
Zisk po zdagni (EAT) tis. K& 21 293 39 775 53 952
Celkova aktiva tis. K 666 119 811 029 1008 289
ROA % 3,20 4,90 5,35
Tabulka 11: Rentabilita celkového kapitalu (ROA)
Ukazatel rentability celkového kapitalu (ROAVyjadiuje schopnost

managementu vyuzivat cela aktiva k uspokojovarsgtmi&. Je girozené, Ze hodnota
ukazatele by @a dosahovat co nejvySSich hodnot. Z tabulky jerngatze v letech
2004 — 2005 rentabilita aktiv klesla a toustedku podstathnizsSiho vyprodukovaného
hospodéského vysledku. V roce 2006 dosahuje hodnota u&kzdd,35 %, coz je
duvodem zvySujiciho se zisku po zdah Na druhé stranje treba sniZzit celkova aktiva,

neba’ je v nich vazanoiflis volnych finagnich prostedki.

jednotka 2004 2005 2006
Zisk po zdagni (EAT) tis. K& 21 293 39 775 53 952
Vlastni kapital tis. K 209 858 249 633 303 585
ROE % 10,15 15,93 17,77

Tabulka 12: Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rozhodujicim ukazatelem fentabilita vlastniho kapitalu — tj. ROB/yjadiuje
do jaké miry podnik reprodukuje vlastni zdroje.oBdto pohledu je vyvoj ukazatele
piiznivy, nebd v roce 2004 ma hodnotu 10,15 % a v roce 2006 1%7/7. nafist o
7,62 procentniho bodu. Kritickym rokem byl rok 20@dly byla nizkd hodnoté&stého
zisku. Hodnoty ukazatele vynosnosti vlastniho kdpiby nely byt vy3Si nez rentabilita
kapitadlu celkového. Plati to ve vSectedh letech. Spotmost by néla usilovat o

maximalizaci tohoto ukazatele.

jednotka 2004 2005 2006
Zisk po zdanni (EAT) tis. K 21 293 39 775 53 952
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
ROS % 3,58 5,67 6,99

Tabulka 13: Rentabilita trzeb (ROS)
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Ukazatel rentability trzeb (ROShformuje o tom, kolik zisku ma spdieost
z 1 K¢ trzeb. Trzby pedstavuji trzni ohodnoceni vykonu podniku. Do wtpobyly

zahrnuty trzby za prodané zbozi a trzby za prodiegtnich vyrobk a sluzeb. Lze

konstatovat, Ze vyvoj tohoto ukazatele ma rostoigridenci, coz je Zisobeno

dosazenym vysledkem hospoelai za detni obdobi.

jednotka 2004 2005 2006
Zisk po zdagni (EAT) tis. K& 21 293 39 775 53 952
Néakladové aroky tis. K 11 047 10 419 11 216
Dlouhodobé zavazky tis.K 57 026 55 520 53431
Vlastni kapital tis. K 209 858 249 633 303 584
ROCE % 12,12 16,45 18,25

Tabulka 14: Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE

Rentabilita dlouhodobého kapitdlu (ROCH)dava vynosnost dlouhodbb

investovaného kapitalu. Hodnoty tohoto ukazatel@ weasledovaném obdobfipnivy
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Graf 15: Vyvoj ukazatehi rentability

4.4.2  Analyza aktivity

Vv

Ukazatelé aktivity mdi schopnost firmy vyuZivat vioZzenych prisstk, meri

rychlost jeho obratu nebo obratu jednotlivych skoZze hodnoti vazanost kapitalu
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v urtitych forméch aktiv. Vypovidaji o tom, kolikrat sebrati kazdy z jednotlivych
druhi majetku za ity ¢asovy interval.

Hodnoty ukazatél z oblasti aktivity byly vypéteny dle vzoré uvedenych

v teoretickésasti diplomové prace.

jednotka 2004 2005 2006
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
Celkova aktiva tis. K 666 119 811 029 1 008 28%
Obrat celkovych aktiv 0,89 0,86 0,77

Tabulka 15: Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiwyjadtuje paiet obratek za uité obdobi (za rok).
Doporwovana hodnota ukazatele se uvadi 1,6. Z ¥ypoych ukazatél je Zejmé, Ze
celkova aktiva spolaosti se neobrati ani jedenkrat. Sgalest disponuje iflis velkym
objemem aktiv, ktera nejsou dostai® vyuzivana. Je nutno préfit moznosti
efektivniho snizeni celkovych aktiv. Managementtégy nEl prowtit, zda je mozné
snizit stav nevyuZzitych aktiv. Druhy @gob zlepSeni hodnoty ukazatele vedesp

zvyseni trzeb, jejichz vySe kazdons nafista.

jednotka 2004 2005 2006
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
Stéla aktiva tis. K 369 987 427 190 458 463
Obrat stalych aktiv 1,61 1,64 1,68

Tabulka 16: Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktivma vyznam fedevSim fi rozhodovani o pidzeni dalSiho
hmotného majetku. Nizké hodnoty signalizuji nizkguarti stalych aktiv a jsou
signdlem pro management, aby zvysil vyuZiti vyrehridapacit a omezil investice. Lze
fici, Ze podle dosahované vySe ukazatele nema &msle nevyuzita stala aktiva, tj.
stavajici z&izeni je dostata¢ vyuzivano. Spolkost obrati sva stala aktiva t&m
dvakrat r@n¢, coz lze povazovat za hodnoty oborovéhingiru. PoZzadované hodnoty

by meély byt vySSi jak u ukazatele vyuziti celkovych akti

jednotka 2004 2005 2006
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
Z&soby tis. K 95 205 133 543 164 740
Obrat zasob 6,25 5,25 4,68

Tabulka 17: Obrat zasob
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Obrat zasobudava, kolikrat je v gibé¢hu roku kazda poloZzka zésob firmy
prodana a znovu usklagma. Je-li hodnota ukazatele ve srovnéni s oborgugimeérem
nizsi, pak podnik ma problémy ggbyte&nymi nelikvidnimi zasobami, které vyzaduji
nadbyténé financovani. Nizky obrat zasobedsi i o jejich nizké likvidit. Rok 2004
byl pro spolénost pozitivni, nebd zasoby se otdly pfiblizné 6x za rok. V ostatnich
letech byla obratka nizSi Zidodu drzeni vysokych hodnot zasob.

jednotka 2004 2005 2006
Z4asoby tis. K 95 205 133 543 164 740
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
Denni trzby tis. K 1 653,19 1947,76 2 143,10
DO zéasob dny 57,59 68,56 76,87

Tabulka 18: Doba obratu zasob

Doba obratu zasoluréuje piimérny casovy interval, ktery zasoby ,stravi”
ve spolénosti do doby prodeje nebo do doby jejich gploy. Obeca Izetici, Zze¢im je
doba obratu zasob kratsi, tim je to pro podnikilegédnoty ukazatele v jednotlivych
letech rostou, avSak pokles zaznamenal rok 200y,okadoti roku 2006 klesla doba
obratu zasob té#h o 19 dni. Pro podnik byla tato situace pozitividba’ piilis vysoké
zasoby, které lezi na skigdpredstavuji ,mrtvy* kapital, ktery negeneruje ziskolia
obratu zasob by #&a byt co nejnizsi taky z hlediska, Ze na drZzerdobase musi

vynakladat dalSi (rové zdroje.

jednotka 2004 2005 2006
Pohledavky tis. K 154 789 182 765 215078
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771 515
Denni trzby tis. K 1653,19 1947,76 2 143,10
DO pohledavek dny 93,63 93,83 100,36

Tabulka 19: Doba obratu pohledavek

Hodnotadoba obratu pohledavekyjadtuje dobu, ktera v @méru uplyne mezi
prodejem na obchodni &@va gijetim peréz, tzn. za jak dlouho jsoufnérné placeny
faktury. Stav ukazatele se pohybuje vurpéru 96 drii, coz gesahuje stanovenou dobu
splatnosti kratkodobych pohledavek, ktera je 30 driuzemskych odipatelr a 60 dni
u zahraninich plateb. Tato situace sice podporuje dobréhyztaodlrateli, ale na
druhou stranu, to pro spdleost inasSi negativa v podébnedostatku finafmich

prostedki, které by mohly byt dale pouzity k financovani girénosti.
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jednotka 2004 2005 2006
Kratkodobé zavazky tis. K 149 478 175 665 205 242
Trzby tis. K& 595 148 701 193 771515
Denni trzby tis. K 1653,19 1947,76 2 143,10
DO zavazki dny 90,42 90,19 95,77

Tabulka 20: Doba obratu zavazl

Doba obratu zavazk(dluhu) stanovuje ve dnech dobu, kterd npiru uplyne
mezi nakupem zasob a jejich Uhradou, tzrtepalni, na které spaleosti dodavatelé
poskytli obchodni & . ZvySeni je nejvice patrno vroce 2006, cozd&v o
neschopnosti splacet své zavazky svysitelam. Tento ukazatel vykazuje velmi
negativni trend, snizuje solidnosi&v obchodnim partném. Spolénost neni schopna
dostat svym zavazkn v kratké dob, vétSina jich je placena po délsplatnosti. Firma

se snazi vyZadovat co nejdelSi dobu splatnosti.

