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ABSTRAKT

Bakalatska prace hodnoti finan¢ni zdravi spole¢nosti ,,ABC s.r.0.*“ v letech 2006 — 2010
za pomoci metod finan¢ni analyzy a na zékladé¢ zjisténych vysledkii navrhnout opatieni
ke zlepSeni finan¢ni situace podniku. Prvni teoretickd ¢ast se vénuje vysvétleni pojmu,
metod a ukazateld. Druhd prakticka ¢ast se skldda z vypocti financni analyzy a

interpretace vysledkl. Nasleduje shrnuti finan¢ni situace a vlastni navrhy feSeni.

KLIiCOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow, horizontdlni analyza,

vertikdlni analyza, rentabilita, likvidita, zadluzenost

ABSTRACT

Financial analysis methods are used to evaluate the financial health of the company
‘ABC s.r.0.” over the period 2006-2010. On the basis of obtained results measures are
proposed to improve the financial condition of the company.

The first part of the Bachelor thesis deals with theory. Terms, methods and indicators
are explained. The second — practical — part contains calculations of financial analysis
and interpretation of results. Finally the financial situation of the company is

summarized and author’s own solutions are presented.

KEY WORDS

Financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, cash flow, horizontal

analysis, vertical analysis, profitability, liquidity, indebtedness
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UvVOD

Uéelem a smyslem finanéni analyzy je provést diagnézu hospodaieni podniku,
podchytit vSechny slozky hospodateni, ptipadné pti podrobnéjsi analyze nekterou z
téchto slozek blize vyhodnotit. Uspokojiva finan¢ni situace podniku je v literatufe
oznacovana pojmem finan¢ni zdravi. Za finan¢né¢ zdravy podnik je mozZné
povazovat takovy podnik, ktery je schopen v dané chvili perspektivné napliovat
smysl své existence, tzn. je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni
vlozeného kapitalu, ktera je pozadovana investory vzhledem k vysi rizika, s jakym
je ptislusny druh podnikani spojen. Je-li vSak finanéni situace podniku
neuspokojiva, finan¢ni zdravi je oslabeno a hovofii se o tzv. finanéni tisni. Ta mze
postupné prertst ve financni krizi a skoncit upadkem.

Aby se tak nestalo, existuje pravé pro vyhodnocovani finanéni situace podniku
mnozstvi hospodairskych ukazateld, které jsou schopny vcas indikovat ohrozeni
finan¢niho zdravi.

Posouzeni a vyhodnoceni aktudlni financni situace podniku umoziiuje analyza
hospodaftskych ukazateli, komplexné oznacovana jako finan¢ni analyza.

Z hlediska zaméru s jakym je pak provadéna, resp. z pohledu jakym je na ni
nahlizeno 1ze finan¢ni analyzu rozdélit na dva typy — analyzu interni a analyzu
externi.

Financ¢ni analyza interni je bezesporu jeden z nejdulezitéjSich nastroji finanéniho
fizeni podniku. Umoznuje posoudit vysledek hospodaieni, konfrontovat skute¢nost
se skutenosti minulych obdobi, s podniky stejného oborového zaméienti,
konkuren¢nimi podniky, srovnavat skute¢nost se standardnimi hodnotami a je
zékladnim stavebnim kamenem pro vytvotreni finanéniho planu pro budouci obdobi
(jeho plnéni je pak zpétné opét pomoci financni analyzy kontrolovdno). Interni
pozadavky na finan¢ni analyzu jsou tedy dany pfedevsim potiebou efektivniho
planovani a kontroly podnikovych aktivit. Jejimi vysledky musi byt podloZeno

jakékoli finanéni rozhodovéni, tfizeni majetkové i1 financni struktury podniku,



investiéni a cenova politika, fizeni zdsob, apod.... Finan¢ni analyza interni je
provadéna financnimi manazery, Casto vSak také i celym vrcholovym vedenim
podniku. Vychdzi z daji veiejné¢ dostupnych vykazl, ale iz udaji, jez bézné
dostupné nejsou. V kazdém piipad¢ ptrispiva k hlubsimu zkouméni ekonomiky
daného podniku.

Naproti tomu finan¢ni analyza externi je provadéna zvenci, napf. bankami, novymi
investory, konkurencnimi podniky, apod. s riznymi zaméry (at’ jiz analyza pted
poskytnutim Gvéru, nové investice nebo vzajemné porovnani dosazenych vysledkd,
apod.). Zdrojem udajii jsou vSechny bézn¢ vetejné dostupné udaje, které poskytuji
finan¢ni vykazy — tj. rozvaha, vykaz ziskl a ztrat, vykaz penéznich tokd, vyroc¢ni
zprava, vysledky auditu, popf. dalsi udaje z finan¢niho i manazerského tcetnictvi a
statistickych Setieni.

Podil na vlastnictvi podniku nebo jeho koupé je investici, od niz se v budoucnosti
ocekavad zhodnoceni vlastniho vlozeného kapitalu. Je proto dilezité, jestli ma
podnik na zdklad¢ jiz dosazenych vysledkli néjakou budoucnost a jestli tedy lze
pocitat s budoucimi vynosy. Podnik, ktery je dobry dnes, vyvoldvad nad¢jné
vyhlidky na prosperujici budoucnost. Problémovy podnik vSak nebudi velkou

divéru investorl stavajicich ani ptipadnych budoucich.

10



1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem této prace bylo aplikovat pouzitelny teoreticky aparat k vyhodnoceni finan¢ni
situace konkrétniho podniku a na zakladé tohoto vyhodnoceni navrhnout pfipadna
opatteni ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

Zéakladem postupu pifi zpracovani této prace byla volba konkrétniho podniku
S dostupnymi historickymi daty.

Jako zakladni literatura jsem si zvolila literaturu [1] KISLINGEROVA, E.:
HNILICA, J. Finanéni analyza krok za krokem. Praha: C.H.Beck, 2005, ISBN 80-
7179-321-3, a to zejména z toho duvodu, Ze obsahuje praktické priklady finan¢ni
analyzy a CD s podpUrnymi excelovskymi tabulkami. VySe uvedené CD je vSak
spise metodickou pomiuckou, kterou nelze pifimo aplikovat v praxi. Na jeho
zéklad¢ jsem navrhla a vytvofila vlastni aplikaéni sesit v prostfedi MS Excel pro
finan¢ni analyzu, ktery lze postupné dopliiovat dal§imi funkcemi a rozSifovat tak
pocet sledovanych a analyzovanych ukazatelt.

Dilé¢im cilem bylo popsat podnik a provést stru¢nou charakteristiku podniku.
Zvolena skala ukazatell je velmi Sirokd a obecnd, nezamétila jsem se podrobné na
jednu oblast, ale na podnik jako celek.

VSechny postupy jsou popsany v teoretické casti a konkretizovany v praktické

¢asti.
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2 TEORETICKA CAST

2.1 Pribéh finanéni analyzy

Tradiéné se uvadi 3 zakladni etapy finan¢niho rozboru. V prvni etapé provadi
finan¢ni analytik celkovy rozbor bez ohledu na ptipadné potize podniku. K tomu
pouzivd sadu ukazateld, které podavaji zdkladni informace o jednotlivych
strankach financniho hospodatfeni podniku. Vysledkem této prvni etapy by mélo
byt zjisténi pfipadnych odchylek od Zadouciho stavu. Druha etapa spociva v
hlubsim rozboru zjisténych odchylek za pomoci specialnich ukazateli zaméienych
na jednotlivé slozky hospodafeni podniku. Ve tfeti etapé se analytik snazi
identifikovat hlavni pfic¢iny nezddouciho vyvoje ¢i stavu.

Existuje 1 jiné vymezeni prubéhu finan¢ni analyzy, které vymezuje faze tradi¢niho
pojeti finan¢ni analyzy a faze finanéni analyzy v Sir§im pojeti, s vyuzitim vyssi
matematiky, statistiky, nebo jinych metod - viz Tabulka 1. Uvedenym dvéma
pojetim je spolecné vyuzivani pomérovych ukazateli. Odlisuji se pak predevsim
zpusobem pfipravy vstupnich dat a zpltisobem vyhodnocovani hodnot téchto
ukazatelt.

Tabulka 1: Dvoji pojeti finanéni analyzy (Zdroj: KOVANIC, P., KOVANICOVA,
D.: Poklady skryté v ucetnictvi, Dil 2. Finan¢ni analyza G¢etnich vykazi. Praha.
Polygon, 1995.

Tradic¢ni pojeti Sirsi pojeti
1. Vypocet ukazatelt zkoumaného l.a vybér srovnatelnych podnikt
podniku 1.b pfiprava dat a ukazatelt
1.c ovéteni predpokladii o ukazatelich
2. Srovnani hodnot ukazatela 2.a vybér vhodné metody pro analyzu
s odvétvovymi prameéry a hodnoceni ukazatelil

2.b zpracovani vybranych ukazatelt
2.C hodnoceni relativni pozice podniku

3. Analyza Casovych trendu 3. identifikace modelu dynamiky
4. Hodnoceni vzdjemnych vztaht 4. analyza vztah mezi ukazateli:
ukazatelit pomoci pyramidovych 4.a pyramidové funkéni fady
soustav 4.b vzajemné korelace ukazatell
4.c. identifikace modelu vztahi
5. Navrh opatfeni ve finanénim 5.a variantni navrhy opatteni
planovani a fizeni 5.b odhady rizik moznych variant

12




Pro kazdou ulohu finan¢ni analyzy jsou vSak spolecné ctyfi zakladni kroky,

kterymi se postup analyzy tidi:

e zpracovani vstupnich dat,

volba metody analyzy,
e provedeni analyzy,

e interpretace vysledkd analyzy.

Vlastnim vypoctim v ramci finan¢ni analyzy ucetnich vykazi pfedchazi dalezita
etapa sbéru a piipravy dat. Na kvalité dat dostupnych pro ucéely analyzy zavisi
vysledna spolehlivost provedené finan¢ni analyzy. Financni analyza potiebuje
velké mnozstvi nejriznéjSich dat. Informace obsazend v datech byva zpravidla
prekryta neurcitymi vlivy, které mohou ziskani informace z dat ztizit nebo také
znemoznit. Neurcitost byva zplisobena zejména nedostatkem znalosti o ptivodu a
charakteru dat. Ziskand data pro finan¢ni analyzu je tedy nutno obezietné a

kriticky posuzovat.

2.2 Zpracovani vstupnich dat — financ¢nich informaci

Mezi rozhodujici zdroje vstupnich dat pro financni analyzu patfi tyto udaje
a informace:

¢ Finan¢ni informace

o ucetni vykazy finan¢niho Gcetnictvi,

o vyrocni zpravy,

o vnitropodnikové ucetni vykazy,

o ptredpovédi finan¢nich analytik® a vrcholového vedeni podniku,

o burzovni informace pfi analyze podnikl kétovanych na burze,

o 1nformace o vyvoji ménovych kurza a irokovych mér,

13



o hospodatské zpravy informacnich médii.

e Kvantifikovatelné nefinan¢ni informace
o podnikové statistiky vyroby, poptavky, zaméstnanosti a odbytu,
o podnikové prospekty a interni smérnice,

o Oficialni ekonomicka statistika.

e Nekvantifikovatelné nefinanéni informace

o zpravy a komentate vedoucich pracovnikl jednotlivych atvart podniku,

fediteld a auditort,
o komentafe odborného tisku,
o osobni kontakty a navstévy,

o nezavisld hodnoceni a prognozy.

e Zvetejniované odhady analytikli riznych odvétvi.

Nejdilezitéjsim zdrojem informaci pro finanéni analyzu jsou vSak ucetni vykazy
finan¢niho Gcetnictvi. Jsou to tedy rozvaha, vykaz ziski a ztrat a piehled o
penéZnich tocich. Rada vyse uvedenych moznych vstupnich dat pro analyzu,

zejména provadénou externé, je béZné nedostupna.

S daty pracuje finan¢ni analytik dvéma zplsoby:

1. Cast kvantifikovatelnych informaci zpracovava pomoci tzv. technické analyzy,
tzn. pouziva elementarni ¢i vys$si, predev§im matematicko-statistické metody.

Takto se zpracovavaji zejména data piejimand z ucetnich vykazu.

2. Nekvantifikovatelné informace zpracovava tzv. fundamentdlni analyzou.

K posuzovani a kvantifikaci jejich vlivu na finan¢ni postaveni podniku a jeho

14



ocekavany vyvoj pouziva svych znalosti a svého tsudku. Oba typy analyz se

tak vzajemné podminuji a dopliuji.

2.2.1 Rozvaha

Zékladni funkci rozvahy je pfehledné uspotadat k urcitému casovému okamziku
majetek podniku v pené¢znim vyjadieni z hlediska jeho formy a finan¢nich zdroja,
zjistit aktualni stav a poskytnout zaklad pro zjisténi a zhodnoceni finan¢ni situace
podniku.

Rozvaha je tedy staticky pohled na stav aktiv a pasiv podniku k uréitému
okamziku. Pro ziskani dynamického pohledu, tedy k posouzeni moznych tendenci,

je zapotiebi analyzovat rozvahy za vice po sobé jdoucich obdobi.

vvvvvv

e stav a vyvoj bilan¢ni sumy

o struktura aktiv, jeji vyvoj a pfimétenost velikosti jednotlivych polozek

e struktura pasiv a jeji vyvoj s dirazem na podil vlastniho jméni a bankovnich
a dodavatelskych avéra

e vztahy mezi slozkami aktiv a pasiv, tj.:

o velikost stalych aktiv a dlouhodobych pasiv

o velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu

o velikost obéznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv

o vztah finan¢niho majetku a kratkodobych pohledavek ke kratkodobym pasivim

2.2.1.1Aktiva

Aktiva predstavuji v rozvaze majetek podniku. Dvé nejvétsi skupiny predstavuji

majetek staly a ob&zny.
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Zakladni tfidéni aktiv rozvahy:
Aktiva celkem

A. Pohledavky za upsané vlastni jméni
B. Dlouhodoby majetek

B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek
B.111. Dlouhodoby finan¢ni majetek
C. Obé&zn4 aktiva

C.l. Zasoby

C.II. Dlouhodobé pohledavky

C.111. Kratkodobé pohledavky

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek
D. Ostatni aktiva

D.I. Casové rozliseni

(Dluhosova, 2008)

2.2.1.2 Pasiva

Pasiva zachycuji kapitalovou strukturu majetku podniku, ze kterého je majetek
financovan. ProtoZe podnik ziskava prostfedky nejen z vlastnich, ale i z cizich
zdroju, rozliSuje 1 ucetni systém dvé zakladni kategorie - vlastni kapital a cizi
zdroje. Vlastni kapital 1ze chapat jako celkovy kapital, ktery do podnikani vlozili
sami vlastnici. Naopak cizi kapital pfedstavuje zavazky podniku; zakladnim
kritériem pro dalsi rozdéleni je lhtta jejich splatnosti.

Zakladni ttidéni pasiv rozvahy:

Pasiva celkem

A. Vlastni kapital

A.l. Zékladni kapital

A.ll. Kapitalové fondy

A.lll. Fondy vytvoiené ze zisku

16



A.1V. Vysledek hospodafeni minulych let

A.V. Vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi

B. Cizi zdroje

B.l. Rezervy

B.Il. Dlouhodobé zavazky

B.11l. Kratkodobé zavazky

B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci

C. Ostatni pasiva

C.I. Casové rozlideni

V kazdé rozvaze musi platit tzv. bilan¢ni rovnice aktiva = pasiva.

(DluhoSova, 2008)

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Hlavnim tkolem tohoto vykazu je rozvést rozvahovou polozku ,vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi®“. Dlivodem je zjiSténi, jaké vynosy a
ndklady ovlivnily vysi vysledku hospodateni.

Zisk ¢i ztratu za urcité Ucetni obdobi je tfeba vzdy zjiStovat zvlast za provozni
¢innost, za finan¢ni ¢innost a za mimofadnou cCinnost. Takové ¢lenéni nakladu
umozni vyuZzit Udaje k ndkladové analyze tvorby vysledku hospodatfeni Ucetni
jednotky.

Je dilezité sledovat nejen celkovy vysledek hospodateni, ale 1 dil¢i vysledky
hospodateni, pfedevSim provozni vysledek hospodateni a vysledek hospodateni
z finan¢nich operaci. Vyvoj provozniho vysledku hospodateni odrdzi jadro
hospodateni z finan¢nich operaci odrazi zpusob financovani podniku, ale i politiku

Vv oblasti finan¢nich investic a finanéniho majetku.
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Zékladni zjednodusSena struktura vykazu zisku a ztraty:
+ trzby z prodeje zbozi

- naklady na prodané zbozi

Obchodni marze
+ trzby z prodeje

- naklady souvisejici s provozni ¢innosti

Provozni vysledek hospodateni
+ trzby z finan¢ni ¢innosti

- nadklady na finan¢ni ¢innost

Finan¢ni vysledek hospodatreni

- dafi z pfijmu za b&Znou ¢innost

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost
+ mimofadné vynosy
- mimofadné naklady

- dafi z pfijmu z mimofadné ¢innosti

Mimotéadny vysledek hospodateni
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi

(DluhoSova, 2008)

2.2.3 Piehled o penéznich tocich — cash flow

Protoze financni UcCetnictvi nevede samostatnou evidenci o pfijmech a vydajich
(takovou jako o vynosech a nakladech), odvozuji se penézni toky z udaji rozvahy
a z udaju vykazu zisku a ztraty. Z rozvahy lze zjistovat pfiristky a ubytky tedy
rozdily penéznich tokli zvySujicich a sniZujicich stav rozvahové poloZzky. Ve
vykazu zisku a ztraty je mozno provadét Upravy, které prevadéji vynosy na ptijmy
a naklady na vydaje. PenéZnimi toky se tedy rozumi ptiriistky a ubytky penéZznich
prostfedkl a penéznich ekvivalentil (finanéniho majetku).

