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Abstrakt

Diplomova praca hodnoti finan¢nt situdciu vybranej spolocnosti v rokoch 2007 az 2011
prostrednictvom metdd finan¢nej analyzy a analyz interného a externého prostredia
spolocnosti. Finan¢né analyza bude vykonana pomocou analyzy stustav ukazovatelov a
analyzy absolutnych, pomerovych a rozdielovych ukazovatel'ov. Na zéklade vysledkov

analyzy budu navrhnuté rieSenia, ktoré by mohli stcasnu situaciu zlepsit'.

Abstract

Master’s thesis evaluates financial situation of chosen company between years 2007 and
2011 through methods of financial analysis and analysis of enviroment of company.
Financial analysis will be performed by analyzing ratio systems and analysis of
absolute, differential and ratio indexes. Solutions, that might help current situation of

company, will be suggested and based on results of analysis.

Klicova slova

finan¢ni analyza, soustavy ukazatelli, rentabilita, likvidita, zadluZenost, Porterova

analyza, SLEPTE analyza, SWOT analyza
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Uvod

Pri hodnoteni financného zdravia podniku a celkovej trovne jeho hospodérenia je
potrebné vykonat finanént analyzu podniku. Financnd analyza je nastroj, ktory
umoznuje uzivatelovi ziskat informacie o finanénom zdravi, ale taktiez poukazuje
na problematické oblasti podniku a napoméha v rozhodovani. Prave z tychto dovodov

budem aplikovat’ finan¢nu analyzu na spoloc¢nost.

Prva cast’ diplomovej prace bude poskytovat’ teoretické vychodiska, z ktorych budem

Cerpat’ pri spracovani analyz vybranej spolo¢nosti.

V druhej Casti prace sa zameriam na analyzu spolocnosti. Aby vsak doslo k posudeniu
celkového zdravia spolo¢nosti, je potrebné zasadit' spolocnost’ do jej blizkeho okolia
a pozriet’ sa na jej fungovanie aj z in¢ho pohladu. Za tymto ucelom bude vykonana
Porterova analyza konkuren¢ného prostredia. Na spolo¢nost’ vplyva okrem konkurencie
aj obecné okolie, ktoré budem analyzovat’ pomocou metéody SLEPTE. Na internu

analyzu pouZzijem model 7S. Tieto poznatky budu zhrnuté vo SWOT analyze.

Hlavnou castou diplomovej price bude samotnd finan¢nd analyza, ktord bude
spracovana pomocou sustav ukazovatel'ov a absolutnych, rozdielovych a pomerovych
ukazovatelov. Finan¢nd analyza bude monitorovat vyvoj v rokoch 2007 az 2011.
Zdrojovymi datami k analyze su finan¢né vykazy spolocnosti a to rozvaha a vykaz zisku
a strat. Financna analyza pomoze odhalit, ¢i firma disponuje finanénymi rezervami,
ktoré by mohla vyuzit’ na krytie neCakanych udalosti. Pomerové ukazovatele pomozu
odhalit’ ako je spolocnost’ ziskova z pohl'adu vlastné¢ho a celkového kapitalu a taktiez
z pohl'adu trzieb, ukazovatele likvidity napovedia ako dokaze spolo¢nost’ splacat’ svoje
zavazky a ukazovatele zadlzenosti ukazu, akym spdsobom je spolo¢nost’ financovana.
Ukazovatele aktivity nam pomdézu analyzovat’ dobu obratu a obratkovost’ vybranych

poloziek.

Vysledky, ktoré finan¢né analyza poskytne, budi porovnané pomocou spider analyzy

s priamymi konkurentmi spolo¢nosti.
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Zavere€na Cast’ bude zamerana na navrhy rieSeni jednotlivych problémov, ktoré odhali

analyza spolo¢nosti a finan¢né analyza.

Ciele prace

Zavery a poznatky finan¢nej analyzy sluzia nielen pre strategické a taktické
rozhodovanie o investiciach a financovani, ale aj ako reporting vlastnikom, veritel'om
a dalS$im zaujemcom. Finan¢nd analyza skiima "finan¢nt kondiciu", finanéné zdravie
firmy. Nejde iba o momentalny stav, ale predovsetkym o zakladné vyvojové tendencie
v Case, stabilitu, resp. volatilitu vysledkov a o porovnanie so Standardnymi hodnotami
v obore, odvetvi alebo priamo porovnani s konkurenciou. Minulost' a sucasnost’
informuje o kladoch a zaporoch vykonnosti, o potencidlnych rizikach, ktoré plyna
z doterajSieho fungovania. Rovnaky aparat, ktory pouzivame k analyze minulosti
a sucasnosti, je vyuzivany taktieZ k analyze dopadov prijimanych rozhodnuti do
buducej finan¢nej kondicie; finan¢nad analyza a jej zavery tak znaCne ovplyviuju

finan¢né rozhodovanie. (4)

Hlavnym cielom prace je vyhodnotit’ finanéné zdravie podniku. Tento ciel’ bude
naplneny, ak sa splnia ciastkové ciele. Prvym z ciastkovych cielov je pripravit
teoretick¢é vychodiskd prace, na zéklade ktorych bude spracovand praktickd cCast’
diplomovej prace. Ulohou v tejto Gasti prace je uviest teoretické zaklady nutné pre
analyzu prostredia, v ktorom sa spolo¢nost’ nachddza, analyzu interného prostredia
firmy a potom samotnt financnu analyzu. Tieto poznatky budu zhrnuté v Ccasti

teoretické vychodiska prace.

Dalsi z cielov zozndmenie sa s firmou, Cinnostou a nasledne samotnd analyza

spolocnosti a jej okolia, analyza sa bude delit’ na nasledujuce Casti:

- Porterova analyza,
- SLEPTE analyza,
- Internd analyza podniku McKinseyho modelom 78S,

- Finan¢na analyza.
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Poslednym c¢iastkovym cielom je navrhnutie rieSenia problémov, ktoré povedie

k zlepSeniu finan¢nej situécie podniku.
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1 Teoretické vychodiska prace

V tejto Casti diplomovej prace budu spracované teoretické znalosti, na zdklade ktorych

bude spracovana analyticka Cast’.

Ulohou tejto kapitoly je oboznamit’ sa s tedriou analyzy okolia podniku ako aj s tedriou,
medzi ktoré patri Porterova pitfaktorova analyza podniku, SLEPTE analyza, interna
analyza podniku alebo SWOT analyza. V teérii vzt'ahujicej sa k finan¢nej analyze bude
rozobrany teoreticky zaklad pre ststavy ukazovatelov, absolutnych, pomerovych

a podielovych ukazovatelov.

1.1 Analyza okolia podniku

1.1.1 Porterova analyza

Spravanie podniku nie je ur¢ené iba konkurenciou, ale taktiez chovanim odberatel’ov,
dodavatel'ov, substitunym tovarom, alebo potencidlnymi konkurentmi. Tychto pat

faktorov popisuje Porterova analyza piatich sil. Tieto sily st:

1. Hrozba vstupu novych konkurentov.
Stperenie medzi firmami v odvetvi.
Hrozba substitatov.

Vyjednavacia sila dodavatelov.

AN

Vyjednavacia sila odberatelov. (23)

Hrozba vstupu novych konkurentov

Vzdy existuje hrozba vstupu d’alSich firiem do odvetvia. Je nutné vediet ako vel'mi st
ohrozené zaujmy firmy vstupom novych konkurentov. Pri vstupe mdze firma narazit

na bariéry vstupu do odvetvia ako napriklad - diferenciaciou, rozsahom produkcie,

13



distribuénymi kanalmi, nékladovymi vyhodami, reakciou konkurentov, regulacnymi

opatreniami a d’al$imi. (23)
Stuperenie medzi firmami v odvetvi

Bez ohl'adu na trh, na ktorom spoloc¢nost’ pdsobi, vzdy s konkurenciou porovnava svoje
trzné podiely, ponuku vyrobkov a cenovi konkurencieschopnost. Dalsimi faktormi,
ktoré spolocnost’ zohladnuje pri analyze konkurencie, su efektivnost’ jej predaja,
distribicia, reklama a propagacia, charakteristika konkurenéného spravania

konkurentov a ich vyrobné kapacity (23)
Hrozba substitutov

Pri hrozbe substititov je dolezitd hlavna otdzka a to, i substituty existuju, alebo nie.
Odpoved’ je zavisla aj od toho, ako Siroko chdpeme pojem konkurencie a substitatu.
Nebezpecenstvo tkvie v tom, Ze substitity sa méZu stat’ vyznamnym konkurentom bez
toho, aby si to firma vSimla. Preto je nutné, aby firma kladla vysoké naroky na znalost’
preferencii svojich zékaznikov. Rast sily substititov moze viest firmu ku zmendm

v diverzifikacii. (23)
Vyjednavacia sila dodavatel’ov

U hodnotenia vyjednavacej sily dodavatelov je brana do tivahy napriklad dostupnost’,
spolahlivost’, flexibilita a zéavislost dodédvatel'ov, moznosti integracie dodavatelov

do obchodnej alebo vyrobnej stratégie firmy a moznost’ nahradenia dodavatela. (23)
Vyjednavacia sila odberatel’ov

Medzi odberatel'ov radime spotrebitel'ov, obchodné firmy a inStitacie. Pri celkovom
hodnoteni odvetvia sledujeme predovsetkym vyvoj predaja a chovanie zakaznikov. Pri
lokalnych trhoch a potencidlnych exportnych trhoch sledujeme napriklad aj vyvoj trhu,
trzny podiel firmy a konkurencie, nakupné chovanie zdkaznikov, marketingové

a distribu¢né kanaly a vnimanie firmy zo strany zédkaznikov. (23)
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1.1.2 SLEPTE analyza

Do analyzy patri analyza Socidlnych, Legislativnych, Ekonomickych, Politickych,
Technologickych a Ekologickych faktorov.

Socialne faktory

K socidlnym faktorom radime napriklad demografické -charakteristiky (velkost
populécie, vekova Struktira, pracovné a kariérne preferencie, geografické rozdelenie),
socialno-kultarne aspekty (socidlne hodnoty, populacna politika, zivotna Groven, rasové
stereotypy), makroekonomické charakteristiky trhu prace (rozdelenie prijmov, miera
nezamestnanosti) a dostupnost’ pracovnej sily a pracovnych zvyklosti (dostupnost’
potencialnych zamestnancov s pozadovanymi schopnostami, existencia vzdelavacich
inStitacii schopnych poskytnat’ potrebné vzdelanie, diverzita pracovnej sily, mobilita

potencialnych zamestnancov, poziadavky na kvalitu pracovnej sily). (23)
Legislativne faktory

Analyza legislativnych faktorov zahfna existenciu a funkénost’ podstatnych noriem ako
su napriklad obchodny zékonnik, danové zakony, deregulacné opatrenia, antitrustové
zakony, legislativne vymedzenie konkuren¢ného spravania a legislativne obmedzenia.
Dolezitym faktorom je taktiez aj pripravovana legislativa, ktord moze ovplyvnit’ dianie
v budutcnosti. Dalsie faktory, ktoré sa obecne prejavuju, je vymoZitelnost prava,
funkénost’ stidov, patentova ochrana a ochrana autorskych prav, vnimanie korupcie
a kriminalita. (23)

Ekonomické faktory

Pri ekonomickych faktoroch si v§imame hlavne mieru inflacie, irokové sadzby, deficit
alebo prebytok zahrani¢ného obchodu, rozpoctovy deficit alebo prebytok, vysku HDP,
HDP na jedného obyvatela a ich vyvoj a menovu stabilitu. (23)
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Politické faktory

Sledované politické faktory, ktoré hodnotime, su politickd stabilita, politicky vplyv
stakeholderov a hodnotenie externych vztahov. Zameriavame sa hlavne na formu
a stabilitu vlady, kI'aicové organy vlady, politické strany pri moci a opozicii ako aj
budtce vyhlady tykajiice sa udrzania, alebo odovzdania politickej moci. Postoj voci
privatnym a zahraniénym investicidm, postoj voci privatnemu a tretiemu sektoru,
zahranicné konflikty, regionalna stabilita alebo zaclenenie krajiny do politicko-

ekonomickych zoskupeni. (23)

Technologické faktory

Medzi technologické faktory patria napriklad stavajuca uroven technologického
rozvoja, vladna a privatna podpora technologického rozvoja, existencia externého tlaku
na technologicky rozvoj, vyrazné technologické inovacie ovplyvitujuce dané odvetvie,
potreba inovacie procesov a prostriedkov. Radime sem taktiez technologicku
gramotnost’ a vybavenost’ firiem, domacnosti a uroven Skolstva z pohl'adu vybavenia.

(23)

Ekologické faktory

K ekologickym faktorom patria prirodné a klimatické vplyvy, externé ekologické tlaky

a legislativne obmedzenia. (23)

1.1.3 Interna analyza podniku

K hlavnym faktorom tspechu patri stratégia a Struktura firmy, spolupracovnici vo firme,
ich schopnosti, $tyl riadenia, systémy a postupy vo firme a zdielané hodnoty, ktoré
urCuju kultaru firmy. Tieto faktory tspechu definujii rdmec 7S faktorov firmy

McKinsey. (7)
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Stratégia firmy

Stratégiou firmy charakterizujeme dlhodobu orientaciu firmy, dlhodobym zamysl'anym
smerovanim firmy k jednému ciel'u alebo k mnozine cielov a konkrétnym moZnostiam

firmy v danom prostredi, ktoré umoznuju tieto ciele uskutociiovat’. (7)
Organizacna Struktira firmy

Zakladnym poslanim organiza¢nej Struktury je rozdelit ulohy, kompetencie
a pravomoci optimalne medzi pracovnikov organizicie. Tieto Struktiry sa postupne
vyvinuli v niekol’ko zékladnych typov, pre ktoré je charakteristicky vyvoj
od jednoduchsich po zlozitejsie. (7)

Informac¢né systémy

Informacéné systémy st vSetky informaéné procedury, ktoré v organizacii prebiehaju.
V organizaciach sa dnes pouzivaji kombinacie automatizovanych a manudlnych
sposobov spracovania informdcii, pricom miera automatizicie sa smerom k vyS$im

urovniam riadenia znizuje. (7)
Styl riadenia

Za klasicku typologiu Stylov vedenia je povazované Clenenie na Styly autoritativne,
demokratické a laissez-faire. Kym autoritativny S§tyl vedenia pomaly vylucuje
participaciu  ostatnych pracovnikov, v demokratickom je vySSia participacia
podriadenych. Protipélom autoritativneho §tylu je Styl laissez-faire, ktory ponechava

pracovnikom zna¢nll vol'nost’ v praci a rozhodovani. (7)
Spolupracovnici

V nedavnej dobe sa za hlavné aktivum spoloc¢nosti zacal povazovat l'udsky kapitél
a l'udia sa stali hlavnym zdrojom zvySovania vykonnosti firmy. Jednou so zékladnych
manazérskych schopnosti je ovladat umenie vhodne jednat’ so spolupracovnikmi.

Spolupracovnici su taktiez hlavnym prevadzkovym rizikom. Velkd pozornost’ by mala
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byt venovand motivacii spolupracovnikov a to ako manazérov, tak vykonnych

pracovnikov. (7)

Zdielané hodnoty firmy

Zdiel'ané hodnoty firmy vykresl'uji kultiru aka vo firme vladne. Kultirou je mysleny
suhrn predstdv, mytov, pristupov a hodnét vo firme zdielanych a dlhodobo
udrzate'nych. Kultira charakterizuje vnutornu atmosféru firmy a myslenie l'udi vo

firme. (7)

Schopnosti

V kazdej firme by mal byt podporovany osobny rozvoj a to nielen v pripade vyrobnych
a technickych pracovnikov, ale taktiez manazérov, aby tento rozvoj viedol k zvySenej

ekonomickej, pravnej a informatickej gramotnosti pracovnikov firmy. (7)

1.1.4 SWOT analyza

Podla Stredoeurdpskeho centra pre financie a management je SWOT analyza typ
strategickej analyzy stavu firmy z hl'adiska ich silnych stranok (strengths), slabin
(weaknesses), prilezitosti (opportunities) a ohrozeni (threats). Tato analyza poskytuje
podklady pre formulaciu rozvojovych smerov a aktivit, podnikovych stratégii

a strategickych cielov. (15)

Analyza silnych a slabych strdnok sa zameriava predovSetkym na interné prostredie
firmy, na vnatorné faktory podnikania. Silné a slabé stranky st obvykle merané
internym hodnotiacim procesom, ale porovnavané s konkurenciou prostrednictvom
benchmarkingu. Silné a slabé stranky podniku su faktory, ktoré zvySuji alebo naopak

znizuji hodnotu firmy. (15)

Oproti tomu hodnotenie prilezitosti a ohrozeni sa zameriava na externé prostredie firmy,

ktoré podnik nemdze tak dobre kontrolovat. Cez to vSetko, ze podnik nemoze externé
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faktory kontrolovat, moze ich asponl identifikovat pomocou vhodnej analyzy

konkurencie, alebo externého prostredia. (15)

1.2 Finan¢na analyza

Existuje rada sposobov ako definovat’ pojem financné analyza. NajvystiznejSou je vSak
ta, ktora hovori, ze financnd analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,
ktoré sa nachédzaju predovsetkym v uctovnych vykazoch. Financné analyzy v sebe
zahffaju hodnotenie firemnej minulosti, stcasnosti a predpovedanie buduacich

finan¢nych podmienok. (10)
Finan¢na analyza ma svoj zmysel z Casového pohl'adu v dvoch rovinéch:

- ohliadnutie do minulosti so Sancou hodnotit, ako sa firma vyvijala az do
st€asnosti, pricom kritérii hodnotenia je mozno najst’ cely rad,

- finan¢na analyza sluzi ako zéklad pre financné planovanie vo vsetkych ¢asovych
rovindch. Umozni ndm planovanie kratkodobé spojené s beznym chodom firmy

a taktiez planovanie strategické suvisiace s dlhodobym rozvojom firmy. (10)

Vo finan¢nom hodnoteni podniku sa uspesne uplatituju metody financnej analyzy ako
nastroja finanéného managementu alebo ostatnych uZzivatelov. Klasicka finan¢na

analyza obsahuje dve navzajom prepojené Casti:

1) kvalitativne - tzv. fundamentalna analyza je zaloZena na rozsiahlych znalostiach
vzajomnych stvislosti medzi ekonomickymi a mimoekonomickymi javmi,
na skusenostiach odbornikov, ich subjektivnych odhadoch a cite pre situdciu
a trendy,

2) kvantitativna - tzv. technickd analyza vyuziva matematické, Statistické a d’alSie
algoritmizované metody ku kvantitativnemu spracovaniu ekonomickych dat

s naslednym ekonomickym posudenim vysledkov. (11)

Medzi uzivatel'ov finan¢nej analyzy patria manazéri, investori, banky, dodévatelia,

odberatelia, zamestnanci, $tat a jeho organy a konkurenti. (2)
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1.2.1 Sustavy ukazovatel’ov

Finan¢ne ekonomicka situdcia podniku sa d4 analyzovat pomocou zna¢ného poctu
rozdielovych a pomerovych ukazovatelov. Nevyhodou vSak je, ze jednotlivé
ukazovatele maji sami o sebe obmedzenu vypovedajicu schopnost’, lebo charakterizuji
iba urcity usek ¢innosti podniku. K postdeniu ich celkovej finan¢nej situacie sa preto
vytvaraju sustavy ukazovatelov oznaCované tiez Casto ako analytické systémy alebo
modely finan¢nej analyzy. Rastuci pocet ukazovatel'ov v subore umoziuje detailnejSie
zobrazenie financne-ekonomickej situacie v podniku, avSak sucasne vel'ky pocet

ukazovatel'ov st'azuje orientaciu a vysledné hodnotenie podniku. (11)

Stuhrnné indexy hodnotenia maji za ciel’ vyjadrit suhrnna charakteristiku celkovej
finan¢ne ekonomickej situdcie a vykonnosti podniku pomocou jedného Ccisla. Ich
vypovedacie schopnosti st nizSie a st vhodné iba pre rychle a globdlne porovnanie

podnikov a mozu sluzit’ ako orientany podklad pre d’alSie hodnotenie. (10)

Pri vytvérani stistav ukazovatel'ov sa rozliSuju:

1. sustavy hierarchicky usporiadanych ukazovatel’ov - typickym prikladom st
pyramidové sustavy, ktoré sluzia na identifikaciu logickych a ekonomickych
vizieb medzi ukazovatel'mi ich rozkladom,

2. ucelové vybery ukazovatelov - si zostavované na béaze komparativno-
analytickych alebo matematicko-Statistickych metdd. Cielom zostavit’ také
vybery ukazovatelov, ktoré by dokazali kvalitne diagnostikovat’ financna
situdciu podniku, pripadne predikovat’ jeho krizovy vyvoj. Podla ich ucelu
pouzitia sa vybery delia na:

a. Bonitné modely, ktoré sa snazia pomocou jedného syntetického
ukazovatela (vyberu niekol’kych ukazovatelov) vyjadrit’ financnu
situaciu podniku.

b. Bankrotné modely, ktoré¢ predstavuji systémy vcasného varovania,
pretoze podla vybranych ukazovatel'ov indikuji pripadné ohrozenie

finan¢ného zdravia podniku. (11)
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Du Pont diagram

Prikladom pyramidovej ststavy ukazovatelov je rozklad ukazovatela rentability
vlastného kapitalu (ROE). Lava strana diagramu odvodzuje ziskovli marzu. Odspodu su
s¢itané nakladové poloZzky a ich odc¢itanim od trzieb sa ziska Cisty zisk. Ziskova marza
sa vypocita ako zisk deleny trzbami. Ak je ziskovd marza nizka, alebo vykazuje
klesajucu tendenciu, tak je potreba sa zamerat na analyzu jednotlivych druhov

nakladov. (11)

Prava strana Du-Pont rozkladu je ukazovatel pakového efektu a teda prevratené
hodnoty k equity ratiu. Ak budeme vo vac¢Som rozsahu vyuzivat' cudzi kapital, mézeme
za urcCitych okolnosti dosiahnut’ vys$sich hodnoét rentability vlastného kapitalu. Pozitivny
vplyv zadlZzenosti sa prejavi iba vtedy, ak bude firma v ramci svojej produkcie

generovat taky zisk, aby vykompenzoval vyssie ndkladové troky. (10)

ROE

ROA >< Finan¢ni paka

[ |
Ziskova marza >< Obrat celkovych aktiv

|
| | | |
EAT / Trzby Trzby / Aktiva

Trzby Celkove naklady Obezné aktiva “‘ Stale a ost. aktiva

Obrazok 1: Du-Pont diagram (Zdroj: Upraveno dle (11))
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Index doveryhodnosti ¢eského podniku

Pri indexe IN ide o vysledky analyzy 24 vyznamnych matematicko-Statistickych
modelov podnikového hodnotenia a praktickej sktsenosti z analyz viac nez 1000

ceskych firiem. (10)

Model IN je vyjadreny rovnicou, v ktorej st zaradené pomerové ukazovatele
zadlZenosti, rentability, likvidity a aktivity. Kazdému z tychto ukazovatelov je
priradend vaha, ktord je vazenym priemerom hodndt tohto ukazovatela v odvetvi. Z

toho vyplyva, Ze tento model prihliada k Specifikdm jednotlivych odvetvi. (10)
Vseobecna rovnica pre index IN je:

. A, EBIT EBIT T 04 ZPL
= )k — ¥ — *k )k — * — ) —
itz T2 Ty T Va X TV e kB T Ve T

(6)
kde:

A aktiva,

CZ  cudzie zdroje,

U nakladové uroky,

T trzby,

OA  obezné aktiva,

KZ  kratkodobé¢ zavizky,

KBU kratkodobé bankovée uvery,
ZPL  zavizky po lehote splatnosti,

Vn  vahy ukazovatela.