Rok Doba obratu pohledavek Stav Doba obratu zdvaZk
2004 93,63 > 90,42
2005 93,83 > 90,19
2005 100,36 > 95,77

Tabulka 21: Srovnani doby obratu pohledavek s doboobratu zavazki

Ukazatelédoby obratu pohledave& doby obratu zavazkspol&né umoauji
pongiovat vyvoj délky prodlevy mezi vznikem pohledavingyazku) a thradou a tim i
charakterizovat finafmi pozici spolénosti, v jejimz zajmu je, aby vyvoj hodnot
ukazateh mel klesajici tendenci. Hodnoceni finar pozice podniku je spojeno
s pravidlem solventnosti, podle kterého bylonplatit, Ze doba obratu pohledavek je
kratSi nez doba obratu zavazlkZ uvedeného vyplyva, Ze v letech 2004 — 2006ahast
negativni vyvoj, kdy byla doba obratu pohledavek3iyneZ doba obratu zavézR ento

stav je zfisoben pedevsim tim, Ze odbatelé platili stale pozii své faktury.
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Graf 16: Vyvoj vybranych druhi ukazateli aktivity

4.4.3  Analyza likvidity

Ukazatelé likvidity posuzuji schopnost firmy hradité zavazky, tj. okamzita
platebni schopnost. V podstgbonmeiuji to, ¢im je mozno platit ditatel) s tim, co je
nutno zaplatit (jmenovatel).

Urceni optiméalnich hodnot v této oblasti je relativmépa’ zalezi pedevsSim na

oboru, ve kterém podnikipobi a dale na stabd#lijeho @Fijmu a vyday.

Casto rovisZ nebyva splén hlavni gedpoklad, Ze veskera kratkodoba aktiva Ize
premenit v hotovost. Cast zasob materidlu the byt napiklad pro vyrobu jiz
nepouzitelna a itom obtizr¢ prodejna. Zarouve vSechny pohledavky nejsou st&jn
likvidni. Obecnr Ize tici, Zze zasoby jsou mérikvidni nez pohledavky a pohledavky
mére likvidni nez hotovost.

Vyvoj pracovniho kapitalu a kratkodobé solventngstiniku zajimé fedevsim

management firmy a jeji kratkodob&welé (banky, dodavatele).

Hodnoty ukazatél z oblasti likvidity byly vypdteny dle vzoré uvedenych

7

asti diplomové préace.

%

Vv teoretick&
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jednotka 2004 2005 2006
Pohotoveé pet¥ni prostedky tis. K& 1707 15 334 1051
Kratkodobé zavazky + Kratk. BU tis¢K | 258 805 324 590 393 311
Okamzita likvidita 0,01 0,05 0,003

Tabulka 22: Okamzita likvidita (likvidita 1. stupn &)

v

Okamzita likvidita méti schopnost podniku uhradit kratkodobé zévazky.
Doporwena hodnota u tohoto ukazatele je 0,2 — 0,5 (18)v8&chiech letech doslo
k prudkému poklesu vlivemuastu kratkodobych zava#k V roce 2005 se hodnoty
ukazatele zlepsSily, nelbovzrostly gedevSim pefgni prostedky. Do budoucna je
potreba snizovat samotné kratkodobé zavazéiyZ dojde ke zlepSeni okamzité
likvidity. Vzhledem k sotiasné situaci ekonomiky'eské republiky, pro kterou je
typicka platebni neschopnost podhik nesplaceni zavaiklze povazovat ukazatel

pergzni likvidity za real@jSi, protoZze lépe vystihuje okamzitou platebni griust

podniku.

jednotka 2004 2005 2006
Obezna aktiva tis. K 290 193 370 562 538 46(
Zasoby tis. K 95 205 133 543 164 74(
Kratkodobé zavazky + Kratk. BU tis¢K | 258 805 324 590 393 311
Pohotova likvidita 0,75 0,73 0,95

Tabulka 23: Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Pohotova likviditaodstraiuje nevyhody Bzné likvidity, nebd z olEznych aktiv
vylucuje zasoby a vitateli ponechava pokladni hotovost, penize na bamich &tech,
kratkodobé cenné papiry a kratkodobé pohledavkyin@ni hodnota tohoto ukazatele

se rovna 1 (13). Ve vSeclieth letech se spdaleost nachazela v dop@avaném

rozmezi.

jednotka 2004 2005 2006
Obgzna aktiva tis. K 290 193 370 562 538 46(
Kratkodobé zavazky + Krétk. BU tis.cK 258 805 324 590 393 311
Bézna likvidita 1,12 1,14 1,37

Tabulka 24: Bézna likvidita (likvidita 3. stupn &)

Bezna likvidita pomgfuje objem oBznych aktiv jako potencialni objem
peréznich prostdki s objemem zavazksplatnych v blizké budoucnosti. Ve vSech
trech letech jsou pod dop@enym rozmezim 1,5 — 2,5 (13), é@vbdu drzeni vysokych

hodnot zasob. Spalrost by se mla snazit o sniZzeni hodnoty &mych aktiv, a to
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piedevSim u poloZky zasob, u kterycliiza trvat pordrné dlouho, nez sefpmeni na

penize. Spolmost by ngla provadt rozbor spatby zasob, tzn. za¥fit se na

nejvyznamgjSi polozky zasob. SnaZit se je sniZzovat, wefg v nich vazano iflis

financnich prostedki. Pokusit se dodavéastji v mensich davkach, a to v dgtkdy je

zasoba pdebna.
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Graf 17: Vyvoj ukazateh likvidity

4.4.4  Analyza zadluZenosti

Ukazatelé zadluZenosti slouzi jako indikatory vySeika, jeZz spolénost

postupuje @i dané struktie vlastnich a cizich zdrinj Zadluzenost sama jéShemusi

byt negativni charakteristikou, aleciid vySe zadluzeni je obvykle pro podnikleFita.

Ve zdravé finatn¢ stabilni spolénosti mize st zadluZenosti fspivat k celkové

rentabili€ a tim k trzni hodnétpodniku.

Hodnoty ukazatél z oblasti zadluZenosti byly vypteny dle vzoré uvedenych

v teoretickésasti diplomové prace.

jednotka 2004 2005 2006
Cizi zdroje tis. K 451 187 555 515 695 408
Celkova aktiva tis. K 666 119 811 029 1008 28p
Ukazatel celkové zadluzenosti % 67,73 68,50 68,97

Tabulka 25: Celkova zadluzenost
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Ukazatel celkové zadluzenoshiyvd nazyvan také ukazatetiitelského rizika

a vyjaduje, v jakém rozsahu je majetek sgolesti kryt cizimi zdroji.Cim vy3si je

tento ukazatel, tim vice je spom®st zavisla na cizich zdrojich financovani a jeji

stabilita je niZzSi. Tento ukazatel pouzivaji i banéko jednu z vychozich informaci

potrebnych i rozhodovani o tom, zda podniku poskytnout dal&ryl Pokud by banka

v tomto gipadt poskytla spolénosti Gvr, poZzadovala by mnohem vysSi Urok.

Z tabulky je ¥ejmé, Ze hodnoty tohoto ukazatele pro sprmdst MASSAG, a. s.

stale stoupaji. Je to z tohéwbdu, Ze je stale vice zavisla na cizim kapitatarktvai

vyhradré kratkodobé zavazky a bankovni¢ay. Tento vyvoj zaficinilo potizeni

nového dlouhodobého hmotného majetku. Z kratkodoléddiska je to pro spairost

negativni, avSak v budoucnu tato investidgengse nové zakazky, dodame trzby a

stabilizaci firmy.