Ptehled o penéznich tocich lze, mimo jeho zékladni funkce, povazovat také za

dulezity nastroj finan¢ni analyzy, protoZe umozinuje komplexni popis a hodnoceni
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finan¢niho zdravi podniku, zejména jeho finan¢ni potencial (schopnost produkovat
penézni prebytky). Svou komplexnosti také umoznuje odhaleni a analyzu stavi,
které by jinak zanikly v mnozstvi dil¢ich udaja. Penézni toky se ve financni
analyze vyuzivaji ve dvou formach, kromé formy vykazu souboru definovanych
tokii penéznich prostiedki za dané minulé obdobi, také v podobé poméra
vybranych penéznich toki k nékterym vybranym polozkam rozvahy a vykazu ziski
a ztrat.

Ptehled o penéznich tocich, na rozdil od vykazu zisku a ztraty, zjiStuje dopad
hospodaiskych operaci na stav penézni zasoby, tzn. odhaluje skutecny ptijem
penéznich prostfedktl (misto vynosil) a skute¢né¢ vydané penézni hodnoty (misto
nakladt). Veli¢ina ,,penézni tok* neni napfiklad ovlivnéna Casovym rozliSenim
vynosu a nakladu, tvorbou rezerv a opravnych polozek apod., tak jako je tomu u
vysledku hospodatfeni, a proto je mnohem méné poddajnd subjektivnim cilim
vykazovatele. Z toho plynou uréité vyhody pfi vyuziti penéznich toki ve finanéni
analyze — zvySuji se jeji vypovidaci schopnosti. Nespornym pfinosem penéZznich
tokll je zejména to, ze umoziuji nahradit statické hodnoceni platebni schopnosti
podniku dynamickou analyzou likvidity (pomoci tokovych velicin).

Podle soucasné platnych pravnich ptedpisii st mohou ucetni jednotky samy zvolit
model, koncepci a metody zpracovani piehledu o penéznich tocich. Nabizi se
zpracovani metodou piimou nebo metodou nepiimou.

Nepfima metoda zjiStovani toku penéz je vyuzivana stale Castéji. Vychazi ze zisku
(ztraty) z béZzné Cinnosti pfed zdanénim, ne tedy z celkového disponibilniho zisku.
Ptfijmy a vydaje z mimofadné cCinnosti a platby dani z pf{jml jsou sledovany
pfimou metodou a jsou vykazovadny na samostatnych fadcich. Pifimo jsou
sledovany i placené a pfijaté troky.

Pfima metoda je zamétfena na sledovani piijml a vydajl, udaje Cerpa prevazné z
bankovnich nebo pokladnich dokladi. Vychazi z Cistého zisku, ke kterému se

v

pricitaji dalsi vydaje a odecitaji dalsi piijmy, které nevyzaduji pohyb penéz.
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V praxi jsou penézni toky ustfednim pojmem celé¢ho finan¢niho fizeni a hlavnim
kritériem rozhodovani. V praxi nelze zjistit dusledky urcitého rozhodnuti na
hodnotu podniku a pouziti zisku jako rozhodovaciho kritéria ¢asto nedava tak jasné

vysledky jako pouziti penéznich toki. (Dluhosova, 2008)

2.2.4 OKkolnosti limitujici vypovidaci schopnost vykazi

Pfi posuzovani polozek ucetnich vykazl je dobré vzit v uvahu i okolnosti limitujici

jejich vypovidaci schopnost.

vvvvvv

1. Orientace na historické ceny a vliv inflace

Ugetni predpisy ukladaji az na vyjimky povinnost ocefiovat majetek a zavazky v
cenach, za néz byly pofizeny, coz se oznacuje jako princip historickych cen. Tento
zplusob mé své prednosti, ale ty vyvazuji jeho nedostatky, mezi které patii zejména
ty skute¢nosti, ze nebere v tvahu zmény trznich cen podnikovych aktiv, a ze
nezachycuje zmény kupni sily penézni jednotky, ¢imz také zkresluje hospodarsky
vysledek bézného roku.

Pro smysluplné uplatnéni historickych cen musi byt splnén predpoklad stalé kupni
sily penézni jednotky. Tento piedpoklad v podminkach Ceské republiky splnén
neni, coZ miZe zpisobovat obtize v interpretaci Ucetnich vykazi.

Udaje poskytované rozvahou jsou navic ovlivnény inflaci. U hmotného
investicniho majetku se vySe naznacené problémy projevi az v okamziku, kdy je
V podniku tfeba nékterou slozku tohoto majetku obnovovat. Na jeho ndkup podnik
potiebuje vice penéz, nez kolik jich nashromazdil formou odpist. Inflace pak
postihuje hor§im zpusobem podniky, u nichZ je zna¢na ¢ast hmotného investi¢niho
majetku odepsana, coz vede k vykazovani vysokého neredlné¢ho zisku. To vSe
ovliviiyje také finan¢ni analyzu, naptiklad pfi posuzovani budouci finanéni pozice

se tak hufe zajist'uje objektivnost.
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Na zasoby ma inflace podobny negativni u¢inek jako na hmotny investi¢ni
majetek. V dusledku podhodnoceni zdsob podnik nevytvaii zdroje pro jejich
obnovu. Z penéznich prosttedki, ziskanych prodejem vyrobki tak podnik nakoupi
mensi mnozstvi zasob. U vyrob, pro které je charakteristicky pomalejsi obrat
zasob, inflace silnéji ovliviiuje redlnost vyse vykazaného hospodaiského vysledku.
U penéznich prostiedkid a pohledavek dochazi vzhledem k inflaénimu vyvoji
k ubytku jejich kupni sily, coz zhorSuje realnou platebni schopnost podniku.
Naopak na zavazcich neboli dluzich mize podnik inflaci ziskat, protoze jejich
uhrada probiha v pivodnich cenach bez ohledu na infla¢ni vyvoj.

Rozvaha, sestavend na principu historickych cen, tedy dostate¢né neinformuje
pfedevsim o tom, jaka je redlna hodnota jednotlivych slozek majetku podniku. Vliv
inflace se také negativné projevi ve vykazu ziskll a ztrat. Pfes deformované
ndkladové polozky dochézi k ovlivnéni hospodaiského vysledku, pokud soucasné

nelze upravit vynosy, pii moznostech zvySeni cen vyrobkl nebo sluzeb podniku.

2. Zmény v ekonomickém prostiedi
V tomto pifipadé jsou okolnostmi limitujicimi vypovidaci schopnost pohyby
urokovych sazeb, pohyby kurzii mén, zmény ve mzdovych nakladech, nebo zmény

v piislusnych odvétvich.

3. Zmény v legislativé
Limitujicimi v tomto piipadé mohou byt zmény pradvnich ptedpisi v oblastech

ucetnictvi, dani, socidlniho a zdravotniho pojisténi, ¢i cel.

4. Sezénni a konjunkturni vykyvy
Tyto vykyvy béhem roku zpiisobuji, Ze stavové veli€iny v rozvaze nezobrazuji

prumérné celoro¢ni podminky.

5. Chybéjici udaje pro srovnani v ¢ase a prostoru

Tento limitujici problém souvisi s problémem obtiZzné dostupnosti dat.
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6. Vliv nepenéznich faktori
Tyto faktory se neprojevi v ucetnictvi pfimo, nebot’ nejsou popsany penézZng.
Mohou to byt napt. kvalita pracovni sily, véhlas podnikové znacky, uroven

managementu, vySe investic atd.

7. Neaktualnost dat
Ugetni vykazy predkladaji idaje o minulosti, takze je zde riziko, Ze v dobé, kdy je
analyza provadéna, se pracuje se zastaralymi daty.

(Blaha, 2006)

2.3 Metody finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy lze roz¢lenit do dvou hlavnich skupin:

1. zakladni (elementarni) metody,

2. vy$si metody.

Uvedené zakladni ¢lenéni vychézi z charakteru pouzitych vypocetnich postupii
analyzy. Zakladni metody pracuji pouze s elementdrnimi matematickymi
matematicko-statistickych, ale také metod vyuzivanych spiSe v technickych

oblastech.

Zéakladni metody 1ze Clenit takto:

e analyza absolutnich ukazatelti - zahrnuje analyzu trendu (horizontalni analyza)

a procentni rozbor (vertikalni analyza),

e analyza rozdilovych (stavovych a tokovych) ukazateli - zahrnuje analyzu

fondi finanéniho typu a penéZnich tokd,

e pomérova analyza - pomoci intenzivnich ukazateli v oblastech rentability,
aktivity, zadluZenosti, likvidity, produktivity, kapitadlovych trhli a penéZnich

toku,
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e analyza globalnich indexi - Altmantv index, Index diveéryhodnosti.

Vys$si metody finan¢ni analyzy je mozné rozc¢lenit na:
e matematicko-statistické metody — vyuzivaji pfedev§im matematickou statistiku,

e nestatistické metody — matematickou statistiku vyuzivaji spiSe okrajové nebo
vubec.
Vys$si metody finan¢ni analyzy se zatim v bézné podnikové praxi vyuzivaji

pomérné omezené a vétSinou pouze dopliuji zakladni metody financni analyzy.

Z casového hlediska lze finanéni analyzu roz¢lenit na statickou a dynamickou.
Zélezi na tom, jestli je rozbor provadén pouze z Udaji vykazanych k ur¢itému
c¢asovému okamziku (staticka analyza), nebo zdali bere v tivahu také posloupnost

nékolika po sobé¢ jdoucich ¢asovych intervalti (dynamicka analyza).

2.4 Ukazatele

Finanéni situace podniku je urovéana fadou vnitinich i vnéjSich procestli, s nimiz
analytické metody nepracuji ptfimo, ale zprostfedkované — pomoci ukazateld.
Ekonomicky ukazatel je obecné vymezovan jako formalizované zobrazeni
hospodaiskych procesi formou cCiselné charakteristiky ekonomické cinnosti

podniku. Rozlisuji se zdkladni dva typy ukazatelti — extenzivni a intenzivni.

2.4.1 Extenzivni ukazatel

Tento ukazatel nese puvodni informaci o objemu prostiedkl, tj. vypovida
0 extenzivni strance sledovanych ekonomickych procesti, veli¢in apod. Radi se
k nim ukazatele absolutni a rozdilové. Absolutnim ukazatelem je napt. kazda

polozka finanénich vykazl, pfiéemz rozvaha poskytuje stavové ukazatele,
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vysledovka ukazatele tokové, nebo i jiné podnikové ekonomické evidence (stav
pracovnikl, spotieba nebo vyroba ve fyzikalnich jednotkach apod.). Predstavuji
vstupni veliciny pro konstrukci vSech ostatnich odvozenych ukazatelt. Rozdilovy
ukazatel se sestrojuje jako rozdil ur¢itych polozek rozvahy (aktiv i pasiv), pfipadné
jejich skupin. Jejich zakladnim piedstavitelem je Cisty pracovni kapital (rozdil

dlouhodobého kapitalu a stalych aktiv).

2.4.2 Intenzivni ukazatel

Tento ukazatel charakterizuje vzajemny vztah mezi dvéma polozkami ucetnich
vykazti pomoci jejich poméru. Analyza ucetnich vykazi pomoci intenzivnich,
neboli pomérovych ukazatell je v soucasnosti nejvyuzivanéj$i metodou financ¢nich
rozborli vzhledem k tomu, Ze uvedené ukazatele umoznuji ziskat rychly a
nendkladny obraz o zdkladnich financ¢nich charakteristikach podniku. Déle
umoznuji provadét analyzu CEasového vyvoje finan¢nich vysledki podniku, a
porovnavat vybrané ukazatele podniku s jinymi podobnymi podniky. V neposledni
fadé mohou byt také vyuzivany jako vstupni Gidaje matematickych modelt, které
umoznuji popsat zavislosti mezi riznymi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit
a predvidat rizika. Na druhou stranu je tfeba tyto ukazatele hodnotit obezietné,

protoze je tfeba uvazit celou fadu faktort, které na né mohou ptisobit.

Pro konstrukci ukazateli jsou béZzné pouzivany veli¢iny rozdilného charakteru,
napf. vykaz ziskl a ztrat poskytuje udaje tokové za obdobi, rozvaha stavové, tj.
K ur¢itému okamziku. My vSak potiebujeme vyjadfit uréitou ekonomickou
charakteristiku za urcity casovy interval, a proto obvykle pracujeme s priméry
stavovych veli¢in, napf. pii dosazovani do pomeérovych ukazatelti. Prosty
aritmeticky pramér zjistény z pocatecni a kone¢né rozvahové hodnoty vSak postaci
jen v piipad¢, kdy se stav dané veli¢iny v prubéhu sledovaného obdobi vyrazné

neménil.
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Financnich ukazatell lze vytvofit velké mnozstvi, proto se tfidi do skupin, které
jsou odvozeny podle oblasti zamé&feni finan¢ni analyzy.

U pomérovych ukazateli to jsou: likvidita, aktivita, zadluzenost, rentabilita,
produktivita, ukazatele kapitalového trhu (trzni hodnoty podniku) a ukazatele na
béazi penéznich toka. V kazdé skupiné vzniklo mnoho vice ¢i méné podobnych

ukazatelii. Je proto mozné vytvofit si pro dany podnik své specifické ukazatele.

2.4.3 Zpusoby vyhodnocovani zjiSténych hodnot ukazatelu

Interpretace vypoctem ziskanych hodnot finanénich ukazatelli a jejich izolované
posuzovani nema pftili§ vécny smysl — nelze z nich vyvozovat zadné praktické
zaveéry. Vypoctené hodnoty ukazatell je vzdy nutné srovnat s jinymi hodnotami.
Tak je mozné ziskat potiebné informacni zdzemi pro hodnoceni dan¢ho podniku.

Existuje n¢kolik moznosti srovnani.

2.4.3.1Srovnani v ¢ase

Srovnani v ¢ase znamend porovnani zjiSténych hodnot ukazateli s hodnotami
stejnych ukazatelt vypoctenych v tomtéz podniku v minulosti. Byva oznaovéano
taky jako trendova analyza. Umoznuje posoudit vyvoj a trendy hospodateni
podniku. Vyhody srovnani v Case spocivaji jednak v eliminaci hlavni nevyhody
mezipodnikového srovnani, tj. neopakovatelnych podminek Ccinnosti kazdého
podniku, jednak ve snadné identifikaci vlivu zmén v ucéetni metodice, ke kterym
mohlo dojit. Hlavni nevyhodou srovnani ,,sama se sebou* je fakt, Ze chybi jakékoli
vS§eobecné métitko.

Ucelné taky byva sledovat vzajemné trendy vyvoje ukazatell, k Gemuz se
pouzivaji rizné soustavy nerovnic, které zachycuji vyvoj jednotlivych ukazatel.

Tyto nerovnice byvaji oznacovany jako ekonomické normaly.
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U zdravé se rozvijejiciho podniku by mély byt splnény i urcité relace mezi tempy
relaci (A, B, C) Ize symbolicky vyjadrit takto:

A: zisk > trzby > néklady > materialové ndklady > mzdové néklady > pocet
pracovnikl

B: zisk > trzby > zasoby

C: zisk > trzby > hmotny investi¢ni majetek > mzdové naklady > pocet pracovniki
Tyto relace se tykaji meziro¢nich temp ristu. Znamena to tedy, ze napt. v souladu
s fetézcem B by mél zisk rust rychleji nez trzby a ty by mély opét rust rychleji nez

zéasoby, apod.

2.4.3.2Srovnani v prostoru

Srovnani v prostoru znamenda porovnani vypoctenych hodnot ukazatelti podniku s
hodnotami tychz ukazateli podnikd konkurenénich, pracujicich ve stejném
odvétvi, apod. Byva oznacovano taky jako komparativni analyza. Srovnavat se
vSak vyplati jen srovnatelné, a pro tato srovnani musi byt splnény dvé zakladni
podminky — srovnatelnost ucetnich postupti a srovnatelnost danych podnikd.
Relativni nevyhody prostorového srovnani jsou opakem relativnich vyhod srovnani
v ¢ase. Kromé& riznych podminek ¢innosti byva ¢asto obtizné presné€ zjistit rozdily
v ucetni metodice mezi dvéma podniky. Identifikace téchto rozdilu je pfitom velmi
dulezita, nebot’ v ptipad¢ jejich neuvédoméni mohou zplsobit chybnou interpretaci
rozdilnych hodnot ukazateld. Pfi tomto srovndvani se pouzivaji riizné statistické
charakteristiky (sttedni hodnoty - primeéry, modus, median), ukazatele variace
(rozpéti, smérodatnd odchylka, rozptyl, variacni koeficient), metody stanoveni
pofadi, vytvafeni skupin, aj. JiZ nejsndze ziskané primérné hodnoty ukazatell pti
prostorovém srovnavani v daném odvétvi poskytuji ur¢ité voditko pti analyze;

nelze je vSak chapat jako vSeobecné optimum.
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V soucasnosti je také velmi oblibend a cCasto pouzivand pomérné jednoducha
a velmi prehledna grafickd metoda srovnani v prostoru zvand spider analyza
Znazornujici fadu ukazateli v podob¢ tzv. spider grafu. Obvykle se pouzivd 16
pomérovych ukazatelti, které se vyjadii v procentnim podilu vaci prameéru
v odvétvi. U ukazatelti, které je Zaddouci minimalizovat, se pocita prevracena
hodnota. Déle je tieba dat pozor na ukazatele, které by mély nabyvat optimalni
hodnoty (napf. likvidita).