Okrem veritel'ského modelu (index IN95), ktory reSpektoval naroky veritel'ov
z hladiska likvidity a taktieZ reSpektoval obor podnikania, v rdmci ktor¢ho firma
funguje, vznikol o par rokov neskdr vlastnicky model (index IN99). Ten naopak

reSpektuje fakt, Zze z investorského hladiska nie je primarny obor podnikania, ale
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schopnost’ nakladat’ so zverenymi finanénymi prostriedkami. Véhy st v fiom teda

identické pre vSetky firmy naprie¢ odbormi podnikania. (10)

Index INO1 spdja oba vysSie uvedené indexy a vznikol diskrimina¢nou analyzou vzorku
1915 podnikov z priemyslu, rozdelenych do skupin 583 podnikov tvoriacich hodnotu,
skupinu 503 bankrotujicich podnikov alebo tesne pred bankrotom a 829 ostatnych
podnikov. (11)

Index INOS5 je aktualizaciou indexu INOI.

EBIT T
+ 3,97 * Y + 0,21 x—+ 0,09 =

IN 0,13 4 + 0,04 EBIT
= % — * -
05 = & cz ' A KZ + KBU

Okrem novo definovanych véh jednotlivych pomerovych ukazovatelov sa zmenili aj

hranice pre klasifikaciu podnikov:

- IN > 1,6 - mo6Zeme predpovedat’ ispeSnt financnu situéciu,
- 0,9 <IN < 1,6 - nevyhranené vysledky firmy,

- IN<0,9 - firma je ohrozena vaZznymi finanénymi problémami.

Index spdja pohl'ad veritel'a a pohl'ad vlastnika. St kritériom pre "ex post" hodnotenie
a porovnanie kvality fungovania podnikov a stcasne aj "ex ante" indikatorom vcéasnej

vystrahy. (11)

1.2.2 Absolutne ukazovatele

Absolutne ukazovatele su obsiahnuté priamo vo financnych vykazoch podniku. V
Ceskej republike uvadzaju spolocnosti vo vyroénej sprave obvykle finanéné vykazy
vacSinou iba za dany rok v porovnani s rokom predchadzajucim. V zahranici sa
mdzeme stretnit’ aj s vyro¢nymi spravami, ktoré obsahuji vykazy za dlhSie obdobie
napr. 5-10 rokov. Z nich sa dajli vysledovat’ dlhodobé trendy vo vyvoji spolo¢nosti. Pri
posudzovani informacii obsiahnutych priamo vo vykazoch mézeme I'ahko prehliadnut’

rad skuto€nosti a rozbor moze byt tazkopadny. (13)
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1.2.3 Percentualne ukazovatele

1.2.3.1 Horizontalny rozbor

Nez sledovat’ absolutne hodnoty je vyhodnejSie sledovat’ vo finan¢nych vykazoch
zmeny tychto absolutnych hodnot oproti predchadzajucim obdobiam, alebo tieto zmeny
vyjadrené v percentach. Tento ukazovatel’ ide oznacit’ ako horizontalnu percentualnu
zmenu. Horizontalnu preto, lebo porovnavame rovnaky absolutny ukazovatel’ v rdmci
jedného riadku rozvahy alebo vysledovky. Pri interpretacii je potreba posudzovat
percentudlne zmeny sucasne. (13)

ukazatel i + 1 — ukazatel i

vzorec zmena = - * 100%
ukazatel i

1.2.3.2 Vertikalny rozbor

Vypocet percentudlnych ukazovatel'ov je mozné robit’ aj vertikalne tak, ze jednotlivé
ukazovatele vykazov vzt'ahujeme k jednej z tychto poloziek. NavySe aj porovnavanie
medzi podnikmi navzajom. V pripade rozvahy sa obvykle jednotlivé polozky
porovnavaju s celkovym stavom aktiv, pripadne pasiv. Vertikdlne percentudlne
ukazovatele teda vyjadruju Struktaru aktiv, resp. Struktiru pasiv. Vo vysledovke sa
spravidla porovnavaju jednotlivé polozky s celkovymi trzbami - vertikalne percentualne

ukazovatele teda udavaju percento s trzieb dosiahnutych v tomto roku. (13)

1.2.4 Rozdielové ukazovatele

Rozdielovymi ukazovatel'mi pri finan¢nej analyze podniku st predovSetkym rozdiely
medzi suhrnom urc€itych poloziek kratkodobych aktiv a sthrnom uréitych poloziek
kratkodobych pasiv. Rozdielové ukazovatele vychadzaji z predpokladu, Ze podnik cast’

obeznych aktiv financuje dlhodobymi zdrojmi. Spravidla ide o trvala vysku obeznych
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aktiv. Zostavajica cast obeznych aktiv, ktora koliSe, sa obvykle financuje

kratkodobymi zdrojmi. (6)

1.2.4.1 Cisty pracovny kapital
Cisty pracovny kapital sa d4 vypocitat’ ako:
CPK = obeiné aktiva — kratkodobé cudzie zdroje

Cisty pracovny kapital je teda Gast’ obezného majetku, ktora je financovana dlhodobymi
zdrojmi (vlastnymi aj cudzimi). Cisty pracovny kapital tvori rozhodujuci manévrovaci
priestor pre efektivnu ¢innost’ vedenia podniku, lebo ide o tu Cast’ prevadzkovych aktiv,
ktora nie je zataZend nutnostou skorého splatenia. Niektori autori ho oznacuji ako

ochranny vankus spolo¢nosti. (13)

Potrebna vyska ¢istého pracovného kapitdlu zavisi na dizke obratového cyklu peazi
a ma vyznamny vplyv na zaistenie platobnej schopnosti podniku. Ista vyska CPK je
preto pre zaistenie dobrej platobnej schopnosti nutnd a je dobrym znamenim pre

veritel'ov. (13)

1.2.4.2 Cisté pohotovostné prostriedky

Tento ukazovatel je modifikdciou cistého prevadzkového kapitalu a odstraiiuje
niektorého jeho nedostatky. Medzi nedostatky CPK patri to, Ze obezné aktiva, z ktorych
sa odvodzuje, zahriiuju aj niektoré, ktoré su malo likvidné, ¢i dokonca obsahuje niektoré
dlhodobo, alebo trvalo nelikvidné polozky. Typickym prikladom st v naSich pomeroch
nedobytné pohladavky. Okrem toho je tento ukazovatel ovplyvneny aj pouzitymi
metddami ocenovania, napriklad majetku. Preto sa pre ucely prisneho posudzovania

likvidity konS$truuje ukazovatel’ Cisté pohotovostné prostriedky, ktory sa vypocita ako:

(13)
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CPP = pohotovostné petiainé prostriedky — okamiite splatné zavazky

Do penaznych prostriedkov sa pre tieto t€ely zahfna iba hotovost’ a pefilazné prostriedky
na beznych uctoch, pripadne vel'mi likvidné peniazné ekvivalenty ako zmenky, Seky,

kratkodobé cenné papiere a kratkodobé terminované vklady. (13)

1.2.5 Pomerové ukazovatele

Pomerové ukazovatele su najobl'ibenejSou a taktiez najrozsirenejSou metodou financnej
analyzy pretoze umoziuji rychle ziskanie obrazu o zékladnych finan¢nych
charakteristikach firmy. Su vSak iba pomocnikom analyzy a ich vypo¢tom analyza
nekonci, ale skor zacina. Mozeme ich chapat’ ako urcité sito, ktoré zachyti oblasti

vyzadujuce hlbsiu analyzu. (12)

Pokym vertikalne a horizontdlne analyzy sleduji vyvoj jednej veliCiny v case alebo
vo vzt'ahu k inej veli¢ine, pomerova analyza ddva do pomeru polozky vzajomne medzi
sebou. Tym sa predstava o financnej situacii spolocnosti ukazuje v dalSich
suvislostiach. Postupy pomerovej analyzy sa najc¢astejSie zhfiiajii do niekol’kych skupin
ukazovatelov. Hovorime o sustave ukazovatelov. Je zrejmé, ze k tomu, aby podnik
mohol dlhodobo existovat, musi byt nielen rentabilny, ale aj likvidny a primerane

zadlzeny. (5)

1.2.5.1 Ukazovatele rentability

Rentabilita predstavuje dosahovanie zisku. Obvykle sa v§ak pod tymto pojmom rozumie
tzv. miera rentability, t.j. pomer zisku k nejakej zakladni, s ktorej pomocou bol zisk
dosiahnuty. Za zisk sa dosadzuji rdzne kategorie zisku - najcastejSie vSak EBIT, EBT,
EAT a zisk po zdaneni plus uroky po zdaneni. Za ukazovatele rentability mdzeme
pokladat' aj tie ukazovatele, ktoré maji v Ccitateli penazny tok, pripadne pridanu

hodnotu, alebo hrubé rozpitie. (13)
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Rozne kategérie zisku pouzivame v zavislosti na rozhodovacom ucele analyzy.
Ak pouzijeme zisk pred Grokmi a zdanenim (EBIT), znamend to, Ze rozhodnutie
subjektu nie je zavislé na financovani a na daniach alebo ich dany subjekt nemdze
ovplyvnit. Zisk pred zdanenim (EBT) pouzijeme, ak chceme analyzovat’ prevadzkovi a
finanén vykonnost managementu. Predpokladame, Ze management ma pravomoc
rozhodovat’ o Struktire financovania. Ak pouZijeme Cisty zisk, predpokladame urciti
moznost managementu ovplyvnit vySku platenych dani. Podniky moézu znizovat
danové povinnosti zvySenim uverov, investicii alebo rozlozenim ¢innosti do viacerych

krajin. (13)

Medzi typické ukazovatele rentability patria:

Rentabilita hrnnych vloZenych aktiv (ROA)

Ukazovatel ROA porovnava zisk s celkovymi aktivami investovanymi do podnikania
bez ohl'adu na to, z akych zdrojov st financované. Ak je do citatel'a dosadeny EBIT,
potom ukazovatel meria hrubt produkénu silu aktiv firmy pred odpoctom dani
a nakladovych Urokov. Je uZzito¢ny pre porovnavanie firiem s rozdielnymi danovymi

podmienkami a r6znymi podielmi dlhu vo finanénych zdrojoch. (12)

zisk

ROA =
0 celkova aktiva

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)

Miera ziskovosti vlastného kapitalu je ukazovatelom, ktorym vlastnici spolo¢nosti
zistuju, ¢i ich kapitdl prindSa dostatocny vynos, €1 sa vyuziva s intenzitou
zodpovedajucou velkosti ich investicného rizika. V Citateli sa obvykle uvadza Cisty zisk
po zdaneni, avSak v menovateli je potreba zvazovat, ktoré zfondov bude vhodné
vypustit’ (napr. fond ureny na rozdelenie zamestnancom). Pre investora je dolezité, aby
ROE bol vyssi ako troky, ktoré by obdrzal pri inej forme investovania. Tato poziadavka
je opravnend, lebo investor nesie riziko spojené so zlym hospodéarenim a pripadnym

bankrotom spolo¢nosti. (12)
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zisk
ROE =

vlastny kaital

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Ukazovatel' vyjadruje, s akou ucinnostou posobi celkovy kapitadl vlozeny do firmy
nezavisle na zdroji financovania. Celkovy kapital predstavuje stavovu veliCinu, a preto
sa obvykle pracuje s priemerom tychto veli¢in na pociatku a konci obdobia, ¢o vSak
neprispieva k vernému obrazu v pripade, ze sa stav veli¢in v sledovanom obdobi
vyrazne menil. Citatel’ zlomku nie je zadany jednoznaéne a mozeme pouzit’ zisk pred
uhradou vSetkych turokov a dane z prijmu (EBIT), ziskom pred tthradou dlhodobych
urokov adane z prijmu, ziskom pred zdanenim, ziskom po zdaneni, alebo ziskom
po zdaneni navySenom o ndkladové troky. Na druhej strane zisk ocisteny o uroky lepsie
vyjadruje vysledok zbeznych transakcii, pretoze nie je ovplyvneny tym, z akych

zdrojov su aktiva firmy financované. (12)

(zisk pred zdanenim + nakladové Groky)

ROI =
celkovy kapital

Rentabilita dlhodobych zdrojov (ROCE)

Ukazovatel pomeriava celkové vynosy vSetkych investorov a dlhodobé financné
prostriedky.  Sluzi  k priestorovému porovnaniu firiem, hlavne k hodnoteniu

monopolnych verejne prospesnych spolo¢nosti. (12)

(Cisty zisk + uroky)
odobé zavazky + vlastny kapita
dlhodobé zavazky 1 y k al

ROCE =
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Rentabilita trzieb (ROS)

Charakterizuje zisk vztiahnuty k trzbdm. Trzby st v menovateli a predstavuji trzné
ohodnotenie vykonov firmy za urCité ¢asové obdobie. Niekedy je vhodné, aby sme
do citatel'a dosadili zisk pred zdanenim — napriklad pre potreby cenovej kalkulécie, kde
prichddza do uvahy ziskova prirdzka. Pre potreby porovnania rdéznych firiem je dobré
zisk ocistit’ o skresl'ujuce vplyvy, apreto sa dava prednost prevadzkovému zisku

(EBIT). (12)

Zisk

 triby

1.2.5.2 Ukazovatele likvidity

Likvidita podniku sa popisuje ako schopnost’ podniku premenit’ aktiva na hotovost’
alebo jej ekvivalent. Niekedy je jej pojatie rozSirené na schopnost’ podniku ziskat

hotovost’ z akychkol'vek zdrojov (nielen aktiv, ale aj bankovych alebo inych uverov).

(13)

Solventnost’” sa obvykle chape ako schopnost’ subjektu hradit’ svoje zavazky vcas.
Spravidla je hodnotend z dlhodobého hl'adiska vo vztahu k dlhodobym zavizkom.
Likvidita je preto skor chapana ako solventnost’ z kratkodobého hl'adiska. (13)

Zakladné vSeobecne uznavané ukazovatele likvidity vychadzaju zo schopnosti podniku
hradit’ svoje kratkodobé zaviazky. Maju preto vyznam z kratkodobého pohladu
na podnik, st meradlom kratkodobého rizika. (13)

Zakladnym vztahom pre vypocet likvidity je pomer:

o likvidné prostriedky
Likvidita =

splatné zavazky

29



Podl’a spdsobu vyjadrenia Citatel'a rozliSujeme 3 stupne likvidity:

1. stupen likvidity - okamZita penazna likvidita

Vychadza z najuzsej definicie likvidnych aktiv a je preto najprisnejSia. Do likvidnych

aktiv je zahrnuty iba finan¢ny majetok. (13)

PR finanény majetok
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

2. stupen likvidity - pohotova likvidita

V pripade tohto ukazovatela st okrem likvidnych prostriedkov okrem finanéného
majetku zahrnuté aj kratkodobé pohl'adavky. Ak mame k dispozicii potrebné informécia
je nutné brat’ ohl'ad na to, ¢i je splatnost’ tychto pohl'adavok realna a pripadne niektoré
pohladavky z likvidnych prostriedkov vylucit’. (13)

Pohotova likvidita = (finantny majektok + kratkodobé pohladavky)

kratkodobé zavazky

3. stupen likvidity - bezna likvidita

.....

analytik k dispozicii potrebné informécie, mal by pripadne vylucit' z tejto kategorie

okrem nesplatnych pohl'adavok aj napr. nepredajné zasoby. (13)

obeiné aktiva

Besna likvidita =
oA ML = A atkodobé zavazky

)
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1.2.5.3 Ukazovatele zadlZenosti

Udavaju vztah medzi cudzimi a vlastnymi zdrojmi financovania firmy, meraju rozsah,
v akom firma pouziva na financovanie dlhy. Zadlzenost nie je iba negativnou
charakteristikou firmy, jej rast mdze prispiet’ k celkovej rentabilite a tym k vyssej trznej
hodnote firmy, avSak sucasne zvysuje riziko financnej nestability firmy. K analyze

zadlzenosti patria: (12)

Celkova zadlzenost’

Je pomerom cudzieho kapitalu k celkovym aktivam. Cim vicsi je podiel vlastného
kapitalu, tym vac¢si je bezpecnostny vankus proti stratdm veritel'ov v pripade likvidacie.
Veritelia preto preferujii nizky ukazovatel' zadlZenosti. Vlastnici na druhej strane
hl'adaju vacsiu finannt paku, aby znasobili svoje vynosy. Ukazovatel je taktiez znamy

ako depth ratio. (12)

cudzi kapital

Celkova zadlZenost = ~ y
celkové aktiva

Krytie stalych aktiv vlastnym kapitalom

Ukazovatel' vyjadruje krytie stalych aktiv vlastnym kapitdlom. Vyjadruje finan¢nu
stabilitu  firmy. Pre raktsky maloobchod sa odporaéa hodnota nad 30%,

pre velkoobchod nad 90%. Ukazovatel je taktiezZ zndmy ako equity ratio. (12)

vlastny kapital

krytie stalych aktiv vlastnym kapitalom =
Y Y y p stale aktiva

Finan¢na paka

Vyssi podiel cudzieho kapitdlu moéze za urCitych podmienok priaznivo ovplyvnit

rentabilitu vlastného kapitdlu. Tento jav sa nazyva finan¢nd paka, ktord prenasa
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a umocnuje vplyv zmien v prevadzkovom zisku na rentabilitu vlastného kapitalu

pouzitim cudzieho kapitalu. (12)

aktiva

Financna paka =
rancnd pard vlastny kapital

Stav kapitalizacie

Stéale aktiva by mali byt financované v zdsade dlhodobymi zdrojmi, pricom dlhodobé
zdroje by mali prevySovat’ stale aktiva a tak financovat’ aj Cast’ obeznych aktiv. Ak je
ukazovatel mensi ako 1, tak je Cast’ stalych aktiv krytd kratkodobymi zdrojmi, Co je
dlhodobo neziaduce, lebo by podniku hrozila platobna neschopnost’ a tento stav by sme
oznacili ako podkapitalizaciu. Naopak hodnoty vysSie ako 1 by svedcili

o prekapitalizacii. (13)

dlhodobé zdroje
stale aktiva

stav kapitalizacie =

1.2.5.4 Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity zachycuji relativnu viazanost’ kapitdlu v jednotlivych forméch
aktiv. Po ukazovatel'och likvidity st d’alSou skupinou ukazovatelov, ktord z urcitého
pohladu zachytdva prevadzkovy cyklus podniku. Ich hodnoty zavisia na charaktere a
dizke prevadzkového cyklu podniku a na sposobe jeho riadenia. Prevadzkovy cyklus
ovplyviiyje rad faktorov, takze prevadzkové cykly niektorych podnikov st prirodzene
dlhsie nez iné. Specifické naroky vyvolava taktiez obdobie rastu podniku, takze podnik
s mnohymi ziskovymi operaciami sa moze dostat’ do problému vdaka nedostatku
hotovosti. Ukazovatele aktivity vyjadruji rychlost’ obratu za stanoveny casovy interval,
alebo dobu obratu, tzn. dobu viazanosti aktiv v urcitej forme vyjadrenti obvykle v pocte

rokov, alebo dni. (13)
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Najkomplexnej$im ukazovatelom stalych aktiv je obrat celkového majetku, tento ide

rozlozit’ na:

- vyuzitie stalych aktiv,

- vyuzitie obeznych aktiv.

(1)

Viazanost’ celkovych aktiv

Ukazovatel’ podava informaciu o vykonnosti, s ktorou firma vyuziva aktiv s cielom
dosiahnut’ trzieb. Meria celkova produkéni efektivnost’ firmy. Cim je ukazovatel’ niZsi,
tym lepSie. Znamena to, Ze firma expanduje bez toho aby musela zvySovat’ finan¢né
zdroje. Sluzi k priestorovému porovnaniu. Pri hodnoteni je nutné posudzovat’ vplyvy
pouzivaného spdsobu ocefiovania aktiv a metdd odpisovania. (12)

aktiva

Viazanost celkovych aktiv = ——————
rocné trzby

Relativna viazanost’ stalych aktiv

Ukazovatel' je odvodeny od viazanosti celkovych aktiv. Ak uvddzame v C(itateli
zostatkovi hodnotu stalych aktiv, tak sa ukazovatel zlepSuje postupom casu
automaticky bez zésluhy firmy. Prejavuje sa tiez vplyv odpisov, ktoré st vypocitané z
historickych cien (a teda nezohl'adiiuju inflaciu). Tym je rad stalych aktiv podhodnoteny
a star$ia firma moze vykazovat lepSiu vykonnost’ aj bez svojho pricinenia. (12)

stale aktiva

Relativna viazanost stalych aktiv = ———————
rocné trzby
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Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratok za dany Casovy interval (obvykle rok). Ak je intenzita vyuZzivania
aktiv firmy niz$ia nez pocet obratok celkovych aktiv zistenych ako odborovy priemer,
mali by byt trzby zvySené, alebo odpredané niektoré aktiva. (12)
rocné trzby

Obrat celkovych aktiv = -
aktiva

Obrat stalych aktiv

Je obratenym ukazovatelom relativne] viazanosti stalych aktiv a trpi rovnakymi
nedokonalostami. Ma vyznam pri rozhodovani o tom, ¢i zaobstarat’ d’al§i investicny
majetok. NizSia hodnota nez priemer v obore je signdlom pre vyrobu, aby zvysila
vyuzitie vyrobnych kapacit a pre finan¢nych riaditel'ov, aby obmedzili investicie firmy.
(12)

rocné trzby

Obrat stalych aktiv = ———
stale aktiva

Doba obratu zasob

Udéava priemerny pocet dni, po ktory st zasoby viazané v podnikani do doby ich
spotreby alebo doby ich predaja. Pri zdsobach a tovare je ukazovatel taktiez
indikatorom likvidity, pretoze udava presny pocet dni, za ktory sa zasoba premeni na
hotovost’ alebo pohladavku. Obecne sa definuje ako pomer priemerného stavu zasob
vSetkého druhu k priemernym dennym trzbdm. Moze byt pocitany aj pre jednotlivé
druhy zasob, kde sa bude pomeriavat’ priemerny stav s priemernou dennou spotrebou.

(12)

priemerna zasoba

Doba obratu zasob = .
denna spotreba
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Doba obratu pohl’adavok

Vysledkom je pocet dni, behom ktorych je inkaso penazi za kazdodenné trzby zadrzané
v pohladavkach. Pocas tejto priemernej doby musi firma Cakat na inkaso platieb
za svoje uz uskutonené trzby. Dobu obratu pohladavok je uzZito¢né porovnat
s beznymi platobnymi podmienkami, za ktorych firma poskytuje svoje sluzby. Ak je
dlhsia ako doba splatnosti, znamena to, ze obchodny partneri neplatia svoje ucty nacas.
Ak sa tento trend udrzuje dlhsie, mala by firma uvazovat’ o opatreniach na urychlenie

inkasa svojich pohl'adavok. (12)

obchodné pohladavky

Doba obratu pohladavok =
oba obratu pohl'adavo denné trzby na fakturu

Doba obratu zavizkov

Ukazovatel' je podobny dobe obratu pohladavok, ale ukazuje platobnii moralku
spolo€nosti vo¢i svojim dodavatelom. Ukazovatel poskytuje vyjadrenie ako dlho
odklada firma platbu faktar svojim dodavatel'om. Vypocita sa ako pomer priemerné¢ho

stavu zavizkov z obchodného styku k priemernym dennym trzbam na faktaru. (12)

zavazky voci dodavatelom

Doba obratu zavazkov = . -
denné trzby na faktiru

1.3 Prevadzkové ukazovatele

Prevadzkové ukazovatele sii zamerané do vnutra firmy a uplatiuju sa pri vnitornom
riadeni. Napomahaji managementu sledovat’ a analyzovat’ vyvoj zékladnej aktivity
firmy. Prevadzkové ukazovatele sa opieraju o tokové veliCiny, predovsetkym naklady,
ktorych riadenie mad za nasledok hospodarne vynakladanie jednotlivych druhov

nakladov a tym aj dosiahnutie vyssieho kone¢ného efektu. (12)
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Mzdova produktivita

Udava kol'ko vynosov pripadd na 1,- K¢ vyplatenych miezd. Pri trendovej analyze by
mal ukazovatel’ vykazovat rasticu tendenciu. Ak chceme vylucit’ vplyv nakupovanych

surovin a sluzieb, tak dosadime do ¢itatel'a pridanti hodnotu. (12)

vynosy

Mzdova produktivita =
mzdy

Nakladovost’ vynosov

Ukazuje zatazenie vynosov firmy celkovymi ndkladmi. Hodnota ukazovatel'a by mala

klesat’. (12)

) naklady
Nakladovost vynosov = ———
vynosy

Viazanost’ zasob na vynosy

Udava, aky objem zasob je viazany na 1,- K¢ vynosov. Hodnota by mala byt

minimalna. (12)

zasoby

Viazanost zasob na vynosy = —
vynosy
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2 Analyza problému a sicasnej situacie

Analyza sucasného stavu bude obsahovat’ analyzu financnej situdcie podniku, analyzu
okolia firmy a firmy samotnej a to pomocou Portrovej analyzy, SLEPTE analyzy a
internej analyzy podniku 7S faktorov. Nasledovne bude spracovand finan¢na analyza

podniku.