NJ

jednotka 2004 2005 2006
Vlastni kapital tis. K 209 858 249 633 303 585
Celkova aktiva tis. K 666 119 811 029 1008 28
Koeficient samofinancovani 0,32 0,31 0,30

Tabulka 26: Koeficient samofinancovani

Ukazatelponeru viastniho kapitélu k celkovym akim charakterizuje finatni
samostatnost spaleosti a udava, do jaké miry je firma schopna kmij snajetek
vlastnimi  zdroji. Cim vy38i hodnoty dosahuje, tim je firma samogjain
Z vypcetenych adaj mohufici, Ze ukazatel vykazuje pokles, coZz znamena Zigisse

zavislost na cizich zdrojich,tgdevsim kratkodobych a dlouhodobych bankovnich

QVvera.

jednotka 2004 2005 2006
EBIT tis. K& 37512 55731 63 815
Néakladové aroky tis. K 11 047 10 419 11216
Koeficient Grokového kryti 3,40 5,35 5,69

Tabulka 27: Koeficient irokového kryti

Ukazatelurokového krytudava, kolikrat jsou aroky kryty vysi vgtku podniku,
tj. kolikrat je zajiSéno placeni aroku. NizSi zadluZzenost a vySSi Urokawgi
znamenaji, Ze podnik je schopefijimat a splacet dalsi éwy. Cim je ukazatel vy3si,
tim lépe. Hodnoty ukazatele ve vySi 1 znamend, aoniit vydtlava pouze na Uroky.

Hodnoty menSi jak 1 znamena, Ze si podnik néydni na uroky. Dopotiena
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hodnota je 3 (bankovni standard) a pro silné $pol&i je rozmezi 6 — 8. Trend vyvoje
ukazatele Uurokového kryti vykazujest v letech 2005 a 2006, coz jetddu zvySeni
provozniho hospodského vysledku. Spataost je schopna pokryt urokové splatky
svym vyprodukovanym hospoig&kym vysledkem.

Podil

2006

rok

O Celkova zadluzenodm Koeficient samofinancovart Koeficient trokového kry#i

Graf 18: Vyvoj ukazateli zadluzenosti

445 Provozni ukazatele

Tyto ukazatele napomahaji managementu firmy anaftzadkladni aktivity
firmy. Mezi provozni ukazatele ganagiklad:

* Produktivita z pidané hodnoty =iidan& hodnota / get zangstnand
» Produktivita z vykonu = vykony / get zangstnand
e VAazanost zasob na vynosy = zasoby / vynosy bez rauingch

* Nakladovost vynas= naklady / vynosy bez minséadnych

2004 2005 2006
Produktivita z pidané hodnoty (v tis. & 332,54 362,30 279,57
Produktivita z vykonu 124354 128309 1123%4
Vazanost zasob na vynosy (v %) 14,23 16,02 18,18
Néakladovost vynas (v %) 96,87 95,29 94,05

Tabulka 28: Provozni ukazatele
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Mrivrw s

predevsim ke srovnani mezi firmami, ktefé&spbi ve stejném oboru podnikani. Obecn
muzemefici, Zze hodnota ukazatele byla plynule vziistat. Jak vidime z tabulky, tak
hodnota ukazatele vSak klesa. NejvySSi hodnota bgsazena vroce 2005 a to
362 300,- K.

Produktivita z vykonwstejre tak jako produktivita z jidané hodnoty, slouzi
zejména ke srovnani mezi firmami, ktetigspbi ve stejném oboru podnikani. Ukazatel
by se m&l pohybovat alesppov rozmezi 1 az 2 mil. & Ve vSechiech sledovanych

letech spolénost dosahuje uspokojivych hodnot.

Vazanost zasob na vynosyam udéava, jak velky objem z&sob je vazan na 1 K
vynosi. Hodnota tohoto ukazatele byela byt minimalni. Hodnoty tohoto ukazatele

jsou ve vSechiech letech filiS vysoke.

Nékladovost vynasudava zatizeni vynasfirmy celkovymi naklady. Hodnota
tohoto ukazatele by #a v ¢ase klesat. Z tabulky vidime, Ze ndkladovost v@isénstvi
je velmi vysoka. V letech 2004 se hodnotilizila ke 100 %. V nasledujicim letech
mirn¢ klesla na 94 %. Vzhledem k velmi vysoké nakladtivbg se néla spol€nost

zametit na snizovani naklad

4.5  Analyza soustav ukazatdl

Cilem této kapitoly je posouzeni celkového fitr@iho zdravi a situace podniku
pomoci vybranych soustav ukazéteK analyze byly pouzity tyto soustavy ukazatel
Z-skore (Altmariv model) a INDEX IN;.
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2004 2005 2006
Celkova aktiva 666 119 811 029 1008 242
Cisty prac.kapital 31 388 45 972 145 149
Nerozdleny HV minulych let 8 832 29 060 66 841
Zisk pred dagmi a aroky (EBIT) 37 512 55 731 63 814
Zakladni kapital 172 554 172 554 172 554
Cizi zdroje 451 187 555 515 695 404§
Celkové trzby 616 376 784 669 848 21]
CPK / Celkova aktiva 0,0471 0,0567 0,1440
HV minulych let / Celkova aktiva 0,0133 0,0358 0,63
EBIT / Celkova aktiva 0,0563 0,0687 0,0633
Vlastni kapital / Cizi zdroje 0,3824 0,3106 0,2481
Celkoveé trzby / Celkové aktiva 0,9253 0,9675 0,841
ALTMANOVO Z-SKORE 1,30 1,38 1,30

Tabulka 29: Altmaniv index divéryhodnosti spol@&nosti MASSAG, a. s.

Z vysledki uvedenych v tabulce jeigimé,

Ze se spalrost ve vSech

hodnocenych obdobich nachazi v kategorii podniktgisymi financnimi potizemi, coz

vyplynulo z gedchozi analyzy. iedevSim se jednd o zavislost podniku na cizim

kapitalu. Dale by bylo vhodné sniZzovatégha aktiva a toigdevsSim zasoby.

2004 2005 2006
Celkova aktiva 666 119 | 811029 1008 2§2
Cizi zdroje 451187 | 555515 695 408
Zisk pred dagmi a uroky (EBIT) 37512 55 731 63 811
Néakladové aroky 11 047 10 419 11216
Celkové vynosy 669 515 834176 906 03%
Obezna aktiva 290193 370562 538460
Kratkodobé zavazky 163126 205 74 240 8B2
Kratkodobé bankovni @vy 95 679 118 843 152 429
Celkova aktiva / Cizi zdroje 1,4764 1,4600 1,4499
EBIT / Nakladové uroky 3,3957 5,3490 5,6896
EBIT / Celkova aktiva 0,0563 0,0687 0,0633
Celkové vynosy / Celkova aktiva 1,0051 1,0285 0,808
Obéznd aktiva / (kratk.zavazky + kratk.bank.(véry) 1,1213 1,1416 1,3690
INDEX IN o, 0,86 0,992 0,976

Tabulka 30: INDEX IN o; spol&nosti MASSAG, a. s.

Podle indexu Ily; se spolénost v ptibéhu sledovaného obdobi pohybuje

v tzv. Sedé z&h Znamena to, Ze podnik nachazejici se v Sedé rétvdi hodnotu, ale

také nebankrotuje. Neboli jde o bonitni podnikyvogici hodnotu. Je vSakigimé, Ze

hodnota indexu IB se nepatrzvySuje, coz by mohl byt signal k zlepSujici saasii.
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Vysledky bankrotnich indikatérjsou potvrzenim pogmovych analyz, Ze firma
je schopna si zajistit likviditu, ale Ize jiizit ,jen“ mezi pimérné podniky co se tg
tvorby ekonomické hodnoty.

Je vSak dlezité zminit, Ze indexy maji pouze zakladni o@ént charakter a

nejsou schopny nahradit podrobnou fit@n analyzu. Proto indexy maji vzdy
pravdpodobnostni charakter.
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5 Syntéza vysledk finanéni analyzy

Témet 50 % podil na celkovych aktivech tatald aktiva. V roce 2004 je jejich
kvéta 55,5 %, v roce 2006 pak 45,5 %¢&Zhto Udaj miZzeme spolénost oznéit jako
kapitdlow tézkou. Stald aktiva zastupovakegevsim dlouhodoby hmotny majetek,

hlavné samostatné movit&ei a soubory movitychdci a stavby.