Zékladem grafu jsou soustfedné kruznice, z nichz prvni od stfedu vyjadfuje
odvétvové prumeéry, tj. 100% hodnoty ukazatell, dalsi 200%, atd. Graf je rozdélen
do ¢tyt kvadrantl, z nichz prvni zahrnuje ukazatele rentability, druhy ukazatele
likvidity, tieti slozeni financnich zdroji a ctvrty ukazatele aktivity. Na usecky
spojujici stied s vné&j$i kruznici jsou vynaSeny piislusné hodnoty jednotlivych

ukazatel.

- Podil stalych akfiv Al - Rentabillita VK

- Dbrat aktiv AZ - Rentabilita trzeb

- Doba obratu pohledavek | A3 - Rentabilita provoezni Ginnosh
- Doba obratu zasob A4 - Rentabilita aktiv

- Gzl zdraoje 1 VK B1 - Kryti zdroju

- Kryli stdlych aktiv B2 - Okamiita likvidita
- Doba obratu zavazku B2 - Rychla likvidita

- Mlastni fimnancovani B4 - Bé&ina likvidita

C1

Obrazek 1- Ukazatele ve spider grafu (Zdroj: SYNEK, M. A KOL.: Manazerska
ekonomika. GRADA, 1996. ISBN 80-7169-211-5)
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Vétsinou jiz na prvni pohled poskytuje graf rychlou ptedstavu o hodnoceném
podniku. Pfesahuji-li vynesené hodnoty jednotlivych ukazatelG kruznici
praimérnych hodnot (100%), je podnik nadprimérnym. Jsou-li hodnoty pod
kruznici primérnych hodnot, je podnik na podprimérné urovni.

Ptestoze toto grafické znazornéni piiblizné vypovida o situaci v podniku,

podrobnou analyzu jednotlivych ukazatell a jejich vztahti nahradit nemuze.

2.4.3.3 Srovnani s planem

Pti tomto typu srovnani se porovnavaji skutecné dosazené hodnoty ukazateli s
hodnotami vypocétenymi na zakladé¢ planovanych vysledkii hospodaieni daného
podniku. Zde je zejména nutné vzit v uvahu skute¢ny vyvoj externich podminek a
jeho vztah k ptedpokladim ohledné vyvoje téchto podminek, jez byly pfijaty pfi
sestavovani planu. Srovnadni s planem je velmi dobry zpisob analyzy, protoZe
napliiuje piivodni cil finanéni analyzy, tj. zjiSténi a rozbor ptipadnych disproporci

mezi pfedpokladanym a skute¢nym efektem fidicich rozhodnuti.

2.4.3.4 Srovnani na zakladé expertnich zkuSenosti

Srovnani na zdklad¢ expertnich zkuSenosti je subjektivni pfedstavou analytika o
tom, jaké by mély byt optimalni hodnoty ukazatelti v daném podniku. V ptipade,

ze se jedna o zkuSeného analytika, byva také dobrym voditkem.

Kromé zjiStovani a interpretace absolutnich ¢i relativnich rozdild mezi hodnotami
téhoz ukazatele, at’ se jedna o srovnani v Case, prostoru, pfip. s planem, je vhodné
muze byt analyticky rozklad souhrnného ukazatele na ukazatele dil¢i — viz
pyramidalni rozklad ukazateli rentability. Tento poOstup umoznuje vérohodné
vysvétlit zmeénu hodnoty vrcholového ukazatele zménami ptislusnych ptic¢innych

faktoru.
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Uzite€nym a pfitom jednoduchym ndastrojem analyzy je grafické zobrazeni hodnot
ukazatelli, nebot’ vizualni prezentace ma intenzivnéjsi vypovidaci schopnost oproti
samotné Ciselné informaci. Pfi srovnavani napf. v ¢ase to znamena zaznamenani
vyvoje hodnot riiznych ukazateli na spole¢né Casové ose. Z takto sestaveného
grafu jsou dobfe patrné mj. i odlisné trendy ve vyvoji jednotlivych ukazateli, z

kterych pak lze usuzovat na ur¢ité typické poruchy finan¢niho zdravi podniku.

2.5 Pomérova financni analyza

Pomérova finan¢ni analyza je v soucasnosti jednou z nejvyuzivanéjSich metod
rozboru financni situace podniku. Je zalozena na pomérovych ukazatelich
umoznujicich ziskat rychly obraz o zékladnich finanénich charakteristikach
podniku. Jeji hlavni pfednosti je, ze ptrevadi absolutni udaje liSici se podle
velikosti podniki, na spole¢nou, tedy srovnatelnou uroven. Je to nejlepsi zpiisob,
jak srovnavat aktualni finan¢ni ukazatele daného podniku s jeho historickymi
hodnotami nebo s ukazateli jinych podnikid anebo s ukazateli, které charakterizuji
finan¢ni situaci skupiny podniki, napf. primyslového odvétvi.

Pomérova analyza je hlavnim pfedstavitelem technické analyzy, vyuZiva
elementarni matematické postupy a metody.

Zakladem pomérové finan¢ni analyzy jsou tedy pomérové ukazatele, kterych

obecné existuje n€kolik hlavnich skupin:
l. ukazatele likvidity

. ukazatele aktivity

Il.  ukazatele zadluZenosti

IV. ukazatele rentability

V. ukazatele produktivity
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VI.  ukazatele trzni hodnoty podniku

VIl. ukazatele na bazi penéznich tokt

Interpretace téchto ukazatelll vSak byva (z hlediska kvalitativnich znaka finanéniho
zdravi podniku) jednoznacné nesnadnéjsSi nez jejich vypocet. V odbornych
publikacich sice existuji standardni hodnoty, které mohou slouzit pro hrubou
orientaci, nemaji vSak obecnou platnost. Navic je nutno poznamenat, ze teprve az
cely soubor pomérovych ukazatel vypovidd o kvalit¢ finanéniho zdravi. Pfi
analyze podniku je také dilezité posuzovat i1 specifika daného podniku a
ekonomické okoli v jakém podnik pisobi — tedy napft. typ trhu (zda ma monopolni
postaveni nebo pusobi v silné¢ konkurencnim prostiedi), zda dodava pouze na
domaci trh nebo i exportuje, apod. SpiSe nez srovnani se standardnimi hodnotami
nebo s prumérem v odvétvi anebo sledovat jejich vyvoj v Case.

Vyznamného zvySeni vypovidacich schopnosti finan¢ni analyzy lze dosdhnout
taky pouzitim ukazatelli na bazi penéznich tokl. Tyto ukazatele se vyznacuji tim,
ze pro jejich konstrukci se namisto zisku pouzije vhodna kategorie penézniho toku,

zejména provoznich penéznich toki.

2.5.1 Analyza likvidity

Analyza likvidity byvéa také nazyvana rozborem platebni schopnosti, neboli
solventnosti podniku. Tyto pojmy spolu souvisi. Solventnost pfedstavuje obecnou
schopnost podniku ziskat v€as prostfedky na Ghradu svych zavazkl a je chapana
jako prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazkl. Likvidita podniku je pak
obvykle posuzovédna jako jeho momentdlni schopnost uhradit penézi splatné

zévazky. Je méfitkem kratkodobé nebo okamzité solventnosti. Likvidita majetku
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(likvidnost) je pak jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku a oznacuje
miru obtiZnosti pfemény majetku v hotové penize.

Podminkou solventnosti podniku je, aby mé¢l ¢ast majetku ve formée, kterou muze
platit, tudiz v penézich nebo alespont ve form¢é pohotové pfeménitelné v penize
(kratkodobé cenné papiry, Seky). Pomérové ukazatele likvidity v podstaté poméiuji
to, ¢im je mozno platit (Citatel) k tomu, co je tfeba zaplatit (jmenovatel). Podle
v§eobecné ptijaté konvence se likvidita podniku hodnoti pomérem obéznych aktiv,
resp. jejich vybranych slozek, proti aktualné splatnym objemim zavazka.
Nevyhodou pomérovych ukazatelt likvidity je, ze maji nckteré méné¢ zadouci
vlastnosti. Kratkodoba aktiva i pasiva se totiz snadno méni, a proto mohou jejich
poméry rychle ztratit svou aktualnost. Relativné stalejsi veli¢inou je Cisty pracovni
kapital, ktery tak dovoluje posuzovat likviditu podniku v dlouhodobéj$im

horizontu.

Ukazatele likvidity:
a) Okamzita likvidita (hotovostni) - I. stupen likvidity

finan¢ni majetek

okamzita likvidita = -100%

kratkodobé zavazky
Tento ukazatel se oznacuje také jako hotovostni pomér. V ¢itateli jsou uvedeny
likvidni prosttedky I. stupné, tj. penize a jejich ekvivalenty. Z ukazatelt likvidity

nejprisnéji sleduje platebni schopnost. Uvadi se, Ze jeho standardni hodnota by se
méla pohybovat okolo 50%.

b) Pohotova likvidita (rychla) - II. stupen likvidity

obe%na aktl\fa -,zasoby 100%
kratkodobé zavazky

pohotova likvidita =
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Tento ukazatel méfi platebni schopnost podniku po odecteni zdsob z obéznych
aktiv. Zasoby jsou totiz mén¢ likvidni nez ostatni ob&ézné aktiva a jejich pfipadny
prodej byva vétsinou ztratovy. Vystihuje okamzitou platebni schopnost 1épe nez
bézna likvidita, je srovndvana s primérem pro dané odvétvi a se standardnimi

hodnotami (tj. 100 — 150%).

¢) BéZna likvidita - I1I. stupen

bé#na likvidita = —00CZRA KV 4500
kratkodobé zavazky

Jedna se o pomérn€ hruby ukazatel platebni schopnosti, ale pro svou jednoduchost
je velmi rozsifeny. Ukazuje kolikrat obézna aktiva pokryvaji aktualni podnikové
zavazky kratkodobého charakteru, to znamena, kolikrat je podnik schopen uhradit
své aktualni platby, kdyby promeénil sva veskera obézna aktiva v daném okamziku
v adekvatni penézni hotovost. Srovnavame jej s prumérem v daném odvétvi. Za

piijatelny vysledek je povazovana hodnota mezi 150 — 250%. (Blaha, 2006)

2.5.2 Analyza aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy ve vztahu
k casovému fondu, jaké ma toto hospodateni vliv na vynosnost a likviditu. Po¢itaji
se pro jednotlivé skupiny aktiv: zdsoby, pohledavky, fixni aktiva, celkova aktiva.
Tyto ukazatele maji podobu obratu, tedy pomérového ukazatele, ktery vyjadiuje,
kolikrat hodnota podnikového vykonu (trZzeb, vyroby) pfevysSuje hodnotu urcité
polozky aktiv. Za ptiznivy jev se pokladd zrychleni obratu (zvySeni ukazatele
obratu). Proto analyza aktivity spoc¢iva predevS§im v porovnavani udaji za po sobé&
jdouci ucetni obdobi.

Pro ndzornéjsi vyjadieni aktivity se pak vyuziva pifevracend hodnota obratky,
ktera informuje o dobé& obratu, tj. o délce Casového intervalu uskute¢néni jedné

obratky.
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Ukazatele aktivity:

a) Doba obratu celkovych aktiv
trzby

obrat celkovych aktiv = - :
celkova aktiva

Jedna se o nejkomplexn¢jsi ukazatel. Vypovida o rychlosti obratu aktiv a jejich
piimétenosti vzhledem k velikosti celkovych vystupi podniku. Je Zzadouci, aby
hodnota tohoto ukazatele méla rostouci tendenci, nizka (klesajici) hodnota svéd¢ci o
tom, Ze podnikatelska aktivita podniku je slaba a je tfeba ji zvysit, tedy zvysit
trzby, zbavit se ¢asti majetku nebo kombinovat oba zplsoby.

b) Doba obratu zasob

zasoby
trzby/360

doba obratu zasob =
Timto ukazatelem se odhaduje pocet dnl, po které jsou zasoby vazany
V podnikani. Ukazatel vyjadfuje primérny Casovy interval, po ktery jsou zasoby
v podniku do doby prodeje (jde-li o vyrobky nebo zbozi) nebo do doby jejich
spotfeby (jde-li o material nebo nedokonéenou vyrobu). U zasob vyrobkl nebo
zbozi je doba obratu zasob rovnéz ukazatelem likvidity, protoZze udavé pocet dnti,
za nézZ se zasoba pfeméni v hotovost nebo pohledavku. Pomér 1ze sestavovat zv1ast
pro jednotlivé sloZzky zasob a jeho hodnota by méla byt ve vSech ptipadech co

v v

¢) Doba obratu pohledavek

pohledavky

doba obratu pohledavek = —
trzby /360

Ukazatel vypovida o tom, kolik dni je kapital podniku vdzan ve formé pohledavek,
zpravidla z obchodniho styku, a za jak dlouhé obdobi jsou tyto pohledavky v
pruméru splaceny — primérné inkasni obdobi. Hodnota ukazatele by méla byt co

nejmensi.
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d) Doba obratu zavazki

doba obratu zavazki = kratkodobé zavazky
trzby/360

Ukazatel udava dobu, kterd v priméru uplyne mezi nakupem materialu, zbozi ¢i
sluzeb a jejich uhradou, predstavuje primérné platebni obdobi. Nakup na obchodni
uveér predstavuje penézni prostiedky, které podnik po urCitou dobu zadrzuje a
vyuziva k uspokojovani vlastnich potteb (thrad¢ jinych plateb). Soucasné je vSak
tfteba zabezpecit, aby v dobé& splatnosti zavazkl byl podnik solventni. Hodnota
ukazatele by méla byt pfiblizn€ v souladu s primérnym inkasnim obdobim. Tento

ukazatel ma i etickou dimenzi — vypovida o platebni kazni podniku. (Blaha, 2006)

2.5.3 Analyza zadluZenosti

Analyza zadluzenosti méii rozsah, v jakém podnik uziva k financovani cizi kapital.
Tento rozbor Gzce souvisi s analyzou likvidity, kde se jednad o kratkodoby pohled
na platebni schopnost podniku. V analyze zadluZenosti je tento pohled doplnén
dlouhodobym hlediskem, kdy je sledovana dlouhodoba finan¢ni rovnovaha
podniku. Pomérové ukazatele, vyuZivané pro analyzu zadluZenosti, byvaji
oznacovany také jako ukazatele struktury zdroji nebo jako ukazatele financni
nezavislosti. Pojmem zadluzenost je vyjadfovana skutecnost, Ze podnik vyuziva k
financovani svého majetku také cizi kapital, nebo cizi zdroje. V anglosaském
prostfedi je rozbor zadluZenosti nazyvan analyzou finan¢ni paky. V tomto pojmu
se odrazi odliSny ndhled na pouzivani cizich zdroji pro financovani
podnikatelskych aktivit — nakolik podnikatel vyuziva i vypljcené penize k
znasobeni ziskotvornych ucinkl vlastnich prostredka.

Vyuzivani ciziho kapitadlu podnikem vyznamnym zpisobem ovliviiuje vynosnost
kapitalu vlastnikli, ale souCasné také jejich finanéni riziko. Ve zdravém, financné

silném podniku muze rist zadluZenosti pfispivat k celkové vynosnosti, a tim 1 k
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rustu trzni hodnoty podniku, coz je hlavnim zajmem vlastnikli podniku. Naopak
ristem zadluzenosti podniku nad urcitou uwUnosnou mez dochdzi k rustu
pravdépodobnosti jeho budoucich platebnich obtizi. Mezi riistem financni paky a
insolventnosti podniku vSak neexistuje pfima souvislost.

Jednim z dulezitych tkolt finan¢niho fizeni podniku je volba optimélni skladby
zdroju financovani jeho majetku neboli volba optimalni finan¢ni struktury. Hlavni
motiv k tomu, aby podnik pfi financovani své Cinnosti vyuzival i cizich zdroja
(dlouhodobych i kratkodobych), vyplyvéa z relativné nizsi ceny ciziho kapitalu ve
srovnani s cenou kapitdlu vlastniho. Utvafenim vhodného poméru vlastnich i
cizich zdroju lze snizovat naklady kapitalu podniku. Takova skladba zdroji kryti
nazyvaji optimalni finan¢ni struktura. Je-li posuzovana skladba jen dlouhodobych
zdroju, hovofii se o kapitalové struktufe.