2.1 Predstavenie spolo¢nosti

Spoloc¢nost” bola zalozend v roku 2002 dvoma spolo¢nikmi, ktori predtym v danom
odbore podnikali ako fyzické osoby podnikajice. Spolo¢nost sa zaoberd
vel'’koobchodom a maloobchodom oblasti obalovych materidlov a hygienickych potrieb.

Sustred’'uje sa taktiez na zakazkovu vyrobu a individualne sluzby svojim zakaznikom.
Do sortimentu firmy patria:

- papierové obaly: Skatule, antikor6zny papier, voskovy papier a iné,

- plastové obaly: vrectska, folie - bublinkové, potravinarske,

- potravinarske obaly: plastovy riad - taniere, kelimky, pribory, misky,

- papierové potreby: papierové utierky, toaletné papiere, vreckovky,

- hygienické potreby: tekuté mydld, dezinfekcie, WC gély, tekuté piesky, handry
na podlahu,

- pizza Skatule: vel'kost’ a potlac na zakazku,

- kancelarske potreby: kancelarsky papier, perd, diare, kalendare, lepidla,
dierkovacky, zoSivacky a iné,

- obchodné tlatoviny: dodacie listy, knihy zavédzkov, prijemky, knihy jazd,

- Skolské potreby: zoSity, ceruzky, strahatka, kruzidIa.

Spolo¢nost’ ma aktudlne jedného spolo¢nika, ktory odkupil podiel od svojho byvalého
obchodného partnera. Zakladny kapital je 200 000 K¢ a je splateny. Spolo¢nost’ ma
8 stalych zamestnancov a pdsobi hlavne v Juhomoravskom kraji, avSak ma klientov

v ramci celej Ceskej republiky. Firma operuje hlavne v ramci svojho odboru a trhu, kde
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ma stalych zdkaznikov a portfolio zdkaznikov neustdle pomaly rastie. Firma zaroven
s rdznou Uspesnostou vyhladdva nové moznosti pre rozsirenie svojho produktového

portfolia.

2.2 Porterova analyza piatich sil

Porterova analyza piatich sil patri k najvyznamnejSim ndstrojom pre zhodnotenie

konkurenéného prostredia firmy.
Nova konkurencia

Spoloc¢nost’ sa nachédza na trhu, kde uz je silné konkurencia. Ich konkurenciou su totiz
vSetky spoloc¢nosti, ktoré poskytuju rovnaky sortiment, alebo jeho sucasti. Spolo¢nost’
ma svoju stalu klientelu, o ktora sa staraju jej obchodni zastupcovia. Konkurenciu vSak
ma aj zo strany vyrobcov predavaného tovaru. Néklady na vstup na trh, kde sa
spolo¢nost’ pohybuje, si nizke. AvSak vladne silnd konkurencia a je potreba mat
znalosti trhu, odberatelov a dodavatelov, aby mohla nova firma uspiet. Z dévodu
velkosti trhu s obalovymi materialmi, kancelarskymi a hygienickymi potrebami vsak
spolo¢nost’ bezprostredne vstup novych firiem nemusi ohrozovat. K znizeniu hrozby
vstupu do odvetvia by mohlo prist’ napriklad zavedenim alebo zmenou legislativnych
nariadeni, ktoré by zvysili naroky na spolo¢nosti v odbore. Takéto opatrenia vSak nie st

planované.
Stavajuca konkurencia

Na trh, na ktorom sa pohybuje spolo¢nost’, zasahuje svojou ¢innostou vel'a spolo¢nosti.
Firma v podstate bojuje o klientov so sietami supermarketov, ktoré maju v portféliu
produktov aj produkty spolo¢nosti, ale taktiez s firmami, ktoré predavaju vel'mi tzky
sortiment cez internet (napr. kancelarske potreby). Konkurenciou su taktiez vyrobcovia
Skatal’ a vreciek, kde mozu tovar potencidlni zdkaznici naktpit’ priamo. Konkurenc¢nou
vyhodou spolo¢nosti vSak je, ze maju Siroku siet’ dodavatel'ov a st schopni zabezpecit’

individualne sluzby a pohodlie pre svojho klienta. Pohodlie firma dokaze zabezpecit aj
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dovozom tovaru, schopnostou pruzne reagovat’ na poziadavky klienta. Vzhl'adom
na §irku trhu sa vSak neda hovorit’ o znacke a cenovej vojne, avSak cena zostava pre

zékaznikov vel'mi ddlezitym faktorom.
Vplyv odberatel’ov

Tlak odberatel'ov bol pocas poslednych rokov na ceny a platobné podmienky - hlavne
z dovodov ekonomickej situdcie v Cesku. Av$ak kupujici nie si koncentrovani
a najvicsi odberatel’ sa podiela na obrate spolocnosti zhruba 5%. Tito odberatelia
samozrejme maju individudlnu cenu. Ceny sa vSak firme dari udrzat' na prijatelnych

hladinach.

Spitna vertikalna integracia kupujtcich nie je redlnym variantom, ked’ze spolo¢nost’
pontka doplnkovy tovar a materidl a pre véacSinu zdkaznikov nie je ekonomicky
vyhodné zamestnavat’ d’alSieho ¢loveka, ktory by sa staral o optimalizaciu nékladov v

tejto oblasti.

Spolo¢nost’ sa snazi neustdle vyhladavat nové trhy, kam by mohla preniknat
a prilezitosti, ktoré by mohla vyuzit’, aby diverzifikovala svoje obchodné aktivity medzi

viac oborov a posilnila tak svoju nezavislost'.
Vplyv dodavatelov

Spoloc¢nost ma osvedCenych dodéavatelov, avSak jej najvacsi dodavatel ma podiel
maximalne 10% na celkovych trzbach. Firma ma s dodavate'mi dlhodobo nastavené
obchodné podmienky a neustale sa snazi o vyhl'adavanie prilezitosti pre nakup tovaru
za niz&iu cenu. Tieto moznosti vyhl'adava ako v Cesku, tak aj v zahraniéi. Prave tento
konStantny proces umoziiuje spolo¢nosti byt cenovo konkurencieschopny navzdory

mnozstvu konkurentov v odvetvi.
Substitu¢né produkty

V sortimente spoloc¢nosti su produkty, ktoré su si navzajom substiticiou a st substitutmi
k inym produktom. Firma ma Siroky sortiment a je schopny poskytnut svojim

zakaznikom produkt, ktory bude riesit’ ich problém. Substitity na trhu su si navzajom
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cenovo aj kvalitativne vel'mi podobné a preto v substitiitoch nie je vyrazna hrozba, skor

prilezitost’ roz§irit’ sortiment alebo skvalitnit’ sluzby.

2.3 SLEPTE analyza

V SLEPTE analyze st hodnotené socialne, legislativne, ekonomické, politické,

technologické a ekologické faktory.
Socialne faktory

Spolo¢nost’ sidli v Juhomoravskom kraji, v blizkosti centra Brna. Jej sidlo je vo vd¢Som
areali, ¢o je spolu s polohou vel'mi vyhodné pre blizkost' centra a skvelé¢ moznosti
parkovania pre klientov spolo¢nosti a taktiez je moznost’ prenajat’ si dodato¢né priestory
v pripade vyznamného rastu spolo¢nosti. V ramci aredlu ma spolocnost’ k dispozicii

taktiez vel'ké skladovacie priestory.

Firma poskytuje zamestnanie 8 pracovnikom, z ktorych mnoho pochadza z regionov
s vys$Sou nezamestnanostou. Tito zamestnanci si potom voci spolo¢nosti vel'mi lojalni.
Spolo¢nost od svojich zamestnancov vyzaduje hlavne obchodné skusenosti
a schopnosti, schopnych obchodnikov je vSak na trhu nedostatok. Preto si firma vybera
za svojich zamestnancov aj menej skisenych uchadzacov na zdklade referencie
niektorého zo zamestnancov. V spolocnosti je taktiez potrebné vediet vel'mi dobre

Soférovat’.
Legislativne faktory

Spolo¢nost’ sa musi riadit zdkonmi Ceskej republiky. Medzi najdoleZitejsie zékony,
ktorymi sa spolo¢nost’ musi riadit’ patria obchodny zdkonnik, daiiové zékony a zdkonnik
prace. Tieto zdkony podliehaji mnohym novelizdcidam. Firma outsourcuje pravne
a uctovne sluzby a o najdolezitejSich zmenach v tychto oblastiach je konatel’ spolo¢nosti

pravidelne informovany.
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Spolo¢nost” je platcom DPH a vicsina jej tovaru spadda do zékladnej sadzby DPH.
V roku 2013 sa mala sadzba DPH zjednotit’ na 17,5%, avSak doslo k zvySeniu znizene;j
aj zakladnej sadzby DPH na 15% respektive 21%. Nastastie tito zmena na firmu
nepriniesla tlak zakaznikov na udrZanie cien z minulého roku. Kedze sa firma zaobera
hlavne vel'koobchodom a maloobchodom, tak pre nu povinnost’ platit DPH znamenala
hlavne administrativnu zéataz, ktort ale firma presunula na externého dodavatela,

a d’alej finan¢nu zat'az pri dlhsich splatnostiach faktir na vysSie finan¢né obnosy.

V pripade dani z prijmu zostava pre pravnické osoby nad’alej sadzba 19% a pre fyzické
osoby 15%. AvSak v pripade osdb s prijmom nad 100 000,- K¢ za mesiac pribuda
,miliondrska“ dan vo vySke 7% apre ludi s vysokymi prijmami sa rusi strop
na zdravotné poistenie. Tieto zmeny sa vSak firmy priamo nedotykaju a firma ani

neriesi problém so zamestnancami s vel'mi vysokymi prijmami.

V roku 2013 by mala cena silovej elektrickej energie poklesnut’, avSak dojde k narastu

prispevku na obnovitel'né zdroje, takze celkova cena elektrickej energie by mala narast’.
Ekonomické faktory

Rovnako ako mnoho inych tak aj spolo¢nost’ zasiahla svetova ekonomicka kriza. Bolo
to predovsetkym z dovodu, ze zakaznici neboli schopni v€as splacat’ svoje zavizky
a preto sa posuvali splatnosti pohladavok a to negativne ovplyvnilo aj platobni
schopnost’ spolo¢nosti. Firma nastastie mala poskytnuty prevadzkovy uver a ten jej
pomohol prekleniat’ tazké obdobie. Ziskat” uver v tom obdobi bolo vel'mi tazké a aj
predizenie poskytnutia iveru o 1 rok bolo komplikovanej$im problémom, ked’ze banky
neboli ochotné pozi¢iavat’ peniaze z obavy, Ze nebudl splatené. Tento problém sa tykal
aj mnohych d’alSich spolo¢nosti. V stucasnosti vSak firma zaregistrovala tlak na zvySenie

urokovej sadzby u jej stavajiceho prevadzkového tveru.

Makroekonomické ukazovatele mali nasledujtci vyvoj. Miera inflacie bola v roku 2010
1,5%, v roku 2011 1,9% a v roku 2012 3,3%. Nejde nastastie o vysoké cCisla
a neboli Ziadne skoky v cenovych hladinach. Pre hruby doméci produkt znamenali roky
2010 a 2011 mierne ozivenie ekonomiky, ked’ hruby domaci produkt rastol o 2,2%

respektive 1,7%. V roku 2012 je vSak odhadovany pokles HDP na urovni 1,1%.
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Nezamestnanost’” v roku 2009 dosahovala 9,2%, v roku 2010 zaznamenala narast
na 9,6%, v roku 2011 zaznamenala pokles na 8,6% a v 2012 9,4%. Vyvoj HDP
ovplyviluje firmu nepriamo, pri raste HDP a lepSej ekonomickej situacii nakupuji

spotrebitelia viac a to sa odraza na dopyte po obalovych materialoch.
Technologické faktory

Dochadza k neustalemu zlepSovaniu technolédgii, najméa informa¢nych. Spolo¢nost’ ma
moznost’ vyuzivat’ najnovsie ekonomické systémy, pripadne vyuZzivat’ starSich systémov
za nizSiu cenu. ZlepSovanie technologii moze taktiez viest k znizovaniu nakladov

dodavatel'ov a teda zniZzovaniu cien.
Ekologické faktory

Ekologické faktory zacinaju byt v sti€asnej spolo€nosti vel'mi dolezité a kladie sa na ne
v Eurdpe velky doraz. Spolo¢nost’ nema implementovani normu ISO 14000. Norma
ISO 14000 je sustavou Standardov, ktoré sa vztahuju k environmentilnemu
managementu s cielom minimalizovat’ negativne efekty na zivotné prostredie. Firma ma

povinnost’ sa riadit’ zdkonom o obaloch ¢islo 477/2001 Sb.

2.4 Rozbor faktorov 7S

V tejto kapitole rozoberiem faktory patriace do analyzy 7S a to: structure, strategy,

systems, skills, shared values, staff and style.
Structure (Struktira)

Organizacna Struktara firmy je jednoduchd. Na najvysSom stupni je konatel’ spolo€nosti,
ktory zabezpeCuje jej chod, odmenovanie zamestnancov, dohadovanie cien
s dodavateI'mi. Ako vypomoc ma S§tab - asistentku a veduceho predajne. Asistentka
pomdha s pripravou podkladov, sleduje splatnosti faktir a pomaha so spracovanim
faktar. Veduci predajne pomaha koordinovat dopravu a podiela sa na sledovani

skladovych zasob a pomaha s pripravou podkladov pre hodnotenie zamestnancov. Dalej
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ma firma dve oddelenia - dopravu a obchod. Ulohou dopravy je prepravit tovar
k zdkaznikom a vyzdvihnut tovar od dodéavatelov. Obchodné oddelenie pozostava
z obchodnych zastupcov, ktori sa staraja o to, aby ich stavajtci klienti mali vSetko, ¢o

potrebuji nacas, a preto spolupracujt s vediicim predajne na planovani zasob.
Strategy (Stratégia)

Stratégiou firmy je priniest’ individualne sluzby svojim klientom pre posilnenie ich
lojality. Ide hlavne o dopravu a moznost’ mat’ individudlne ceny na zaklade dobrého
obchodného vzt'ahu. Firma sa taktiez snazi rozSirovat’ sortiment o cenovo vyhodny, ale
kvalitny tovar a neustale sa snazi vyhladavat’ d’alSie moznosti, ako tovar zabezpecit’

vyhodnejsie.
Systems (Systémy)

Toto je dolezity faktor pre firmu a jej rozvoj. Konatel' firmy zistil, Ze obchodnici travia
prilis§ vela ¢asu pripravou faktir a podkladov pre obchod namiesto toho, aby sa venovali
obchodu samotnému a dost’ ¢innosti je treba urobit’ duplicitne, aby sa zmena prejavila
vSade, kde je potrebna. Firma vyuziva G¢tovny program Kalkul, ale pravdepodobne by
potrebovala trochu komplexnej$i systém, ktory by usetril pracu a poskytol cenné
vystupy, ktoré teraz musi pracne sledovat’ niekto z veducich zamestnancov firmy.
Systém je vSak financne vyhodny, avsak je na zvazenie, €i by uSetreny ¢as nemal vacsiu
hodnotu ako néklady na novy systém a jeho licencie. V systéme je pri vystaveni faktary
nutné vystavit' faktiru, a nasledne n4jst’ a vyskladnit’ tovar, ktorého sa faktura tykala.
Vznika tu priestor pre chyby a rovnakd préca sa robi zbyto¢ne dvakrat. Podobny princip

funguje aj pri prijatych faktirach a d’alSich operaciach.
Skills (Schopnosti)

Schopnosti, ktoré st ddlezité vo firme, su hlavne proklientskd orientacia, orientacia
na obchod a komunikacné a organizacné schopnosti kazdého zamestnanca. Vo firme
totiz prebieha kazdodenny kontakt s klientom, ktory pre firmu znamend obchod. Preto
treba dobre mat’ prijemné vystupovanie a proklientsky pristup, aby si firma udrzala svoj

Standard. Kazdy zamestnanec potrebuje dobré organizacné schopnosti, ked’ze Casto
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jazdi za klientmi a treba si cesty dobre naplanovat’, aby nevznikali zbyto¢né Casové

straty.
Shared values (Zdiel’ané hodnoty)

Firma funguje na rodinnej baze. Vo firme mé vicsina zamestnancov aj iného rodinného
prislusnika a preto su zdiel'ané hodnoty silné a vzdjomné - bez ohl'adu na to, ¢i ide o
pristup k zakaznikom a snahu vyhoviet im alebo o priatel'ské pracovné prostredie.

Firemna kultira a vzajomné vztahy su vel'mi silné.
Staff (Spolupracovnici)

Ako som spominal v zdiel'anych hodnotach - pracovnici st v rdmci ¢iasto¢ne rodinného
prostredia. Firma temer nemd fluktudciu zamestnancov, aj brigddnici pochadzaju
z prostredia rodinnych prislusnikov a ak sa objavi vol'na pozicia, tak byvaju prvi, kto
ma Sancu dant poziciu obsadit. Takto sa upeviiuje timovy duch a aj vernost

zamestnancov firme.
Style (Styl riadenia)

Styl riadenia pracovnikov je zalozeny na individudlnom pristupe ku kazdému z nich,
ked’ze konatel’ ich osobne pozna. Styl riadenia je zalozeny skor na reakciach na rozne
udalosti nez na pripravenych postupoch. Pristup k zamestnancom je relativne
benevolentny a dava vela vol'nosti, avSak pri neplneni zadanych tloh, pripadne nizkom

objeme predajov bude podla toho vyzerat’ aj mzda zamestnanca.

2.5 SWOT analyza

V nasledujtcej kapitole urobim analyzu prilezitosti, hrozieb, silnych a slabych stranok
spoloc¢nosti. Cielom by mala byt naslednd eliminacia slabych strdnok a pripadna
eliminécia hrozieb. Na zéklade stratégie sa pokusim vytvorit’ stratégiu, podl'a ktorej by

sa dalo rozhodnut’, ¢i informa¢ny systém zmenit’, alebo ponechat’.
9 9
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2.5.1 Prilezitosti

- Prilezitosti ziskania novych klientov,

- dobry potencial novych zamestnancov,

- dovoz tovaru zo zahranicia,

- stabilizacia sicasnej ekonomickej situacie,

- mozné oslabenie Eura (tzn. priaznivejsie podmienky pre dovoz).

2.5.2 Hrozby

- Konkurencia v odvetvi,
- inflacia a vySSie ceny tovaru,
- nedostato¢né komunika¢né schopnosti potencialnych zamestnancov,

- nezapadnutie zamestnanca do rodinného kolektivu.

2.5.3 Silné stranky

- Stabilné postavenie na trhu,
- stali a lojalni klienti,
- vysoka prax zamestnancov v obore,

- doraz na neustale zlepSovanie.

2.5.4 Slabé stranky

- Zlozité procesy z dovodu informacného systému,
- nelplné, alebo chybajice potrebné vystupy,
- nemoznost’ efektivne sledovat’ aktualnu situaciu vo firme,

- slaba prezentéacia na internete, nemoznost’ si objednat’ cez internet.
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3 Finan¢na analyza

Najprv bude prevedena analyza ststav ukazovatelov. Nasledne budil spracované

a vyhodnotené Ciastkové analyzy.

3.1 Sustavy ukazovatel’ov

V nasledujucej kapitole bude spracovana analyza podniku pomocou ststav

ukazovatel'ov, a to Du Pont diagram a Index doveryhodnosti ceského podniku

3.1.1 Du-Pont Diagram

ROE

ROA

Finan¢ni paka

Obrazok 2: Du-Pont diagram za rok 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Du-Pont diagram rozklad4 ukazovatel ROE a umoziiuje nam sledovat’ polozky, ktoré
ziskovost’ vlastného kapitdlu najviac ovplyviluji. V pripade, Ze podnik efektivne
vyuziva cudzie zdroje a vyuziva pozitivneho vplyvu finan¢nej paky, tak by malo platit,

ze ziskovost’ vlastného kapitalu je vicsia ako ziskovost’ celkovych aktiv. (6)

Tento predpoklad bol splneny vo vSetkych sledovanych rokoch. Ukazovatele ROA a
ROE su vsak v rokoch 2010 a 2011 nizSie oproti ukazovatel'om z roku 2008 a 2009. Aj
d’alsie ukazovatele dosahuju nizsich hodnot v rokoch 2010 a 2011 oproti rokom 2008 a

2009.

Obrat celkovych aktiv za rok dosahuje v rokoch 2009 - 2011 temer totoznych hodndt
okolo 2,64 - 2,69, ¢o znamena, ze firma dosahuje dobrych priemernych hodnét
v zahranici, ktoré¢ sa pohybuju medzi 1,6 a 2,9. Pod hranicu 1,5 by bolo potrebné

preverit, ¢i by nebolo mozné vlozeny majetok redukovat’. (10)

3.1.2 Index doveryhodnosti ¢eského podniku

Na vypocet indexu doveryhodnosti ¢eského podniku bol pouzity Index INOS. V tabulke
su uvedené konecné hodnoty Indexu INOS v rokoch 2007 az 2011.

Spolocnost” je povazovana za Uspesnu v pripade, Zze si hodnoty vyssSie ako 1,6 (11).
Spolocnost’ v rokoch 2007 - 2009 bola nad touto doporucenou hodnotou. V rokoch 2010
a 2011 spadala do ,,Sedej zony nevyhranenych vysledkov firmy*.

Tabul’ka 1: Index IN05, 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010 2011
x1 0.1542 0.1683 0.1735 0.1842 0.1872
x2 0.0786 0.2499 0.2201 0.1346 0.1034
X3 0.3601 0.7914 0.6467 0.5121 0.4028
x4 1.0035 0.8052 0.5631 0.5642 0.5546
x5 0.0948 0.0958 0.0876 0.0999 0.1017
Index IN | 1.69 2.11 1.69 1.50 1.35 |
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V rokoch 2007 a2009 dosiahla spolocnost’ totozné vysledky ato 1,69. Najvyssiu
dosiahla spolo¢nost v roku 2011 a to 1,35. Bolo to hlavne z dévodu poklesu
ukazovatelov x2 a x3. Tieto ukazovatele klesli hlavne z dovodu nizs§ieho
prevadzkového zisku, kde bol pokles spdsobeny vy$simi osobnymi nakladmi a odpismi
dlhodobého majetku. Firma dlhodoby majetok odpisuje zrychlene z dovodu daiovej
optimalizacie a realnejSiecho ocenenia dlhodobého majetku, v danych rokoch firma

obmienala svoj vozovy park. V d’alsich rokoch preto o¢akavam lepsie hodnoty Indexu.