Obk¢Zzna aktiva tvéi prevazré kratkodobé pohledavky a to v rozmezi od 24 %
z celkovych aktiv vroce 2004 po 30 % vroce 20050ce 2006 se kratkodobé
pohledavky snizily a tvily 23 % z celkovych aktiv. VySe této poloZkyeglstavuje
velmi negativni tendenci spolu s prodluzujici séalo obratu pohledavek, kdy v roce
2004 byla pitmérna doba obratu pohledavekigizné 94 dni a v roce 2006 jiiplizné
100 dni. Tento vyvoj znamena, Ze zakaznici plailesposti Massag, a. s. za jeji sluzby
stale s ¥tSim zpozdnim vzhledem ke skutaosti, Ze se doba splatnosti vystavenych
faktur nengni. DalSi vyznamnou poloZzkou v aktivech jsou zasdtigré v roce 2004
tvorily 14,3 % a vroce 2006 16,3 %. N&j§i nafst byl vroce 2005, kdy zasoby
vzrostly téngt o 40 % oproti pedchozimu roku. #iS vysoké z4soby, které lezi na
sklack, predstavuji ,mrtvy” kapital, ktery negeneruje ziskpditnost by proto réla
provadt rozbor spdteby zasob, tzn. zatfit se na nejvyznan#si polozky zasob. DalSi
poloZkou v aktivech, kterou jeregba zminit, je finaini majetek. V roce 2004
predstavoval 1.707 tis. Ka v roce 2005 15.334 tis.cKTento enormni nést byl
zpiasoben tim, Ze spalrost potebovala penize k pizeni dlouhodobého hmotného
majetku, nového strojniho &aeni. V roce 2006 pak hodnota figafho majetku klesla
a to natastku 1.051 tis. K Je feba brat v Gvahu, Ze zadrzovani takto vysokéhanabje
financi, gevazrt na @znych &tech, Ize povaZzovat za neefektivni.

Pri analyze pasiv je zvlastni pozornostnevana poréru vlastniho a ciziho
kapitalu k celkovy pasium. Vlastni kapital po celé obdobi #¥akolo ticeti procent
celkovych pasiv. Spobmost je tedy fevazri financovana cizimi zdroji, a to zejména
bankovnimi U¢ry. Ty se podilely v roce 2004 na celkovych padivéenti 35 % a
v roce 2006 tvily 40 % celkovych pasiv. DalSitteZitou poloZkou v pasivech jsou
kratkodobé zavazky, které také po sledované obauiy. V roce 2004 byla hodnota
téchto zavazik 163.126 tis. K a vroce 2006 dosahlaastky 240.882 tis. K

Financovani dodavatelskym &rem byva zpravidla nejle¥jsim zpisobem financovani
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a byva vyhodné, ale spdlmst tento zfisob financovani musfidit tak, aby byla
schopna vzdy dostat svym zavamkvici dodavateim.

Vynosy a naklady se v jednotlivych letech vyradisi, dle vySe a objetn
zakazek. Hlavnicast vynof tvoii trzby z vlastnich vyrobk a sluzeb, které se na
vynosech podili v rozmezi od 93 % v roce 2004 dé®Béroce 2006. Jiné vynosy, jako
trzby z prodeje majetku nebo finam vynosy tvéi zanedbatelnou poloZku.

Hlavni ¢ast provoznich naklédje tvarena vykonovou sp##bou, jejiz podil
na celkovych nakladech sehem sledovaného obdobi pohybuje okolo sedmdesati
procent. DalSi vyznamnou polozkou naklagsou naklady osobni, které t¥oza
sledované obdobi viméru 17,1 % z celkovych naklad Vysledek hospodani méa
rostouci tendenci, kdy vroce 2004 dosahl hodndhy223 tis. K a vroce 2006
53.952 tis. K.

V oblasti rentability se spaieost pohybuje s hodnotami vSech ukazatel
na uspokojivé urovni. V jiibéhu let maji hodnoty ROA a ROE rostouci tendenck, co
ma za nasledek zvysSujici se hospskig zisk po zdaini. Ukazatelé rentability by &y

dosahovat maximalnich hodnot.

Spolenost disponuje ifliS velkym objemem aktiv, kterd nejsou dostate
vyuzivana. Je nutno préit moznosti efektivniho snizeni celkovych aktivukiazatel
aktivity bych se spiSe pozastavila u doby obratolguavek a zavazk U doby obratu
pohledavek je ieba zait s postupnym zkracovanim danéitih ktera v roce 2006
piedstavuje v prmeéru 100 dni. DalSi fipadné prodluzovani tétodty je pro firmu
negativni a jeteba zavézt efektivnifizeni pohledavek a minimalizovat dobuétv
poskytovanych zakaznikn. ZvySovani doby obratu zavazkje pak vyhodnym
financovanim spolaosti, ale musi byt kladenithz na to, aby se neohrozila likvidita

spole&nosti a zamezilo se platbam penale z prodleni.

Pozitivre je moZno hodnotit situaci v oblasti pohotové Idity. Hodnoty
ukazatele okamzité likvidity se pohybuji pod dogmanym intervalem, vigledku
naristu kratkodobych zavaik Spol€nost se potykala se Spatnou platebni schopnosti
v oblasti svych zavaZk neni schopna platit ve stanovenétéhsplatnosti. étSinou

vyZzaduje co nejdelSi dobu splatnosti. Ve vSeidth letech se uébné likvidity
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pohybovala pod dopoéenymi hodnotami, zid’/odu drZzeni vysokych hodnot zasob.

M¢la by se snazit je snizovat.

Co se zadluzenosti firmy &g, ta je ve sledovaném obdobi i vysokych
hodnotach. Rimérna zadluzenost za poslediii toky je 68 %. Z toho vyplyva, Ze
spol&nost je financovanarpvazrié cizimi zdroji. Na mie zadluZeni se podili vysoky

stav bankovnich @i a kratkodobych zavak

Mezi provoznimi ukazateli twd problémovou oblast produktivita zigané
hodnoty. Ri klesajici tendenci produktivity zfjdané hodnoty nefite probihat
zvySovani mezd. To je mozné pouze se zvySovaniougtivity.

Pri analyze vybranych soustav ukazatélyly pouzity dva modely. Byly jimi
Altmanovo Z-skoére a Index N Tyto modely koresponduji i zéry s vySe uvedenymi
informacemi. Ve vSechifpadech se spalrost nachazela v tzv. ,Sedé 2ZbnZnamena

to, Ze podnik nachazejici se v Sedé&dma utité finantni problémy, ale nebankrotuje.

viv s

vyplynuly z jednotlivych analyz. Navrhy jsou paknz&eny na identifikované slabé

stranky.
Ukazatel Silné stranky Slabé stranky
Rentabilita ROA
ROE
Aktivita obrat stalych aktiv doba obratu pohledavek
doba obratu zasob
Likvidita bezna likvidita
okamzita likvidita
Zadluzenost vysoka zadluZenost
Provozni produktivita z pidané hodnoty

Tabulka 31: Silné a slabé stranky

Celkow bych hodnotila situaci firmy MASSAG, a. s. jakalsiizovanou. Je
tieba upozornit na to, Ze spatest se dlouhod@bnachazela ve zt&tOd roku 2001,
kdy nastoupilo nové vedeni, byl poprvé, po dlouh@xd vytvoren zisk, ktery
kazdor@né roste. Spolénost zvySuje peet zandstnand, ziskava novée zakazniky i

nove trhy.
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6 Navrhy reSeni problémovych oblasti

Z vysledk financni analyzy vyplynulo, Ze spaleost ma ufité problémy s vysi
pohledavek, zasob, likviditou a nizkou produktivito gridané hodnoty. Vysoka je také

zadluzenost firmy.

6.1 Reseni problému nedostatku vlastniho kapitélu
Moznych variantteSeni, jak navysit vlastni kapital akciové spotesti Massag
se nabizi hnedékolik a kazda méa sva specifika:
» Upis novych akcii
- 0 Upisu rozhoduje valna hromada,
- emise nemusi byt Usgna.
» nominalni navySeni zakladniho kapitalu ze zisku spe¢nosti
- potieba tvorby vysokého zisku.
» financovani formou rizikového kapitalu (venture captal)
- majetkova dast investora ve spaieosti.
navysit vlastni kapital, je financovani formou kiavého kapitalu — venture kapital.

Rizikovy kapital gedstavuje dlouhodobou investici nejen genale icasu a
asili. Muze byt povazovan za alternativu k dlouhodobému idezitostre ke
sttedredobému financovani. Investii obdobi je ¥tSinou ti roky, mize vSak byt
pctileté 1 delSi. DalSim @ezitym faktorem byvaji podminky spaélenské smlouvy
umoziujici prodej vlasténého podilu, nebo formuigvodu tohoto podilu na stavajici

managament za danych specifik.

Podstatou investovani do podniku formou rizikovédapitalu je gimy vstup
do z&kladniho kapitdlu spdieosti. Obvykle se venture kapitdlovy investor stava
mensSinovym podilnikem na fikns pravem veta vékterych zasadnich rozhodnutich.

Kdyz firma neuspje, pak ztraci vlozené pragstlky. V gipad Usgichu firmy mize
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jeho mensinovy podil fiedstavovat i &kolikanasobné zhodnoceni investice. Venture

kapitalovy investor vSak vyth pouze tehdy, kdyZz vyth i tvirce podnikatelského

zaneru (podnikatel).