Ukazatele zadluZenosti:

a) Celkova zadluZenost

cizi kapital

celkova zadluZenost = -100%

celkovi aktiva

Tento ukazatel je zdkladnim pomérem zadluzenosti; vyjadiuje, v jakém rozsahu je
majetek podniku kryt cizimi zdroji. Cizi kapitdl zahrnuje dluhy kratkodobé i
dlouhodobé.

b) ZadluZenost vlastniho jméni

cizi zdroje 100%

zadluZenost vlastniho kapitalu = ————
vlastni kapital

Ukazatel vyjadiuje vysi dluhl pfipadajici na 1 K¢ vlastniho kapitalu podniku.
Tento pomér je také nejcastéji pouzivanym vyjadienim financni paky (pakovy
ukazatel). Uplatnuje se také prevracena hodnota tohoto ukazatele, ktera se pak

oznacuje jako ukazatel finan¢ni samostatnosti.
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¢) Urokové kryti

provozni zisk

urokové kryti = -100%

placené uroky

Ukazatel naznacuje, do jaké miry jsou urokové povinnosti podniku kryty
vytvafenym ziskem, tedy kolikrat je zajiiténo placeni trokd. Ukolem ukazatele
urokového kryti je odhalit nebezpeci, ze podnik nebude mit dostatek financnich
prostfedkt na placeni urokt. V Ccitateli se uziva provozni zisk, protoze placené
uroky jsou danové uznatelnym nakladem. Je mozZné se setkat s doporucovanou
hodnotou tohoto poméru v rozmezi 200-300%. Niz§i zadluZenost a vyssi Grokové
kryti znamenaji, Ze podnik je schopen pfijimat a splacet pfipadné dalsi poskytnuté
uveéry. Hodnota urokového kryti pouze v okoli 100% znamenad, ze podnik vydélava
pouze na uroky, coZ neumoziuje jeho rozvoj. Urokové kryti zajima piedevim

banky z pozice hodnoceni bonity zadatele o tvér. (Blaha, 2006)

2.5.4 Analyza rentability (vynosnost)

Nejvyznamnéjsi zpisob hodnoceni ¢innosti podniku spocivda v poméfovani
vysledkli hospodatfeni (zisku) s podnikovymi zdroji, které byly k dosaZeni
piislusnych vysledki pouzity. Ukazatele rentability jsou tedy relativnim
vyjadifenim miry zisku, coz umoziuje pfimé srovnani podnikové vynosnosti s
bankovnimi urokovymi sazbami. Ukazatele rentability v ramci financni analyzy
slouzi ke komplexnimu posouzeni celkové UspéSnosti a hospodaiské schopnosti
podniku a jsou vSeobecné uznavanymi vrcholovymi charakteristikami podnikéni.
Vyjadtfuji totiz efektivnost vyuzivani, reprodukce a zhodnocovani kapitalu
vlozeného do podniku.

Ukazatele vynosnosti:

V ramci této analyzy se sleduje zejména rentabilita vloZeného kapitalu (Return on

Investment — ROI), kterd je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, tj.
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dosahovat zisku, pouzitim investovaného kapitalu. V Ccitateli zlomku vystupuje dle
definice zisk a ve jmenovateli vlozeny kapital. Vlozeny kapital je mozno definovat

rizn¢, a proto je mozné setkat se s vice verzemi...

a) ROA - rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets)

zisk po zdanéni+zdanéné aro
P KY 1009

rentabilita celkového kapitalu=
celkovy kapital

Tento ukazatel hodnoti v§eobecnou efektivnost vyuziti vlozenych prostiedkd, bez
ohledu na zdroje puvodu kapitadlu. Z pohledu majetku hodnoti pomér efektivnost

tvorby zisku vyuzivanim vSech aktiv podniku.

b) ROE - rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity)

zisk po zdanéni

rentabilita vlastniho kapitalu = -100%

vlastni kapital

Ukazatel vyjadiuje, v jaké mife podnik zhodnocuje vlastni zdroje. Vynosnost
vlastniho kapitalu by méla byt vyssi, nez vynosnost thrnného vloZeného kapitalu.
Pokud tato podminka neni splnéna, neni pro vlastniky vyhodné vyuziti cizich
zdroji pro financovani jejich podniku. Dale by mél tento pomér byt vyssi, nez
vynosova mira bezrizikové investice na finan¢nim trhu, tj. napf. vynos investice do
statnich dluhopisti. Bude-li hodnota tohoto ukazatele dlouhodobé&ji nizsi, nez vynos
bezrizikové investice, raciondln¢ uvazujici investor bude investovat svilj kapitél
vynosn¢j$im zpusobem a stavajici akcionadf se bude snazit své akcie co nejdiive

prodat. Podnik se tak miZe dostat do zna¢né problémové situace.
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c) ROS - rentabilita trzeb (Return on Sales, také ziskové rozpéti)

zisk po zdanéni 100%

rentabilita trzeb = -
trzby

Ukazatel vyjadiuje kolik zisku ma podnik z 1 K¢ trzeb. Hodnota ukazatele by méla
byt co nejvyssi. Tento podil je mozné oznaclit také jako Cisté ziskové rozpéti,
protoze bere v uvahu vliv zdanéni. Naproti tomu pfi vzidjemném srovnavani
podnikil je ucelné ocistit tento ukazatel o zkreslujici vlivy rozdilné kapitalové
struktury a zdanéni a to tak, Ze se do Citatele tohoto ukazatele dosadi provozni
vysledek hospodafeni. Takto sestaveny ukazatel se pak oznacuje jako provozni
ziskové rozpéti. Ukazatel provozniho ziskového rozpéti neni zpravidla prilis
zavisly na momentalni hospodarské situaci podniku, a proto celkem vérohodné

odrazi jeho strategické schopnosti. (Dluhosova, 2008)

2.6  Globalni indexy

Vykazuje-li podnik ve finan¢ni analyze uspokojivé vysledky, je jeho situace
uspokojivd a hovofime o tzv. finanénim zdravi. Jsou-li vSak vysledky
neuspokojiveé, financni zdravi je oslabeno a hovofime pak o tzv. finan¢ni tisni. Ta
muze postupné prertst ve finan¢ni krizi a skoncit upadkem.

Krize se projevuje Vv platebni neschopnosti — insolvenci, tj. neschopnosti splacet

vvvvvv

proto je vcas bliZici se pfipadnou krizi rozpoznat.

2.6.1 Altmanuv index

Na zjisténi, ze dlouhou dobu ptfed upadkem podniku vznikaji vyrazné odchylky ve
vyvoji nékterych ukazatelt jsou zalozeny tzv. systémy vcasného varovani nebo

predikéni bankrotni modely. Existuje jich celéd fada; jednim z nejpouzivanéjSich ve
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svéte 1 u nés je Altmaniv model (Altmaniiv index, Z-score model), ktery v ptivodni

verzi vypada takto:

Z =12x, +1,4x, +3,3x; +0,6x, +1,0x;

kde X; ... pracovni kapital/aktiva,

Xz ... nerozdéleny zisk/aktiva,

X3 ... zisk pfed aroky a danémi/aktiva,

X4... trzni cena emisi/celkové dluhy (pro podniky, jejichz akcie jsou
obchodovatelné na burze; pro ostatni podniky se da parametr vyjadfit jako podil
zékladni jméni/dluhy),

Xs... trzby/aktiva.

Obecné pro vysledny soucet plati, ze je-li Z > 2,9 nehrozi podniku finanéni
problémy, pokud vSak je Z < 1,8 hrozi podniku bankrot. Nachazi-li se hodnota
v intervalu <1,8; 2,9> je podnik v tzv. Sedé zoné (toto opét plati pro podniky,
jejichz akcie jsou obchodovatelné na burze; pro ostatni podniky se interval
pohybuje mezi hodnotami <1,2; 2,7> a ve vzorci plati jiné vahy pro jednotlivé
koeficienty).

Pro podniky ptlisobici v ¢eském pramyslu, kde v hospodafeni podniku hraje
dtlezitou roli 1 platebni neschopnost, byl vzorec doplnén o parametr xs, ktery je
podilem zavazkl po lhiité splatnosti na celkovych vynosech. Cela rovnice ma tedy

tvar:

Z =1.2x, +1,4x, +3,3x, +0,6x, +1,0x, +1,0x,

kde Xs jsou zavazky po lhuté splatnosti/vynosy.

V cCeskych podminkach nemé vyslednd hodnota Altmanova indexu pfili§ vysokou

vypovidaci schopnost, hodnoti se spiSe jeho rostouci nebo naopak klesajici

tendence. (Kislingerova, 2005)
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2.6.2 Index duvéryhodnosti

Cist& pro podniky &eského primyslu byl na zakladé Altmanova modelu odvozen
Index divéryhodnosti IN, obsahujici 6 ukazatell s riznymi vahami pro jednotliva

odvétvi (3 vahy zistavaji stejné, V,=0,11, V5=0,10 a V=1,00).

IN=V, .a,ktlva. v, ,EBIT ‘v, EB-IT ‘v, trz.by SV — obeznatalft,lva .
cizi zdroje uroky aktiva aktiva kratkodobé cizi zdroje

zavazKky po lhaté splatnosti
+V,

trzby

Opét 1 zde plati urcity interval vymezujici podnik s dobrym, resp. Spatnym

finan¢nim zdravim; je vSak pro kazdé odvétvi jiny.

K souhrnné analyze je nutno podotknout, ze nenahrazuje, ale pouze doplnuje

analyzu dil¢ich pomérovych ukazateli. Pfi spravné konstrukci by méla potvrdit

dil¢i zaveéry o financnim zdravi ziskané z dil¢ich ukazatelt finan¢ni analyzy.
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3 Popis spole¢nosti

Nazev: ABC spol. sr.0.
Sidlo: Ggg

Pobocky:

Centralni sklad v XxXx:
Sklad v Yyy:

Sklad v Zzz:

Dcerina spole¢nost:

(zastoupeni pro Slovensko)

DEF spol. s r.0.

Charakteristika firmy:
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Datum vzniku: 17. 7. 1992 spole¢enska smlouva

Obchodni podily jednotlivych spolecnikii:
100%

Vedeni spolecnosti:
Generalni feditel
Ekonomicky feditel
Provozni feditel
Vedouci prodeje
Vedouci ndkupu

Vedouci oddéleni IT

Clenstvi v zaijmovych sdruZenich:
Svaz chemického primyslu CR

Svaz chemickych obchodnikt a distributorti
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Piredmét ¢innosti

Predmétem cCinnosti této spolecnosti je ,,vyroba a dovoz chemickych latek a chemickych
piipravki klasifikovanych jako oxidujici, vysoce hotlavé, toxické, karcinogenni,
mutagenni, toxické pro reprodukci, nebezpecné pro zivotni prostiedi, zdravi Skodlivé,
ziravé, drazdivé, senzibilizujici a prodej chemickych latek a chemickych ptipravkl

klasifikovanych jako toxické.*

Obchodni situace firmy:

ABC spol. s 1. 0. je drzitelem certifikatu izeni jakosti CSN 9001: 2008.

Spole¢nost je moderni, konkurenceschopna firma, ktera je v soucasnosti dvojkou na
Ceském trhu v distribuci zakladnich anorganickych a organickych chemikalii
primyslovym zakazniklim.

Posledni tfi roky také vyrazné rozviji oblast obchodu se specidlnimi dopliky vyzivy pro

zivocisnou vyrobu. Sluzby firmy vyuzilo v roce 2010 kolem 3 000 zakaznika.

Politika vedeni spolecnosti viici zakaznikim
e znat individudlni potfeby zdkazniki klicovych zdkaznikl (KAM) a zakaznikil
obsluhovanych obchodnimi zastupci (AM), a to nejen s ohledem na
pozadovanou jakost produkti, ale i poZzadavky na rychlost dodavek, baleni,

dokumentaci souvisejici s dodavkou a celkovy komfort dodavek
o nakupovat chemikélie od vyrobct s jasné deklarovanou jakosti

e manipulovat, pfepravovat a skladovat vyrobky vzdy s ohledem na zachovani

jejich jakosti a platnou legislativu

e byt pruznym dodavatelem, protoze pruznost a presnost minimalizuji naklady

zékaznika na drzeni zasob a na nekvalitu dodanych komodit

e budovat systém fizeni jakosti v souladu s pozadavky normy ISO 9001: 2008

Dodavatelim:

o zachovavat plivodni jakost vyrobkl pro koncového zakaznika

e dlouhodob¢ budovat pozici spolupracujicich vyrobcti chemikalii na naSem trhu
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o pfinaset dodavatelim informace o trendech a zménach na trhu koncovych

zakazniku

Konkurentim:

o zachovavat pravidla férové soutéze a ziskavat nové zdkazniky predevSim vyssi

kvalitou zboZi a sluzeb*

K dal$im ciliim spole¢nosti patii:

o dlouhodobé rozvijet dovednosti a schopnosti svych zaméstnanct, jejich znalost

potieb zakaznikl
e byt odpovédnym zaméstnavatelem dbalym na zasady bezpecnosti prace

o motivovat kazdého zaméstnance, ktery ma vliv na jakost vyrobku a sluzeb ke

stdlému zlepSovani a rlstu produktivity

Ekologické aspekty:

S ohledem na pfedmét podnikani spolenost v souvislosti s nafizenim Evropského
parlamentu a Rady (ES) ¢. 1272/2008 o klasifikaci, oznacovani a baleni latek a smési
provedla aktualizaci vybranych bezpe¢nostnich listd. Aktualizace se tykala
bezpecnostnich listi od nebezpecnych latek. Bezpecnostni listy nebezpecnych smési
zlstavaji v platnosti az do 1. 12.2012. Pro latky a smési, které nejsou klasifikovany jako

nebezpecné, se bezpe€nostni list nevyzaduje.

Historie spole¢nosti
ABC s.r.0. vznikl v zafi roku 1992 jako mala obchodni firma se Sirokym zabérem:

- petrochemikalie, chemikalie, papirové obaly, kulatina, zemédé€lské komodity, atd.

Struény pohled do historie firmy:
1992 - prvni dodavky chemikalii ve vlakocisternach (ptfedevsim hydroxid sodny)

1995 - dodavky chemikalii také v autocisternach, v sortimentu zejména zakladni
anorganické chemikalie: hydroxid sodny, kyselina chlorovodikova, kyselina sirova, atd.
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1996 — 1998 — firma ziskala dominantni postaveni dovozce hydroxidu sodného do CR,
obchod se zeméd¢€lskymi komoditami, papirovymi obaly, hutnimi vyrobky,

1999 — rozsiteni sluzeb o dodavky chemikalii v mensSich balenich, vyrazné zvySeni
poctu zaméstnancii

2000 — masivni ziskavani novych zédkaznikl a rozSifovani sortimentu. Vybudovani
mensich distribu¢nich sklad v dvou méstech.

2001 — rozsifeni sortimentu o organicka rozpoustédla pro priimysl vyrabéjici barvy a

laky

2002 — 2004 — rozsifovani sortimentu a ziskani certifikatu fizeni jakosti CSN — 1SO
9001:2000

2005 — firma se zacala zabyvat 1 obchodem se specialnimi doplitkky vyZivy pro
zivocisnou vyrobu

2006 — dalsi rozsifeni sortimentu o pigmenty a viuné pro pramyslové aplikace.
Zastoupeni na Slovensku — rtst obratu o 61%

2007 - ptestavba centralniho skladu

2009 — rozsifovani sortimentu, zautomatizovani predavani informaci o stavu
objednavek

v

2010 — novy a piehlednéjsi internetovy katalog s dokumentaci

Silné a slabé stranky spole¢nosti:

Diky optimalnimu rozmisténi skladi a sofistikovanému logistickému systému
spole¢nost garantuje zakaznikim dodani zbozi do 3 dnti kdekoliv v CR (u zbozi
skladem).

Veskeré pottebné dokumenty ke zboZi najdou zékaznici na internetu - webovy katalog
je na trhu se zakladnimi chemikaliemi v CR unikatni! Lidé ve firm& svym vzdélanim,
zkuSenostmi a zapalenim pro véc poskytuji zdkaznikiim profesionalni sluzby.

Sklady jsou vybaveny pro skladovani pevné i tekuté chemie tak, aby dokazaly pojmout
dostatecnou  zasobu  pro  okamzit¢é  uspokojeni  objednavek  zdkaznikd.
Spolecnost pfipravuje vystavbu novych skladovacich prostor pro hoflaviny.
Zasobniky, stacisté, plochy, atd. odpovidaji platné "chemické" legislativé a zdsadam

bezpecnosti a ochrany Zivotniho prostfedi. Digitalni vaZeni zajist'uje piesné¢ davkovani
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zbozi do obalti. Firma nabizi flexibilni moznosti baleni (pytel, soudek, sud, kontejner
6001, kontejner 1 0001, autocisterna, vlakocisterna a dal§i druhy baleni, podle pfani
zékaznika).

Sklady jsou vybaveny Zelezni¢ni vleCkou, manipula¢ni a skladovou technikou.
VSechna vozidla jsou vybavena podle mezinarodnich piedpisi ADR pro pievoz
chemikalii.

Firma uspésné rozviji ekonomicky efektivni systém rozvozli zbozi na trasach mezi
sklady. Na této trase je mozné dodat zbozi vice zdkaznikiim a zaroven vyzvednout
prazdné obaly.

Na webovych strankach spolecnosti se nachazi katalog produktti se vSemi dokumenty a
informacemi volné ke staZeni. Na trhu se zakladni chemii v CR je to v&c unikétni.