2.50

2.00

1.50 -

1.00 ~

0.50 -

0.00 -

2007 2008 2009 2010 2011

Graf 1: Index doveryhodnosti ¢eského podniku roky 2007-2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

3.2 Absolutne ukazovatele

V tejto kapitole bude urobena analyza absolutnych ukazovatelov.
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3.2.1 Horizontalna a vertikalna analyza rozvahy

V tejto Casti kapitoly bude spracovanad horizontdlna a vertikalna analyza aktiv a pasiv

rozvahy.

3.2.2 Horizontalna a vertikalna analyza aktiv

Ako prva som spracoval vertikdlnu analyzu aktiv rozvahy. Tabulka uvadza vysledné
hodnoty vertikalnej analyzy vybranych poloziek aktiv pri pomerovej zakladni

celkovych aktiv.

Tabul’ka 2: Vertikdlna analyza vybranych aktiv v rokoch 2007-2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2008 2009 2010 2011

Aktiva celkem 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%

B. |Dlouhodoby majetek 8.02%| 8.22%| 16.30%| 11.69%]| 12.50%

B g;‘}‘;g;{d‘)by nehmotny | o 5ooc | 0.00%|  0.00%| 0.00%| 0.25%

B.II g;‘}gg;{d‘)by hmotny | ¢ hro0 | 8220 | 16.30%| 11.69%| 12.25%

3.[Samostatne vecl - al ¢ h00 | 9900l 1630%| 11.69%| 12.25%
soubory movitych véci

C. | Ob&na aktiva 88.82% | 82.22%| 72.91% | 78.33%| 78.48%

CI |Zasoby 1524%| 14.10% | 14.86%| 17.08%| 16.71%

5. | Zbozi 1524% | 14.10% | 14.86%| 17.08%| 16.71%

C.IIL |Kratkodobé pohledavky 27.66% | 27.40% | 19.97%| 19.14%| 12.98%

Sgglﬁgavkyz obchodnich| »s crorl 2730% | 19.97%| 17.92%| 12.11%

6. | Stat - danové pohledavky 0.00%| 0.11%| 0.00%| 0.96% | 0.87%

7. | Ostatni poskytnuté zalohy 0.00% | 0.00%| 0.00%]| 0.27%| 0.00%

9. |Jiné pohledavky 2.02%| 0.00%| 0.00%| 0.00%| 0.00%
c.v. | Kratkodoby finanéni| s 97001 40.73% | 38.08%| 42.11%| 48.79%
majetek

D.I. |Casové rozliseni 3.16% 9.55% | 10.79% 9.97% 9.02%
D.I.1. | Naklady pristich obdobi 3.16%| 9.55% | 10.79% | 997%| 9.02%
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V nasledujlicom grafe je zndzorneny pomer dlhodobych a obeznych aktiv a casového

rozliSenia za sledované obdobie, teda v rokoch 2007 az 2011.

100% | |
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0% | . . .

2007 2008 2009 2010 2011

W Dlouhodoby majetek M ObéZna aktiva 1 Casové rozligeni

Graf 2: ZloZenie aktiv spolo¢nosti v obdobi 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V roku 2007 boli aktiva spolo¢nosti zlozené z 88,82% obeznymi aktivami, z 8,02%
dlhodobym majetkom a z 3,16% casovym rozliSenim. NajvysSou polozkou obeznych
aktiv je kratkodoby finanény majetok (45,92%) v roku 2007. Dal§imi vyznamnymi
polozkami obeznych aktiv st zasoby, ktoré¢ mali v roku 2007 podiel na celkovych
aktivach 15,24% a potom kratkodobé pohladavky, predovSetkym pohladavky
z obchodnych vzt'ahov, ktoré mali v roku 2007 25,64% podiel na celkovych aktivach.

V roku 2008 doslo k poklesu a obezné aktiva tvoria 82,22% z celkovych aktiv. Podiel
dlhodobého majetku na celkovych aktivach sa v roku 2008 oproti roku 2007 jemne
zvysil na 8,22% z celkovych aktiv. Casové rozlidenie sa zvysilo oproti roku 2007

na 9,55%.

V obeznych aktivach zostal kratkodoby finanény majetok najvySSou poloZzkou navzdory

poklesu podielu na celkovych aktivach na 40,73%, podiel pohladavok
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z obchodného vztahu sa jemne zdvihol na 27,30% a zasoby zaznamenali jemny pokles

na 14,10% z celkovych aktiv.

V roku 2009 sa podiel obeznych aktiv na celkovych aktivach zniZil na 72,91%. Bolo to
hlavne z ddovodu narastu podielu dlhodobého majetku na celkovych néakladoch
na 16,30%. Podiel ¢asového rozlisenia sa zvysil jemne z 9,55% v roku 2008 na 10,79%
v roku 2009. Najvicsou polozkou obeznych aktiv zostal kratkodoby finanény majetok
s podielom 38,08% na celkovych aktivach. Podiel zasob sa jemne zvysil na 14,86%.
Podiel pohl'adédvok z obchodného vzt'ahu klesol na 19,97%, ¢o by mohlo znamenat’, ze
odberatel'om sa zlepSila platobna moralka, pripadne zmena moéze byt spdsobena

narastom celkovych aktiv.

V roku 2010 nastal ndrast podielu obeznych aktiv na celkovych aktivach na 78,33%.
Podiel dlhodobého majetku klesol na 11,69% oproti roku 2009. Pokles bol spdsobny
hlavne zrychlenym odpisovanim dlhodobého majetku. Kratkodoby finan¢ny majetok
zaznamenal v roku 2010 narast svojho podielu na celkovych aktivach na 42,11%, zatial’
¢o podiel pohl'addvok z obchodnych vztahov zaznamenal pokles na 17,92%. Podiel

zéasob na celkovych aktivach sa v roku 2010 zvysil na 17,08%.

V roku 2011 sa podiel obeznych aktiv drzal na urovni podobnej roku 2010 a to 78,48%.
Podiel dlhodobého majetku sa zvysil na 12,25%, z dovodu opitovnych investicii
do dlhodobého majetku. Podiel kratkodobého finanéného majetku sa zvysil v roku 2011
na 48,79%. Podiel kratkodobého finanéného majetku by sa mal v po€as roku 2012
znizit, ked’ze sa spolo¢nost’ rozhodla pre postupné vyplacanie nerozdeleného zisku
minulych rokov. Pohl'adavky z obchodnych vztahov zaznamenali opatovny pokles a to
na 12,11%, z dévodu zlepSenej platobnej moralky klientov. Podiel zasob sa iba jemne

klesol na 16,71% z celkovych aktiv.

Po vertikalnej analyze vybranych poloziek aktiv nasleduje horizontalna analyza tychto
vybranych poloziek. Na analyze bude mozné sledovat’ medziro¢né zmeny jednotlivych
vybranych poloziek a bude mozno lepSie popisat’ stav, v ktorom sa firemné aktiva

nachadzaju.
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Tabul’ka 3: Horizontalna analyza vybranych poloziek aktiv 2007-2011 (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

2007 - 2008- 2009 -
2008 2009 2010

Vybrané polozky aktiv

AKTIVA CELKEM 33.71%| 41.53% 2.45% 6.53%

B. Dlouhodoby majetek 37.13%]180.60% | -26.52%| 13.86%
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 37.13%|180.60% | -26.52% | 11.58%
3, sgé?osmmé véci a soubory movityeh |5 430, |10 6004 | -26.529%| 11.58%

C. Obé¢zna aktiva 23.78% | 25.50%| 10.07% 6.73%
5. | Zbozi 23.69% | 49.25%| 17.75% 4.18%

C.III. Kratkodobé pohledavky 32.46% | 3.13%| -1.80%| -27.73%
C.IIL.1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 42.32% | 3.53%| -8.06%| -28.00%
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 18.58% | 32.33%| 13.31%| 23.43%
D.I. Casové rozliseni 303.70% | 59.82% | -5.28%| -3.64%

V obdobi 2007 az 2008 doslo k narastu aktiv o 33,71%. Dlhodoby majetok zaznamenal
rast taktieZ a to o 37,13%. Narast nastal z dovodu nakupu drobného vybavenia
a rozSirenia vozového parku spoloCnosti. Obezné aktiva zaznamenali taktiez
medzirony narast a to o 23,78%. Na tomto naraste sa podielal hlavne narast
pohladavok z obchodnych vztahov o 42,32%, ktory vznikol ako reakcia na predizené
doby splatnosti v kombinacii s vy$§im dopytom po tovare spolo¢nosti na konci roku.
Firma taktiez zaznamenala ndrast skladovych zasob, ktory suvisel so snahou spolocnosti
mat’ vysSie pohotovostné zasoby a byt schopny flexibilnejSie reagovat na potreby
zakaznikov. V obeznych aktivach doSlo taktiez k narastu kratkodobého finanéného
majetku o 18,58%. Casové rozliSenie narastlo o 303,70% a to z dovodu doplatenia

leasingu a uveru na autd a ndkup d’alSieho vozidla na tver.

V obdobi 2008 - 2009 je d’alsi narast celkovych aktiv a to 0 41,53%. Na tomto naraste
sa vyznamne podielal rast dlhodobého hmotného majetku a to o 180,60%. Tento ndrast
bol sposobeny nakupom novych motorovych vozidiel, spojenych s obmenou casti
vozového parku spolocnosti. Na naraste sa podielali aj obezné aktiva, ktoré
za sledované obdobie zaznamenali nérast o 25,5%. Tento narast bol sposobeny rastom

zasob tovaru o 49,25%, lebo firma rozsirovala svoj sortiment a zvySovala zasoby, aby
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mohla reagovat’ na poziadavky zakaznikov eSte flexibilnejSie. Narast zaznamenali aj
pohladavky z obchodnych vzt'ahov a to o 3,53%. Pohl'adédvky sa medziro¢ne udrzali na
podobnej trovni, €o je dobré, lebo sa jednalo o prvy rok, kedy sa prejavili dosledky
krizy. HorSia platobna schopnost’ sa skor prejavila pocas roku a na konci uz firma
poskytovala tovar zdkaznikom s horSou platobnou mordlkou prevazne na zéklade
hotovostnych platieb. Na naraste kratkodobého finanéného majetku o 32,33% sa
podpisal hlavne nevyplateny zisk z minulého roku. Casové rozliSenie v tomto obdobi

zaznamenalo nérast 0 59,82%. Je to dosledok d’alsieho nakupu automobilu na uver.

V obdobi 2009 - 2010 celkové aktiva zaznamenali iba menSi narast a to o 2,45%.
Hodnota dlhodobého hmotného majetku klesla o 26,52%, co je zapri¢inena zrychlenym
odpisovanim automobilov, z dovodu vernejSieho obrazu uctovnictva spolo¢nosti, ked’ze
automobily stracaju pocCas prvych rokov svoju hodnotu rychlejSie. Obezné aktiva
v sledovanom obdobi réstli o 10,07%. Zasoby tovaru narastli o 17,75%, z dévodu vyssej
potreby vlastnych zasob. Pohladavky z obchodnych vztahov zaznamenali pokles
o 8,06%, ¢o je dobrym znakom, Ze zakaznikom spolo¢nosti sa zlepSila platobna
moralka. Kratkodoby financny majetok 13,31%, opdt z dovodu ponechania zisku
v spolocnosti ako obezného majetku. Casové rozliSenie sa znizilo o 5,28%, ked’ze &ast’

uverov na hmotny majetok sa splatila.

Rast celkovych aktiv pokracoval aj v obdobi 2010 - 2011 a to o 6,53%. Hodnota
dlhodobého majetku nardstla o 13,86%. Z toho dlhodoby hmotny majetok rastol
o 11,58% a narast bol sposobeny pokracujiicou postupnou obmenou vozového parku.
O rozdiel v raste dlhodobého a dlhodobého hmotného majetku sa postaral rast
dlhodobého nehmotného majetku. Firma predtym ziaden nehmotny majetok nemala,
avSak v roku 2011 investovala do ekonomického software, aby mala svoje pohl'adavky
a financie pod vacSou kontrolou. ObeZzné aktiva v danom obdobi rastli o 6,73%. Zasoby
tovaru narastli medziro¢ne o 4,18%. Investicie do lepSieho ekonomického software-u sa
prejavili na medzironom poklese pohl'addvok z obchodnych vztahov a to o 28%.
Medziro¢ne narastol kratkodoby finanény majetok o 23,43%, dovodom bolo opdtovné
ponechanie zisku v spoloénosti. Casové rozlisenie v roku 2011 pokleslo o 3,64%, kde sa
jednalo stucasne o splatenie Casti uverov na motorové vozidlad a z Casti financovanie

novych.
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3.2.3 Horizontalna a vertikalna analyza pasiv

Po vertikdlnej a horizontalnej analyze aktiv nasleduje vertikalna a horizontalna analyza

pasiv. Celkové pasiva boli zvolené¢ ako pomerova zékladna pre vertikalnu analyzu

pasiv. V nasledujtcej tabulke su uvedené vysledné hodnoty vybranych poloziek pasiv.

Tabulka 4: Vertikalna analyza vybranych poloZiek pasiv v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Vybrané poloZky pasiv 2007 2008 2009 | 2010 2011
Pasiva celkem 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%
A. Vlastni kapitél 15.33%| 22.41%| 24.80%| 29.11%| 30.26%
Al |Zakladni kapital 4.69%| 3.51%| 2.48%| 242%| 2.27%
A, |Rezervni - fondy, - ned@litelny| ) 4700 35001 0259 | 024%| 0.23%
fond a ostatni fondy ze zisku
ALV. ?;ty“edek hospodafeni minulych| o 30, | 7590, 13.120%| 21.55%| 24.84%
Ay, | Yistedel hospodafent bEZnchol o gso5| 10.96%| 896% | 4.91%| 2.92%
B. Cizi zdroje 84.32%| 77.24%| 74.94%| 70.57%| 69.45%
B.III. | Kratkodobé zavazky 52.60%| 53.23%| 57.54%| 58.02%]| 53.67%
B.IIL1. | Zavazky z obchodnich vztaht | 49.74%| 40.15%| 21.58%| 24.40%| 16.70%
5.| Zavazky k zaméstnanciim 1.17%| 1.10%| 6.48% | 1.92%| 1.55%
Zavazky ze socialniho
6.|zabezpeCeni a  zdravotniho| 0.49%| 0.60%| 0.55% | 0.76% | 0.77%
pojisténi
7. | Stat - danové zadvazky a dotace 1.20%| 0.21%| 2.55% 1.45%| 1.17%
11.]Jiné zavazky 0.00%| 11.17%| 26.38%| 29.49%| 33.48%
B.IV. |Bankovni uvéry a vypomoci 31.72% | 24.02% | 17.40% | 12.55% | 15.78%
CI |Casové rozliseni 0.35%| 0.35%| 026%| 031%] 0.30%

V nasledujicom grafe je zndzornena Struktira pasiv spolo€nosti. Z grafu vidime, Ze

spolocnost’ je financovana hlavne z cudzich zdrojov, ktoré sa v zéavislosti na case

pohybuju medzi 69,45% a 84,32%. Vlastny kapital ma podiel 15,33% az 30,26%.

Casové rozliSenie je zanedbatelné.
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Graf 3: Struktiira pasiv spolo¢nosti v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V roku 2007 tvoril vlastny kapitdl 15,33%, cudzie zdroje tvorili 84,32%.
NajvyznamnejSou polozkou vlastného kapitadlu bol vysledok hospodarenia minulych
rokov s podielom 10,13% z celkovych pasiv. Zakladny kapitél sa podiel’a na celkovych
pasivach 4,69% a rezervné fondy 0,47%. Cudzie zdroje sa skladaju z dvoch hlavnych
aspektov a to kratkodobych zavizkov, ktoré maju podiel 52,60% a bankovych uverov
a vypomoci, ktoré maji podiel 31,72% na celkovych pasivach. V kratkodobych
zéavazkoch su dolezitou polozkou zavézky z obchodnych vztahov, ktoré sa na celkovych
pasivach podielaji 49,74%, d’alej zaviazky k zamestnancom s podielom 1,17%, zavizky
zo socialneho zabezpecenia s podielom 0,49% a danové zavizky s podielom 1,20%

na celkovych pasivach.

V roku 2008 sa podiel vlastného kapitalu na celkovych pasivach spolo¢nosti zvysil
na 22,41%, tento narast bol spdsobeny narastom podielu vysledku hospodarenia
na celkovych pasivach na 10,96%. Podiel cudzich zdrojov klesol na 77,24%, Casové
rozliSenie zostalo na podobnej Grovni aj v roku 2008 a jeho uroven sa nemenila ani

v nasledujucich rokoch. Podiel kratkodobych zaviazkov na celkovych pasivach sa zvysil

55



na 53,23%. Pokles vSak nastal v zavézkoch z obchodnych vztahov a to na 40,15%.
V pomere k celkovym pasivam preto spolo¢nost’ svojim obchodnym partnerom dlzila
menej ako pred rokom. Spolo¢nost’ sa svojim obchodnym partnerom snazila platit’ skor,
¢oho vysledkom bol tento pokles. Zaviazky k zamestnancom a zavidzky zo socidlneho
zabezpecenia zostali v tomto roku na Grovni podobnej roku 2007. V tomto roku vsak
prislo k narastu inych zavézkov na 11,17%. Ide o Gvery na automobily, ktoré st na viac
rokov. V tomto pripade ide o chybu vo vykaze, z dovodu, ze ide o dlhodobé
financovanie. AvSak podl'a platnej uctovnej metodiky bolo mozné tieto zavazky uctovat
na ucet 325, ktory vSak v rozvahe patri do kategorie kratkodobych zavéizkov. Z toho
dovodu d’alej nebudem uvadzat podiel kratkodobych zavézkov, ale iba jej sucasti.

Podiel bankovych tverov a vypomoci poklesol na 24,02%.

V roku 2009 prislo k opdtovnému narastu podielu vlastného kapitdlu na celkovych
pasivach a to na 24,80%. Celkové pasiva rastli a preto podiely zdkladného kapitalu
a rezervnych fondov na celkovych pasivach, ktoré sa v tomto roku nemenili, poklesli
na 2,48% resp. 0,25%. Podiel vysledku hospodarenia bezného uctovného obdobia
poklesol, ale narast podielu vlastného kapitalu bol sposobeny nevyplatenim zisku
minulych rokov, ktorého podiel narastol na 13,12%. Podiel cudzich zdrojov medziro¢ne
klesol z 77,24% na 74,94%. Pri zavdzkoch z obchodnych vzt'ahov sa znizil podiel
na celkovych pasivach na 21,58%. Z doévodu nakupu vozidiel na uver zaznamenali iné
zéaviazky narast na 26,38%. Danové zavizky a zaviazky zo socidlneho zabezpecenia sa
opat’ vyrazne nezmenili. Medziro¢ne vsak ide o narast zavdzkov k zamestnancom, ktory
je sposobeny hlavne mimoriadnou vyplatou za doplnkové sluzby na konci roku 2009.
Podiel bankovych tiverov a vypomoci sa znizZil na 17,40%, ¢o suvisi hlavne s narastom

celkovych pasiv.

V roku 2010 doslo podobne ako v minulych rokoch k narastu podielu vlastného kapitalu
na celkovych pasivach a to na 29,11%. Dévodom bol podobne ako v predchadzajucich
rokoch narast podielu vysledku hospodéarenia minulych rokov a to na 21,55%. Podiel
vysledku hospodarenia bezného obdobia klesol na 4,91%. Ciastoéne bol tento pokles
7 8,96% spdsobeny narastom celkovych pasiv, ciastocne bol spdsobeny niz§im
hospodarskym vysledkom spolo¢nosti. Podiel cudzich zdrojov poklesol na 70,57%.

AvSak podiel zavdzkov z obchodnych vztahov sa zvysil na 24,40%. Narast bol
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z dovodu nizSieho vyuzitia limitu prevadzkového uveru a to vysvetluje aj pokles
podielu bankovych uverov a vypomoci na 12,55%. Firma v tomto roku zvySovala mzdy
a preto zaviazky k zamestnancom narastli na 1,92% a taktiez zadvizky zo socialneho
zabezpecenie a dafiové zavdzky a to na 0,76% resp. 1,45%. Iné zavizky sa zvysili jemne

a to na 29,49%, ¢o suviselo s postupnou obmenou vozového parku spolo¢nosti.

V roku 2011 sa podiel vlastného kapitalu zvysil na 30,26%. Podobne ako minulé roky
sa zvysil hlavne vd’aka rastu podielu nerozdeleného zisku tento krat na 24,84%. Podiel
vysledku hospodarenia bezného obdobia poklesol na 2,92%. Rovnako ako minuly rok je
tento pokles sposobeny rastom celkovych pasiv ako zakladne a taktiez poklesom
vysledku hospodarenia. Podiel cudzich zdrojov aj preto klesol na 69,45%. Vyrazny
pokles podielu na celkovych pasivach zaznamenali zavdzky z obchodnych vztahov,
ktory klesol na 16,70%. Podiely zavazkov k zamestnancom, zavdzkom zo socidlneho
a danovych zévizkoch zostali na podobnej trovni ako minuly rok a to 1,55%, 0,77%
resp. 1,17%. Iné zavizky zaznamenali narast podielu na celkovych pasivach na 33,48%,
a to z dovodu obmeny vozového parku a jeho financovania uvermi. Podiel bankovych
uverov a vypomoci stupol medzirocne na 15,78% a to z dovodu zvyseného Cerpania
uverového ramca, ¢o je dalsi z dovodov poklesu podielu zavizkov z obchodnych

vzt'ahov na celkovych pasivach spolo¢nosti.

Nasledujuca tabul’ka ukazuje hodnoty horizontalnej analyzy vybranych poloziek pasiv.
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Tabul’ka 5: Horizontalna analyza vybranych pasiv v rokech 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

2007 - 2008- | 2009- 2010-
2008 2009 2010 2011

Vybrané polozky pasiv (v tisicich K¢)

PASIVA CELKEM 33.71%| 41.53%| 2.45%| 6.53%
A. Vlastni kapital 95.41% | 56.65%| 20.28% | 10.71%
AL | Zakladni kapital 0.00%| 0.00%]| 0.00%| 0.00%
AIV. l\e’fSIedek hospodafeni minulych | o )30 1 144 57001 68270 | 22.84%
Ay, |Vysledek hospodafeni beZnehol 5yy500, | 15 680,| -43.85% | 36.70%
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 22.49%| 3731%]| -3.52%| 4.83%
B.III. | Kratkodobé zavazky 35.29%| 53.00%| 3.32%| -1.46%
B.IIL 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 7.92%| -23.93%| 15.84%|-27.11%
5.| Zavazky k zam&stnancim 26.00% | 730.16% | -69.60% | -13.84%
6. | £avazky ze socidlniho zabezpedeni | ) g00. | 59 4104| 43.18% | 7.94%
a zdravotniho pojisténi
7. | Stat - danové zavazky a dotace -76.47%11616.67% | -41.75% | -14.17%
11.|Jiné zavazky N/A 23438%]| 14.51%| 20.95%
B.IV. |Bankovni Givéry a vypomoci 1.26% 2.55%-26.12% | 33.91%
C.L Casové rozliseni 33.33% 5.00% | 23.81% 0.00%

V obdobi 2007 - 2008 doslo k narastu celkovych pasiv o 33,71%. Vlastny kapital sa
zvysil o 95,41%. Toto navySenie bolo zapriCinené¢ vyssim vysledkom hospodarenia
oproti roku 2007. Vysledok hospodarenia narastol o 31 150%. Tento extrémny narast
bol spdsobeny slabym rokom 2007, kde bol vysledok hospodarenia iba 2 tisic K¢,
v roku 2008 doslo k narastu vysledku hospodérenia na 626 tisic K¢. Kvoli nizkemu
vysledku hospodarenia za rok 2007 vysledok hospodarenia minulych rokov navysil iba
0 0,23%. Spolocnost’ si pocas celého obdobia 2007 az 2011 ponechéavala cely zisk pre
prevadzkové ucely, preto sa kazdoroCne vysledok hospodarenia zvysil adekvatne
k minulému vysledku hospodarenia bezného obdobia. Cudzie zdroje za obdobie
2007 - 2008 narastli o 22,49%. Tento nérast bol sposobeny hlavne néarastom
kratkodobych zavédzkov. Zavizky z obchodnych vztahov rastli o 7,92%, kedZe

spolo¢nost’ zaznamenala v&a¢si dopyt na konci roku. Zvysili sa taktiez zavizky
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k zamestnancom a zavézky zo socidlneho zabezpecenia o 26% a 61,90% a to z dovodu
navysenia miezd na konci roku. Danové zavazky poklesli o 76,47%. Nominalne sa vSak
nejednalo o velky pokles (z 51 tisic na 12 tisic K¢). Narast inych zaviazkov sa neda
vycislit’ a to z dovodu, Zze v roku 2007 v tejto kategoérii nemala spolo¢nost’ uctovanu
ziadnu polozku. Nérast Eerpania prevadzkového Giveru bol o 1,26%. Casové rozlisenie
rastlo o 33,33% z dovodu uz spominanej obmeny vozového parku a uverové

financovanie tejto postupnej obmeny.

