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ANOTACE

Diplomova prace je zatkena na komplexni hodnoceni fian situace vybrané
spole&nosti. Jedna seipdevsSim o aplikaci nejzna@jsich metod pouzivanych finami
analyzou. Kléovou roli zde hraji tzv. elementarni metodiegevsim se jedna o ukazatele
ponerove, rozdilové a souhrnné. Prydist prace jednovana teoretickym zakla, o rez

se hodnoceni fin&gni situace opir4, druh&ast je zamfena na praktické vyuZiti
teoretickych poznatk V zawru prace poukazuji jak na pozitivni, tak fepevsSim na
negativni aspekty fin&niho hospodani spolénosti, jimz by se rla spol€nost

v pristich letech vyvarovat.

KLi COVA SLOVA

Finartni analyza, finaéni zdravi, ukazatele fin&ni analyzy, absolutni ukazatele,

ponerove ukazatele, rozdilové ukazatele, souhrnné twkkezinargni analyzy

ANNOTATION

The thesis focuses on a complete evaluation offitmencial situation of a selected

company. It is especially an application of the tmopspular methods used by financial
analysis. The so-called elementary methods whietpamarily ratio, differential and total

indicators play a key role there. First part of Wk is devoted to theoretical foundations,
on which the financial situation leans; the secpatt is focused on a practical use of
theoretical knowledge. In the conclusion of thisrkvbam pointing out both positive and
especially negative aspects of the financial mamage of the company, which the

company should avoid in next years.

KEYWORDS
Financial analysis, financial health, financial lgaes parameters, absolute indicators, ratio
indicators, differential indicators, financial aysik total indicators, liquidity, profitability,

indebtedness
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UvoD

Kazda firma se iive kthem své existence ocitnout v tigmivé finaréni situaci. Pro
kazdou firmu je tedy nezbytné sledovat vyvoj fitiiimno hospodani, zejména celkovou
financni stabilitu, likviditu a rentabilitu. K pkni tohoto Ukolu se vyuziva analyza fian
situace, tedy finami analyza. Hodnoceni finami situace slouzi vSeobectk odhaleni
pravdiveho obrazu hospa@ai. \EtSinou se tato analyza provadi pro hodnoceni
spolenosti, jejich oddleni, proced apod. Cilem je identifikovat slabé stranky a ndale
provést zasahy takoveého razu, které by slabé stréaknejvice potlély nebo dokonce

aplr¢ odstranily. Tyto zasahy pak mohou byt kratkodotiwuhodobé.

V této diplomové praxi je mym cilem vypracovat &3v pro zlepSeni finamiho
hospodé&eni spolénosti XY a.s., na zakladziskanych dat od roku 2003 do roku 2006.
K vypracovani zast je vSak pdieba provést komplexni analyzu fikafho zdravi
spole&nosti na zaklag aplikace dostupnych metod firnam analyzy uvedenych v prvni

casti prace.

Na zéklad pozadavku firmy na srozumitelnost, ale i na zaklathstniho nazoru, Ze
analyza finantni situace by se #a stat pomocnikem kazdého, kdo ma zajem analyzovat
zhodnotit finagni hospodgeni spolénosti, byly do vypracovani této pracerazeny
piedevsim elementarni metody figaih analyzy. Divodem je jejich snadna zvladnutelnost
a pongrné rychla vypdaitatelnost. | pes svoji jednoduchost jsou vSak schopny poskytnout
uzivatehm relevantni a uzitmé informace. V ramci elementarnich metod jeidda

pozornost ¥novana zejména pairovym ukazateim.
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1 VYMEZENIi PROBLEMU A CILE PRACE