V roce 2010 firma zavadi dvé nové sluzby — FIREMNI PORTAL spojeny se zasilanim
aktudlnich informaci na email, kde zdkaznik najde vzdy aktudlni, ptehledn¢ usporadané
informace o svém obchodovani s firmou vcetné obchodni evidence a nové internetové
stranky s novym nastrojem REACH point, ktery usnadni orientaci v legislativé REACH
a odpovi na nejcastéji kladené otazky.

Zavedeni chemické legislativy REACH pfedstavuje vyznamny zasah do déni v
chemickém pramyslu a navazujicich odvétvi v celé Evropské Unii. Natizeni REACH
(Registration, Evaluation, Authorisation and Restriction of Chemicals), které veslo v
platnost dne 1. Cervna 2007 pod ¢&islem 1907/2006, se vztahuje na chemické latky
samotné, v ptipravku nebo predmétu (pokud dochazi k jejich zamyslenému uvoliiovani)
a urCuje nova pravidla obchodu s chemikaliemi.

ABC spol. s r.o. je jako distributor chemikalii povinen splnit pozadavky podle natizeni
REACH. Implementace nové legislativy je zaloZena na vyméné informaci v rdmci
dodavatelského tetézce. Cilem nasi aplikace REACH-point je efektivné tyto informace
poskytovat vSem zUcCastnénym strandm, at’ uz jste nasim dodavatelem, zékaznikem nebo

hledate vice informaci z oblasti REACH.

Firma nabizi zakaznikim

o Kvalifikovany tym v oblasti nakupu, prodeje, ochrany Zivotniho prostiedi a

bezpecnosti
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Splnéni registrani povinnosti pro vSechny dodévané latky, pro které je

registrace vyzadovana

Prohlaseni dodavatele o plnéni povinnosti vyplyvajicich z REACH

Odborné poradenstvi v mnoha oblastech REACH

e Pomoc pfi zpracovani expozi¢nich scénait

Firma nabizi dodavatelim

o Otevienou komunikaci a podporu pti zavadéni REACH
e Spolupraci pti hodnoceni systému rizik a bezpecnosti
e Pomoc pfi dovozu chemickym latek

e Podporu pro vyvoj dal$ich aplikaci chemickych latek

MozZnosti a prileZitosti firmy

Vzhledem k tomu, Ze firma je konkurenceschopna, solventni — certifikat solventnosti,
inovuje, zvySuje trzni podil, neustdle zlepSuje systém fizeni jakosti ve firmé,
efektivnost, vyuziva vysledky auditli, analyzy 0dajli, ma velkou Sanci dosdhnout svého
cile a to je stat se dvojkou na tuzemském trhu ve vyrobé a dovozu chemickych latek a

chemickych ptipravk.

V letech 2003-2007 spole¢nost podporila neziskové akce a aktivity:

- zakoupeni dievéného domecku pro Zakladni Skolu

- podpora pii zakoupeni vyproStovaciho zatizeni pro jednotku sboru dobrovolnych

hasict
- zakoupeni skluzavky pro Matefskou $kolu
- podpora mladych chemiki pfi chemické olympiadé v ZS
- sponzorsky dar ZS na zakoupeni data projektoru

- véeny dar pro Stfedni primyslovou skolu pro vyuku v odbornych predmétech
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Politika jakosti:

- Pravideln¢ hodnotit a aktualizovat politiku jakosti firmy, aby odrazela aktualni

pozadavky zakazniki na kvalitu

- Informovat v§echny zaméstnance o aktualni politice jakosti 1 jeji dlouhodobé

koncepci stejn€ jako o platnych cilech jakosti pro dany kalendaini rok

- Seznamit zakazniky a dodavatele s nasi politikou jakosti, za timto ucelem je umisténa

na webu

- Poskytnout dostate¢né ¢asové, finan¢ni a materidlové zdroje pro dosahovani platnych

cilt jakosti

- Nerealizovat obchody s nekvalitni surovinou a vyrobky, které by mohly mit negativni

vliv na zdkaznika. RovnéZ odmitd obchody, kter¢ jsou v rozporu s dobrymi mravy

Nejcastéjsi provozni problémy:

- manipulace, pieprava a skladovani vyrobki vzdy s ohledem na zachovani jejich

jakosti a platnou legislativu
- nakup chemikalii od vyrobcu s jasné deklarovanou jakosti

- pruznost a piesnost - minimalizuje naklady zakaznika na drZeni zasob a na nekvalitu

dodanych komodit

- zachovat plivodni jakost vyrobkl pro koncového zakaznika

47



4 Vlastni FeSeni prace — finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza vychédzi z ucetnich vykazli (rozvaha, vykaz zisku a ztrat)
analyzované spole¢nosti za obdobi sledovanych let 2006 az 2010. Casové fady
S podrobnymi udaji z ucetnich vykazli jsou uvedeny v pfiloze. Stejné tak jsou
Vv ptiloze ulozeny vysledky vypocti horizontdlni a vertikdlni analyzy vSech

polozek vykazl a vysledky vypocti pomérovych ukazateld.

4.1 Analyza stavovych ukazateli

4.1.1 Horizontalni analyza

Pro vypracovani horizontalni analyzy byly pouzity ucetni vykazy za rok 2006, 2007,
2008, 2009 a 2010. Vykazy v Casové fad¢ jsou uvedeny v pftiloze.

Tabulka 2: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010 — aktiva (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi, udaje jsou v %)

Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (aktiva netto) 2007/06 | 2008/07 | 2009/08 | 2010/09
AKTIVA CELKEM 112,17% | 114,47% | 85,23% | 84,50%
A POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI
KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 127,20% | 163,79% | 43,41% | 105,06%
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 200,14% | 112,10% | 215,13% | 113,74%
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 94,91% | 207,40% | 30,83% | 107,75%
B.11l. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 1918,98% 44,73% | 158,57% 94,50%
C. OBEZNA AKTIVA 109,39% | 102,36% | 101,89% | 80,72%
C.l. | Zasoby 100,97% | 99,98% | 97,05% | 78,26%
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky
C.11. | Kratkodobé pohledavky 114,22% | 99,58% | 109,56% | 75,85%
C.IV. | Finan¢ni majetek 100,51% | 250,06% 21,79% | 526,70%
D.l. | Casové rozliseni 55,59% | 105,25% | 36,01% | 336,15%
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Tabulka 3: Horizontalni analyza rozvahy na obdobi 2006 -2010 — aktiva (Zdroj:
Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazi, udaje jsou v tis. K¢.)

Vyvoj aktiv 2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 210318 | 235906| 270045| 230158| 194 495
Stala aktiva 36543 46 483 76 134 33 053 34 727
Obézna aktiva 172541 188 737| 193189| 196845| 158 894
Casové rozlieni 1234 686 722 260 874
Vyvoj aktiv
300 000
250 000
NN e Ak tiva celkem
Z 150 000 ~--Stala aktiva
- Obé&Zn4 aktiva
100 000
s C350V6 rOZIISENI
HER I/./\——-
0 - e -

2006 2007 2008 2009 2010

Graf 1: Vyvoj aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Aktiva vykazuji postupny nartst do roku 2008, poté je patrny pokles. Z uvedenych
grafli je patrné, Ze popsany pribéh souvisi zejména s asovym vyvojem stalych aktiv,
pokles celkové hodnoty vroce 2010 je podporovan i poklesem celkového objemu
obéznych aktiv (souvisi se soucasnym poklesem pohledavek a zasob). Narast stalych

aktiv v roce 2008 a jejich nasledny pokles je diskutovan dale.
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Tabulka 4: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010 — pasiva (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi, udaje jsou v v %)

2007/06 2008/07 | 2009/08 | 2010/09

PASIVA CELKEM 112,17% | 114,47% | 85,23% | 84,50%

A VLASTNI KAPITAL 104,52% | 136,03% | 70,68% | 117,13%
Al Zakladni kapital 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
ALl Kapitalové fondy -280,95% 20706,780/;) -13,71% | 113,55%
Allll. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00%
A.lV. Hospodaisky vysledek minulych let 101,25% 105,51% | 92,03% | 105,72%
AV, X)’//_s)ledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 671.41% | 323.96% | 35.98% | 366,54%
B. CIZi ZDROJE 118,16% 96,60% | 102,88% | 57,83%
B.l. Rezervy 216,34% 179,79% | 94,61% 6,91%
B.1l. Dlouhodobé zavazky 950,00% | 118,95% | 146,02% | 47,27%
B.1II. Kratkodobé zavazky 115,47% 85,57% | 82,19% | 100,04%
B.1V. Bankovni Gvéry a vypomoci 114,52% 97,49% | 122,01% | 42,35%
C.L Casové rozligeni 1080,15% | 105,92% | 39,52% | 162,28%

Tabulka 5: Horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010 — pasiva (Zdroj:
Vlastni zpracovani na zakladé€ Gi¢etnich vykazi, udaje jsou v tis. K¢., resp. v %)

Vyvoj pasiv 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 210318| 235906 270045| 230158 | 194 495
Vlastni kapital 101 963| 106570| 144 965| 102457 | 120008
Cizi zdroje 108219 | 127867 | 123524| 127086| 73489
Casové rozliseni 136 1 469 1556 615 998

v tis. K¢

Vyvoj pasiv
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250 000
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- Cizi zdroje
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4 Pasiva celkem

~@—Vlastni kapital

Casové rozliseni

>

0 NS >1 - :‘ N4
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>

Graf 2: Vyvoj pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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ProtoZe hodnoty aktiv a pasiv se z principu véci navzdjem rovnaji, pribéh casového
vyvoje celkovych aktiv a celkovych pasiv je stejny. Pasiva tvofi zdkladni polozky a to
vlastni kapital, cizi zdroje a Casové rozlisSeni. Zakladni kapital zlstdva po vSechny tii
roky stejny a to 40 mil. K¢ K vyraznéjsSim zménam doslo v polozkach vlastniho
kapitalu (bude diskutovano dale) a cizich zdroju (kratkodobé bankovni uvéry). V roce
2008 doslo ke snizeni kratkodobych zavazka, v roce 2009 a 2010 zlstavaji na piiblizné
stejné urovni. V roce 2010 doslo ke snizeni polozky bankovni uvéry. Analyzovana
spolecnost je zaméfena predev§im na obchodni Cinnost. Funguje na trhu uz 19 roka, ma
stalé zakazniky s dobrou platebni moralkou a je patrné, ze se snazi snizovat objem
uvért. Toto koresponduje s poklesem objemu kratkodobych pohledavek a zasob na

strané aktiv v roce 2010.

Komentar k hodnotam roku 2008 a 2009

Narust stalych aktiv v roce 2008 a jejich nasledny pokles je zplsoben provedenou
pfeménou obchodni spolecnosti (rozdéleni odstépeni se vznikem dvou ndstupnickych
spolecnosti podle zakona cislo 125/2008 Sb. — zakona o pfeménach obchodnich
spolec¢nosti a druzstev s rozhodnym dnem k 1. 1. 2009). Ocenénim odStépovaného
jméni znaleckym posudkem vzniknul ocefiovaci rozdil ve vysi cca 30 mil. K¢, ktery
méla rozdélovand spolecnost dle tehdejsi aktualni wcetni legislativa povinnost
promitnout do rozvahy ke dni pfedchéazejicimu rozhodny den, tedy do zavérky za rok
2008 sestavované k datu 31. 12. 2008. Nasledny pokles hodnoty stalych aktiv souvisi
S odstépenim cCasti aktiv vcetné ocenovaciho rozdilu do zahajovacich rozvah
nastupnickych spolecnosti k datu rozhodného dne 1. 1. 2009. V pasivech tuto skute¢nost
zobrazuje pribeh ¢asového vyvoje vlastniho kapitalu (rozdil z ocenéni se stava soucasti
vlastniho kapitalu). Ucetni operace spojené s realizaci od§tépeni nemaji dopad do
hospodatského vysledku. Spole¢nost vykazuje dlouhodoby finan¢ni majetek — podily
v ovladanych a fizenych osobach, tento majetek je v rozvaze ocenén na zakladé
ekvivalence s odpovidajicim dopadem do polozky Ocenovaci rozdily z piecenéni

majetku a zavazkd.
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4.1.2 Vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010

Tabulka 6: Vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani
na zaklad¢ ucetnich vykazu, Gdaje jsou v tis. K¢, resp. %)

Vyvoj aktiv 2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 210 318 235 906 270 045 230 158 194 495
Stala aktiva 36 543 46 483 76 134 33053 34 727
Obézna aktiva 172 541 188 737 193 189 196 845 158 894
Casové rozliseni 1234 686 722 260 874
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%
Stala aktiva 17,38% 19,70% 28,19% 14,36% 17,85%
Obézna aktiva 82,04% 80% 71,54% 85,53% 81,70%
Casové rozligeni 0,58% 0,30% 0,27% 0,11% 0,45%
Vyvoj aktiv
100% |

90% |- — - — —

80% |

70% |

60% | = Casové rozliseni

0% | ® ObéZna aktiva
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Graf 3: Vyvoj aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vysledkl vertikalni analyzy je patrné, Ze nejvétsi podil na celkovych aktivech ma

polozka obéznych aktiv. Z obéznych aktiv maji nejvétsi podil kratkodobé pohledavky a

zasoby. Struktura aktiv odpovida pfedmétu podnikani, analyzovana spolecnost se

zabyva pifevazné obchodni

¢innosti,

nepottebuje tedy vyrobni
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technologickd vyrobni zafizeni. Narist podilu stalych aktiv vroce 2008 souvisi

s uskute¢nénou pfeménou.

Tabulka 7: Vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani
na zaklad¢ ucetnich vykazul, Gdaje jsou v tis. K¢, resp. %)

Vyvoj pasiv 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 210 318 235 906 270 045 230 158 194 495
Vlastni kapitél 101 963 106 570 144 965 102 457 120 008
Cizi zdroje 108 219 127 867 123 524 127 086 73489
Casové rozligeni 136 1 469 1556 615 998
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100%

Vlastni kapital 4848,00% | 4517,00%| 5368,00% | 4452,00% | 6170,00%
Cizi zdroje 5145,00% | 5420,00% | 4574,00%| 5522,00% | 3778,00%
Casové rozliseni 7,00% 63,00% 58,00% 26,00% 52,00%

2006

= Casové rozliseni
B Cizi zdroje

B Viastni kapital

Graf 4: Vyvoj pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

V pasivech celkem je podil vlastniho kapitdlu nejvétsi v roce 2010 a to 62%. Na tomto

navySeni ma nejveétsi podil zvyseni zisku za bézné ucetni obdobi. Mezi nejvyznamné;jsi

polozky cizich zdroji patii zejména kratkodobé zavazky a bankovni uvéry.

Zanedbatelné hodnoty v celé analyze maji hodnoty ¢asového rozliSeni.
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NarGst podilu stalych aktiv a vlastniho kapitdlu v roce 2008 a jeho nasledny pokles

vroce 2009 opét souvisi srealizovanym rozdélenim

popisovanym v podkapitole 4.1.

4.2 Analyza tokovych ukazatelii

4.2.1 Analyza vykazu zisku a ztraty za obdobi 2006 — 2010

spole¢nosti

odstépenim,

Tabulka 8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty za rok 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazi, udaje jsou v tis. K¢.)

Vykaz ziski a ztrat 2006 2007 2008 2009 2010
Triby za prodej zbozi 636 513 715970 721 235 800 609 625 176
Néklady na prod. zbozi 565 762 639 170 642 216 714 653 544 628
Obchodni marze 70 751 76 800 79 019 85 956 80 548
V}'/kony 32 758 33135 34 548 44 273 36 930
V}'/konové spotfeba 59 643 62 869 58 836 72 558 60 175
Pfidana hodnota 43 866 47 066 54 731 57 671 57 303
Osobni néklady 28 213 31010 34 097 41799 34512
Provozni VH 3925 9824 9572 11 015 27 326
VH pfed zdanénim 1892 7203 18 249 8 018 25 597
VH za Gcetni obdobi 710 4767 15433 5 556 20 365

4.2.2 Vyvoj pridané hodnoty a jejich sloZek

Tabulka 9: Vyvoj ptidané hodnoty a jejich slozek (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé

ucetnich vykazu, udaje jsou v tis. K¢&.)

2006 2007 2008 2009 2010
Obchodni marze 70 751 76 800 79 019 85 956 80 548
Vykony 32 758 33135 34 548 44 273 36 930
Vykonovi spotieba 59 643 62 869 58 836 72 558 60 175
Ptidana hodnota 43 866 47 066 54 731 57 671 57 303
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Graf 4: Vyvoj ptfidané hodnoty a jejich slozek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ptidand hodnota v prvnich c¢tyfech letech vykazuje vzristajici trend, v roce 2009 se

vyraznéji zvysila. Na jeji rist méla vliv rostouci obchodni marze, kterd se vyvijela

podobné. Vysledky z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb jsou pod trovni vykonové

spoteby (coz je logické, vykonova spotieba zahrnuje i naklady spojené s obchodni

¢innosti). V poslednim sledovaném roce doslo k vyraznéjSimu poklesu i u obchodni

marze. Vykony analyzované spolecnosti souviseji s aktivaci zboZzi pofizovaného vlastni

¢innosti.