V obdobi 2008 - 2009 sa zvysili celkové pasiva spolo¢nosti 0 41,53%. Vlastny kapital
sa zvysil 0 56,65%. Na jeho raste sa podielal rast vysledkov hospodarenia minulych
rokov o 144,57% a rast vysledku hospodarenia bezného uctovného obdobia, a to
0 15,68%. Cudzie zdroje v sledovanom obdobi narastli o 37,31%. Tento ndrast bol
spOsobeny narastom kratkodobych zaviazkov o 53%. Zavizky z obchodnych vzt'ahov
sice klesli vdaka lepSej platobnej moralke firmy o 23,93%, avSak zavizky
k zamestnancom narastli o 730,16%, zavizky zo socidlneho zabezpecenia o 29,41%
a danové zaviazky o 1616,67%. Tieto narasty boli spdsobené narastom miezd
v spolo¢nosti a prémie za mimoriadne ¢innosti vyplacané na konci roku. Kedze sa
jednalo o mimoriadnu ¢innost’ na zdkazku inymi ako stdlymi zamestnancami, tak sa
jednalo hlavne o navysSenie zavidzkov k zamestnancom a danovych zéavizkov. Iné
zavdzky zaznamenali ndrast o 234,38%. Tento narast sposobila postupna obmena
vozového parku spoloénosti, v tomto roku sa nakupilo niekol’ko automobilov. Cerpanie

bankového prevadzkového uveru sa zvysilo 0 2,55%. Casové rozliSenie narastlo o 5%.

V obdobi 2009 - 2010 sa pasiva zvysili mierne a to o 2,45%, vlastny kapital sa zvysil
020,28% a to opdt vdaka ponechaniu vysledku hospodarenia minulych rokov
v spolo¢nosti. Vysledok hospoddrenia minulych rokov narastol o 68,27%. Pokles vSak
nastal v pripade vysledku hospodarenia bezného obdobia a to o 43,85%. Tento pokles
oproti minulému roku bol zapri¢ineny hlavne zrychlenym odpisovanim majetku,
v druhom roku odpisovania odpiSe najvédcSia Cast’ hodnoty majetku. Cudzie zdroje
taktiez poklesli o 3,52%. Tento pokles zapri€inil pokles bankovych Giverov a vypomoci
0 26,12%. Zaviazky z obchodnych vztahov naréastli o 15,84%. Pokles cerpania
prevadzkového uveru a narast zadviazkov z obchodnych vztahov spolu suvisi, ked’ze

firma Cast’ zaviazkov hradi prave z prevadzkového tveru. Zavizky k zamestnancom
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poklesli 0 69,6% a danové zavazky o 41,75%. Pokles tychto dvoch veli¢in je sposobeny
faktom, Ze v roku 2010 sa nevypléacali peniaze za mimoriadnu ¢innost’ pre firmu. Nérast
zaviazkov zo socidlneho zabezpecenia je spOsobeny opdtovnym navySenim hrubych
miezd vo firme. Iné zavizky rastli v tomto obdobi o 14,51%. Suvisi to s postupnou

obmenou vozového parku. Casové rozliSenie rastlo o 23,81%.

V obdobi 2010 - 2011 doslo k nérastu celkovych pasiv o 6,53%. Vlastny kapital rastol
0 10,71%. Vysledok hospodarenia minulych rokov rastol o 22,84%. Nizsi rast je
sposobeny tym, ze vysledok hospodarenia minulych rokov je uz zna¢ne vyssi, ako bol
v rokoch 2007 - 2009 a taktiez nizSim vysledkom hospodarenia v roku 2010. Vysledok
hospodarenia za bezné obdobie opit’ poklesol a to o 36,7%. Pokles bol spdsobeny
vys§imi odpismi a vysSimi osobnymi nakladmi spolocnosti. Cudzie zdroje rastli
0 4,83%. Tento narast bol tvoreny hlavne narastom inych zavazkov a to o 20,95%, ktory
sa zvySil z dovodu d’alSieho ndkupu vozidiel. VysSie Cerpanie prevadzkového tveru
0 33,91% pomohlo k poklesu zaviazkov z obchodnych vztahov o 27,11%. Zaujimava je
kombinécia poklesu zavizku k zamestnanom a danovych zavidzkov o 13,84% resp.
14,17% v kombinacii so zvySenymi zavdzkami zo socidlneho zabezpecCenia o 7,94%.
Narast je sposobeny vys$simi mzdami stadlych zamestnancov, zatial ¢o nizsie zavizky
k zamestnancom a danové pohladavky st spdsobené tym, ze firmu nepotrebovala na
konci roku tolko brigadnikov ako minulé roky. Casové rozlisenie sa medzirone
nezmenilo, ide o vydaje buducich obdobi, kde sa zaciatkom rokov 2011 a 2012

fakturovali rovnaké sluzby, ktoré sa tykali eSte minulého roku.

3.2.4 Horizontalna a vertikalna analyza vykazu zisku a straty

V tejto kapitole je spracovand horizontdlna a vertikalna analyza vykazu zisku a straty.
Ako prva bude je spracovana vertikdlna analyza, kde boli ako pomerova zdkladna

pouzité celkové vynosy, pri nakladovych polozkach celkové naklady.

Nasledujtca tabul'ka ukazuje vertikdlnu analyzu vynosovych poloziek vykazu zisku

a straty znazornujtcu ich podiel na celkovych vynosoch.
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Tabul’ka 6: Vertikdlna analyza vybranych poloZiek vynosov VZZ v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj:

Vlastné spracovanie)

Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat 2007 = 2008 2009 2010 2011 |

Celkové vynosy 20385| 21 870| 21 649 | 22 220| 23 268

I. | Trzby za prodej zbozi 98.64% | 98.50% | 98.32% | 98.94% | 98.52%

II. | Vykony 0.00%| 0.21%| 0.00% | 0.00% | 0.00%

mi, | 1Zby z prodeje dlouhodobéhol 5 4q0, 1 | 904| 0.58%| 0.87%| 0.31%
majetku a materialu

IV. | Ostatni provozni vynosy 0.88%| 0.10%| 1.09%| 0.19%| 1.16%

XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 0.00%| 0.00%| 0.01%| 0.00% ]| 0.02%

Z tabul’ky je vidiet, Ze pomer trzieb z predaju tovaru ma v kazdom roku podiel na
celkovych vynosoch vyssi ako 98%, ¢o sa d4 oc¢akavat’ vzhl'adom na to, ze ide o Cisto
obchodnt spolo¢nost’. V tabulke je taktiez vidiet, ze rast celkovych vynosov nie je
vysoky, ale konstantny. Spoloc¢nosti sa v rokoch 2007 — 2008 podarilo dobre etablovat’
na trhu av dalSich rokoch pokracovala v tomto trende, kde sa snazila o udrzanie

zékaznikov a postupny rast.
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Tabul’ka 7: Vertikalna analyzy vybranych poloZiek nakladov v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Vybrané polozky vykazu zisku a ztrat 2007 2008 2009 2010 2011

Celkové niklady 20,383 | 21,244 20,926| 21,813 23,011
A. Iz\g‘;fdy vynalozené na prodané | oo c40. 170 6194 | 67.26% | 67.98% | 67.32%
B. |Vykonova spotieba 14.30% | 14.70% | 16.81% | 13.29% | 15.24%
B.1. | Spotieba materialu a energie 5.32% | 5.41%| 6.41%| 6.17%| 6.27%
B.2. | Sluzby 8.98% | 9.29%10.40%| 7.12%| 8.98%
C. | Osobni naklady 11.21%] 10.59% | 10.44% | 12.08% | 10.60%
C.1. |[Mzdové naklady 9.70% | 8.69% | 8.64%| 9.54%]| 8.10%
c.3. | Naklady na socidlni zabezpeCeni a| 390/ | | g504| 1.5205| 2.18%| 2.41%
zdravotni pojisténi
C.4. | Socialni naklady 0.11%| 0.04%]| 0.28%| 0.36%| 0.10%
D. |Dané a poplatky 0.14%| 0.14%]| 0.16%]| 0.16%| 0.17%
g, |Odpisy dlouhodobeho nehmotého| ) o501 | 530, | 23304 | 3.450%| 3.25%
a hmotného majetku
F. f‘ﬁ;ﬁ:’avli cena prodancho majetku | oo/ | 0004 | 0.13% | 0.00%| 0.45%
H. |Ostatni provozni naklady 0.10%| 0.03%| 0.02%| 0.01%| 0.17%
N. |Nakladové troky 0.97%| 0.86%| 1.14%| 1.45%]| 1.50%
0. | Ostatni finanéni naklady 0.67%| 0.70%| 0.72%| 1.04%| 0.95%
Q. | Da z piijmu za béznou &innost 0.25%| 0.85%| 0.98%| 0.54%]| 0.33%
Q.1. | splatna 0.25% | 0.85%]| 0.98%| 0.54%]| 0.33%

Pohl'ad na Struktaru nakladov je zaujimavejsi. VacsSina poloziek si udrziava relativne
podobny podiel na celkovych nakladoch spolo¢nosti. Naklady vynalozené na predany
tovar spoloc¢nosti sa pohybuju v rozmedzi 67,32% a 70,61%. Vykonova spotreba ma
podiel na celkovych nakladoch podiel medzi 13,29% az 16,81%. Vykyvy su spdsobené
vyuzitymi sluzbami v zavislosti na aktivitich spolo¢nosti. V rokoch 2008 a 2009 sa
spolo¢nost’ pokusala o aktivnej$iu reklamu, a preto je podiel sluzieb v tychto rokoch
vyS$i. Spotreba materidlu a energie je stabilnd ajej ndrast stvisi s ndrastom trzieb
spolo¢nosti. Spolo¢nost” svojim zakaznikom pontka dopravu tovaru zdarma a to stoji
za rastom tychto poloziek v rokoch 2009 — 2011 oproti rokom 2007 — 2008. Mzdy
stalych zamestnancov v priebehu rokov rastli, celkové osobné ndklady spolo¢nosti vSak

kolisu hlavne z dévodu rozdielneho vyuzitia brigddnikov v jednotlivych rokoch.
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V nasledujicom grafe je zachyteny vyvoj trzieb za predany tovar, nakladov
vynalozenych na predany tovar a pridanej hodnoty. Pridand hodnota je obchodnou
marzou, zvySenou o vlastné vykony a nésledne znizenou o vykonovu spotrebu. Z grafu
vidime, ze veli¢iny mali svoje maximum v roku 2011, okrem pridanej hodnoty, ktora

bola najvyssia v roku 2010.
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Graf 4: Porovnanie trZieb za predany tovar a nakladov na predany tovar (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Dal$ou analyzou je horizontdlna analyza vybranych poloZiek vykazu zisku a straty.
V nasledujticej tabulke budi zaznamenané vyznamné polozky vykazu, ktoré st

rozdelené podl'a svojej prislusnosti k vynosom alebo nakladom.
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Tabul’ka 8: Horizontilna analyza vybranych poloziek VZZ 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Vybrané polozky vykazu zisku a straty

Celkové vynosy

2007 -
2008

7.28%

2008 -
2009

-1.01%

2009 -
2010

2.64%

2010 -
2011

4.72%

L. Trzby za prodej zboZi 7.14% | -1.19%| 3.28%| 4.27%
m, | 120y z prodeje dlouhodoblho majetku |y o) 630, | 51 9205 | 54.40% | -63.21%
a materialu
IV. | Ostatni provozni vynosy -88.27% | 1019% | -82.13% | 542.86%
Celkové naklady 4.22% -150% 4.24% 5.49% |
A. |Néklady vynaloZené na prodané zbozi 537%| -6.17%| 5.35%| 4.47%
B. | Vykonové spotieba 7.14% | 12.65%]| -17.60% | 21.01%
C. | Osobni naklady -1.58% | -2.85%| 20.59%| -7.44%
g, |Odpisy dlouhodobého nehmotného a| 1, oo, | 50.6205| 54.30%| -0.53%
hmotného majetku
+ | Pfidana hodnota 17.22%| 6.58% | 15.27%| -7.82%
**% 1 Vysledek hospodareni za ticetni obdobi | 31200% | 15.50% | -43.71% | -36.86%

V obdobi 2007 - 2008 sa celkové vynosy zvysili o 7,28%. Na tomto naraste sa najviac

podielali trzby za predaj tovaru, ktoré rastli o 7,14%. Trzby z predaja dlhodobého

majetku rastli o 162,63%, ostatné prevadzkové vynosy poklesli o 88,27%. Tieto dve

polozky vSak nemaji velky podiel na celkovych trzbach a preto ich vplyv nie je

navzdory vysokym hodnotam podstatny. Polozky sa stabilne pohybuju nizko a preto

akékol'vek vyraznejSie zmeny vykazuju percentudlne vacsSiu zmenu. V roku 2008 boli

predavané dve motorové vozidla a preto je narast taky extrémny. Celkové naklady rastli

0 4,22%, najvyznamnejSou polozkou v tomto raste bol rast ndkladov na predany tovar

o 5,37%, ale taktiez rast vykonovej spotreby o 7,14%. Osobné néklady poklesli

medziro¢ne o 1,58%. Tato zmena sa tykala hlavne menSieho vyuzitia brigaddnikov.

Odpisy dlhodobého majetku klesli o 14,06%, ked’Ze firma odpisuje zrychlene. Pridana

hodnota rastla o 17,22%, vysledok hospodarenia o 31 200%. Vysledok hospodarenia

po zdaneni bol v predchadzajicom obdobi 2 tisic K& a preto bol ndrast na oCakavané

hodnoty takto vysoky.
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V obdobi 2008 - 2009 celkové vynosy poklesli 0 1,01%. ISlo o mensi pokles, sposobeny
mensim dopytom z dovodu ekonomickej krizy, ktord v roku 2009 negativne zasiahla aj
Cesku republiku. Trzby z predaja dlhodobého majetku klesol o 51,92% a to z dévodu
odpredaja automobilov v niZSej hodnote ako v minulom roku. Ostatné¢ prevadzkové
vynosy rastli o 1019%, jednalo sa vSak o rast z velmi nizkej Cciastky
a tento rast nebol inak vyznamny. Celkové naklady v tomto obdobi poklesli o 1,5%.
Néklady vynalozené na predany tovar klesli z dévodu, ze nebolo potreba nakupit’ tol'ko
tovaru a poklesli o 6,17%. Rastla vSak vykonova spotreba, ked’ze firma sa pokusila
o reklamna kampan, aby nedoslo k velkému poklesu trzieb kvoli krize. Osobné naklady
poklesli o 2,85%. Setrilo sa na mzdach zamestnancov aj brigadnikov. Odpisy vsak rastli
0 50,62% z dovodu obmeny vozového parku. Druhy rok zrychleného odpisovania st
odpisy najvyssie. Firma obmienala vozidla aj v tomto obdobi, ¢o znamend, ze odpisy
budu rast aj v dalSom obdobi. Pridana hodnota sa zvysila o 6,58% a vysledok

hospodarenia o 15,50%.

V obdobi 2009 - 2010 rastli celkové vynosy o 2,64%. Na tomto raste sa podiel’al rast
trzieb za predany tovar o 3,28%. Trzby z predaja dlhodobého majetku sa zvysili
0 54,40%, zatial' o ostatné prevadzkové vynosy poklesli o 82,13%, ¢im sa priblizili
hodnotam v roku 2008. Celkové naklady rastli o 4,24%, naklady vynalozené na predany
tovar rastli o 5,35% a rastli viac ako vynosy z predaja tovaru. Spolo¢nost’ sa snazila
o zlepSenie svojej cenovej konkurencieschopnosti. Vykonova spotreba poklesla
0 17,6%, z dovodu, Ze v tomto roku si spolo¢nost’ nenechala robit’ reklamu externou
spolo¢nostou. Spolo¢nosti sa vSak v tomto obdobi zvysili osobné ndklady o 20,59%,
jednalo sa o nérast miezd v spolo¢nosti a potom mimoriadne ¢innosti mimo hlavnych
kompetencii, ktoré¢ boli odmenené. Néarast odpisov o 54,3% bol z dovodu vicsej
obmeny vozového parku v minulom roku. V tomto obdobi sa taktiez nakupili nové
vozidla. Pridand hodnota rastla o 15,27%, vysledok hospodarenia vSak poklesol

0 43,71% bol vysledkom vyssich mzdovych ndkladov a vysSich odpisov spolo¢nosti.

V obdobi 2010 - 2011 doslo k nérastu celkovych vynosov o 4,72%, trzby za predany
tovar rastli o 4,27%. Na zvySenych predajoch sa prejavila aktivita zamestnancov
spolocnosti a taktiez postupne sa ozivujuca ekonomika. Trzby z predaja dlhodobého

majetku poklesli o 63,21%. Firma sa zbavovala iba starSiecho dlhodobého majetku.
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Ostatné prevadzkové naklady sa zvysili o 542,86%. Celkové ndklady sa zvysili
0 5,49%, naklady vynalozené na predany tovar sa zvysili o 4,47%, co koreSponduje
s narastom trzieb za predaj tovaru o 4,27%. Vykonova spotreba rastla o 21,01%.
Spolo¢nost’ v tomto obdobi menila informa¢ny systém a fakturovali sa klientske Gpravy
a doplnkové sluzby. Osobné néaklady klesli o 7,44%, kde spolo¢nost’ vyuzivala menej
brigadnikov, zamestnanci spolo¢nosti Ziaden pokles miezd nezaznamenali, ich mzdy
jemne rastli. Odpisy dlhodobého majetku poklesli o 0,53%, tito jemna zmena sa da
vysvetlit' tym, ze obmena vozového parku je postupna. Pridand hodnota poklesla
o 7,82%, ¢o je sposobené¢ ndrastom vykonovej spotreby. Vysledok hospodarenia
za uctovné obdobie poklesol o 36,86%, dovodom su vysoké odpisy a investicie

do informac¢ného systému.

3.2.5 Horizontalna analyza cash-flow

Spolo¢nost’ zostavuje cash-flow nepriamou metdodou. V nasledujicej tabulke st

uvedené hodnoty medziroénych zmien vybranych poloziek cash-flow.

Tabulka 9: Horizontdlna analyza cash-flow v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2007 - 2008 - 2009 - 2010 -
2008 2009 2010 2011

364 751 409 816

Cash-flow (v tis. K¢)

Stav penéZnich prostiedki a penéZnich
ekvivalentii na za¢atku ucetniho obdobi

7 chetnl zns!( ,nebo zZtrata z bézné cinnosti 753 122 _404 _191
pred zdanénim

f** Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 180 1,395 -969 396

E;* glsty pen¢zni tok vztahujici se k investi¢ni 523 303 | -1.365 261
c¢innosti

C. Cisty penéini tok vztahujici se k finanéni

**% | éinnosti

Cisté zvySeni resp. sniZeni penéZnich

prostiedkii 700 1,788| -2,334 657

Stav  penéZnich prostiedki a pen.

ekvivalentu na konci uc¢etniho obdobi 1,064\ 2,539 -1,925| 1,473

66




V obdobi 2007 - 2008 doslo k narastu peniaznych prostriedkov o 364 000 K¢. V tomto
obdobi vzrastol ctovny zisk o 753 000 K¢. Penazny zisk z prevadzky vSak narastol iba
o 180 000 K¢, narast bol spdsobeny lepSim hospodarenim firmy v roku 2008
a upevnenim pozicie firmy na trhu. Penazny tok z investinej Cinnosti sa zvysil
0523 000 K¢&. Bolo to vysledkom predaja dlhodobého majetku a nizsich ndkupov v
roku 2008. Cisty pefiazny tok vztahujici sa k finanénej &innosti sa znizil o 3 000 K&.
Jednalo sa o navySenie zakonny rezervny fond, ktory dosiahol pozadovanej urovne a
d’alSie roky uz neréstol. V celkom obdobi prislo k zvySeniu penaznych prostriedkov o

700 000 K¢. Stav na konci roku sa zvysil o 1 064 000 K¢.

V obdobi 2008 - 2009 narastol stav penaznych prostriedkov, na pociatku obdobia sa
zvysil o 751 000 K&. Uctovny zisk sa zvysil o 122 000 K&. Za narastom pefaznych
prostriedkov v tomto obdobi stoji hlavne nérast Cist¢ho penazného toku v prevadzkove;j
¢innosti, ktory narastol o 1 395 000 K¢. Tento narast bol z sposobeny hlavne zmenou
stavu nepenaznych zloziek pracovného kapitdlu o 971 000 K¢ a zmenu stavu
kratkodobych zavdzkov o 795 000 K¢. Penazné toky z investi¢nej ¢innosti rastli
0393 000 K¢, a to aj z dovodu nizsich vydajov spojenych s nadobudnutim stalych aktiv
o 162000 K¢. Cisté zvysenie peniaznych prostriedkov bolo 1 788 000 K¢&, stav
penaznych prostriedkov na konci obdobia sa zvysil o 2 539 000 K¢&.

V obdobi 2009 - 2010 rastol stav penaznych prostriedkov na zaciatku obdobia
0409 000 K¢. V priebehu obdobia doslo k znizeniu uctovného zisku o 404 000 K¢&.
O pokles cistého penazného zisku o 969 000 K¢ sa postarali hlavne poklesy stavu
nepetiaznych zloziek pracovného kapitalu a to o 822 000 K¢&. Cisty pefazny tok
k finan¢nej ¢innosti sa znizil o 1 365 000 K¢, a to z dovodu nédkupov automobilov
a zmenili vydaje spojené s nadobudnutim stalych aktiv o 743 000 K¢, ktoré sa podiel’ali
na tomto poklese. Cisté zniZenie pefiaznych prostriedkov v tomto obdobi bolo

2 334 000 K¢&. Stav penaznych prostriedkov na konci obdobia poklesol o 1 925 000 K¢.

Medziro¢nd zmena stavu penaznych prostriedkov v rokoch 2010 az 2011 bol rast
0816000 K& Uttovny zisk v tomto obdobi klesol o 191000 K¢&. Pefazny tok
z prevadzkovej &innosti rastol o 396 000 K¢&. Cisté zvysenie peniaznych prostriedkov

za obdobie bolo 657 000 K¢, stav na konci obdobia rastol o 1 473 000 K¢.
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ISlo o narast spdsobeny ponechanim zisku v spolo¢nosti, lepSou platobnou moralkou,

odpisovanim dlhodobého majetku.