Prvni ¢ast prace je zatkena pedevSim na stanoveniiciprace a charakteristiku spéle
nosti, ve které je diplomova prace zpracovana. Mgtma:né charakteristiky podniku zde
uvedu i charakteristiku odtwvi, do kterého vybrana spdleost spada, analyzu &giho i

vnitiniho prostedi firmy, popis cilového trhu a analyzu konkurence

1.1 Cil diplomové prace

Cilem této prace je zhodnotit finam situaci podniku. K usgnému spléni tohoto cile
vyuziji dostupné metody fin&gni analyzy. Prvni¢dst se bude opirat o teoreticka
vychodiska finatini analyzy, pi niz jsem se rozhodlk&erpat z pislusné literatury uvedené
v zawru prace. V teoretick&asti je teba definovat pojem fingni analyzy, stréné
rozebrat jeji strukturu a uvést postupy a Wpd jejimu usgSnému vyeSeni. Kléova
pozornost je zde &novana zejména elementarnim metodam finaranalyzy, jejim
principim a vypa@tam.

Druhac¢ast spoiva v praktickém provedeni finami analyzy a formulace jejich vysleidk
Pri praktické ¢asti budu postupovat nasledévrNejprve provedu analyzu stavovych
ukazateh (horizontélni a vertikdlni analyzu), dale rozboraftnich ukazateél (analyza
rentability, likvidity, zadluZzenosti a aktivity, alyza soustav ukazatgl a v za¥ru
zhodnotim vysledky ziskané praktickou analyzou. iebe (&elem této praktick@asti

poukazat nejen na pozitivni aspekty fitiaio hospodani firmy, nybrz i nenegativni.

Vysledkem préace bude na zakiadskanych ukazatélfinancni analyzy navrhnout mozné
nantty na zlepseni finami situace podniku detré stanoveni podminek daného navrhu,

piipadré i harmonogram jejich realizace.

1.2 Struénéa charakteristika spolanosti XY a.s.

Spole&nost XY, a.s. (XY) se sidlem v ....... je vyznamnydeskym vyrobcem a
dodavatelem potravitigkych technologii. Od svého zaloZeni v roce 1953zaeyva
predevSim vyrobou strbja zd&izeni pro pekarny, pivovary a sladovny. iPd velmi

vyznamnym dodavatén ve svém oboru v ramci celé&exdni a vychodni Evropy.

Pruznd organizmi struktura a vybudovand silnd @tihi projekce a konstrukce,

zasobovani, obchodu a servisu uimng¥ realizovat v paebném terminu a kvaditjak
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dodavky jednotlivych stréj a provoznich soubbr¢i nahradnich dil, tak i dodavky
kompletnich investnich celki potravindskych technologii od zpracovani projektiep
vlastni dodavku a montazizzeni az po uvedeni do provozu, zaskoleni obslutgjiaeni
zarwniho i pozaraniho servisu. V poslednich letech také s@mbst reaguje na #nici se
pozadavky trhu a zaftuje se na dalSi vyrobni sféry, rtglad na vyrobu dil a konstrukci

z oceli a z nerezové oceli nebo na zahiinkooperace.

Souasti kompletnich dodavek je i bezplatny transfeovkn how na vyrobu Sirokého
spektra pekarenskych prodikti svétoznamého plaeského sladu, ktery tak vyznagn

prispiva k ¥hlasuc¢eského piva na celém&y.

1.2.1 Predmeét ¢innosti

- stavba strdj s mechanickym pohonem

- montaz, opravy, revize vyhrazenych elektrickyakizeni
- vyroba rozva&u nizkého nagti a baterii, kabéla vodiu
- vyroba, instalace a opravy elektrickych sirajgistroji

- vyroba, instalace a opravy elektronickychizani

- vyroba, kompletace a montédz technologickéhiizeai

- vyroba, montaz a opravy strojirenskych vyrolblez pohonu
- projektovani elektrickych #ezeni