4.2.3 Vyvoj obchodni marze a jejich sloZek

Tabulka 10: Vyvoj obchodni marze a jejich slozek (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zaklad¢ ucetnich vykazi, tdaje jsou v tis. K¢&.)

2006 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 636513| 715970 721235| 800609 625176
Néklady vynaloZené na prodej zbozi | 565762 639170 642216| 714653| 544628
Obchodni marze 70 751 76 800 79 019 85 956 80 548
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Graf 5: Vyvoj obchodni marze a jejich slozek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

V letech 2006 az 2009 je patrny nartst trzeb 1 ndkladi a s tim souvisejici odpovidajici
nartist obchodni marze. V nésledujicim roce 2010 je vidét veétsi pokles trzeb a nakladd,
coz je zifejmé disledkem globalni ekonomické krize. Spolecnosti se vSak podafilo i pfi

snizeném obratu udrzet obchodni marzi nad arovni roku 2008.

4.2.4 Vyvoj provozniho VH a VH za ucetni obdobi

Tabulka 11: Vyvoj provozniho VH a VH za ucetni obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zaklad¢ ucetnich vykazi, tdaje jsou v tis. K¢&.)

2006 2007 2008 2009 2010
Provozni vysledek hospodaieni 3925| 9824| 9572| 11015| 27326
Vysledek hosp. za tcetni obdobi 7100 4767| 15433] 5556| 20365
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Graf 6: Vyvoj provozniho VH a VH za ucetni obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Provozni vysledek hospodafeni i vysledek hospodateni za ucetni obdobi vykazaly
prudky nartst v roce 2010, zatim co v letech 2007 — 2009 provozni HV se pohyboval
ptiblizné ve stejnych urovnich a celkovy vysledek hospodateni za Gcetni obdobi vzrostl
I v roce 2008.

Celkovy vysledek hospodaieni roku 2008 je ovlivnén jednorazové dosazenym kladnym
vysledkem hospodateni z finan¢ni Cinnosti, a to ¢astkou 10.000 tisic K& v polozce
,Vynos z podili v ovladanych a fizenych osobach“. V roce 2010 je pak provozni VH i
celkovy vysledek hospodateni ovlivnén do plusu v poloZce ,,Rozpusténi rezerv* castkou
13.897 tis. K¢&. Na druhé stran¢ v roce 2009 je vysledek hospodateni negativné ovlivnén
nariistem osobnich nékladi, jehoz diivod se nepodatilo z dostupnych vetejnych zdrojii

zjistit (osobni naklady v roce 2010 jsou srovnatelné s rokem 2008).
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4.3 Analyza rozdilovych ukazateli

4.3.1 Analyza pracovniho kapitalu

Tabulka 12: Pracovni kapital za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zaklad¢ Gcetnich vykazd, udaje jsou v tis. K¢, resp. v %)

2006 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zboZi 636 513 715970 721235 800 609 625176
Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb 7154 6724 7 686 7 566 6 193
Trzby celkem 643 667 722 694 728 921 808 175 631 369
Obé&zna aktiva (+) 172 541 188 737 193 189 196 845 158 894
Dlouhodobé pohledavky (-) 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky (-) 51 164 59 080 50 556 41553 41571
Kratkodobé bankovni Gvéry (-) 53 740 61542 60 000 67 206 27 000
Kratkodobé finan¢ni vypomoci (-) 0 0 0 0 0
Pracovni kapitil 67 637 68 115 82 633 88 086 90 323
Pracovni kapital/TrZby celkem 39,20% 36,09% 42,77% 44,75% 56,84%
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Graf 7: Vyvoj pracovniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pracovni kapital ndm udava rozdil mezi ob&éznimi aktivy a kratkodobymi zéavazky.
Hodnoty pracovniho kapitdlu jsou pfijatelné, Cast ob€znych aktiv je financovana
kratkodobymi bankovnimi zdroji. Pracovni kapital roste o néco rychleji, nez celkové

trzby, divodem muiZe byt, Ze ¢ast pracovniho kapitdlu nemusi byt tedy provozné nutna

58




nebo také zmeéna ve struktufe zasob ¢i splatnosti pohledavek (tento divod mize hrat roli

Vv dobé ekonomické krize, kdy analyzovana spolecnost mlze zejména drobnym

odbératelim poskytovat delsi doby splatnosti svych pohledavek).

4.4 Analyza pomérovych ukazatela

4.4.1 Ukazatel platebni schopnosti

Tabulka 13: Ukazatel platebni schopnosti - likvidita za obdobi 2006 -2010 (Zdroj:
Vlastni zpracovani na zakladé ti¢etnich vykazi, udaje jsou v bankovnich koeficientech)

2006 2007 2008 2009 2010
BézZna likvidita 1,64 1,56 1,75 1,81 2,32
Pohotova likvidita 1,08 1,07 1,20 1,27 1,65
Okamyzita likvidita 0,03 0,03 0,08 0,02 0,14
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—&—B&7Ina likvidita

—— Pohotova likvidita

Okamzita likvidita

Graf 8: Vyvoj ukazatele likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Bézna likvidita — z hlediska finan¢niho zdravi podniku povazujeme vykazované

hodnoty likvidity 3. stupn¢ za postacujici zejména z pohledu roku 2010.

Pohotova likvidita — standardni doporu¢ovana hodnota se pohybuje mezi 1,0 az 1,5.

Analyzovana firma vykazuje v roce 2010 doporucované hodnoty.
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Okamzita likvidita — hodnoty jsou mimo doporucené optimalni hodnoty (0,7 az 1,0).
Hodnotime obchodni firmu, ktera podle vedouciho skladu v Brné¢ ma vybornou platebni
moralku a obchoduje pfevazné se stalymi a spolehlivymi zakazniky. Je patrné, ze tyto
¢iseln¢ neptiznivé hodnoty okamzité likvidity souvisi s vysokym stavem pohledavek a
zavazkll Z obchodnich vztah. Jinymi slovy je patrné, ze dodavatelé vytvareji
spoleCnosti  vyhodné podminky z hlediska spladceni zavazkd. Spolecnost nedrzi
V potiebné mife volné penézni prosttedky. Uvedeny pfistup je podminén spolehlivosti
odbérateli splacet svoje zavazky vuci analyzované spole¢nosti ve lhutach splatnosti a

dostate¢nou vysi pracovniho kapitalu.

4.4.2 Ukazatel aktivity (doby obratu)

Tabulka 14: Ukazatel aktivity (doby obratu) za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii, udaje jsou koeficientech)

2006 2007 2008 2009 2010
Obrat aktiv 3,06 3,06 2,70 3,51 3,25
Obrat zasob 10,82 12,30 12,14 13,87 13,84
Doba inkasa pohledavek 61,38 62,44 61,65 60,92 59,15
Doba thrady kratkodobych zavazki 28,62 29,43 24,97 18,51 23,70
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Graf 9: Vyvoj ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vykazované hodnoty, kdy doba inkasa pohledavek je delS$i, nez doba uhrady
kratkodobych zavazki, souviseji s nizkymi hodnotami ukazatele okamzité likvidity a
jsou podminény vyhodnymi podminkami splatnosti zavazkt vii¢i dodavatelim, uvedeny
stav je umoznén mimo jiné tim, ze spolecnost vykazuje pomémné vysoké obchodni

marZze a drzi potfebnou troven pracovniho kapitélu.

4.4.3 Ukazatel dlouhodobé finan¢ni rovnovahy — zadluZenosti

Tabulka 15: Ukazatel dlouhodobé finan¢ni rovnovahy — zadluzenosti za obdobi 2006 -

2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazti, udaje jsou
v koeficientech)

2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluZenost 51,45% | 54,20% | 4574%| 5522%| 37,78%
Koeficient samofinancovani 48,48% | 4517%| 53,68%| 4452%| 61,70%
Urokové kryti 2,30 5,53 9,83 3,27 16,28
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Graf 10: Vyvoj dlouhodobé finan¢ni rovnovahy — zadluzenosti (Zdroj: Vlastni
zpracovani)

Celkova zadluZenost — zadluZenost firmy se pohybuje v prumérnych hodnotach.
Nartst zadluzenosti v roce 2009 je disledkem provedeného rozdéleni odstépenim.

V roce 2010 doslo ke snizeni zadluzenosti.

Koeficient samofinancovani — je doplikovym ukazatelem k celkové zadluZenosti.
Hodnoty ndm davaji obraz o podilu vlastniho kapitalu z celkového kapitalu. Podle
zlatych pravidel financovani (zakladni "zlaté pravidlo" financovani: kratkodobé
financovani by mélo byt zajisténo kratkodobymi zdroji financi a dlouhodobé
financovani by meélo byt zajisténo zdroji dlouhodobymi) hodnoty dosahované
analyzovanou spolecnosti piekraCuji pozadované parametry, vlastnim kapitadlem je
financovana i nezanedbatelnd ¢ast obéznych aktiv, coZ podporuje celkovou stabilitu

spole¢nosti.
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Graf 11: Vyvoj urokového kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Urokové kryti — tento ukazatel nam udéava, jestli je pro podnik dluhové zatizeni imosné.
Doporucena hodnota je 3 a vice. Analyzovana spole¢nost vykazuje pifiznivé hodnoty,

zejména v roce 2010.

4.4.4 Ukazatel rentability (vynosnosti)

Tabulka 16: Ukazatel rentability (vynosnosti) za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazi, udaje jsou v koeficientech)

2006 2007 2008 2009 2010
ROA Rentabilita celkovych aktiv 1,59% 3,73% 7,52% 5,02% | 14,02%
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu 0,70% 4,47%| 10,65% 542% | 16,97%
ROS Rentabilita trzeb 0,11% 0,66% 2,12% 0,69% 3,23%

63




Ukazatele rentability

20,00%

15,00% f

—#=—ROA Rentabilita celk.
aktiv
—3— ROE Rentabilita vi.

10,00%

kapitalu
5,00% = ROS Rentabilita trzeb
0,00%

2006 2007 2008 2009 2010

Graf 12: Vyvoj ukazatele rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) — spole¢nost dosahla nejvétsiho zhodnoceni aktiv

v roce 2010. Hodnoty udavaji, jak velky procentualni zisk pfinese 1 K¢ z aktiv.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) — nejvétsi hodnota byla dosazena v roce 2010.

vvvvv

Rentabilita trzeb (ROS) — miiZeme pozorovat pokles v roce 2009 a narist v roce 2010.

Nejveétsi podil na narist v roce 2010 ma nartist zisku oproti nartistu trzeb.
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4.5 Altmanuayv index

Tabulka 17: Altmaniv index za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zakladé Gcetnich vykazi, udaje jsou v koenficientech)

2006 2007 2008 2009 2010
Altmantv index 4,21 4,18 4,00 4,79 5,33
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Graf 13: Altmaniv index (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vysledkt lze usoudit, ze firma je finan¢né silnou a stabilni spole¢nosti. V celém
sledovaném obdobi se firma nachazi nad hranici prosperity. Ztoho vyplyva, zZe

spolec¢nost neni ohroZena bankrotem a vytvafi pro vlastniky hodnotu.

4.6 Index divéryhodnosti INOS

Tabulka 18: Vyvoj indexu INO5 za obdobi 2006 -2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zakladé tcetnich vykazi, udaje jsou v koeficientech)

2006

2007

2008

2009

2010

INDEX IN 05

1,21

1,40

1,72

1,48

2,46
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Graf 14: Index INO5 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vysledkl lze usoudit, Zze u této firmy se da predvidat uspokojiva finan¢ni situace.
Vysledky ve sledovaném obdobi mirné kolisaji. Kromé roku 2009 jsou hodnoty nad

Sedou zdénou. Nejptizniveéjsi hodnoty ukazuje index v roce 2010, kdy doslo k vyraznému

navyseni indexu IN 05.
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5 VLASTNI NAVRHY RESENI

Prvni hodnoceni finan¢ni situace firmy poskytla horizontdlni a vertikalni analyza
rozvahy. Z vysledu téchto analyz je patrné, ze v dasledku provedené premény rozdéleni
odstépenim doslo v roce 2009 k ubytku dlouhodobého majetku a ubytku vlastniho
kapitalu. U obéznych aktiv doslo k mirnému poklesu zasob a k poklesu kratkodobych
pohledavek. Tato skute¢nost koresponduje s dosazenymi trzbami spole¢nosti.

Vyse zdkladniho kapitalu se v pribéhu sledovaného obdobi nezménila. K vyraznéjsim
zménam doslo jenom v polozce cizich zdroji. Doslo k snizeni kratkodobych zavazka
(roky 2009 a 2010) a v roce 2010, doslo také ke snizeni zavazka z bankovniho avéru.
Vysledek hospodafeni byl vroce 2010 opticky velice pfiznivy, je vSak podstatné
ovlivnén vynosy z rozpousténych rezerv ve vysi cca 14.000 tisic K¢.

Vysledky ukazatelt likvidity jsou uspokojivé. Hodnoty bézné likvidity i pohotové
likvidity jsou v optimalnich mezich a vypovidaji o tom, Ze spole¢nost je schopna hradit
své zavazky. Vysledky okamzit¢ likvidity nejsou z pohledu béznych zvyklosti
optimalni, protoze spole¢nost ma vysoky stav pohledavek z obchodnich vztaht. Zde je
vhodné se zminit o skutecnosti, Ze spolecnost je na trhu 19 rokii a obchoduje se stalymi
a spolehlivymi zakazniky a nehrozi ji tak velké riziko druhotni platebni neschopnosti.
Na druhé stran¢ ma nadstandardni vztahy s dodavateli, které ji umoznuji pracovat
s velmi nizkou okamZzitou likviditou. Doporuc¢enim by bylo zvysit rezervu penéZnich
prostiedkil ¢i jejich likvidnich ekvivalentli se zajisténim alesponit minimalni vynosnosti
téchto v podstaté finan¢nich rezerv (napft. kratkodobé terminované vklady atd.)

Celkova zadluzenost spole¢nosti se pohybuje v primérnych hodnotach a ma spis
klesajici trend. Hodnoty koeficientu samofinancovani se bliZzi k poZzadovanym
hodnotam. Pfiznivé hodnoty ma taky ukazatel Grokové kryti. Z hlediska maximalizace
hodnoty firmy by byla mozZna i vy$si mira zadluZenosti.

Z vysledkli ukazatelli rentability je vidét, Ze spolecnost se rozviji a je rentabilni.
Hodnoty ukazatelli jsou Vv jednotlivych letech kolisajici, v n¢kterych rocich (2008, 2010)
jsou pomérné vysoké, jindy prumérné. Opét je tfeba uvazit vliv vynosi z finan¢nich
investic a dopad na rozpusténi rezerv na celkovou rentabilitu v danych obdobich.
Obecné lze konstatovat, Ze ze sttednédobého pohledu je kapital vlozeny do analyzované

spolecnosti jeji podnikatelskou ¢innosti zhodnocovan.
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Spolecnost ma ve sledovaném obdobi primémé 90 zaméstnancli. Hodnota ukazatele
ptidané hodnoty je pomérné vysoka.

Altmantv index ukazuje, Ze firma je dlouhodobé finan¢né stabilni, nehrozi ji bankrot a
soucasn¢ tvoti hodnotu. Index divéryhodnosti IN 05 ma dlouhodobé rostouci trend.

Z celkového pohledu lze konstatovat, Ze analyzovana spole¢nost je spolecnosti zdravou,
s perspektivou dal$iho pokraovani v jeji podnikatelské ¢innosti (spolecnost splituje
pozadavek going-concern). Doporucit 1ze zvySeni ukazatele okamzité likvidity s cilem
zvysit tak odolnost spolecnosti vii¢i neplanovanym vypadkim v thradach pohledavek
jejimi odbeérateli. To lze feSit naptiklad efektivnéjSim vyuzitim tro¢enych kratkodobych

cizich zdrojti v podob¢ kontokorentnich bankovnich uvéra.
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ZAVER

Tématem mé bakalaiské prace bylo hodnoceni finan¢ni situace podniku a navrhy
na jeji zlepseni. Z diivodu zachovani obchodniho tajemstvi si vedeni spoleCnosti
neptalo uvadét skuteénou obchodni firmu, proto pouzivam pouze fiktivni oznaceni
spole¢nosti ABC s.r.o. Vybér pouzitych vypoctovych metod jsem provedla
v souladu s pfanim spoleénosti.

K hlavnim cilim prace patfilo shrnuti teoretickych poznatkli a jejich prakticka
aplikace ve finan¢ni analyze. Prostudovala jsem nékolik literarnich zdroji
s problematikou finan¢nich a ekonomickych analyz i s odpovidajicimi zavéry pro
dalsi vyvoj analyzované spole¢nosti. Ve zvolené spoleCnosti jsem analyzovala
vykazy rozvahy a vykazy zisku a ztraty za celkem pét let a to za obdobi 2006 —
2010, udaje z ucetnich vykazl jsem doplnila dostupnymi udaji o ,,neprovoznich*
udalostech, k nimz doslo v analyzovaném obdobi a jejichz dopady do vysledki
finan¢ni analyzy jsem se pokusila alespoil v hrubych rysech popsat a kvantifikovat.

Ziskané udaje z finan¢ni analyzy jsem doplnila komentafem.