3.3 Rozdielové ukazovatele

Rozdielové ukazovatele pouzité v analyze si &isty pracovny kapital (CPK) a &isté
pohotovostné prostriedky (CPP). V nasledujicej tabulke s zverejnené vysledné

hodnoty tychto ukazovatel'ov.

Tabulka 10: Rozdielové ukazovatele v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Rozdilové ukazovatele 2007 2008 2000 2010 2011
CPK 263 1,018 2,533 3,303 3,951
CPP -285 -713 -1,571 -1,316

Cisty pracovny kapital predstavuje manévrovaci priestor spolo¢nosti, ked’ze sa jedna
o obezny majetok financovany dlhodobymi zdrojmi. Pre firmu predstavuje finanény
vankus. V roku 2007 bol Cisty pracovny kapital 263 000 K¢, v kazdom z nasledujiucich
rokov rastol o zisk, ktory firma realizovala, lebo zisk minulych obdobi sa zac¢al vyplacat
az v roku 2012. Pre firmu a jej veritelov je dobré, ze ma firma vankus pre potreby

necakanych vydajov, pripadne krizovej situacie.

Cisté pohotovostné prostriedky odstratiuju malo likvidné aktiva a hovoria o schopnosti
okamzite splatit’ svoje zavizky. Tato hodnota je vo vSetkych troch rokoch zaporna.
Na toto ma vplyv faktor a G¢tovanie tiverov na auta na ucet 325, ktory spadd pod iné
kratkodobé zavizky navzdory tomu, Ze sa na hom moze Uctovat’ o zavdzkoch s dlhsou
splatnostou. V pripade zaznamenania tohto faktoru by boli aj Cisté pohotovostné
prostriedky kladné v rokoch 2008 - 2011. Na presné vycislenie vSak nemam presné

informaécie.

Nasledujtci graf zndzoriuje vyvoj Cistého pracovného kapitdlu a nemodifikovanych

¢istych pohotovostnych prostriedkov.
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Graf 5: Vyvoj rozdielovych ukazovatel’ov v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

3.4 Pomerové ukazovatele

Medzi pomerové ukazovatele patri rentabilita, likvidita, zadlzenost a aktivita.

3.4.1 Rentabilita
Nasledujtca tabul’ka uvadza vysledné hodnoty rentability v rokoch 2007 - 2011.

Tabulka 11: Ukazovatele rentability v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Rentabilita 2007 2008 2009 2010 | 2011

ROA 0.05% 10.97% 8.96% 4.92% 2.92%
ROE 0.31% 48.98% 36.11% 16.90% 9.64%
ROCE 30.43% 63.22% 48.05% 30.07% 22.62%
ROS 0.01% 2.86% 3.34% 1.83% 1.10%
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Rentabilita ndm uvadza, kol'ko percent nam prinesie investovana ciastka vybraného
kapitalu. VSetky ukazovatele rentability maji spolo¢ny priebeh. V roku 2008
zaznamenali medziro¢ny narast, a potom v rokoch 2009 - 2011 postupne klesajua. V
roku 2008 dosahuji svoje maximum. Toto je spdsobené poklesom zisku z dévodu
postupného zvySenia mzdovych ndkladov a postupnou obmenou vozového parku, ktora

sa zrychlenymi odpismi prejavila na vysledku hospodarenia.

Rentabilita vlastného kapitalu by mala byt vzdy vyssia ako rentabilita celkovych aktiv.
Tento predpoklad je splneny vo vSetkych rokoch. Rentabilita trzieb sa pohybuje
na nizkych hodnotach v rokoch 2008 - 2011 od 1,10% do 3,34%. V poslednych rokoch
sa prejavil klesajuci celkovy zisk, ktory je dosledkom zrychlenych odpisov a narastu

osobnych nakladov.

Nasledujuci graf ukazuje vyvoj hodnot jednotlivych ukazovatel'ov rentability
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Graf 6: Vyvoj rentability v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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3.4.2 Likvidita

Nasledujuca tabul’ka ukazuje vyvoj likvidity v rokoch 2007 — 2011

Tabul’ka 12: Ukazovatele likvidity v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Likvidita 2007 2008 2009 2010 | 2011

Bé&Zna likvidita 1.05 1.06 0.97 1.11 1.13
Pohotov4 likvidita 0.87 0.88 0.77 0.87 0.89
Okamzitd likvidita 0.54 0.53 0.51 0.60 0.70

Odporucané hodnoty beznej likvidity by sa mali pohybovat’ v intervale 2 - 3 (6). NizSie
hodnoty ukazuj, Ze firma mé nizSiu schopnost splacat’ svoje kratkodobé zavizky.
AvSak v kratkodobych zavdzkoch v rozvahe si vykazané aj dlhodobé zavizky
spolocnosti spojené s financovanim vozidiel. Likviditu ocistenti o dlhodobé zavizky,

ktoré si mylne vykazané v kratkodobych zavizkoch, uvadza nasledujica tabulka.

Tabul’ka 13: Ukazovatele likvidity v rokoch 2007 - 2011 - ocistené (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Likvidita 2008 2009 2010

Bezna likvidita 1.05 1.24 1.50 1.91 2.18
Pohotova likvidita 0.87 1.03 1.20 1.49 1.93
Okamzita likvidita 0.54 0.62 0.78 1.03 1.36

V tabulke vidime zlepSujlci sa trend, kde beznd likvidita v rokoch 2007 - 2010
nedosahuje odporucané hodnoty, ale hodnoty sa zlepsuju a v roku 2011 dosahuje bezna

likvidita hodnotu 2,18.

Pohotové likvidita by sa mala pohybovat’ v intervale 1 - 1,5, ktory ukazuje nasobok
zavazkov spolocnosti, ktoré je spolo¢nost schopnd okamzite splatit (6).
V roku 2007 sa pohotova likvidita nachadza pod odporac¢anym intervalom s hodnotou
0,87. V rokoch 2008 - 2010 sa drzi v ramci odporucaného intervalu s hodnotami
1,03 - 1,49. Avsak v roku 2011 je pohotova likvidita nad odporti¢anym intervalom

s hodnotou 1,93. V zésade to znamena, ze spolo¢nost’ je schopna splatit’ temer zaviazky
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za dlhSiu dobu, ako potrebuje. Rozdiel medzi beznou a pohotovou likviditou je
spOsobeny hlavne uroviiou zdsob, ktoré spolo¢nost ma. Aby sa oba ukazovatele
pohybovali v doporu¢enych intervaloch, tak by pre spolo¢nost’ bolo dobré¢, aby navysila
stav svojich zasob. Do pohotovostnej likvidity spadaju aj kratkodobé pohladavky.

Spolo¢nost’ nastastie nema nedobytné pohladavky.

Odporucany interval okamzitej likvidity je 0,2 - 0,5 (6). V roku 2007 ma spolo¢nost’
hodnoty okamzitej likvidity tesne nad odporuc¢anym intervalom. V dalSich rokoch
likvidita stipa vplyvom nevyplateného zisku, ktory zostaval v spolo¢nosti a hodnoty
rasta az na 1,36 v roku 2011, ktory je vyrazne nad odporacanou hranicou. Vzhl'adom na
to, ze spolo¢nost’ Cerpa uvery na dlhodoby majetok a vyuziva aj prevadzkového uveru,

vedenie spolo¢nosti by malo likvidite venovat’ vyss§iu pozornost’.

Nasledujuci graf ukazuje vyvoj likvidity v sledovanom obdobi.
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Graf 7: Vyvoj likvidity v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Vyvoj beznej, pohotovostnej a okamzitej likvidity je prakticky totozny. V roku 2007
dosahuje spolo¢nost’ miniméalnych hodnét a tieto hodnoty stabilne rasta, v poslednom
sledovanom roku (2011) st hodnoty najvysSie. Tieto zmeny suvisia hlavne
s nevyplatenym vysledkom hospodarenia, ktory zostaval v spolo¢nosti. V roku 2012
pravdepodobne ddjde k znizeniu vSetkych hodnot z dévodu vyplatenia casti vysledku

hospodarenia. Za zlepSenim stoji aj lepSia platobnd moralka odberatel’'ov.

3.4.3 ZadlZenost’

K ukazovatel'om zadlZenosti radime celkovi zadlzenost’ (debt ratio), krytie stalych aktiv
vlastnym kapitdlom (equity ratio), dobu splédcania dlhu, finanénu paku a stav
kapitalizacie. V nasledujucej tabulke st vysledné hodnoty tychto ukazovatelov
v sledovanom obdobi. Hodnoty ukazovatelov v tabulke s aktualizované o zmenu
inych zavizkov kratkodobych aktiv na dlhodobé z dovodu ich zlého zaradenia do

rozvahy.

Tabul’ka 14: Ukazovatele zadlZenosti v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

ZadlZenost’ 2007 2008 2009 2010 | 2011

Debt ratio 0.84 0.77 0.75 0.71 0.69
Equity ratio 0.15 0.22 0.25 0.29 0.30
Finanéna paka 6.52 4.46 4.03 3.43 3.30
Stav kapitalizacie 1.85 4.04 3.12 4.99 5.08

Debt ratio a equity ratio ukazuji pomer akymi zdrojmi je spolo¢nost’ financovana.
Spolu davaji hodnotu 1, ¢o je 100%. Spolocnost’ je financovana predovsetkym cudzim
kapitalom ale podiel postupom casu klesol z 85% v roku 2007 na 69% v roku 2011.
Narast financovania vlastnym kapitdlom bol hlavne vdaka ponechavaniu zisku
v spolocnosti. Spolo¢nost z dovodu zlepSenia cash-flow Cerpd prevadzkovy uver
a dlhodoby majetok financuje dlhodobymi ivermi. Pomer vlastného a cudzieho kapitalu

zachytava nasledujuci graf.
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Graf 8: Pomer debt a equity ratio v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Finan¢nd paka by mala presahovat’ hodnotu 1. V pripade finan¢nej paky ide o pozitivny
efekt cudzieho kapitalu na rentabilitu vlastného kapitalu. Finan¢na péaka je v pripade
spolo¢nosti 6,52 v roku 2007, ktora kazdoro¢ne klesa az k hodnote 3,30 v roku 2011. Je

to dosledok vyssieho rastu vlastného kapitalu oproti rastu celkovych aktiv.

Vyvoj stavu kapitalizacie zachytava nasledujuci graf.
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Graf 9: Vyvoj stavu kapitalizacie spolo¢nosti v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Stav kapitalizacie s hodnotami nad 1 ukazuje na to, ze spoloc¢nost’ je prekapitalizovana.
tato hodnota je vel'mi vysoka. Hodnota v roku 2008 vyrastla az na 4,04, v roku 2009
poklesla na 3,12. V rokoch 2010 a 2011 sa drzala az na hodnotach okolo 5. Toto hovori
o tom, Ze spolo¢nost ma niekolkondsobne viac dlhodobého majetku nez kolko by
potrebovala a ze velkl Cast’ svojich kratkodobych zavidzkov financuje dlhodobymi

zdrojmi.
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3.44 Aktivita

Vybrané ukazovatele aktivity su v nasledujicej tabulke. Nachédzaji sa v nej

ukazovatele viazanosti aktiv a obraty aktiv.

Tabulka 15: Vybrané ukazovatele aktivity v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

N 2007 2008 2009 2010 2011 |
Viazanost’ celkovych aktiv 0.2093 0.2608 0.3730 0.3722 0.3787
Slftlifwna viazanost stdlych | 1601 00214  0.0608| 0.0435| 0.0473
Obrat celkovych aktiv 4.78 3.83 2.68 2.69 2.64
Obrat stalych aktiv 59.61 46.63 16.45 22.98 21.13

Viazanost’ celkovych aktiv ndam hovori o celkovej efektivnosti firmy, s ktorou firma
vyuziva celkovych aktiv na dosiahnutie trzieb. Cim niz$ie hodnoty si, tym lepsie
vysledky firma dosahuje. (12) Spolo¢nost’ vSak dosahuje najlepSie hodnoty v rokoch
2007 a 2008 - 0,2093 a 0,2608. Zatial' ¢o v nasledujucich rokoch hodnoty postupne
rastt na hodnoty okolo 0,37. Na tejto zmene sa najviac podiela ponechanie zisku
vo firme a jeho dal$ie investovanie a z dovodu stabilizicie spolognosti. Co viak

ovplyvnilo celkovu efektivitu spolo€nosti v tomto ukazovateli.

Relativna viazanost’ stalych aktiv podobne ako viazanost celkovych aktiv hovori o
efektivnosti, s ktorou firma vyuziva svoje stale aktiva. Avsak na stale aktiva vplyvaja
odpisy a preto by sa po pociatocnej investicii mal ukazovatel’ sam zlepSovat’ v Case. V
roku 2007 a 2008 vykazuje ukazovatel’ hodnoty 0,0168 a 0,0214, ktoré hovoria o vel'mi
dobrom vyuziti stalych aktiv. V roku 2009 sa vSak prejavili investicie do vozového
parku spolo¢nosti a ukazovatel’ rastol na trojndsobok hodnoty roku 2009 a to 0,0608.
Zrychlené odpisovanie sa podpisalo do poklesu v roku 2010 na 0,0435, ukazovatel’ vSak
navzdory odpisom v roku 2011 rastol na 0,0473, kde firma nad’alej investovala do

vozového parku.

Obrat celkovych aktiv nam hovori, kolkokrat sa aktiva obratia za jeden rok. V roku
2007 sa celkové aktiva obratili 4,78 krat. V nasledujicich rokoch sa ukazovatel

zhorsuje, ked’ze sa jedna o inverzny ukazovatel’ k viazanosti celkovych aktiv. Taktiez
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dovody su rovnaké a to, Ze zisk spolo¢nosti v spolocnosti nad’alej ostaval viazany v
aktivach spolo¢nosti. Obratkovost’ klesala v roku 2008 rychlejsie na 3,83 otocky za rok.
V rokoch 2009 — 2011 sa obrat aktiv ustalil na hodnotach okolo 2,6 otocky za rok.
Hodnoty obratu celkovych aktiv by sa mali pohybovat’ medzi 1,6 a 2,9. (6) Hodnoty,
ktoré dosahuje spolo¢nost’ v ostatnych rokoch sa teda pohybuje v rdmci odporacanych

hodnot. Pokles teda nie je negativnou skuto¢nost'ou.

Obrat stalych aktiv udava kolkokrat sa stale aktiva otoCili za rok. Taktiez sa jedna
o ukazovatel inverzny - tento krat k relativnej viazanosti stalych aktiv. Ukazovatel' v
roku 2007 dosahoval hodnoty 59,61 otocky stalych aktiv za rok. V roku 2008 klesol na
46,63. Vplyvom investicii klesol v roku 2009 na 16,45 otocky za rok, aby sa ustalil na
22,98 resp. 21,13 v rokoch 2010 a 2011 - vplyvom kombinacie investicii a zrychlené¢ho

odpisovania.

Medzi ukazovatele aktivity patria taktiez doby obratu vybranych veli¢in, ktoré su

znazornené v nasledujtcej tabulke.

Tabul’ka 16: Doba obratu vybranych veli¢in v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Aktivita - Doba obratu 2007 2008 2009 2010 2011

Zasob 11.48 13.23 19.96 22.89 22.78
Pohl'addvok 19.32 25.63 26.81 24.01 16.51
Zaviazkov 37.47 37.70 28.97 32.70 22.76

Doba obratu z4sob by mala v ¢ase klesat’, ked’ze sa pocita s tym, ze firma by mala svoje
vyrobné, alebo obchodné aktivity optimalizovat’ a teda by sa malo zniZovat’ mnozstvo
prostriedkov, ktoré su v zdsobach viazané, a teda by sa mala postupom ¢asu zlepSovat’
likvidita. AvSak v pripade spolocnosti doba obratu zdsob postupom cCasu rastie. Tento

rast zaznamenava nasledujuci graf.
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Graf 10: Vyvoj doby obratu zasob v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V grafe vidime postupny narast z hodnoty 11,48 v roku 2007 na hodnoty 22,89 v roku
2010 resp. 22,78 v roku 2011. Tento narast je sposobeny rastom skladovych zasob
tovaru spolo¢nosti. Tento narast je sposobeny zvic¢Senim ponuky spolo¢nosti a taktiez
snahou o zvySenie pohotovostnej zasoby, aby bola firma lepSie pripravend reagovat
okamzite na poziadavky svojich zdkaznikov. Niektori zdkaznici nie s dobri v sledovani
stavu svojich zdsob, a preto musi spolocnost’ reagovat okamzite na ich poziadavky

v snahe udrzat’ si ich nad’ale;j.

V nasledujlicom grafe je zndzorneny vyvoj doby obratu pohl'adavok a zavazkov.
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Graf 11: Doba obratu pohPadavok a zavizkov v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Spolo¢nost ma Standardni dobu splatnosti vydanych faktur 14 dni au vybranych
klientov (asi u dvoch) 30 dni. Z grafu je vidiet, Zze doba obratu pohl'adavok v rokoch
2007 — 2009 rastla z 19,32 na 26,81. V roku 2010 a 2011 doslo k poklesu na 24,01
respektive 16,51. Ani vjednom zrokov v sledovanom obdobi sa nezniZzila doba
splatnosti pohl'adavok pod 14 dni, ktoré st Standardnou splatnostou. Doba splatnosti
pohl'adavok v rokoch 2008 a 2009 réstla z dovodu zacinajlicej finan¢nej krizy, ktora
zasiahla celosvetovu ekonomiku. Pre firmu sa nepodpisala az tak na trzbach, ale hlavne
na horSej platobnej moralke klientov, kde hradili faktiry zdsadne neskor po splatnosti.
V roku 2010 doslo k miernemu poklesu z 26,81 na 24,01. Spolo¢nost’ zacala u klientov
s horSou platobnou moralkou vyzadovat’ platbu v hotovosti. V roku 2011 sa zlepsila

doba obratu pohl'adavok na 16,51 hlavne z dévodu Ciastocného ekonomického ozivenia
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a odfiltrovaniu vyrazne problémovych klientov a ndslednej zmeny formy uwhrady

na thradu v hotovosti.

Vicsina dodéavatel'skych faktur ma splatnost’ 1 mesiac, niektoré faktiry vSak maju
splatnost’ aj iba 14 dni. Doba obratu zavizkov v roku 2007 bola 37,47 dni, podobna
doba obratu bola aj v roku 2008, kedy narastla na 37,7 diia. Spolo¢nost’ platila neskor
po splatnosti hlavne z dévodu horsej platobnej moralky svojich klientov a splatnost’
faktar posuvala z dévodu vcasnych platieb mestskej sprave socidlneho zabezpecenia,
zdravotnym poistovniam a finanénému uradu. Zaroven Cast’ klientov vyzadovala platby
zélohou, alebo v hotovosti a preto sa kvdli cash flow posuvalo platenie faktur. V roku
2009 sa situacia jemne uvolnila a platby v hotovosti neboli tak pozadované a preto doba
obratu zavizkov klesla na 28,97 dia. V roku 2010 sa paradoxne zlepsila doba obratu
pohladavok o dva dni, ale doba obratu zavézkov sa zhorSila o temer 4 dni na 32,7 dna.
Bolo to hlavne z dévodu vel'kého objemu zalohovych platieb do zahranicia a prave tieto
platby negativne ovplyviiovali cash flow spolo¢nosti a postvali platby spolo¢nostiam
vramci Ceskej republiky. V roku 2011 doslo k rapidnemu zlepeniu a doba obratu
zavazkov klesla na 22,76 dna. To znamend, ze pri Standardnej 30 diovej splatnosti

platila spolo¢nost’ svoje zavéizky nacas a dokonca dostatocne dopredu.

3.4.5 Prevadzkové ukazovatele

Medzi prevadzkové ukazovatele zaradujeme mzdovu produktivitu, nakladovost’
vynosov a viazanost zdsob na vynosy. Nasledujica tabulka znazoriiuje vysledné

hodnoty tychto ukazovatel'ov.

Tabul’ka 17: Vybrané prevadzkové ukazovatele v obdobi 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Provozni ukazovatele 2007 2008 2009 2010 2011 |
Mzdova produktivita 10.31 11.84 11.97 10.68 12.49
Nékladovost’ vynosov 0.87 0.85 0.84 0.83 0.85
Viazanost’ zdsob na vynosy 0.03 0.04 0.06 0.06 0.06
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Mzdova produktivita ukazuje kol’ko korun vynosov pripadd na 1 K¢ mzdy. Vzhl'adom
na snahu zefektiviiovat’ procesy by mala mat’ stupajuci trend. Mzdova produktivita
v rokoch 2007 - 2009 rastie. V roku 2010 vSak klesa z 11,97 na 10,68. V roku 2011
vsak zaznamendva narast na 12,49. Mzdova produktivita jemne kopiruje ekonomicky
vyvoj. V roku 2008 zaznamenala spolo¢nost’ vyssi narast mzdovej produktivity ako
v roku 2009, kde bol narast nepatrny, hlavne z dovodu, Ze v roku 2008 sa spolo¢nost’
rozlucila s jednym zo svojich 6smich zamestnancov. Ked'ze sa s nim rozlicila pocas
roku, tak nebol narast mzdovej produktivity prili§ velky. V roku 2010 vsak
zaznamenala pokles kvoli zvySeniu miezd zamestnancom. Vyvoj ukazovatel'a je mozné

sledovat’ v nasledujucom grafe.

Graf 12: Vyvoj mzdovej produktivity v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Nékladovost' vynosov ukazuje, ako su vynosy zatazené celkovymi nakladmi.
Ukazovatel’ by mal z dévodu zefektiviiovania procesov a ucenia sa postupne klesat’.

V roku 2007 ma tento ukazovatel hodnotu 0,87. Pocas celého obdobia sa pohybuje
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v rozmedzi 0,83 - 0,87 a ukazovatel’ vykazuje podobné hodnoty. Vyvoj ukazovatel’a je

mozné sledovat’ v nasledujucom grafe.
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Graf 13: Nakladovost’ vynosov v rokoch 2007 — 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Poslednym ukazovatel'om je viazanost’ zasob na vynosy. Tento ukazovatel’ znazornuje
to kol’ko zé&sob je viazanych na 1 K& vynosov. Hodnota ukazovatela by mala byt
minimalna, inak by to znamenalo, Ze na vynosy su viazané prili§ vel'ky objem zasob. V
spolocnosti to nastastie tak nie je a aj ked’ hodnota ukazovatel'a rastie z 0,03 v roku
2007 na 0,04 v roku 2008, tak v nasledujucich rokoch 2009 - 2011 je ukazovatel

konstantne na hodnote 0,06.

3.4.6 Porovnanie spolo¢nosti s konkurentmi

Pre vicsiu vypovedaciu schopnost’ finan¢nej analyzy je vhodné porovnat vysledky
podniku s jeho konkurentmi. V obore obchodu s obalovymi materidlmi je konkurencia

velmi vysokd a firmy operuji trhu podobnému nedokonalej konkurencii.
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Pre porovnanie som zvolil priamych konkurentov spolo¢nosti z Juhomoravského kraja
a to FoodPack s.r.o., BalMat s.r.o. a SECUPACK s.r.0.. Do porovnania som zaclenil aj
firmu OBAL CENTRUM s.r.0., ktord spolo¢nosti konkuruje v oblasti vychodnych
Ciech.

Zakladné vudaje o konkurentoch:

FoodPack s.r.o.