Od obvyklého spolupodilnika na fighse venture kapital odliSuje svou snahou

Ucastnit se pouze ndipmani zasadnich rozhodnuti firmy a ponechginy chod firmy

na tvarcich podnikatelského z&m. Na rozdil od bank sefipposkytovani financi

nerozhoduje podle zaruk a zajisit splaceni viozenych pragstka, ale gedevsim podle

atraktivnosti podnikatelského zém a gedpokladanou schopnosti jehdirist Usgsne

zamer realizovat.

Vyhody financovani formou rizikového kapitalu:

>

rizikovy kapital poskytuje solidni kapitélovy zaklgro budoucnost - aby
bylo moZno splinit zasry rastu firmy a plany jejiho rozvoje,

béhem investiniho obdobi firma neplati Zadné splatky ani Urokové
naklady - z tohoto w/odu neexistuje Zzadny negativni vliv na hotovostni
tok,

investor rizikoveho Kkapitalu se snazi byt skogen obchodnim
partnerem, ktery se podili na riziku a aghiéch, poskytuje praktické rady
a odborné znalosti (dle geby) a napomaha firemnimu obchodnimu
uspEchu,

firemni obchodni aktiva nebudou pod Zadnymi r&témi pravy a
podnikatel nebude muset poskytovat Zadné osobukyar

existuje mnoho rozitnych zdrofi, druhi a typi organizaci poskytujicich

rizikovy kapital, takZze je mozné uspokojiznorodé paeby.

Na druhé strah ani financovani rizikového kapitalu neni Gplbez rizika —

fondy rizikového kapitalu nesou riziko nezdaru retejako ostatni majitelé nebo

akciondi. Participuji na kmenovém jéni a jsou odréiovani v zavislosti na usphu

firmy — podileji se na zisku, ale i zt¥& na konéném prodeji investice.
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Prabéh investiéniho procesu — fiiprava a realizace investice

a)

b)

d)

f)

g)

h)

Podnikatelsky zar + vize firmy — z&kladni dokument komplexn
piredstavujici firmu, jeji produkt, vizi a strategiitouhodobé cile a Zigob

k dosazeni pozadovaného ésipu.

Posouzeni podnikatelského z&m — zakladni posouzeni budouciho
potencialu investniho projektu pedstaveného v podnikatelském planu.

Osobni navéwva zastupce fondu v podniku — zastupce fondsye navitveé
podniku ziska dojem o chodu podniku a ma zajem msploznat ki¢ové

manazery.

Due diligence — hloubkova analyza firmy (fikah analyza, prodteni
stavajiciho managementu, pozice na trhu a vyhled budoucnosti,

benchmarking s firmami v oboru).

Vymezeni podminek vstupu investora — stanoveni poekn realizace
investice — vySe investice, jeji harmonogram, podd spolénosti,
rozhodovaci pravomoci investora a strategie vystupuestora ze

spolenosti.

Investini smlouva — pisemna akceptace podminek vstupstionaedo firmy

— prava a povinnosti obou stran spojenych s rezlinaestice.

Kapitalovy vstup do spotaosti — grevod finagnich prostedki do vlastniho
kapitalu spolénosti.

Zakorteni investice — vystup -f@dem stanoveny vystup investora z firmy —

prodej jinému investorovi nebaipodnimu majiteli firmy. (18)

6.2 Rizeni pohledavek (credit management)

Na zaklad provedené finatni analyzy bylo zji&no, Ze pimérna doba obratu

pohledavek jevySuje pimérnou dobu obratu zavaik Firma tedy platila svym
vétitelam dtive nez jeji dluznici ji. Tato skuteost znamena, Ze spéi®st poskytovala

bezur@ny obchodni Gsr deldi dobu neZ jakou jej sama vyuZivala. Vyhg&inby byla
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situace, kdy by doba obratu zavazhkyla wtSi, pipadré stejnd jako doba obratu

pohledavek.

Pro gipad pozdniho placeni pohledavek nebo neplaceniegévek existuji

raizné moznostieseni.

» inkasni agentury, které za citou provizi pomohou s vymahanim

pohledavek,
» pojistovaci spolénosti, u kterych si iiize Uwr pojistit,

» faktoringové spolkénosti, které pohledavkyipvezmou a vyplati zaén

¢astku snizenou o Urok a odnu za pevzeti. (9)

Spolenosti bych tedy dopotila, aby se za#fila na moZznosti, které by
piedchazely vyuziti sluzeb vySe jmenovanych exterrdpbl€nosti — zejména na
pouziti skonta nebo fpazkové metody, a to hlagnu nenapravitelnych pozdnich
platica.

V piipadt pouziti skonta mize spolénost postupovat @ma zmisoby — bd’ si
ur¢i obdobi pro poskytnuti diskontu, pak by pouZilgpadet optimalni vySe diskontu,

nebo si Wi pevnou hodnotu diskontu a naslédnstanovicasovy horizont.

Vypocet optimalni vySe diskontuby spol€énost vyuzila v pipads, kdy by n&la
stanoven&asové obdobi pro diskont a é&lat by wdét optimélni vySi skonta, ipkteré

by nebyla prodlecna.
D=in/1+in
kde:
D= diskont, ktery hodla spaleost poskytnout
In = n-denni naklady kapitalu v desetinném tvarudénni naklady

alternativniho kratkodobého zdroje financovani) (9)
Vypocet ¢asového horizontu diskontu v tomto gipac by spolénost nela
uréenou pevnou vysi skonta a &lat by znat obdobi, pro jaké ma tento diskont pouzit

T=360*D/k*(1-D)
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kde:

T= pcaet dni, o kolik by museli dluznici vifjpact vyuZiti skonta zaplatit

diive prediadnou dobou splatnosti
D = diskont, ktery ma spaiaost v umyslu poskytnout

Ir= roéni néklady kapitalu v desetinném vyiadi (r@&ni naklady
alternativniho kratkodobého zdroje financovani) (9)

Krome skonta, niZze spolénost vyuzit jedt prirazkovou metodu, ktera spoéiva
v pri¢itani girdzky k zakladni cehpri opozdni platby. V tomto fipadt by se zakladni
hodnota dodavky kazdy den opeéndplatby zvySovala o tité procento.

Tato metoda by mohla by€ina u &ch dluzniki, ktefi sice pohledavku splati,
ale az poradném terminu splatnosti — kazdy dluznik silip€ rozmysli, zda zaplati

radre a Was fresre tolik, kolik mé&, nez aby ho dodavka stéla vice.

Myslim si, Ze spoknost Massag, a. s. byém piehodnotit cely systém
podnikového credit managementu aciity zda jsou dsledr® provadny cinnosti
zantiené na:

» ziskani, hodnoceni a spravu dat oadtelich,

» verifikaci odiErateli a ohodnoceni @&vuschopnosti odiratel,

A\

stanoveni realné vysSe d&movych limith viaci odkératetim a jejich
kontrolu,

uréovani a kontrolu platebnich podminek objednavek,

iniciaci inkasa, tj. upominky, sankce apod.,

kontrolu pohledavek po tit¢ splatnosti a fipravu naslednych opgani,

analyzu, plany a kontrolu @rovych vztali a pohledavek,

YV V VvV V V

vymahani pohledavek potité splatnosti:

e cca tyden fed datumem splatnosti u velkych fakturéty zda

zékaznik fakturu ma a chysté se ji uhradit,
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» do ti dni po splatnosti, telefonicky @it divody nesplgni terminu

splatnosti,

» dva tydny po liit¢ splatnosti piseninformalré upomenout, s Zadosti

o urychlené uhrazeni faktury s uvedenim drakprodleni,

* po nmesici mize mit u vysSich pohledavek vysledky osobni kontakt

s pfipadnym navrhem splatkového kalerela

» Sest tydd po lhité splatnosti, pisenthupomenout s pokusem o smir,
ktery musi byt zaslan doparre a je nezbytny k vymahani soudni

cestou,

» dva nesice po splatnosti dle charakteru dluZznika a pdivieg zvolit
moznost podani Zaloby pro neplaceni, podat navrkexekuci, ¢i

piipad gedat agentie pro mimosoudni vymahani.

6.3 Rizeni zasob

Spole&nost vykazuje ve sledovaném obdobi vysoké hodnatyolz, které
kazdor@n¢ narstaji. Zasoby lezi na sklads praméru 70 dni. FliS vysoké zasoby,
které lezi na sklag predstavuji ,mrtvy* kapital, ktery negeneruje ziskolia obratu
zasob by rdla byt co nejnizsi také z hlediska, Ze na drZzesblége musi vynakladat

dalsi u¥rové zdroje.