Z prakticky provedené finan¢ni analyzy vyplyva pro mne dilezity poznatek, a to ze tuto
analyzu nelze provadét pouze mechanicky jako prosté operace s ¢iselnymi hodnotami
jednotlivych polozek ucetnich vykazi. V redlném plsobeni zejména vétSich spolecnosti,
pusobicich naptiklad v ramci holdingového uspotfadani, muze dochazet k vykyvim
ukazateli v disledku vykyvi v hospodateni dcefinych spole¢nosti (dlouhodoby finanéni
majetek se vétSinou promitd do rozvahy metodou ekvivalence). Dale mohou nastat
zdanlivé nelogické anomalie ve vyvoje nékterych polozek aktiv a pasiv jako disledek
znaleckého ocenéni €asti jméni pii premeénach obchodnich spolecnosti provadénych
podle zakona cislo 125/2008 Sb. (zdkon o pifeméndch obchodnich spolecnosti a
druzstev), kdy tcetni legislativa ukladala do konce roku 2011 zGc¢astnénym subjektim
promitnout vysledky znaleckého ocenéni do konecnych rozvah sestavovanych ke dni
piedchazejicimu rozhodny den pfemény (coz ve vétSiné piipadi byl rozvahovy den,
vétSina premeén totiz probihd k rozhodnému dni 1. ledna). Je nutno si uvédomit, ze

kromé& pfimého dopadu do polozek rozvahy maji vysledky znaleckého ocenéni dopad i
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do pomérovych ukazateld, zejména téch, u nichz se ve jmenovateli nachazeji polozky
aktiv ¢i pasiv.

K provedeni finan¢ni analyzy s dostatecnou vypovidaci schopnosti je tedy nutné
pracovat nejen s ucetnimi vykazy samotnymi, ale i s dopliiujicimi informacemi o tom,
jaké d¢je v analyzované spolecnosti v prubéhu analyzovaného obdobi probihaly, aby
bylo mozno tyto dé€je relevantné popsat a kvantifikaci téchto d&ji posléze oddélit od
vysledki bézné podnikatelské aktivity spolecnosti.

Srovnatelnou pozornost je také nutno vénovat neprovoznim polozkam aktiv a pasiv,
jejichz existence, pokud nejsou z analyzy vylouCeny, muze ovliviiovat vysledné
hodnoty pomeérovych ukazateli a zkreslovat tak ndhled na posuzovani celkové

efektivity podnikdni analyzované spolecnosti.
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Priloha 1 - Rozvaha 2006 -2010

Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (aktiva netto) 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 210 318|235 906 | 270 045 | 230 158 | 194 495
A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL
B. DLOUHODOBY MAJETEK 36543| 46483| 76134| 33053| 34727
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 710 1421 1593 3427 3898
1.| Zfizovaci vydaje
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3.| Software 635 398 1180 2816 2123
4.| Ocenitelna prava 30 25 21 15 0
5.1 Goodwill
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 30 27 57 36 391
7.| Nedokon&eny dlouh. nehmotny majetek 15 220 335 560 1384
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 751
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 35227 | 33433| 69339| 21377| 23034
1.| Pozemky 5954 5954 5954 1135 1135
2.| Stavby 21877| 19874 | 17848 7 053 6 698
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 6 996 6 781 6163| 11689| 12235
4.| Péstitelské celky trvalych porostu
5.| Zakladni stado a tazna zvifata
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7.| Nedokon&eny dlouh. hmotny majetek 400 703 9293 1500 2 966
8.| Poskytnuté zalohy na DHM 121
9.| Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 30 081
B.1ll. | Dlouhodoby finanéni majetek 606 | 11629 5202 8 249 7 795
1.| Podily v ovladanych a fizenych osobach 606 | 11629 5202 8 249 7795
2.| Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily
4.| Pujcky a uvéry ovladanym a Fizenym osobam
a ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
5.| Jiny dlouhodoby finanéni majetek
6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. | OBEZNA AKTIVA 172541188 737 | 193 189 | 196 845 | 158 894
C.l. | Zasoby 59481| 60058| 60043| 58270| 45605
1.| Material 152 134 319 259 477
2.| Nedokon&ena vyroba a polotovary
3.| Vyrobky
4.| Zvifata 4 4 4 4 4
5.| Zbozi 59305| 59865| 59667| 57835| 44759
6.| Poskytnuté zalohy na zdsoby 20 55 53 172 365
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
1.| Pohledavky z obchodnich vztah(
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za U€. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole€niky, €leny druzstva a za u€astniky sdruzeni
5.| Dohadné ucty aktivni
6.| Jiné pohledavky
7. | Odlozena danova pohledavka
C.IIl. | Kratkodobé pohledavky 109 749 | 125 351 | 124 824 | 136 762 | 103 740
1.| Pohledavky z obchodnich vztahl 105194 | 122 875|121 755|131 767 | 94 067

2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami




3.| Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za U€astniky sdruzeni
5.| Socialni zabezpeeni a zdravotni pojisténi
6.| Stat - danové pohledavky 2 852 1002
7.| Ostatni poskytnuté zalohy 1396 1474 2023 2582 3086
8.| Dohadné ucty aktivni 161 674
9.| Jiné pohledavky 146 1046 2413 5913
C.IV. | Finan¢ni majetek 3311 3328 8 322 1813 9 549
1.| Penize 1024 338 657 277 289
2.| Uéty v bankach 2287 2990 7 665 1536 9 260
3.| Kratkodoby finanéni majetek
4.| Pofizovany kratkodoby majetek
D. OSTATNI AKTIVA - pfechodné Géty aktiv 1234 686 722 260 874
D.l. | Casové rozliseni 1234 686 722 260 874
1.| Naklady pfistich obdobi 1234 653 715 260 874
2.| Komplexni naklady pfiStich obdobi
3.| P¥ijmy pfistich obdobi 33 7
PASIVA 2006 2007 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 210 318|235 906 | 270 045 | 230 158 | 194 495
A. VLASTNI KAPITAL 101 963 | 106 570 | 144 965 | 102 457 | 120 008
A.l. | Zakladni kapital 40000| 40000| 40000| 40000| 40000
1.| Zakladni kapital 40000| 40000| 40000| 40000| 40000
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.| Zmény vlastniho kapitalu
A.ll. | Kapitalové fondy 42 -118| 24434| -3351| -3805
1.| Emisni azio
2.| Ostatni kapitalové fondy
3.| Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 42 -118| -5647| -3351| -3805
4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 30 081
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 4 420 4420 4420 4420 4420
1.| Zakonny rezervni fond 4420 4 420 4 420 4 420 4420
2.| Statutarni a ostatni fondy
A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 56791 | 57501| 60668| 55832| 59 028
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 56791| 57501| 60668 | 55832| 59028
2.| Neuhrazena ztrata minulych let
A.V. | Vysledek hospodaieni bézného uéetniho obdobi (+/-) 710| 4767| 15443| 5556 20 365
B. CIZi ZDROJE 108 219|127 867 | 123524 | 127 086 | 73 489
B.I. |Rezervy 3305 7150| 12855| 12162 840
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 3 305 7150| 12855| 12162 840
2.| Rezerva na dlichody a podobné zavazky
3.| Rezerva na dan z pfijmu
4.| Ostatni rezervy
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 10 95 113 165 78
1.| Zavazky z obchodnich vztah(
2.| Zéavazky k ovlddanymi a Fizenymi osobami
3.| Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4, Zavazky ke spole¢., ¢len. druZzstva a k Uc¢astnikiim sdruzeni
5.| Pfijaté zalohy
6.| Vydané dluhopisy
7.| Sménky k uhradé
8.| Dohadné ucty pasivni
9.| Jiné zavazky
10.| Odlozeny dafiovy zavazek 10 95 113 165 78




B.1ll. | Kratkodobé zavazky 51164 | 59080| 50556| 41553| 41571
1. Zavazky z obchodnich vztahu 39714| 46357| 38293| 25873| 26011
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
3. Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spole€., ¢len. druZstva a k U¢astnikim sdruzeni 34 2525 25 4 330 30
5. Zavazky k zaméstnancim 1248 1259 1349 1904 1476
6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 810 805 841 1083 864
7.| Stat- dafové zavazky a dotace 7 060 5 669 8 385 8124 | 12954
8.| Prijaté zalohy 716 283 425 42 11
9.| Vydané dluhopisy
10.| Dohadné ucty pasivni 1567 1846 1238 219
11.| Jiné zavazky 15 336 197 6
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 53740| 61542| 60000| 73206| 31000
1.| Bankovni uvéry dlouhodobé 6 000 4 000
2.| Kratkodobé bankovni Gvéry 53740| 61542 60000| 67 206| 27 000
3.| Kratkodobé finanéni vypomoci
C. OSTATNI PASIVA - piechodné tiéty pasiv 136 1469 1556 615 998
C.l. | Casové rozliseni 136| 1469| 1556 615 998
1.| Vydaje pristich obdobi 88 1191 1509 615 998
2.| Vynosy pfistich obdobi 48 278 47




Priloha 2 - Vykaz zisku a ztraty 2006 -2010

Vykaz zisku a ztraty C.F 2006 2007 2008 2009 2010
l. Trzby za prodej zbozi 01 | 636 513 | 715 970 | 721 235 | 800 609 | 625 176
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 02 | 565 762 | 639 170 | 642 216 | 714 653 | 544 628
+ | OBCHODNi MARZE 03| 70751| 76800| 79019| 85956 80548
1. Vykony 04 | 32758| 33135| 34548 44273| 36930
1. | Trzby za prode;j vlastnich vyrobki a sluzeb 05 7154| 6724| 7686| 7566| 6193
2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 06
3. | Aktivace 07 | 25604 | 26411 | 26862| 36707 | 30737
B. |Vykonova spotieba 08 | 50643| 62869 | 58836| 72558| 60175
1. | Spotfeba materialu a energie 09 | 13718| 15043| 14711 13531| 10787
2. | Sluzby 10 | 45925| 47826| 44125| 59027 | 49 388
+ | PRIDANA HODNOTA 11 | 43866| 47066 | 54731| 57671| 57303
C. | Osobni naklady 12 | 28213| 31010| 34097 | 41799| 34512
1. | Mzdové naklady 13| 20443| 22481 | 24754| 31655| 25414
2. | Odmény ¢lendm organi spol. a druZstva 14
3. | Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni poji§téni 15 7130 7 858 8 631 9 405 8 397
4. | Socialni naklady 16 640 671 712 739 701
D. |Dané a poplatky 17 554 592 671 724 617
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 4 456 4 000 4185 2778 3938
Il. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 70 89 299 289 708
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 70 89 299 289 708
2. | Trzby z prodeje materialu 21
F. | Zustatkovéa cena prod. dl. majetku a materiélu 22 0 0 4 0 117
1. | Zustatkovéa cena prodaného dlouhodobého majetku 23 4 117
2. | Prodany material 24
G. | Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 25 3884 590 5165 954 | -13 897
oblasti a komplexnich nakladul pfistich obdobi 26
IV. | Ostatni provozni vynosy 27 4322 4993| 3513 4647| 6540
H. | Ostatni provozni naklady 28 7226| 6132 4849 5337| 11938
V. | Pfevod provoznich vynosti 29
I Pfrevod provoz. naklad 30
* | PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENI 30| 3925| 9824| 9572| 11015| 27326
VI. | Trzby z prodeje cennych papira a podil(i 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VII. | Vynosy z dI. finanéniho majetku 33 0 0| 10000 0 958
1. | Vynosy z podilt v ovlddanych a fizenych osobéach a v G&etnich | 34 10 000 958
jednotkach pod podstatnym vlivem 35
2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podild 36
3. | Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 37
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 38
K. | N&klady z finanéniho majetku 39
IX. | Vynosy z piecenéni CP a derivati 40
L. | Naklady z pfecenéni CP derivatt 41
M. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 42
X. | Vynosové troky 43 10 9 16 18 9
N. Nakladové uroky 44 1454 1590 2 067 3535 1675
XI. | Ostatni finanéni vynosy 45 3146| 3296| 5924 11734| 7480
O. | Ostatni finanéni naklady 46 3966| 4336| 5196| 11217 8502




XIl. | Pfevod finanénich vynosii 47
P. | Pfevod finan&nich nékladd 48
* FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI 49| -2264| -2621| 8677| -3000 -1730
Q. Dan z pfijmu za béZnou €innost 50 1118 2 436 2 806 2461 5232
1. | splatna 51 1108 2 350 2789 2 409 5319
2. | odloZena 52 10 86 17 52 -87
** | VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST 53 543| 4767| 15443| 5554 20 364
XIll. | Mimofadné vynosy 54 247 3
R. | Mimoiadné naklady 55 16 -1
S. | Dai z pfijmi z mimofadné éinnosti 56 64 0 0 1 0
1. | splatna 57 64 1
2. | odloZena 58
* MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 59 167 0 0 2 1
T. | Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikiim 60
*** | Vysledek hospodareni za Giéetni obdobi 61 710| 4767| 15443| 5556 20 365
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim 62| 1892| 7203| 18249| 8018 25 597




Priloha 3 - Horizontalni analyza 2006 -2010

Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (aktiva netto) 2007/06 2008/07 2009/08 2010/09
AKTIVA CELKEM 112,17% 114,47% 85,23% 84,50%

A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL

B. DLOUHODOBY MAJETEK 127,20% 163,79% 43,41% | 105,06%

B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 200,14% 112,10% 215,13% | 113,74%
1.| Zfizovaci vydaje
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3.| Software 62,68% 296,48% 238,64% 75,39%
4.| Ocenitelna prava 83,33% 84,00% 71,43% 0,00%
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 90,00% 211,11% 63,16% | 1086,11%
7. Nedokonc&eny dlouh. nehmotny majetek 1466,67% 152,27% 167,16% | 247,14%
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0,00%

B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 94,91% 207,40% 30,83% | 107,75%
1.| Pozemky 100,00% 100,00% 19,06% | 100,00%
2.| Stavby 90,84% 89,81% 39,52% 94,97%
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 96,93% 90,89% 189,66% | 104,67%
4.| Péstitelské celky trvalych porostu
5.| Zakladni stado a tazna zvifata
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7. Nedokonc&eny dlouh. hmotny majetek 175,75% 1321,91% 16,14% | 197,73%
8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0,00%
9.| Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 0,00%

B.llI. | Dlouhodoby finanéni majetek 1918,98% 44 73% 158,57% 94,50%
1. Podily v ovladanych a Ffizenych osobach 1918,98% 44,73% 158,57% 94,50%
2.| Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem
3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily
4.| PuUjcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam

a ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
5.| Jiny dlouhodoby finanéni majetek
6. Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

C. | OBEZNA AKTIVA 109,39% 102,36% | 101,89% | 80,72%

C.l. |Zasoby 100,97% 99,98% 97,05% 78,26%
1.| Material 88,16% 238,06% 81,19% | 184,17%
2.| Nedokon&ena vyroba a polotovary
3.| Vyrobky
4.| Zvirata 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%
5.| Zbozi 100,94% 99,67% 96,93% 77,39%
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 275,00% 96,36% 324,53% | 212,21%

C.IL

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodnich vztaha

Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym vlivem

Pohl. za spole&niky, €leny druzstva a za u€astniky sdruzeni

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

N aM W IN e

Odlozena darnova pohledavka




C.lI. | Kratkodobé pohledavky 114,22% 99,58% 109,56% 75,85%
1.| Pohledavky z obchodnich vztahl 116,81% 99,09% 108,22% 71,39%
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za G€. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole€niky, ¢leny druzstva a za u€astniky sdruzeni
5.| Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6.| Stat - dafiové pohledavky 35,13% 0,00%
7.| Ostatni poskytnuté zalohy 105,59% 137,25% 127,63% | 119,52%
8.| Dohadné udty aktivni 0,00%
9.| Jiné pohledavky 0,00% 230,69% | 245,05%

C.IV. | Finanéni majetek 100,51% 250,06% 21,79% | 526,70%
1.| Penize 33,01% 194,38% 42,16% | 104,33%
2.| Ugty v bankach 130,74% 256,35% 20,04% | 602,86%
3.| Kratkodoby finanéni majetek
4.| Pofizovany kratkodoby majetek

D. OSTATNI AKTIVA - pfechodné uéty aktiv 55,59% 105,25% 36,01% | 336,15%

D.I. |Casové rozliseni 55,59% 105,25% 36,01% | 336,15%
1.| Naklady pristich obdobi 52,92% 109,49% 36,36% | 336,15%
2.| Komplexni naklady pfistich obdobi
3.| Pfijmy pfistich obdobi 21,21% 0,00%

PASIVA 2007/06 2008/07 2009/08 2010/09
PASIVA CELKEM 112,17% 114,47% 85,23% 84,50%

A. | VLASTNI KAPITAL 104,52% |  136,03% 70,68% | 117,13%

A.l. | Zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%
1.| Zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.| Zmény vlastniho kapitalu

A.ll. | Kapitalové fondy -280,95% | -20706,78% -13,71% | 113,55%
1.| Emisni azio
2.| Ostatni kapitalové fondy
3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku -280,95% | 4785,59% 59,34% | 113,55%
4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pifeménach 0,00%

AL.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%
1.| Zakonny rezervni fond 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00%
2.| Statutarni a ostatni fondy

A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 101,25% 105,51% 92,03% | 105,72%
1. Nerozdéleny zisk minulych let 101,25% 105,51% 92,03% | 105,72%
2.| Neuhrazena ztrata minulych let