Firma FoodPack s.r.0. pdsobi na ¢eskom trhu od roku 2003 ako samostatna sesterska
spolo¢nost’ firmy WRAP, s.r.o., ktord je pokracovatel'om brnenskej velkoobchodnej
firmy Obalové materidly Te&Sinsky zalozenej v roku 1997. Spolo¢nost’ funguje ako
obchodny sklad a predajiia pre Brno so sortimentom potravinarskych a priemyslovych
obalov. Predajny sklad firmy FoodPack s.r.o. sa nachddza v stavajlcich priestoroch
firmy WRAP, s.r.o., ktord sa vo svojom novom zdvode venuje vyrobe a potlaci
reklamnych taSiek a roznych priemyselnych obalov. Toto spojenie firme dava moznost’
ponukat’ kvalitné vyrobky za vyhodné ceny a taktiez uspokojit’ individudlne poziadavky

zékaznikov. (20)
BALMAT s.r.o.

Spolo¢nost BALMAT s.r.o. vznikla 19.9.2001. (21) Spolo¢nost’ sa zaobera
velkoobchodnym predajom obalovych materidlov vhodnych pre potravinarske
a priemyselné ucely. Baliace materidly st tuzemskej aj zahrani¢nej vyroby.
Zo zahrani¢nych dodavatelov sa jedna predovSetkym o Nemecko, Pol'sko, Taliansko
a Slovensko. Firma BALMAT ma sidlo v Brne na Videnské 103, avSak centralny sklad
o rozlohe 2000 m” sa nachadza na severnej Morave v Kojetine. Firma sa zaobera
vyhradne vel’koobchodnym predajom, pri objednavke nad 3000 K& pontka spolo¢nost’
dopravu zdarma po celej Morave, v pripade ndkupu nad 1000 K¢ je doprava zdarma

do vzdialenosti 10 kilometrov od prevadzok. (19)
SECUPACK s.r.o.

Spolo¢nost SECUPACK s.r.0. bola zalozena 15.5.2008, skusenosti z odboru ma vsak

spolo¢nost” dlhsie, ked’ze jeden zo zakladatel'ov spolo¢nosti pracoval pred zalozenim
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spolo¢nosti v odbore na Zivnost. Spolo¢nost’ sa prezentuje ako flexibilnd, moderna
a poskytujiica moderné rieSenia (22) Spoloc¢nost’ prevadzkuje e-shop www.top-obaly.cz.
Spolo¢nost’ ponuka dopravu zdarma pri objednavke nad 5000,-K¢ bez DPH, tovar si je
mozné okrem prevadzky firmy v Brne taktieZ vyzdvihnit' v Prahe a Ostrave na
pobockach sluzby Ulozenka.cz. Firma pontka aj moZnost’ kontaktovania online cez
sluzbu PromptChat. Pre svojich klientov ma firma pripraveny newsletter o produktoch
a cenovych zvyhodneniach. Spolo¢nost’ ma taktiez zlavovy program a medzi platobné
moznosti sa zarad’uje na rozdiel od konkurencie aj moznost platit’ kartou alebo

pomocou sluzby Paypal. (18)
OBAL CENTRUM s.r.o.

Spolo¢nost OBAL CENTRUM vznikla 22.6.1999 a bola zaloZzena s cielom stat’ sa
vyznamnou servisnou organizaciou v odbore bezpecnych obalov pre vyrobcov
chemikalii. AvSak nie vSetky bezné obaly pouZivané v chemickom a spotrebnom
priemysle sa vyrabaju v Cechéach, a preto sa spolo¢nost’ ststred’uje na dovoz a vyvoz
tychto obalov. Spolo¢nost’ ziskala v roku 2002 certifikat systému riadenia akosti ISO
9001. Spolocnost’ taktiez ponuka rabaty a poskytuje zl'avy stdlym zdkaznikom, taktiez
zaistuje dodavky pre velkych aj malych klientov v rezime "Just in time" az do
prevadzky zdkaznika. Spolo¢nost’ taktiez vykonéava ekologicku likvidaciu obalov. (16)

Spoloc¢nosti prevadzkuje aj e-shop: http://www.obalcentrum.cz/.

Porovnanie konkurentov bude pomocou Spider analyzy v rokoch 2009 - 2011.
Pre Spider analyzu bola vybrané rentabilita celkovych aktiv a rentabilita trzieb ako
ukazovatele rentability, doba obratu zasob a doba obratu pohl'adavok ako ukazovatele
aktivity, debt ratio ako ukazovatel zadlZenosti a bezna likvidita ako ukazovatel
likvidity. Pre ukazovatel rentability som zvolil do Citatel'a hodnotu EBITDA, aby sa
stratil vplyv r6znych spdsobov odpisovania a financovania spolo¢nosti a porovnaval

som samotny vykon spolo¢nosti.
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Tabul’ka 18: Absolitne hodnoty Spider analyzy v rokoch 2009 — 2011 cast’ 1(Zdroj: Vlastné

spracovanie)

Spolo¢nost’ FoodPack BALMAT

2009 2010 2011 2009 2010 2011 2009 2010 2011
A | Rentabilita
Al |ROA (v %) 20.50| 19.27] 16.21| 0.82] 4.60[ 5.78] 3.73| 4.14] 0.00
A2|ROS (v %) 7.65] 7.17] 6.14] 034] 1.67] 1.89] 1.85] 1.94] 0.00
B | Aktivita
B1 | Doba obratu zasob 19.96| 22.89| 22.78]32.68]28.42[27.04]56.08 | 50.32 ] 0.00
B2 | Doba obratu pohladavok | 26.81] 24.01| 16.51]28.19]41.42[27.64]|27.61|28.44] 0.00
C | Zadlzenost’
C1 | Debt ratio [ 075] 0.71] 0.69] 0.83] 0.80] 0.79] 0.97] 0.98] 0.00
D |Likvidita
DI | Bezn4 likvidita [ 150 191] 218| 1.19] 1.25] 1.26] 0.55] 1.21] 0.00

Tabul’ka 19: Absolutne hodnoty Spider analyzy 2009 — 2011 ¢ast’ 2 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

D .I [
A 5 A

A |Rentabilita

Al [ROA (v %) -2643| -5.05] -3.78| 7.33| 1.46] 522
A2 [ROS (v %) -7.01] 214 -136] 346 064 2.19
B | Aktivita

B1 |Doba obratu zasob 46.61| 62.14] 51.64| 41.73| 4125 32.17
B2 | Doba obratu pohl'adavok 6.47| 39.46| 37.49] 50.63| 50.63| 46.14
C |Zadlzenost

C1 | Debt ratio | 136/ 1.19] 1.28] 0.82] 083] 0.83
D |Likvidita

DI |Bezna likvidita |  o055] 074 o068] 1.01] 098] 097
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Tabul’ka 20: Relativne hodnoty Spider analyzy 2009 - 2011 ¢ast’ 1 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

FoodPack BALMAT

Sipolsgie 2009 2010 2011 | 2009 2010 2011
A Rentabilita
A1 [ROA (v %) 100 4 24 36] 18] 21| 0
A2 |ROS (v %) 100 5 23 31| 24| 27| 0
B | Aktivita
B1 | Doba obratu zasob (v %) 100 164] 124] 119 281] 220] o
B2 | Doba obratu pohfadavok (v %)| 100|  105| 173 167| 103| 118] o0

C | Zadlzenost

C1 | Debt ratio (v %) [ 100l 111]  113]  114] 130] 139] o0
D |Likvidita
D1 | Bezna likvidita (v %) [ 100] 79| 65| 58] 37] 64| 0

Tabulka 21: Relativne hodnoty Spider analyzy 2009 - 2011 ¢ast’ 2 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

SECUPACK OBAL CENTRUM

Spolocnost 12009 2010 2011 | 2009 2010 2011
A Rentabilita
A1|ROA (v %) 100%]-129% | -26% | -23%]| 36%| 8% | 32%
A2|ROS (v %) 100%| -92% | -30% | -22%| 45%| 9% | 36%
B | Aktivita
B1 | Doba obratu zasob (v %) 100% | 234% | 271% | 227%]209% | 180% | 141%
B2 | Doba obratu pohl'adavok (v %) | 100%| 24%| 164% | 227% | 189% | 211% | 279%

C | Zadlzenost’

C1 | Debt ratio (v %) 1100% | 182% ] 169% | 185%]109% | 117% | 120%
D |Likvidita
D1 | Bezna likvidita (v %) 1100%| 37%] 39%| 31%| 67%| 52%| 45%
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3.4.6.1 Spider analyza 2009

=== Spolo&nost’

=== FoodPack
BALMAT
SECUPACK

=== OBAL CENTRUM

Graf 14: Spider analyza roku 2009 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

A - Oblast’ rentability - Pri porovnani rentability vidime, Ze spolo¢nost’ je v porovnani
s ostatnymi vel'mi dobre, ked” dvaja uspesnejsi konkurenti sa pohybuju v rozmedzi
rentability vo vyske 18% - 45% rentability spolo¢nosti. Spolo¢nost’ FoodPack s.r.o. sa
pohybuje v rozmedzi 4% - 5% rentability spolo¢nosti. Pre spolo¢nost SECUPACK
s.r.0. i8lo o druhy rok podnikania a pravdepodobne sa udiali vel'ké investicie do firmy,

a preto skoncila v strate a jej rentabilita je zdporna.

B - Oblast” aktivity - Doba obratu zasob je v ostatnych spoloc¢nostiach o 64% az 181%
vysSia ako v naSej spolo¢nosti. Znamena to teda, Ze spolocnosti sa dari dobre otacat’
skladové zasoby a skladové zasoby neviazu tak velké mnozstvo kapitalu ako
v ostatnych porovnavanych firmach. Doba obratu pohladavok je porovnatel'na
so spolo¢nostou FoodPack s.r.o. a BALMAT s.r.o., avSak nepodarilo sa mi zistit’, aka je

priemerna splatnost’ pohl'adédvok v tychto firméch. Pri dlhSej priemernej splatnosti ako v
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analyzovanej spolo¢nosti je preto mozné, ze doba obratu pohladévok je kratSia ako
doba splatnosti a lepsie spravuju svoje pohl'adavky. Tuto hypotézu vSak nie je mozné
potvrdit. Spolo¢nost SECUPACK s.r.o. ma dobu obratu pohladavok vel'mi nizku
v porovnani s konkurentmi. Tento vykyv by sa dal vysvetlit' zdlohovymi faktirami,

platbou v hotovosti alebo platobnou kartou v pociatkoch podnikania firmy.

C - oblast’ zadlZenosti - V tejto oblasti je veli¢ina debt ratio, ktord hovori o tom, z akej
Casti je firma financovana cudzimi zdrojmi. VSetky spolo¢nosti st financované cudzimi
zdrojmi vo vysSe] miere ako analyzovana spolocnost. Dévodom by mohlo byt
ponechavanie vysledku hospodarenia vo firme pre dalSie pouzitie. Spolo¢nosti
FoodPack s.r.o. a OBAL CENTRUM s.r.0. st financované cudzimi zdrojmi zhruba
o 10% viac ako spolo¢nost’. Spolo¢nost SECUPACK mé vSak pomer cudzich zdrojov

vo firme az o 82% vyssi ako spolo¢nost’.

D - Oblast’ likvidity - Spolo¢nost’ ma v porovnani s konkurentmi dobry aj ukazovatel’
likvidity, bezna likvidita spolo¢nosti BALMAT a SECUPACK dosahuje 37% bezZnej
likvidity analyzovanej spolocnosti. Spolo¢nosti FoodPack a OBAL CENTRUM
dosahuju hodnot 79% resp. 67% beznej likvidity spoloc¢nosti. Tieto rozdiely su

pravdepodobne taktiez vysledkom ponechania zisku v spolo¢nosti.
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3.4.6.2 Spider analyza 2010

== Spolo¢nost’

=== FoodPack
BALMAT
SECUPACK

== OBAL CENTRUM

B2

Graf 15: Spider analyza roku 2010 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

A — oblast’ rentability - V roku 2010 analyzovand spolo¢nost’ opat’ predstihla svojich
konkurentov v oblasti rentability. ZlepSenie zaznamenala spolo¢nost’ FoodPack, ktorej
podiel sa zvysil na 23% resp. 24% rentability spolo¢nosti, jemné zlepSenie v pomere
zaznamenala aj firma BALMAT. Spolo¢nosti SECUPACK sa podarilo zvysit' trzby
a aktiva, a preto je podiel straty niz§i ako minuly rok. Spolo¢nosti Obal Centrum sa
v pomere k analyzovanej spolo¢nosti darilo menej a spolo¢nost’ dokonca neuplatnila

v roku 2010 odpisy.

B - oblast’ aktivity - V roku 2010 sa zlepSila doba obratu zdsob v porovnani
s analyzovanou spolo¢nostou firmam FoodPack a OBAL CENTRUM. Firma OBAL
CENTRUM mala ohl'adom vyvoja zisku horsi rok, a preto poklesli skladové zasoby,

v pripade firmy FoodPack sa pravdepodobne jednalo o racionaliza¢né opatrenie. Doba
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obratu pohl'adavok zostala oproti roku 2009 podobné s vynimkou firmy SECUPACK,
kde doslo k narastu zo 6,47 na 39,46 dna. Tato zmena je pravdepodobne spdsobena

vys$8§im mnozstvom fakturovaného tovaru oproti inym formam thrady.

V oblastiach C a D boli v roku 2010 oproti roku 2009 minimalne zmeny vo vyvoji.
Znizeny pomer beznej likvidity oproti minulému roku je spdsobeny zlepSenim stavu

likvidity analyzovanej spolo¢nosti.

3.4.6.3 Spider analyza 2011

=== Spolo¢nost’

=== FoodPack
BALMAT
SECUPACK

=== OBAL CENTRUM

Graf 16: Spider analyza roku 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Jednym z dovodov, preco som robil spider analyzu pre 3 roky, je fakt, ze v pripade
spolocnosti BALMAT som nemal k dispozicii vykazy za rok 2011. Takze v spider

analyze za rok 2011 budem sledovat’ trendy iba ostatnych 3 konkuren¢nych spolo¢nosti.
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A - oblast’ rentability - Spolo¢nostiam FoodPack a OBAL CENTRUM sa podarilo
zvysit rentabilitu aktiv aj rentabilitu trzieb a sti€asne doslo u analyzovanej spolo¢nosti k
jemnému znizeniu ukazovatel'ov rentability. Spolo¢nost SECUPACK aj v roku 2011
zaznamenala stratu, strata bola vyvazena narastom trzieb - tie dosiahli 161% trzieb

analyzovanej spolo¢nosti.

B - oblast’ aktivity - Analyzovana spolo¢nost’ a spolo¢nost’ FoodPack si v roku 2010
udrzali dobu obratu zasob na urovni z roku 2010, avSak spolo¢nostiam SECUPACK a
OBAL CENTRUM sa podarilo dobu obratu zéasob znizit. VSetkym sledovanym
spoloCnostiam sa v roku 2011 podarilo znizit dobu obratu pohladavok, avSak
spolo¢nostiam SECUPACK a OBAL CENTRUM vyraznejSie ako analyzovanej

spolocnosti a spolo¢nosti FoodPack.

Hodnoty v oblastiach C a D boli podobné roku 2010, podiel beznej likvidity
konkurenénych spolocnosti sa znizil hlavne z dévodu zlepSenia likvidity analyzovanej

spolo¢nosti.
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4 Navrhy rieSenia
V spolocnosti st nasledujtiice problémy:

1. Likvidita a financovanie spolo¢nosti.
2. Kurzové straty.

3. Absencia sledovania ekonomickych ukazovatel'ov.

4.1 Likvidita a financovanie spolo¢nosti

Spolo¢nost’ je z casti financovana ziskom, ktory bol v spolo¢nosti ponechany,
revolvingovym tUverom a Uvermi na samostatny hmotny majetok. Zavizky
a pohl'adavky su prevazne na podobnych turovniach. Problémom je, Ze spolo¢nost’ ma
vys$iu beznua aj okamzitu likviditu. Je to sposobené kratkodobym finanénym majetkom.
Vzhladom na vysoké debt ratio by bolo vhodné niektoré uvery, ako napriklad
revolvingovy, splatit’ a ponechat’ si limit ako rezervu. Tym by sa zniZila likvidita, ale
taktiez by sa zlepsila rentabilita a znizili sa nadkladové troky. Spolo¢nost’ vSak v roku
2012 vyplacala spolo¢nikovi Cast’ nerozdelené¢ho zisku, takze nie je mozné stanovit
konkrétnu usporu. Spolo¢nost vSak mala ku koncu roku z prevadzkového uveru
vycerpanu Ciastku 1,39 miliona K¢. V pripade splatenia tiveru a ponechania tiveru ako
necerpanej rezervy by spolocnost’ pri urokovej sadzbe 7,5% usetrila 104 250 K¢.
Urokové sadzby a poplatky za predasné splatenie Giverov na auta sa lisia a spolo¢nost’

mi podklady k tymto uverom neposkytla.

4.2 Kurzové straty

Spolo¢nost’ nakupuje Cast’ zo svojho sortimentu v zahranici, avSak Ziadnym spdsobom
sa nezaistuje proti rizikdm, dokonca ani neobchoduje s menami na financnom trhu.

Prave z toho pramenia vicSie kurzové straty, ktoré spolocnost’ ma. Z pohl'adu obratu
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nejde o vysoké Cciastky, ale v pripade porovnania s vysledkom hospodarenia ide o

nezanedbatel'né prostriedky.

Tabul’ka 22: Porovnanie vysledku hospodarenia s kurzovymi stratami v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj:

Vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010 2011
Vysledok hospodarenia 2 626 723 407 257
Kurzové straty 12 35 43 48 65
Podiel zo zisku 600% 5.59% 5.95% 11.79% 25.29%

V roku 2007 boli kurzové straty 600% zisku, tento podiel je vysledkom prili§ nizkeho
vysledku hospodarenia za bezné obdobie. V rokoch 2008 — 2009 su straty vo vyske
5,59% — 5,95% zo vysledku hospodérenia. V rokoch 2010 a 2011 kvoli znizujucemu sa
vysledku hospodarenia po zdaneni dokonca 11,79% respektive 25,29% zo zisku.
V pripade zaistenia lepSiecho vymenného kurzu by bolo mozZné o Cast’ tohto pomeru

vysledok hospodérenia navysit’.

Jednou z moznosti, ako tento problém vyriesit, je obchod na kapitdlovom trhu, kde
byva mensi spread medzi nakupom a predajom meny. Banky poskytuju tieto sluzby pre
svojich klientov, avSak minimalna mozna konverzia sa v niektorych bankach pohybuje
okolo 200 000 — 500 000 K¢, pripadne ekvivalent v EUR/USD. Najnizsi limit na
bankovom trhu pre vymenu je ekvivalent 1000 EUR. V zévislosti od vymienanej
Ciastky a kurzu na finan¢nom trhu méze byt pre firmu kurz vyhodnejsi v priemere o 20
— 40 halierov. Pri pohl'ade na kurzovy listok banky spolo¢nosti je Standardny rozdiel od
stredu vo vyske 50 halierov/EUR. Ak by bola priemernd uspora vo vyske 20 — 40
halierov na 1 eure, tak by kurzové straty mohli klesnut’ o 40% az 80%. Tieto peniaze by

ostali spolo¢nosti.

Dal$imi moznostami pre usporu je zaistenie pomocou forwardu alebo dualneho
depozita. Tieto sluzby vSak spolocnost nemodze vyuzit z dovodu nizSiecho objemu
jednotlivych transakcii. Zaistenie forwardom je mozné od ciastky 15 000 EUR,
v pripade dudlneho depozita ide o ekvivalent 200 000 EUR. AvsSak v pripade rastu
dopytu spolo¢nosti by v buducnosti mohlo ddjst k vyuzitiu tychto prostriedkov.
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V pripade moznosti konvertovat’ s vyhodnej$imi kurzami je mozné zistit’, Ze aj iny tovar

je lepSie doviest’ zo zahranicia.

4.3 Absencia sledovania ekonomickych ukazovatel’ov

Spolocnost’ vyuziva svoj sucasny ekonomicky software vylucne pre uctovné ucely ako

uctovanie o zasobach, zauctovanie faktur a ich platieb. Spolo¢nost’ ho vSak nevyuziva

na spravu cash-flow a likvidity, riadenie skladovych zasob, pripadne sledovanie

predajov svojich zamestnancov. V pripade vyuzitia tychto moznosti by bolo mozné skor

riesit’ problém s prebytkom likvidity, ktorym by sa mohla splatit’ Cast’ tverov, a tym by

nastala uspora, pripadne lepsie sledovat’ a kontrolovat’ vykon zamestnancov spolo¢nosti

— nebolo by nutné robit’ a kontrolovat’ Ziadne tabulky navySe. Tu by vedenie usetrilo

¢as venovany kontrole vykonu svojich zamestnancov a mohlo sa venovat’ rozvoju

firmy.

4.3.1 Riadenie pohl'adavok

Spolo¢nost mé kratku dobu obratu pohladavok, avsak dolezité je pozriet sa aj

na §truktiru pohladavok z pohlPadu splatnosti. Udaje o objeme pohladavok po

splatnosti su vSak iba za posledné tri roky. Tieto udaje st porovnané s celkovymi

pohladavkami v nasledujtcej tabulke.

Tabul’ka 23: Pohladavky v obdobi 2009 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2009 2010 2011 |
Pohladavky celkom 1,612 1,482 1,067
Pohl'adavky po splatnosti 1,388 768 481
Podiel pohl'adavok po splatnosti 86.10% 51.82% 45.08%

Pri pohlade na tabulku je zrejmé, ze v poslednych troch rokoch doslo k zlepseniu

inkasovania pohladavok aj zpohladu celkovych pohladdvok. Podiel pohladdvok
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po splatnosti sa taktiez znizil z 86,10% v roku 2009 a na 45,08% v roku 2011. AvSak
myslim si, ze podiel pohl'addvok po splatnosti 45,08% je vel'mi vysoky.

Podiel 45,08% pohl'adavok po splatnosti som konzultoval s konatel'om spolo¢nosti
a dostal som sa k informacii, Ze zhruba 45-50% vSetkych trzieb tvori platba v hotovosti.
Z toho vyplyva kratka doba obratu pohl'adavok, aj ked’ nejde presne o priemernu dobu
zaplatenia vydanej faktiry. Od spolo¢nosti som nedostal presné udaje o trzbach
v hotovosti pre jednotlivé roky, z toho dévodu bude vypocitand priemernd splatnost’
faktury pre pripad, ak by trzby v hotovosti tvorili 45% celkového obratu. V nasledujtcej

tabul’ke je porovnana doba obratu zasob.

Tabul’ka 24: Porovnanie doby obratu pohlPadivok a priemernej doby splatnosti (Zdroj: Vlastné

spracovanie)

2007 2008 2009 2010 2011
Doba obratu pohl'adavok 19.32 25.63 26.81 24.01 16.51
Priemerna doba splatnosti 35.13 46.60 48.74 43.66 30.02

V tomto pripade je jasne vidiet, Ze ak vezmeme do tUvahy, ze 45% trzieb je
inkasovanych v hotovosti, tak priemerna doba splatnosti je temer dvojnasobnd oproti
dobe obratu pohladavok. Spolo¢nost’ ma beznu dobu splatnosti pohl'adavok 14 dni,
takze odberatelia v roku 2008 — 2010 platili spolo¢nosti v priemere 30 — 34 dni po
splatnosti a vroku 2011 16 dni po splatnosti. Aj ked” je doba obratu zasob vyrazne
kratSia ako u konkurencie, nedokazal som v pripade konkurencie zistit' pomer trzieb

v hotovosti, ani ich Standardnt splatnost’ pohl'adavok.