V piipact fizeni zasob tedy dopatuji provést analyzu skladby této polozky
obe¢Znych aktiv a vhodnym Zigobem se zbavitéfpadnych neprodejnych usklaghych
zasob. Vhodnyntizenim zasobovani dojde nejen ke sniZzeni ramk skladovaci
prostory, ale také k Zzadoucimu uv@hn pergznich prostedki a v neposlednfad

k Uspde naklad spojenych s usklagnim.

Pro optimalizaci stavu z&sob navrhuji zavézt kommilesystém jejichtizeni.
Vhodnou metodou préizeni stavu zasob vice dfulskladovych polozek jenetoda
ABC. Zakladem této metody je diferenciace zasobitekiupin — A-B-C. Na kazdou
z dané skupiny zasob je pak aplikovan rozdilnyspptizeni.
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Zasoby Ize rozdit podle riznych kritérii, nap. podle:

» ceny jednotlivych poloZek,

» poctu dodavatel jednotlivych polozek,

» podilu prodeje jednotlivych poloZek na celkovérsnion prodeji.
Vzhledem k existujicimu problému nevyuzitych zasab spolénosti bych

doporuila ¢lenéni skladovych poloZzek podle jejich zastoupeni nkos&m ranim

prodeji. V tomto pipact by rozd&tleni do skupin bylo nasledujici:

» skupina A: jednalo by se o ty druhy skladovych pelq které maji
rozhodujici podil na celkovém &im prodeji, resp. celkové ¢oi
spofek® materialu,

» skupina B: zahrnovala by ty druhy zboZzi, které sgrodeji nemohou
vyrovnat polozkam skupiny A, avSak hodnota jejichodeje neni

zanedbatelna,

» skupina C: v této skupérby byly z&azeny zbyvajici polozky zasob, které
byvaji nejmén poptavané. Mo by jit o polozky, jejichz podil na &aim

prodeji je nejmensi.
Diky rozckleni skladovych poloZzek do skupin pak Ize stanek@dnou velikost
béZzné zasoby.
Vyznamnosti skupin by odpovidala i pro¥ad kontrola stavu zasob:
» u skupinyA by byla nutna pravidelna, nejlépe denni, kontrola,
» owreni stavu zasob polozek skupiByy Slo provaét tydng,

» nejmensi pozornosti by byloreba ¥novat polozkdm skupiny)C —
kontrola by mohla probihat v mé&rastych, nap ve dvoutydennicki

mésiénich intervalech.

Pravidelna kontrola by spaieosti nendla ¢init velké obtize, neklbsi mize

zjistit aktualni stav kazdé skladové poloZzky versuaformanim systému.
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U kazdé skupiny by spairost né&la urit i vysi pojistné zasoby — zasoby, které
musi vystait neZz dojde k dopkni stavu zasob na¢bnou Urové. Velikost pojistné
zasoby by rla odpovidat jednotlivym skupinam — né&j$i pojistna zasoba bydha byt
u polozek skupiny A, nejmensi u zboZirazeného do skupiny C. \Wipadt poklesu
hodnoty zasob skladovych poloZzek na stav rovnagcpojistné zaseébby pak doslo
k vytvoreni objednéavky na dané zbozi.

Rizeni zasob pomoci metody ABC bylm prispst k tomu, aby se na skladech
jednotlivych divizich nachazelo vzdy jen takové rastoi zboZzi, které je skutes
potreba. Diky rozdleni zboZi do skupin a ¢gni potebné vySe &né zasoby pro tyto
skupiny by se ®lo predejit situacim, kdy by velké mnozstvi zboZzi lezakkolik

meésial na sklad, aniz by dosSlo k jeho prodeji.

DalSi metodou, pomoci které by firma mohtédit zasoby, je metoda
Just-in-time, ktera vSak klade vysoké néroky zejména na volbolesfiveého
dodavatele, ktery bude schopen plynulym a spolgimizpisobem zasobovat svého
odkeratele a zabezpe tak bezproblémovy chod vyroby podniku. Tuto metdmy/ch
vSak spolénosti nedoportpvala, protoZze je spojenaiadou problém, kterymi jsou

nag-.:
» spolehlivost dodavatele — pravidelné a spolehlvgéddky,

» dostupnost dopravnich sluzeb, které jsou schopdgtd®danouiesnosti

a frekvenci material na &gné misto,

» rychla reakce vSectlanka logistickéhoretézce na vzniklé poruchy tak,
aby prodleva v jednéasti automaticky neZgobila zpozdni ostatnich

prvka systému.
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6.4 ZvySovani produktivity z pridané hodnoty

Mezi slabé stranky spaleosti Massag, a. s. fanizka produktivita zjidané
hodnoty. Pro zvySeni produktivity je nutné dosaliovgsSSi gidané hodnoty i
souwasném pétu zangstnand nebo snizit ptet zangstnand.

Zpusob zvySovani produktivity zigané hodnoty je i motivace z#&stnané
prostednictvim zlepSeni jejich informovanosti a vyittgodminky pro angazovanost

pracovniki.

Podminkou pro zvySeni produktivity #¥igané hodnoty tedy je zvySenfigané
hodnoty, ziskanim kvalifikovajsich pracovnikk a propou&nim pracovnilt, kteri
nemaji kitové dovednostii uplatréni. DalSimi mozZnostmi je vyt¥eni motiv&nich a
sanknich faktofi, které budou efektivh pasobit na pracovni klima zvySovanim
efektivnosti prace. Firma by se tedglmzangfit na rist vykoni a pozastavitist mezd,
protoZe zardstnanci nemohou chtigtsi mzdy, pi klesajici produktivi¢ prace.
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7 Zaveér

Konkurenceschopnost a efektivita podnikani jsowzaldpdrEjSimi oblastmi,
kterymi se firma v trznim prosdi musi intenzivh zabyvat. Musi hledat cesty jak
managementu racion&niidit jak na vrcholové udrovni, tak i na arovni vyrdb
marketingové, finatni a persondlni. i® rozhodovani vdchto oblastech je nutné
vychazet z vysledk finanéni analyzy. Rozbor finamiho stavu je hlavnim podkladem
pro tvorbu jednotlivych koncepci, planovani a pragpvani. Finaéni analyza odhaluje

silné a slabé stranky spoitesti a pomaha tak k jejich eliminagiposileni.

Tato diplomova prace se zabyva fidgahanalyzou firmy MASSAG, a. s. Cilem
této prace byla diagnéza finariho zdravi podniku a nalezeni jak slabych, takysih

mist v oblasti finaénihotizeni podniku.

Diplomova prace se skladd ze dvaasti, a to teoretické a praktické.
V teoretické ¢asti byly uvedeny informace tykajici se firmy a éabyly shrnuty
absolutnich, rozdilovych, tokovych a pémovych ukazatél. Vzhledem ktomu, Ze
vysledna hodnota ukazatele jakslo nema sama o solpriliS velkou vypovidaci
schopnost, je veliceiutezité provést srovnani. V této praci bylo vyuditsove srovnani
v rozmezi let 2004 — 2006. DosaZzené vysledky bglyZ porovnany s hodnotami,
které odborna literatura uvadi jako optimalni podi@ fungujici podnik. Pro dopdni
analyzy finagni situace byly propotany dva syntetické ukazatele, modifikovany

Altmandv index divéryhodnosti a index 1.

Na zaklad provedené analyzy bylo zj&to, Ze spoknost ma utité problémy
s vySi pohledavek, zasob a nizkou produktivitdidgmé hodnoty. Také zadluZenost
firmy je vysoka. Pro zlepSeni stavajici situacdefmmsti byla navrZzena &ita opateni,
piedevsim navySeni vlastniho kapitalu formou venkapitél, credit management a
fizeni zadsob pomoci metody ABC. Nejednd se o Zadméntni kroky, které by
radikalre meénily dosavadni vyvoj spodmosti, ale spiSe o ogahi vychézejici
z realnych moznosti firmy (trzby, stav zé&stmand, predmet podnikani atd.), a jsou

feSitelna v zavislosti na odp&iném pistupu k implementaci navittdo spolénosti.
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Finartni analyza by rla patit mezi nastroje pro finami tizeni podniku.
V¢érim, Ze mnou zpracovana prace bude pro firfingsem a mnou navrZzené navrhy

pomohou keSeni problémovych oblasti.
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Piiloha ¢. 1: Zakladni organizatni struktura spoleénosti MASSAG, a. s.
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Priloha €. 2: Struktura zaméstnanai
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Priloha ¢. 3: Certifikace systému jakosti a enviromentalnihcsystému
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Piiloha €. 4: Rozvaha k 31.12. za obdobi 2004 — 2006