A.V. | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 671,41% 323,96% 35,98% | 366,54%

B. CIZi ZDROJE 118,16% 96,60% 102,88% 57,83%

B.I. |Rezervy 216,34% 179,79% 94,61% 6,91%
1.| Rezervy podle zvla$tnich pravnich predpisl 216,34% 179,79% 94,61% 6,91%
2.| Rezerva na dlchody a podobné zavazky
3.| Rezerva na dan z pfijmua
4.| Ostatni rezervy

B.Il. | Dlouhodobé zavazky 950,00% 118,95% 146,02% | 47,27%
1.| Zavazky z obchodnich vztah(
2.| Zavazky k ovladanymi a fFizenymi osobami
3.| Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spole€., ¢len. druZstva a k u€astnikim sdruzeni
5.| Prijaté zélohy
6.| Vydané dluhopisy




7.| Sménky k uhradé
8.| Dohadné ucty pasivni
9.| Jiné zavazky
10.| Odlozeny darnovy zavazek 950,00% 118,95% 146,02% 47,27%
B.lll. | Kratkodobé zavazky 115,47% 85,57% 82,19% | 100,04%
1. Zavazky z obchodnich vztah 116,73% 82,60% 67,57% | 100,53%
2. Zavazky k ovladdanym a Fizenym osobam
3. Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k U€astnikliim sdruzeni 7426,47% 0,99% | 17320,00% 0,69%
5. Zavazky k zaméstnanciim 100,88% 107,15% 141,14% 77,52%
6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 99,38% 104,47% 128,78% 79,78%
7.| Stat- danové zavazky a dotace 80,30% 147,91% 96,89% | 159,45%
8.| Pfijaté zalohy 39,53% 150,18% 9,88% 26,19%
9.| Vydané dluhopisy
10.| Dohadné ucty pasivni 117,80% 67,06% 0,00%
11.| Jiné zavazky 2240,00% 0,00% 3,05%
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 114,52% 97,49% 122,01% 42,35%
1. Bankovni uvéry dlouhodobé 66,67%
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 114,52% 97,49% 112,01% 40,17%
3.| Kratkodobé finanéni vypomoci
C. OSTATNI PASIVA - pfechodné Géty pasiv 1080,15% 105,92% 39,52% | 162,28%
C.I. | Easové rozliseni 1080,15% 105,92% 39,52% | 162,28%
1.| Vydaje pristich obdobi 1353,41% 126,70% 40,76% | 162,28%
2.| Vynosy pfistich obdobi 579,17% 16,91% 0,00%




Priloha 4 - Vertikalni analyza 2006 -2010

Rozvaha v plném rozsahu k 31.12. (aktiva netto) 2006 2007 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0,00% | 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 17,38% | 19,70% | 28,19% | 14,36% | 17,85%
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0,34% 0,60% 0,59% 1,49% 2,00%
1.| Zfizovaci vydaje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Software 0,30% 0,17% 0,44% 1,22% 1,09%
4.| Ocenitelna prava 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,00%
5. Goodwill 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,01% 0,01% 0,02% 0,02% 0,20%
7. Nedokoné&eny dlouh. nehmotny majetek 0,01% 0,09% 0,12% 0,24% 0,71%
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 0,32% 0,00% 0,00% 0,00%
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 16,75% | 14,17% | 25,68% 9,29% | 11,84%
1.| Pozemky 2,83% 2,52% 2,20% 0,49% 0,58%
2.| Stavby 10,40% 8,42% 6,61% 3,06% 3,44%
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 3,33% 2,87% 2,28% 5,08% 6,29%
4, Péstitelské celky trvalych porostu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5. Zakladni stado a tazna zvirata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7. Nedokon&eny dlouh. hmotny majetek 0,19% 0,30% 3,44% 0,65% 1,52%
8. Poskytnuté zalohy na DHM 0,00% 0,05% 0,00% 0,00% 0,00%
9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0,00% 0,00% | 11,14% 0,00% 0,00%
B.1ll. | Dlouhodoby finanéni majetek 0,29% 4,93% 1,93% 3,58% 4,01%
1.| Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,29% 4,93% 1,93% 3,58% 4,01%
2.| Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.| Pujcky a tvéry ovladanym a fizenym osobam 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
a ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5. Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C. | OBEZNA AKTIVA 82,04% | 80,01% | 71,54% | 85,53% | 81,70%
C.l. |Zasoby 28,28% | 25,46% | 22,23% | 25,32% | 23,45%
1.| Material 0,07% 0,06% 0,12% 0,11% 0,25%
2.| Nedokonc€ena vyroba a polotovary 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Vyrobky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.| Zvitata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5.| Zbozi 28,20% | 25,38% | 22,10% | 25,13% | 23,01%
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 0,01% 0,02% 0,02% 0,07% 0,19%
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1. Pohledavky z obchodnich vztaht 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3. Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4. Pohl. za spole¢niky, €leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5.| Dohadné uéty aktivni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6.| Jiné pohledavky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7. | Odlozena danova pohledavka 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
C.lIl. | Kratkodobé pohledavky 52,18% | 53,14% | 46,22% | 59,42% | 53,34%
1.| Pohledavky z obchodnich vztaht 50,02% | 52,09% | 45,09% | 57,25% | 48,36%




2. Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3. Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za U€astniky sdruzeni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5.| Socialni zabezpec&eni a zdravotni pojisténi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6.| Stat - danové pohledavky 1,36% 0,42% 0,00% 0,00% 0,00%
7.| Ostatni poskytnuté zalohy 0,66% 0,62% 0,75% 1,12% 1,59%
8.| Dohadné ucty aktivni 0,08% 0,00% 0,00% 0,00% 0,35%
9.| Jiné pohledavky 0,07% 0,00% 0,39% 1,05% 3,04%
C.IV. | Finan€ni majetek 1,57% 1,41% 3,08% 0,79% 4,91%
1.| Penize 0,49% 0,14% 0,24% 0,12% 0,15%
2.| Uéty v bankach 1,09% 1,27% 2,84% 0,67% 4,76%
3. Kratkodoby finanéni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.| Pofizovany kratkodoby majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
D. OSTATNI AKTIVA - pfechodné téty aktiv 0,59% 0,29% 0,27% 0,11% 0,45%
D.I. | Casové rozliseni 0,59% 0,29% 0,27% 0,11% 0,45%
1.| Naklady pfistich obdobi 0,59% 0,28% 0,26% 0,11% 0,45%
2.| Komplexni naklady pfiStich obdobi 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Prijmy pfistich obdobi 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

PASIVA 2006 2007 2008 2009 2010
PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. | VLASTNI KAPITAL 48,48% | 45,17% | 53,68% | 44,52% | 61,70%
A.l. | Zakladni kapital 19,02% | 16,96% | 14,81% | 17,38% | 20,57%
1.| Zakladni kapital 19,02% | 16,96% | 14,81% | 17,38% | 20,57%
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3. Zmény vlastniho kapitalu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.ll. | Kapitalové fondy 0,02% | -0,05% 9,05% | -1,46% | -1,96%
1.| Emisni azio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2.| Ostatni kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 0,02% | -0,05% | -2,09% | -1,46% | -1,96%
4.| Ocenhovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0,00% 0,00% | 11,14% 0,00% 0,00%
A.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 2,10% 1,87% 1,64% 1,92% 2,27%
1.| Zakonny rezervni fond 2,10% 1,87% 1,64% 1,92% 2,27%
2.| Statutarni a ostatni fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 27,00% | 24,37% | 22,47% | 24,26% | 30,35%
1. Nerozdéleny zisk minulych let 27,00% | 24,37% | 22,47% | 24,26% | 30,35%
2. Neuhrazena ztrata minulych let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.V. | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 0,34% 2,02% 5,72% 2,41% | 10,47%
B. CiZi ZDROJE 51,45% | 54,20% | 45,74% | 55,22% | 37,78%
B.l. | Rezervy 1,57% 3,03% 4,76% 5,28% 0,43%
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 1,57% 3,03% 4,76% 5,28% 0,43%
2.| Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3.| Rezerva na dan z pfijmu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4.| Ostatni rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,04% 0,04% 0,07% 0,04%
1.| Zavazky z obchodnich vztahu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2. Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3. Zavazky k u€etnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4, Zavazky ke spole¢., ¢len. druzstva a k u¢astnikim sdruzeni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5.| Prijaté zalohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
6.| Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
7.| Sménky k Uhradé 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
8.| Dohadné uéty pasivni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%




9.| Jiné zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
10.| Odlozeny dafiovy zavazek 0,00% 0,04% 0,04% 0,07% 0,04%
B.1ll. | Kratkodobé zavazky 24,33% | 25,04% | 18,72% | 18,05% | 21,37%
1. Zavazky z obchodnich vztahl 18,88% | 19,65% | 14,18% | 11,24% | 13,37%

2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

3. Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

4, Zavazky ke spolec€., €len. druzstva a k Uc¢astnikiim sdruzeni 0,02% 1,07% 0,01% 1,88% 0,02%

5. Zavazky k zaméstnancim 0,59% 0,53% 0,50% 0,83% 0,76%

6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 0,39% 0,34% 0,31% 0,47% 0,44%

7.| Stat- dafiové zavazky a dotace 3,36% 2,40% 3,11% 3,53% 6,66%

8.| Prijaté zalohy 0,34% 0,12% 0,16% 0,02% 0,01%

9.| Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
10.| Dohadné ucty pasivni 0,75% 0,78% 0,46% 0,00% 0,11%
11.| Jiné zavazky 0,01% 0,14% 0,00% 0,09% 0,00%
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 25,55% | 26,09% | 22,22% | 31,81% | 15,94%
1.| Bankovni uvéry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 2,61% 2,06%

2.| Kratkodobé bankovni uvéry 25,55% | 26,09% | 22,22% | 29,20% | 13,88%

3. Kratkodobé finanéni vypomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

C. OSTATNI PASIVA - prechodné ucty pasiv 0,06% 0,62% 0,58% 0,27% 0,51%
C.I. | Casové rozliseni 0,06% 0,62% 0,58% 0,27% 0,51%
1.| Vydaje pristich obdobi 0,04% 0,50% 0,56% 0,27% 0,51%

2.| Vynosy pfFistich obdobi 0,02% 0,12% 0,02% 0,00% 0,00%




Piiloha 5 - Vysledky vypocti pomérovych a rozdilovych ukazateli

Ukazatele
rentability 2006 2007 2008 2009 2010
(vynosnosti)
1 ROA - Rentabilita celk. aktiv | (VH pfed zdan. + N.) /
(EBIT / AKT) aktiva celkem 1,59% 3,73% 7,52% 5,02% | 14,02%
i . (VH pred zdan. + N.) / (.
Rentabilita trzeb (EBIT/T) | Ly 1y 052%| 1,22%| 279%| 1,43%| 4,32%
Obrat celk. aktiv (T/AKT) (I. +11.1.) / aktiva celkem 3,06 3,06 2.70 3,51 3.25
2 ROCE - Rentabilita kapitalu (VH pfed zdan. + N.) / (A.
(EBIT / (VK+DI.K)) +B.l. +B.ll. +B.IV.1) 3,18% 7,73% 12,86% 9,57% | 21,83%
ROE - Rentabilita vl. kapitalu - .
3 (GZ 1 VK) VH za GE. obdobi / A. 070% | 447%| 1065%| 542% | 16,97%
. . = VH za u€. obdobi / (I. +
Rentabilita trzeb (CZIT) 1, 4y 029%| 1,00%| 250%| 0,99%| 4,05%
Obrat celk. aktiv (T/AKT) (I. + 1.1.) / aktiva celkem 3,06 3,06 2.70 3,51 3.25
Finan¢ni paka (AKT/VK) aktiva celkem / A. 2.06 221 1.86 2.25 162
4 Rentabilita z vlastnich fin. (VH za ug. obdobi + E.)/
zdroji  (CF / VK) A. 5,07% 8,23% 13,54% 8,13% | 20,25%
A X VH za 0¢€. obdobi / (I. +
5 Rentabilita trzeb (CZ/T) |4 011%| 066%| 2,12%| 069%| 3,23%
7 Mzdova naroénost trzeb C.1./(. +1.1) 3.18% 3.11% 3,40% 3.92% 4,03%
U EHEG & 2 U] 2006 2007 2008 2009 | 2010
(doby obratu)
1 Obrat aktiv (T / AKT) (I. + 11.1.) / aktiva celkem 3.06 3.06 2.70 351 3.25
2 Obrat zasob (T / zasoby) (I.+1.1)/C.. 10,82 12,03 12,14 13,87 13,84
3 Doba obratu aktiv (AKT / aktiva celkem / [(I. +11.1.)
(T/360)) 1360] 117,63 | 117,51| 133,37| 102,52| 110,90
Doba obratu zasob (ZAS./
4 (T/360)) C.I. /101 +11.1)/ 360] 3327| 2092| 2065| 2596 26,00
5 Doba inkasa pohledavek (CHL+CHL) [ +11.2)/
(POHL / (T/360)) 360] 61,38 62,44 61,65 60,92 59,15
Doba splatnosti kratk.
6 zavazki (KZ / (T/360)) (B.111) /10 +11.1.) / 360] 2862| 2943| 2497| 1851| 2370
Ukazatele
dlouhodobé
finanéni 2006 2007 2008 2009 2010
rovnovahy
(zadluzenosti)
1 Equity Ratio (VK /AKT) A. [ aktiva celkem 48,48% 45.17% 53,68% 44.52% | 61,70%
2 Debt Ratiol. (CZ/AKT) B. / aktiva celkem 51,45% 54.20% 45 74% 552206 | 37,78%
Debt Ratio Il. ((CZ+OP)/ .
3 AKT) (B.+C)/akivacelkem | 51 500 | 548306| 46,320| 5548% | 38,30%
4 Debt Equity Ratio (CZ/VK) |B./A. 1,06 1,20 085 1.24 061
Urokove kryti I. (EBIT/ N} v
5 aroky) (VH pred zdaf. + N.)/N. 2,30 5,53 9,83 327| 1628
6 Urokové kryti Il. (VH pred zdan. + N. + E.)
((EBIT+odpisy) / tiroky) I N. 5,37 8,05 11,85 4,05| 18,63
7 Cash Flow / ((Cizi zdroje- (VH za u¢. obdobi + E.)/
Rezervy)/360) [(B. - B.1.)/360] 17,73 26,14 63,85 26,11 | 120,43
Ukazatele
HEG 2006 2007 2008 2009 | 2010
schopnosti
(likvidity)
1 Pracovni kapital, Working C.-C.I.-(B.l. +B.IV.2.
Capital (OAKT - KD) + B.IV.3.) 67 637 68 115 82 633 88086 | 90323
2 Pracovni kapital na aktiva [C.-(B.lIl.+B.IV.2. +
((OAKT-KD) / AKT) B.IV.3.)] / aktiva celkem 32,16% 28,87% 30,60% 38,27% | 46,44%




Ukazatel kapitalizace (DM /

B./(A.+B.l.+B.Il. +

3 DI.K) B.IV.1) 0,35 0,41 0,48 0,27 0,28
4 Celkova likvidita (OAKT / C./(B.I. +B.IV.2. +
KD) B.IV.3.) 1,64 1,56 1,75 1,81 2,32
5 Bézna likvidita ((KrP+FM)/ | (C.II. + C.IV.) / (B.IIl. +
KD) B.IV.2. + B.IV.3)) 1,08 1,07 1,20 1,27 1,65
. C.IV./(B.IIl. +B.IV.2. +
6 Penézni likvidita (FM/KD) B.IV.3) 0,03 0,03 0,08 0,02 0.14
Doba splatnosti kratk.
8 zavazka (KZ / (T/360)) B.IL /(1. +11.1.) / 360] 2862| 2943| 2497| 1851| 2370
Ukazatele
produktivity 2006 2007 2008 2009 2010
prace
Osobni naklady ku pfidané - .
! hodnot& C./pfidana hodnota 0,64 0,66 0,62 0,72 0,60
2 Produktivita prace z pfidané pfidana hodnota / pocet
hodnoty pracovniku 219 235 274 288 287
- . . (I. +11.1.) / pocGet
3 Produktivita prace z trzeb pracovniki 3218| 3613| 3645| 4041| 3157
4 Prdmérna mzda - roéni C.l. / pocet pracovniku 102215 | 112405 123770| 158 275 | 127 070
Coxeixni | (C.1/12) / pocet
5 mesient | racovnikd 8518 9367| 10314| 13190| 10589
Rozdilove 2006 2007 2008 2000 | 2010
ukazatele
Trzby za prodej zboZi 636513 | 715970 | 721235| 800609 | 625176
Trzby za prodej vliastnich
vyrobkU a sluzeb 7154 6724 7 686 7 566 6 193
Trzby celkem 643 667 | 722694 | 728921 | 808 175| 631 369
Obézna aktiva 172541 | 188737| 193189| 196845 | 158 894
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 51 164 59 080 50 556 41553 | 41571
Kratkodobé bankovni dvéry 53740 | 61542 60000 | 67206 | 27000
Kratkodobé finanéni
vypomoci 0 0 0 0 0
Pracovni kapital 67 637 68 115 82 633 88086 | 90323
Pracovni kapital/Trzby
celkem 39,20% 36,09% | 42,77% | 44,75% | 56,84%