Spolo¢nost” by sa mala branit’ problémovym dodavatelom a pohl'adavkam a je mozné

vybrat’ si z niekol’kych moZnosti, ako predchadzat’ ich vzniku.
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1) Prevencia

Prevenciou pred odberateI'mi s horSou platobnou moralkou méze byt sledovanie ich
bonity a platobnej schopnosti. K jej zhodnoteniu je mozno vyuzit' externé registre ako
napriklad centrdlny register dlZznikov, sprdvy obchodnych partnerov alebo
Specializovanych firiem v oblasti. Cena takychto sluzieb sa v pripade do 500 lustrécii
mesacne pohybovala na Grovni 31 000 K¢&. Systémy st schopné pravidelne monitorovat’
partnerov ako taktiez jednorazovo preverit vyskyt negativnych dat v podobe
historickych aj aktualnych dlhov, exekucii, insolvencii a pod. Dalej je moZné preverit,
¢1 so ziadatel'om pouzivanej IP adresy, dorucovacej adresy, alebo emailu nie su spojené

delikvencie v podobe neuhradenych pohl'adavok alebo pokusov o podvod. (19)
2) Zmluvné pokuty

Dalsou moznostou pre zlepienie platobnej moralky odberatelov je zmluvna pokuta,
pripadne penéle za omeskanie platby. Tuto moznost’ je vhodné vyuzit’ hlavne u novych
klientov, s ktorymi eSte spolocnost’ nespolupracovala a neméd informécie o ich platobne;j

moralke.

Spolo¢nost’ ma na svojich faktirach uvedené zmluvné penale pri omeskani platby,
avSak k realizacii tejto sankcie nikdy nepristupila, lebo vécSina jej obchodnych

partnerov je dlhodobych a spolo¢nost’ by nechcela tieto vztahy narusit’.

3) Skonto v pripade v¢asnej platby

Odberatel'ov je mozné motivovat aj inak ako pokutou ato zlavou z ceny v pripade
skorého zaplatenia dodavky. Vyhodou tejto metddy je okrem zlepSenia platobnej
moralky aj zjednoduSenie vymahania pohladavok. Nevyhodou je zlacnenie tovaru

a praca navyse spojend s administraciou skonta.

Vyska zlavy a lehoty inkasa musia vychadzat z kalkuldcie nakladov na tver

s prihliadnutim k ndkladom na obstaranie alternativneho zdroja financovania. (8)
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Pre vypocet vyuZijeme vzorec:

i, - naklady kapitalu na diZku poskytnutého skonta

¢

T
= I * (325)

360

iy - ndklady alternativneho zdroja financovania

T - pocet dni, pre ktoré sa poskytuje skonto

)

V nasledujtiicej tabulke su uvedené maximdalne pripustné vysky skonta, ktoré st

vypocitané pre rozne miery nakladov na kapital a rozny pocet dni do splatnosti. Vyska

poskytnutého skonta by preto mala byt nizSia ako néklady na financovanie po dobu,

kedy bolo skonto poskytnuté.

Tabul’ka 25: Maximalne hodnoty skonta (Zdroj: Vlastné spracovanie)

naklady doba do splatnosti |
kapitalu 25 20 15 10 5
9.5% 0.79% 0.66% 0.53% 0.40% 0.26% 0.13%
8.5% 0.71% 0.59% 0.47% 0.35% 0.24% 0.12%
7.5% 0.63% 0.52% 0.42% 0.31% 0.21% 0.10%

Maximalne hodnoty skonta nie st prili§ vysoké, avsak délezitym motivacnym faktorom

je psychologicky faktor a motivacia usporou finan¢nych prostriedkov.

4) Faktoring

Faktoring je metdda financovania kratkodobych tverov poskytnutych pri dodavkach

tovaru a sluzieb. Podstatou faktoringu je odktpenie kratkodobych pohl'adavok spravidla

bez postihu voci pdvodnému veritel'ovi. Zédkladom pre vzt'ah je faktoringova zmluva,

ktord stanovuje prava a povinnosti oboch stran. Cenou faktoringu je faktoringova

provizia (0,8 — 3% z pohladavky), ktord je tvorena rizikovou zlozkou a ndkladmi
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stivisiacimi so spracovanim faktoringu. Skupovanie pohladavok robi faktoringova
spoloc¢nost’ (banka) bud’ bez moznosti spdtného regresu, alebo s moznost'ou spitného
regresu. V pripade moznosti spdtného regresu nesie riziko nezaplatenia dodéavatel’,
v pripade alternativy bez spédtného regresu riziko nezaplatenia prechadza
na faktoringovi spolo¢nost’. Pohladavky, ktoré su predmetom odkupenia, musia

obvykle spinat’ nasledujuce podmienky:

- vznik pohl'adédvky na zaklade nezaisten¢ho tveru,

- existencia moznosti postupenia pohl'adavky,

- splatnost’ nesmie prekrocit’ 180 dni,

- s pohladavkou nesmu byt spojené prava d’alSich tretich osob,

- pohladdvka je za subjektom s akceptovatelnou bonitou pre faktoringovi

spolo¢nost’ (14)

Faktoring je sice formou financovania spolo¢nosti, ale taktiez dokaze vyrazne vplyvat
na splacanie zavizkov. Pri faktorovani pohl'addvky dostane dodavatel’ od faktoringovej
spolo¢nosti podl'a dohodnutych podmienok 80% — 90% faktorovovanych faktur.
V zasade ma vSak potom vymahanie pohl'addvok na starosti faktoringova spolo¢nost’,
takze je bezné, ze spoloCnosti sa v pripade vyuzitia faktoringu zlepsi aj platobna
moralka jej klientov. AvSak faktoringova provizia byva 0,8% — 3% z pohladavky,
a preto je potrebné dobre zvazit tato alternativu, ktora je vhodnejsia hlavne pri dlhsich

splatnostiach.

5) Systém riadenia pohl’adavok

Mnohé tuctovné programy maju moduly, ktoré umoziuju sledovanie cash-flow
a splatnosti pohladavok. Systém by primarne slizil na sledovanie a reportovanie
pohladavok po splatnosti, sekundarne by bol vyuzity pre automatické generovanie
upomienok. Vzhl'adom na osobny pristup, ktory si snazi spolocnost’ zachovat’, je vacsi
doraz na reportovani pohladavok po splatnosti. Aktudlne pohl'adavky po splatnosti
kontroluje vedenie spolo¢nosti v Case, ked’ je menej prace. Report, ktory by zoradil

pohladavky do kategdrii menej ako 5 dni pred splatnostou, do 5 dni po splatnosti,
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do 15 dni po splatnosti a nad 15 dni po splatnosti, by konatel'ovi spolo¢nosti mohol
vyrazne pomoct’, aby ziskal presnejsi a Struktirovanejsi prehl'ad o dlZznikoch. Report by
sluzil ako podklad pre upominanie zakaznikov spolo¢nosti. Report by mal byt zaroven

pristupny obchodnikom, ktori so zdkaznikmi pravidelne jednaju.

Zaroven by stanovil postup pre komunikdciu so zdkaznikmi, ktory by mohol vyzerat

takto:

1. V pripade faktir, ktoré uz maju iba menej ako 5 dni do splatnosti, by mal
obchodnik v pripade komunikacie so zadkaznikom pripomenut’ splatnost’ faktiry.
Toto pripomenutie by malo byt’ sucast’ou Standardné¢ho rozhovoru.

2. V pripade prekroCenia splatnosti do piatich dni by mal prebehnut cieleny
telefonat s tym, ze bude skontrolované, ¢i uz zakaznik platbu neposlal a ak nie,
tak by v nom mali byt’ pripomenuté vSetky splatné zavazky klienta.

3. Po uplynuti 5 dni od splatnosti by mala odist’ pisomna urgentnej$ia upomienka
emailom s upozornenim na nesplatené zavizky.

4. V pripade, ze by sa vyzvami po 15 ditoch nedosiahol pozadovany efekt, tak by
bola odosland druhd upomienka s informaciou o moznosti vystavenia
penaliza¢nej faktury v pripade, ze pohl'adavky nebudi do 3 dni splatené.

5. Poslednym krokom by bolo vystavenie a odoslanie penaliza¢nej faktiry a sidne

vymahanie pohl'adavky.

4.3.2 Riadenie zasob

Riadenie zasob v spoloc¢nosti je zavislé od dopytu po tovare. Spolo¢nost’ drzi zasoby
tovaru, avSak jeho obrat aktivne nesleduje, nemd stanovené Ziadne objednavané
mnozstvd, ani detailny prehl'ad o pohybe tovaru. Skladovy systém sluzi iba pre

evidenciu a potreby Uctovnictva a zasoby sa riadia viac na zaklade dopytu a skusenosti.

Tedriou bola vyvinutd celd rada pristupov pre riadenie zdsob, ktoré aplikuja
matematické a Statistické metddy. Su taktiez v sucasne dobe sucastou ponuky

softwarovych produktov pre riadenie materidlovych tokov a logistickych informa¢nych
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systémov. (3) Spolo¢nost’ vyuziva ekonomicky informacny systém pre evidenciu
skladov a podl'a dodavatela systému nie je problém dodat’ modul podla poziadaviek
klienta, ak by ten nebol schopny vyuzit’ moznosti, ktoré mu pontika jeho systém v danej

konfiguracii.

Pre spolo¢nost’ by bol vhodny systém riadenia zadsob dopytom. Spolo¢nost’ v ndkupe
tovaru reaguje na dopyt, avsak o sklad sa stara konatel’ spolo¢nosti a ked’ je to potrebné,

tak sa chybajtci tovar dokupi aj v menSom mnozstve.

Pri tomto systéme sa dopliiovanie zasob zaistuje v momente, ked disponibilny stav
zasob na sklade poklesne pod vopred stanoveni minimalnu uroven. Tato uroven je
vacsinou na urovni priemerného dopytu behom cyklu dopliiovania zésob v distribu¢nom

mieste. Dopliiovanie zasob vychadza z urcitej predpovede na zaklade minulého dopytu.

€)

Tato metdda by spoloCnosti priniesla ¢asova aj finanénu Gsporu. Pri aplikacii by malo
urovne objednania a objednavaného mnozstva. Financnil tsporu by predstavovala
uspora na pohonnych hmotach ana case, ktory zamestnanci firmy stravili cestou na
nakup tovaru, ktory aktualne nebol na sklade. Zaroven by to znamenalo vacsSiu
organizaciu zasob ateda moznost’ vysSich zliav alebo rabatov, nez aké spolo¢nost

aktuilne ma.

Pri aplikovani tohto systému je vhodné pouzit’ aj metodu ABC a tovar si podl'a metody
zoradit’ do danych kategorii. Metoda by firme pomohla eSte GspeSnejSie zaviest’ systém

riadenia zasob dopytom.

ABC analyza je metoda vyuzivana v riadeni zasob. Podstatou metody ABC je zoradenie
zasob do troch kategorii (A, B a C) na zdklade ich podielu na celkovom obrate
skladovych zasob. Nie su stanovené¢ pevné hodnoty pre zaradenie do jednotlivych

kategorii, prikladom by mohlo byt’ nasledujice rozloZenie:

- do kategorie A by spadalo 20% poloZiek, ktoré maju podiel 70% na ro¢nom
obrate zasob,

- do kategorie B by spadalo 30% poloziek s podielom 25% na ro¢nom obrate,
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- do kategoérie C by spadalo 50% poloziek s podielom 5% na rocnom obrate

zasob.

Stanovené hranice mézu byt posunuté podl'a konkrétneho podnikania. Potom plati, ze
zasoby z kategorie A by mali spadat’ pod vel'mi prisnu kontrolu a mali by sa viest
presné zdznamy o predajoch a vyvoji, aby spolocnost mohla reagovat’ a operativne
menit’ plany. Zasoby v kategorii B nemusia spadat’ pod tak prisnu kontrolu, ale
spolo¢nost’ by mala mat’ presny obraz o vyvoji, zatial' ¢o nad zasobami z kategdrie C

nemusi mat’ firma az taku vel’ka kontrolu a staci viest minimalne zdznamy. (3)

Postup zavedenia metody by bol nasledovny:

1) Analyza zasob

Spolo¢nost’ by zoradila svoje zasoby podla obratu a rozdelila ich do kategorii ABC

na zéklade podielu na celkovom obrate.

2) Analyza pohybu tovaru

Spolo¢nost’” by mala analyzovat' pohyb najprv v kategoérii A, potom v kategérii B.
Potrebné je pri jednotlivych tovaroch analyzovat objednavky a predaje. V pripade
predajov su dolezit¢ trendy predajov, na zaklade ktorych by sa dali planovat
objednavky. V pripade objedndvok je potreba analyzovat objedndvané mnozstva
a terminy objednavok. Je pravdepodobné, ze vel'a objednavok bolo s mensim dodacim

mnozstvom a objednavky boli robené kratku dobu po sebe.

3) Plan

Na zéklade celkového obratu a vyvoja predajov je potreba stanovit miniméalne
objednavané mnozstvo pre jednotlivé polozky a taktiez plan objednavania, aby sa
pripadné zakazky navySe nerieSili d’alSou objednavkou, ale td sa spojila s uz
planovanou. Pri vysSich objedndvanych mnoZstvach dojde k casovej uspore, Uspore
pohonnych hmoét a pri vysSich objednavanych mnozstvach je mozné dosiahnut’
mnozstevné zlavy. Skladovacie ndklady st minimalne, ked’ze spolo¢nost ma sklad

nevyuzity zhruba z 40%.
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Zaver

Cielom diplomovej prace bolo zhodnotit’ finan¢né zdravie vybraného podniku. Tento
ciel bol dosiahnuty pomocou S$tadia teoretickych poznatkov, ktoré boli spracované
v prvej Casti prace. Tieto poznatky boli nasledne aplikované v analyze spoloc¢nosti a jej
okolia pomocou Portrovej analyzy odborového prostredia, SLEPTE analyzy obecného
prostredia a Internej analyzy pomocou McKinseyho modelu 7s. Vystupy tychto analyz
boli dalej pouzité a zhrnuté vo SWOT analyze. Dalfou Gastou bolo spracovanie
finan¢nej analyzy podniku. Ako prvé boli vypocitané ststavy ukazovatel'ov, pomocou
Du-Pont diagramu bol rozlozeny ukazovatel ROE a zistili sme, ze spolo¢nost’ dosahuje
priemernych hodndt zo zahrani¢ia. Pomocou Indexu déveryhodnosti ¢eského podniku
sme zistili, Ze firma sa v rokoch 2010 a 2011 dostala do "Sedej zony nevyhranenych
vysledkov firmy" po tom, ako prechadzajuce roky spadala do kategorie UspeSnych
firlem, tento pokles hodndt bol vSak vysvetleny kombindciou nakupu majetku
a zrychlené¢ho odpisovania. Analyza absolutnych ukazovatelov ukézala, ze najvacsiu
Cast’ aktiv tvori obezny majetok vo forme zdsob, pohladavok a kratkodobého

financného majetku a stcasne, zZe spolo¢nost’ je financovand hlavne z cudzich zdrojov.

Zaujimava bola analyza pomerovych ukazovatelov, kde ukazovatele rentability
vykazovali vyrazny klesajiici charakter, spdsobeny hlavne tUrokmi a odpismi. Pri
porovnani s inymi spolo¢nostami v obore sa vSak ukézalo, ze pri vypocte rentability
z ukazovatel'u EBITDA si spolo¢nost’ udrzuje stabilnu rentabilitu. Spolo¢nost” mala
taktiez zlepSujucu sa likviditu, avSak t4 bola vykupend ponechédvanim zisku
v spolo¢nosti. Analyza ukazovatel'ov zadlzenosti zasa poukazala, Ze spolo¢nost’ je
financovand hlavne cudzimi zdrojmi a to az zo 70%. V pripade ukazovatel'ov aktivity
spolo¢nost’ vykéazala vel'mi dobré doby obratu zasob aj pohl'adavok. AvSak pri hlbsej
analyze pohladdvok sa vypoftom doSlo na to, Ze spolo¢nost ma problémy
so splatnostou pohladavok a skreslenie je spdsobené vysokym podielom predajov

v hotovosti.

Na zéklade analyzy bolo spolocnosti navrhnuté, aby sa venovala otdzke likvidity
a financovania spoloc¢nosti a to idealne formou predCasné¢ho splatenia Casti tiverov,

ktoré spolocnost ma. DalSim navrhom bolo =zaistit' si ochranu pri devizovych
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transakcidch a zahrani¢énom obchode a ako posledné boli navrhnuté opatrenia, ktoré by

mohli napomoct’ rieSeniu problémov s neskorymi platbami pohl'adavok.
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Priloha 1: Rozvaha v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

vtis. KE 2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 4266 5704 8073 8271 8811

B. Dlouhodoby majetek 342| 469| 1,316 967 | 1,101

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 22

3. | Software 0 0 0 0 22

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 342| 469]| 1,316 967 | 1,079

3. | Samostatné véci a soubory movitych véci 342 469 | 1,316 967 1,079

C. Obézna aktiva 3,789 | 4,690| 5886| 6,479| 6,915

C.lL Zasoby 650 804 | 1,200 1,413| 1,472

5. |Zbozi 650 804 | 1,200 1,413| 1,472

C.11. Kratkodobé pohledavky 1,180| 1,563 | 1,612 1,583| 1,144

C.1ll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahl 1,094| 1,557 1,612 1,482 1,067

6. | Stat - daflové pohledavky 0 6 0 79 77

7. | Ostatni poskytnuté zalohy 0 0 0 22 0

9. |Jiné pohledavky 86 0 0 0 0

C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 1,959| 2,323 | 3,074 | 3,483 4,299

C.IV.1. | Penize 1,959 | 2,323 | 3,074 | 3,483| 4,299

D.l. Casové rozliseni 135 545 871 825 795

D.l.1. | Naklady pristich obdobi 135| 545 871 825 795

vtis. K& 2007 2008 2009 2010 2011

PASIVA CELKEM 4266 5704 \ 8073 \ 8271 \ 8811

A. Vlastni kapital 654 | 1278| 2002 2408 2666

Al Zakladni kapital 200 200 200 200 200

A.l.1. | Zakladni kapital 200 200 200 200 200
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy

Al ze zisku 20 20 20 20 20

A.lll.1. | Zakonny rezervni fond a ostatni fondy ze zisku 20 20 20 20 20

A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 432 433 | 1059 1782 2189

A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 432 433 | 1059 1782 2189
Vysledek hospodafeni bé&zného ucletniho

AV. obdobi 2| 625 723 406 257

B. Cizi zdroje 3597 | 4406 | 6050 5837 6119

B.III. Kratkodobé zavazky 2244 | 3036 | 4645 4799 4729

B.Ill.1. | Zavazky z obchodnich vztahl 2122 | 2290 | 1742 2018 1471

5. | Zavazky k zaméstnancim 50 63 523 159 137
Zavazky ze socialniho zabezpe€eni a

6. | zdravotniho pojisténi 21 34 44 63 68

7. | Stat - danové zavazKky a dotace 51 12 206 120 103

11. | Jiné zavazky 0] 637| 2130 2439 2950

B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 1353| 1370| 1405 1038 1390

2. | Kratkodobé bankovni Gvéry 1353 | 1370] 1405 1038 1390

C.l. Casové rozligeni 15 20 21 26 26

C.I.1. | Vydaje pfistich obdobi 15 20 21 26 26




Priloha 2: Vykaz zisku a strat v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011

L. Trzby za prodej zbozi 20,107 | 21,543 | 21,286| 21,984 | 22,923
iaé‘;dy vymalozene na prodané | 14 »361 15001 | 14,075| 14,828 15.491

+ Obchodni marze 5,871 6,542 7211| 7,156 7,432

II. | Vykony 0 46 0 0 0

L1 Trzbél za prodej vlastnich vyrobki 0 46 0 0 0
a sluzeb

B. | Vykonova spotieba 2915| 3,123| 3,518| 2,899| 3,508

B.1. | Spotieba materidlu a energie 1,084 1,149 1,341 1,345| 1,442

B.2. |Sluzby 1,831 1,974| 2,177 1,554| 2,066

+ Ptidana hodnota 2,956 3,465| 3,693| 4,257| 3,924

C. | Osobni naklady 2,285 2,249| 2,185| 2,635| 2,439

C.1. | Mzdové naklady 1,978 1,847| 1,809 2,080| 1,863

C3. Néklady na S'(‘)VCIVah:ll zabezpeceni a 284 394 318 476 554
zdravotni pojisténi

C.4. | Sociélni néklady 23 8 58 79 22

D. |Dané a poplatky 29 30 33 34 40

E Odpisy QIOuhOQObeho nehmotného 377 324 438 753 749
a hmotného majetku

1. Tr;by z prodeje .(%louhodobeho 99 260 125 193 71

majetku a materialu

L1 Tr;by z prodeje dlouhodobého 99 260 125 193 71
majetku

F Zugtatkova cena Prodaneho 135 0 8 0 104
majetku a materialu

Fl Zugtatkova cena prodané¢ho 135 0 78 0 104
majetku

IV. |Ostatni provozni vynosy 179 21 235 42 270

H. | Ostatni provozni naklady 21 6 4 3 39

* Provozni vysledek hospodareni 387 1,137 1,315 1,067 894

N. |Nékladové uroky 197 182 239 317 346

XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 3 1 4

O. | Ostatni finan¢ni ndklady 137 149 151 227 219

* Financni vysledek hospodateni -334 -331 -387 -543 -561

Q. | Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 51 180 205 117 76

Q.1. |splatna 51 180 205 117 76

o szledek hospodafeni za béznou ) 626 723 407 257
cinnost

. Vyslec,lek hospodateni za ucetni ) 626 773 407 57
obdobi

*#%% | VH pred zdanénim 53 806 928 524 333




Priloha 3: Cash-flow v rokoch 2007 - 2011 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2007 2008 2009 2010 2011 |

Stav penéznich prosttedkli a penéznich

P. ekvivalenti na zacatku cetnitho| 1959| 2323| 3074| 3483| 4299
obdobi

PenéZni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost)

7 IV'J.éetni. zvisk nebvo, ztrata z bézné 53 206 928 594 333
¢innosti pred zdanénim

A.1 |Upravy o nepenéZni operace 610 246 630 877| 1128

A1 Odpisy’ stél}':ch aktiv a umqfovéni 377 304| ass| 753 749
opravné polozky k nabytému majetku

A. 13 | Zisk z prodeje stalych aktiv 36| -260 97| -193 33
Vyuctované  ndkladové  uroky s

A. 15 |vyjimkou kapitalizovanych a 197 182 239 317 346
vyuctované vynosové uroky
Cisty penézni tok z prov.¢innosti pred

A.* |zdanénim, zménami prac. kapitdlu a| 663 | 1052| 1558| 1401| 1461
mim.polozkami
Zmény stavu nepenéznich slozek

A.2 . i -38| -133 838 16| 340
pracovniho kapitalu

A.21 |Zmena stavu pohledivek z provozni| 3| 7931 375/ 75| 469
¢innosti, prechodnych ¢t aktiv
Zména stavu kratkodobych zavazkl z

A.22 |provozni Ccinnosti, pfechodnych ucti| -508 814 | 1609 154 -70
pasiv

A. 23 | Zména stavu zasob -62| -154] -396| -213 -59
Cisty penézni tok z provozni &innosti

A.** |pfred zdanénim a mimofadnymi 625 919| 2396| 1417| 1801
polozkami
Vyplacené  uroky s  vyjimkou

A.3 o , -197| -182| -239| -317| -346
kapitalizovanych
Zaplacena dan z piijmi za béznou

A.5 |Cinnost a domérky dané za minuld =51 -180| -205| -117 -76
obdobi

A. *** | Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 377 557| 1952 983| 1379

PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti

B. 1 |Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv | -424| -197| 359| -1102| -615

B.2 | Piijmy z prodeje stalych aktiv -36] 260 97 193 -33

B, Cisty wpe,nvé.ini tpk vztahujici se k _460 63| 456 -909| -64%
mvesticni ¢1nnosti

PenéZni toky z finan¢ni ¢innosti

F (Vjistév Zvyoéeni resp. sniZzeni penéznich 20| 620! 2408 24| 731
prostiedkil
Stav penéznich prostfedkit a pen.

R. ekvivalentli na konci ucetniho obdobi 187912943 54821 3557|5030