31.12. 31.12. 31.12.
Oznakeni AKTIVA 2004 2005 2006
AKTIVA CELKEM (A.+B.+C.+D) 666 119 811 029 1 008 282
B. Dlouhodoby majetek (B.L.+B.1¥B.IIL.) 369987 | 427190 458 463
B. | Dlouhodoby nehmotny majetek (B.ERal.8) 1888 2 845 3178
3.| Software 1083 971 2104
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 304 161 70
7.| Nedokorgeny dlouhodoby nehmotny majetek 501 1713 1 004
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (B.1.1 a7B.11.9) 363 262 424 345 455 285
B. Il 1] Pozemky 8 974 8 855 8 793
2.| Stavby 212108 206 238 198 587
3.| Samostatné movit&ui a soubory movitychci 81 949 73 098 161 762
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 213 258 294
7.] Nedokorgeny dlouhodoby hmotny majetek 3 496 102 542 47 97
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek B655 33374 37 874
B. Il Dlouhodoby finan éni majetek  (B.IIl.1 az B.II1.7.) 4 837 0 0
3.] Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 4 83 0 0
C. Obézné aktiva  (C.L.+C.I1.+C.IIL+C.IV.) 290 193 370 562 538 460
C. | Zasoby (C.1.1 a7 C.1.6) 95 205 133 543 164 740
C. | .Materidl 50 266 54 394 84 572
2.| Nedokorgené vyroba a polotovary 31973 61 785 64 40
3.] Vyrobky 12 103 16 330 14578
5.1 Zbozi 377 0 0
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 486 1 034 1184
C. |l Dlouhodobé pohledavky (C. II.1. az C.II8) 32 926 10 868 140 779
7.] Jiné pohledavky 32 926 10 868 140 779
c. Il Kratkodobé pohledavky (C.II.1. a7 C.1I1.9) 160355 | 210817 231 890
C. Il 1] Pohledavky z obchodnich vztah 154 789 182 765 215078
6. Stat - déové pohledavky 1950 3 405 2676
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 3322 24 491 9 79(
9.] Jiné pohledavky 294 155 546
C. IV. Kratkodoby finan éni majetek (C.IV.1.az C.IV.4.) 1707 15 334 1051
C. IV. 1| Penize 1010 949 233
2] Ucty v bankach 697 14 385 818
D. | Casové rozliseni (D.l.1. a7 D.1.3.) 5 939 13 277 11 359
D. | 1] Nakladyistich obdobi 5750 13 276 11 345
3. Prijmy prisStich obdobi 189 1 14




31.12. 31. 12. 31.12.
Oznakeni PASIVA 2004 2005 2006
PASIVA CELKEM (A.+B.+C.) 666 119 811 029 | 1008 282
A. Vlastni kapital (A.l.az A.V.) 209 858 249 633 303 585
A L. Zékladni kapital (A.l.1 az AL3) 172 554 172 554 172 554
A L 1] Zakladni kapital 172 554 172 554 172 554
A L Kapitalové fondy (A.l.1. az All.4.) 1 058 1 058 1 058
2.] Ostatni kapitalové fondy 1058 1058 1058
Rezervni fondy, nedlitelny fond a ostatni fondy
AL ze zisku (A.IIl.1.+ A.lll.2) 6121 7 186 9174
A Nl 1. Zakonny rezervni fond/nélitelny fond 6121 7 186 9174
A. IV. Vysledek hospod&eni minulych let (A.IV.1.+A.IV.2)) 8 832 29 060 66 847
A IV. 1] Nerozdleny zisk minulych let 8 832 29 060 66 847
2.| Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0
Vysledek hospod#eni b&Zného &etniho obdobi (+ - ) vykaz
A. V. zisku a ztraty 21 293 39775 53 952
B. Cizi zdroje (B.1.+B.IL.+B.11I.4B.IV.) 451 187 555 515 695 408
B. I Rezervy (B.I.1. az B4l) 713 912 166
4 Ostatni rezervy 713 912 166
B. Il Dlouhodobé zavazky (B.1. az B.1.10.) 57 026 55520 53431
B. 1. 1. Zavazky z obchodnich vztiah 44 295 42 347 40 292
3.| Zavazky - podstatny vliv 12731 13173 13139
B. . Kratkodobé zavazky (B11.1. az B.I11.11) 163 126 205 747 240 882
B.IIl. 1. Zévazky z obchodnich vztah 149 478 175665] 205 242
5. Zavazky k zarsstnaném 6 355 7 064 8112
6. | Zavazky ze socidlniho zabezpai a zdravotniho pojisti 6 279 5 680 7122
7.| Stat - daové zavazky a dotace 698 1611 1334
8. | Kratkodobé pijaté zalohy 0 777 943
10.] Dohadné &ty pasivni 275 14 892 17 936
11.] Jiné zavazky 41 58 193
B. IV. Bankovni 0véry a vypomoci (B.IV.1. az B.IV.3.) 230 322 293 336 400 929
B. IV. 1.] Bankovni (¥ry dlouhodobé 134 643 174 493 248 500
2.| Kratkodobé bankovni @&y 95 679 118 843 152 429
C. | Casové rozligeni (C.I.L1.+C.1.2) 5074 5 881 9 289
C. I 1] Vydaje pistich obdobi 5074 5881 9 289




Priloha ¢. 5: Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2004 — 2006

Oznak. Text 31.12.| 31.12.| 31.12.
2004 2005 2006
I Trzby za prodej zbozi -43 910 0
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi -4p 84 0
Obchodni marze  (I.-A)) -1 62 0
Il. Vykony (I.1. az 11.3) 621 769] 736 495 | 781 986
1l 1.] Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 595 19|L 700283 | 771515
2] Zmena stavu zasob vlasté&innosti 8 138 33841 1263
3| Aktivace 18 440 2371 9 208
B. Vykonové spdeba (B.1.+ B.2.) 455 496] 528 597 | 587 404
B. 1.] Spdeba materidlu a energie 330 §0B65 476 | 419 139
B. Sluzby 124 687] 163121 ] 168 265
Pridana hodnota (1.-A.+I1.-B.) 166 272] 207 960 | 194 582
C. Osobni naklady (C.1.azC.4) 119 863] 128 203 | 141 186
C. 1] Mzdové néaklady 86550 | 92148 100 9471
C. 2] Odmeny ¢lenam orgéri spol&nosti a druzstva 108 108 108
C. 3] Naklady na socialni zabezfmni a zdravotni poji&hi 30114 32 095 35 335
C. 4] Socialni naklady 3091 3852 4 796
D. Dart a poplatky 404 475 662
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetk 28 201 25411 21 027
Il Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a matar{l.1.+111.2.) 21228 | 83476 76 702
I1l. 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého maietk 1715 56 695 466
I1l. 2. | Trzby z prodeje materialu 19 513 26 781 76 236
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
a materialu (F.1.+F.2.) 12 430 78 336 48 811
1.] Zstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 120 80%4 1372
2.| Prodany material 12 310 23 527 47 439
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provoznistiéa
G. komplexnich néklai priStich obdobi -213 -739 -132
V. Ostatni provozni vynosy 15 264 1208 30 492
H. Ostatni provozni naklady 4 567 5227 26 407
* Provozni vysledek hospotini (LazV.)a(A.azl) | 37512| 55731 63 815
X. ynosové uroky 958 1342 3039
N. Nakladové aroky 11 047 10419 11216
XI. Ostatni finagni vynosy 9 994 10 271 13783
0. Ostatni finatni naklady 15961 12 787 15 499
* Financni vysledek hospodani (VI.az Xll.)a(J.azP.) | -16 056] -16430 | -9 893
Vysledek hospodani za Bznoucinnost (provozni VH +
* finanéni VH - Q.) 21456| 39301 53 922
XIII. Mimo fadné vynosy 345 474 30
R. Mimaradné néklady 508 0 0
* Mimofadny vysledek hospotkni (XI1l.-R.-S.) -163 474 30
Vysledek hospodani za detni obdobi (+/-) (VH zadznou
e ginnost + mimgadny VH) 21293| 39775 53 952
el \Vysledek hospoddeni gred zdagnim 21293 39775 53 952




Piiloha ¢. 6: Prehled o perZnich tocich za obdobi 2004 — 2006

Oznateni Text Skute¢nost v (Eetnim obdobi (v tis. K&)
2004 2005 2006

P. Stav peréznich prostredkii a peréznich ekvivalenti

na zaatku uéetniho obdobi 1539 1707 15334
Z Ugetni zisk nebo ztrata z Bzné &innosti pred

zdanénim 21 456 39 301 53 922
Al Upravy o nepetEni operace 26 375 26 916 12 769
A* M

Cisty penézni tok z provozniéinnosti pied zdarénim,

zménami pracovniho kapitalu a mimaradnymi

polozkami 47 831 66 217 66 691
A2 Zmena poteby pracovniho kapitalu -20 585 -23 184 -153 97
AF* N v paon P o

: Cisty penézni tok z provozniéinnosti pred zdarénim

a mimoradnymi polozkami 27 246 43 033 -87 231
A3. Vydaje z plateb uraks vyjimkou kapitalizovanych

aroki (-) -11 047 -10 419 -11 216
A4, L W

Prijaté uroky s vyjimkou podnik jejichz grednttem

¢innosti je investini ¢innost (investini spol€nosti a

fondy) (+) 958 1342 3039
A.6.