- projektovatinnost v oblasti strojirenstvi

- silni¢ni motorova doprava nékladni

- koupe zbozi za telem jeho dalSiho prodeje a prodej

- pronajem nebytovych prostor

1.2.2 Historie spol&nosti

Spole&nost byla zaloZena v roce 1953, tehdy pod nazvemo¥ivté doby proSla ztaymi
organiz&nimi zmenami. V roce 1958 doslo ke&izeni oborového podniku XY v ........ O
dvanéact let pozii doSlo ke slodeni s gkterymi jinymi zavody a spotmost z&ala

fungovat pod nazvem XY @pse sidlem v ...... AZ vroce 1991 se osamostatnila..
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pobaika spolénosti a ve stejném roce doslo k zaloZeni spalsti XY a.s. Mezi lety 93 a
99 byla spol&nost privatizovana a byla 8 realizovana restrukturalizace, takze v
sowasné dob je konsolidovanou pkh privatizovanou firmou se Sirokymi obchodnimi

kontakty jak v zemich sipchodovou ekonomikou, tak v rozvinutych evropskgemich.

1.2.3 Vyvoj poétu pracovniki

V souwasnosti ma spoteost cca 80 zadstnand. Vyvoj poctu pracovniku ve spateosti
od r. 2003 do r. 2006 znazmije nize uvedena tabulka.

Tab. 1: Vyvoj pdtu pracovnik ve spolénosti XY a.s. 2003 — 2006

Ridici
Délnici THP ’ Celkem
(sowast THP)
2003 54 27 9 81
2004 51 25 9 76
2005 49 24 9 73
2006 53 23 7 76

Pramen: Vlastni zpracovani

1.2.4 Strategicky zamér spolefnosti

Vedeni spolénosti vychazi B svém rozhodovani z dlouhodbldobrych a vyrovnanych
hospodéskych vysledk spol&nosti. Pro jejich podporu v dalSich letech se spalst
rozhodla pipravit vroce 2005 investni zangér dobudovani a modernizace vyrobni
z&kladny s vyuzitim podpory evropskych strukturétnondi. Vedle tohoto Ukoluistava
nadale nezbytnymipdpokladem udrZeni trzni pozice firmy na vychodrizfch, zejména
trzich Ruska. Udrzeni vyznamnych pozic u zékarxmiKeské a Slovenské Republiky je

zasadnim ukolem.

1.2.5 Hlavni akcionari

NejvétSim a také jedinym akciofeém Moravskych Potravitigkych Strojiren a.s. Olomouc
je spolénost EuroXY s.r.o., se sidlem rasinv Olomouci. Uvedena spdleost viastni
100% akcii (103 kus.
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1.3 Analyza sowasného stavu

Tato ¢ast je zamena na aplikaci gkterych modeal vhodnych pro analyzu viiitiho i

vngjSiho okoli spolénosti.

1.3.1 Situace v isluSném od¥tvi

Spolgnost XY a.s. spada do OKE29, tedy Vyroba a opravy stfop zaizeni, konkréti
se jedn& o OKE 29.53 — Vyroba a opravy stiopa vyrobu potravin, napija zpracovani
tabaku.

Firmy spadajici pod OKE 29 (Vyroba a opravy strbja zaizeni), které byvaji nazyvany
rovnéz vSeobecnym strojirenstvim, jsouileZitym odwtvim ceského zpracovatelského
pramyslu. Odw¥tvi vykazuje v pitbéhu let 2000 — 2006 postupmostouci vyvoj trzeb za
vlastni vyrobky a sluzby. OKE 29.5 zaujiméa druhé misto v podilu na trzbach palejr

vlastnich vyrobk a sluzeb, ¥ele je vyroba strdj pro vSeobecnécely.