Pijmy a vydaje spojené s mirk&nymi &etnimi

piipady, které tvii mimoradny hospodéky vysledek

véetrg uhrazené splatné dam pijmit z mimaadné

ginnosti -163 474 30
A x*x Cisty penézni tok z provozni&innosti 16 994 34 430 -95 378
B.1. Vydaje spojené s fiaenim stalych aktiv -115 205 -165 781 -101 11§
B.2. Fijmy z prodeje stalych aktiv 21228 83 476 76 702
B.x** Cisty perézni tok vztahuijici se k inves#ni &innosti -93 977 -82 311 -24 409
C.1. Znena stavu dlouhodobych, pofkratkodobych zavazk 77 151 61 508 105 504
C.xx* Cisty penézni tok vztahuijici se k finaréni &innosti 77 151 61 508 105 504
F. Cisté zvySeni, resp. sniZzeni péanich prostredki 168 13 627 -14 283
R. Stav peréznich prostredkii a peréznich ekvivalenti

na konci obdobi 1707 15334 1051




Priloha¢. 7: Horizontalni analyza rozvahy

o

2004 2005 2006 2004-2005 % 2005-2006 %
AKTIVA CELKEM 666 119 | 811029 | 1008 282] 144 910 21,75% 197 253 24,32%
Stéla aktiva 369987 | 427 190 | 458 463 57 203 15,46% 31273 7,32%
Dlouhodoby nehmotny majetek 1 888 2 84% 3178 957 0,6%% 333 11,70%
Dlouhodoby hmotny majetek 36326p 424345 455485 1083 16,82% 30 940 7,29%
Dlouhodoby finatini majetek 4 837 0 0 -4 837 - 100% 0 0,09
Obézna aktiva 290193 | 370562 | 538 460 80 369 27,70% 167 898 45,31%
Z&soby 95 205 133 543 164 740 38 334 40,2T1% 31197 23,36%
Material 50 266 54 394 84 572 4128 8,2196 30178 ,A%H
Nedokorgena vyroba 31973 61 785 64 401 29 811 93,2§1% 2616 4,23%
\yrobky 12 103 16 330 14 578 4227 34,930 -1752 0,73%
Dlouhodobé pohledavky 32 926 10 868 140 7)79 -22 0%8-66,99% 129 911 1195,35
Kratkodobé pohledavky 160355 210817 231 890 50 46 31,47% 21073 10,00%
Finartni majetek 1707 15 334 1051 13 627 798,3P% -BA 28 -93,15%
Ostatni aktiva 5939 13 277 11 359 7 338 123,56% -1 918 -14,45%
PASIVA CELKEM 666 119 | 811029 | 1008 282] 144 910 21,75% 197 253 24,32%
Vlastni kapitdl 209 858| 24963 303 545 39 774 A%,9 53 952 21,61%
Z&kladni kapital 172554 1725544 172534 0 0% 0 09
Kapitalové fondy 1058 1 058 1058 0 0% 0 0%
Rezervni fondy a ostatni fondy
ze zisku 6121 7 186 9174 1065 17,4006 1988 24,6
Vysledek hospodani min. let 8 832 29 060 66 847 20 228 229,0B% 787 130,03%
Vysledek hospodani Ezného
G¢. obdobi 21293 39775 53 952 18 482 86,80%0 14 17y 35,6
Cizi zdroje 451187 | 555515 | 695 408 104 328 23,12% 139 893 25,18%
Rezervy 713 912 166 199 27,91% -746 -81,8(
Dlouhodobé zavazky 57 02§ 55 520 53 431 -1 506 49,6 -2 089 -3,76%
Kratkodobé zavazky 163 124 205 747 240 8B2 42 631 6,13% 35135 17,08%
Bankovni U¥ry a vypomoci 230322 29333 400 949 63 014 27,3p%107 593 36,68%
Ostatni pasiva 5074 5881 9 289 807 15,90% 3408 57,95%




Piiloha ¢. 8: Vertikalni analyza rozvahy

2004 2005 2006
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100%
Stéla aktiva 55,54% 52,67% 45,47%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,28% 0,35% 0,32%
Dlouhodoby hmotny majetek 54,53% 52,32% 45,15%
Dlouhodoby finatini majetek 0,73% 0% 0%
ObéZné aktiva 43,56% 45,69% 53,40%
Z&soby 14,29% 16,47% 16,34%
Material 7,55% 6,71% 8,39%
Nedokorgené vyroba 4,80% 7,62% 6,39%
Vyrobky 1,82% 2,01% 1,45%
Dlouhodobé pohledavky 4,94% 1,34% 13,96%
Kratkodobé pohledavky 24,07% 25,99% 23,00%
Finartni majetek 0,26% 1,89% 0,10%
Ostatni aktiva 0,89% 1,64% 1,13%
PASIVA CELKEM 100% 100% 100%
Vlastni kapitdl 31,50% 30,78% 30,11%
Zakladni kapital 25,90% 21,28% 17,11%
Kapitalové fondy 0,16% 0,13% 0,10%
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,92% 0,89% 0,91%
Vysledek hospodani min. let 1,33% 3,58% 6,63%
Vysledek hospodani kzného &. obdobi 3,20% 4,90% 5,35%
Cizi zdroje 67,73% 68,50% 68,97%
Rezervy 0,11% 0,11% 0,02%
Dlouhodobé zavazky 8,56% 6,85% 5,30%
Kratkodobé zavazky 24,49% 25,37% 23,89%
Bankovni (¢ry a vypomoci 34,58% 36,17% 39,76%
Ostatni pasiva 0,76% 0,73% 0,92%




Piiloha ¢. 9: Horizontélni analyza vykazu zisku a ztraty

2004 2005 2006 2004-2005 % 2005-2006 %
Trzby celkové (I. +11.) 595148 | 701193 | 771515 106 045 17,82% 70 322 10,03%
Vykonova spaieba 455 496 528 597 587 404 73 107 16,05%0 58 807 ,13%l
Pridana hodnota 166 272 207960 194 5B2 41 688 25,07% -13 378 -6,43%
Osobni naklady 119 863 128 2083 141 186 8 34( 6,960 12 983 10,13%
Dar¥ a poplatky 404 475 662 71 17,579 187 39,31%
Odpisy DH a DN majetku 28 201 25411 21 047 -2790 -9,89% -4 384 -17,259
Trzby z prodeje dl. majetku
a materialu 21228 83 476 76 702 62 248 293,24% -6 774 -8,11%
Zistatkova cena prodanéhgp
dl. majetku a materialu 12 430 78 336 48 811 65 906 530,22% -29 525 -37,49%
Ostatni provozni vynosy 15 264 1 208§ 30 492 -14 096 -92,09% 29 284 2424, 17%
Ostatni provozni naklady 4 567 5 2271 26 447 660 4504, 21180 405,209
Provozni vysledek
hospodaeni 37 512 55 731 63 815 18 219 48,57% 8 084 14,51%
Vynosoveé Uroky 958 1342 3039 384 40,08% 1 697 4526
Nakladové uroky 11 047 10 419 11 21p -628 -5,68% 779 7,65%
Ostatni finafini vynosy 9994 10 271 13 784 277 2,77 3514 34,1P
Ostatni finaxini naklady 15961 12 787 15 49 -3 174 -19,89%0 271 21,21%
Finareni vysledek
hospodé#eni -16 056 -16 430 -9 893 -374 2,33% 6 537 -39,7P%
Dai z pijmi za EZnou
¢innost 0 0 0 0 0,00% 0 0,009
Vysledek hospodéeni za
béZnou &innost 21 456 39 301 53 922 17 845 83,17% 14 621 37,20%
Mimoiadné vynosy 345 474 30 129 37,399 -444 -93,87%
Mimotadné naklady 508 0 0 -508 -100,00%6 0 0,00p0
Dai z prijmt z mimdadné
¢innosti 0 0 0 0 0,00% 0 0,00%
Mimoradny vysledek
hospodgeni -163 474 30 637 -390,80% -444 -93,67P6
Ptevod podilu na VH 0 0 0 0 0,00% 0 0,00%
Vysledek hospod#eni za
Uéetni obdobi 21 293 39 775 53 952 18 482 86,80% 14 177 35,64%