Graf 1: Podil oboii na trzbach za prodej vlastnich vyralk sluzeb v roce 2006

4 M

29.1 Vyroba stroji pro

294 6% e vyr.mech. energie

W 29.2 Vyr. jinych stroju pro
26% vieobec. ucely

W 29.3 Vyroba zemeéd. a
lesnickych stroju

m 29.4 Vyroba obréabécich a
tvarecich stroju

29.5 Vyroba ostatnich
ucelovych stroju

5%

29.6 Vyroba a opravy
zbrani a munice

Pramen: Analyza odti Ministerstva pgmylsu a obchodu za rok 2006

Obdobny piibéch ma i vySe Getni gidané hodnoty a produktivity prace. Tento

pozitivni proces jeisledkemrady vlivi:
- vstupCR do EU

- ukorteni s¥tove hospod&ké recese



VUT v Brn &, Fakulta podnikatelska 16

- ukorteni restrukturalizénich a transformaich proces spol&€nosti

V roce 2005 spada do tohoto @tiki celkem 1067 firem, jejichZZiStm jsou zejména
podniky s poty zaméstnandé mezi 50 a 250, s celkovym fiem zamstnané@ prekraiujici
hodnotu 131 000. Vice neetinu vykazovaly podniky pré&w odwtvi 29.5, kam spada i
spolg&nost XY a.s. Rmeérny plat byl v gisluSném odétvi ve vySi 18 627 K v roce 2005.

Kladny vliv na rozvoj tohoto oditvi maji rovréz piimé zahranini investice. Udrzet zajem
zahraninich investoit napomaha ifiznivé podnikatelské prastdi, které spoluvytiéa
prihledna a stabilni legislativa, fitavé zvyhodsni, dopravni dosaZitelnost, kvalita a
dostatek pracovni sily.f2nivy dopad na vysledky v tomto a#tvi ma rov@z systém

podpory malého aigdniho podnikani.

Zahranéni obchod vykazoval do roku 2002 zapornou bilanainiz néla mimo jiné vliv i
probihajici s¥tova hospod&ka recese. Od roku 2003 vykazuje kladnou hodnaim raku
2006 vzrostla az o 250%.

Na zaklad trendi, které jednotlivé obory v tomto o&lvi vykazuji, mizeme konstatovat,
Ze toto odvtvi se postupt konsoliduje a vykazujeistovou dynamiku. Po letech poklesu
vyznamnosti tohoto o@ivi Ize pozorovat trendifznivého vyvoje realizace produkce jak

v jednotlivych oborech, tak i sirech odbytu.

1.3.2 Popis cilového trhu

Spole&nost XY a.s. se specializuje nejen na dodavky jddgoh stroji a provoznich
soubofi ¢i nahradnich difl, ale dodava i kompletni inve&ti celky potravingskych
technologii od zpracovani projektuep vlastni dodavku a montazizani, az po uvedeni

do provozu, zaskoleni obsluhy a za&jBtzariniho i pozaraniho servisu.

Spolg&nost XY a.s. dodava své produkty jak v raieské Republiky, tak i do zahrahi
Ma celoufadu spokojenych zéakaziiikz Ceské a Slovenské republikygidecka, Francie,
Italie, Polska, Ruska, Ukrajiny, é®ruska, Litvy, Bulharska, Rumunska, Mongolska a

dalSich zemi.
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1.3.2.1 Trzni podil a vyvoj trhu \CR a SR

Spolgnost XY, a.s. si nasla na trhu v ranidk a SR své stabilni misto a dlouhodsk ji
dai toto misto udrzet a posilovat. Vzhledem k gomi Uzkému okruhu zékaznikje
nejlepSim zdrojem usphu na trhu realizace tSmé dodavky, nelvo zakaznici se mezi
sebou samdejm¢ znaji a pedavaji si informace. Vladcem trhu je zdkaznik gieto
nutno ho ,hy¢kat" nejen dobrou kvalitou, dodrZzovanim dodaciakt Bnpruznym servisem,
ale i neustalym ffinaSenim novinek atpdkladanim moZznosti pro ro#smi vyrobniho

sortimentu, zefektivdni vyroby, zlepSeni syténiizeni, hygieny provozu atd.

Podil na trhu WCR a SR v segmentu potraviskych stroj ¢ini cca 30 %. Vyvoz stréja
zarizeni probiha formou jakipného, tak nefmého exportu. Podil na trhu se zvySuje

v dasledku vysSi kvality, objemu a pruznosti vyroby

Mezi nejtsi odigratele v ramc{eské Republiky péit

PENAM Brno, Delta Pekarny, Prazdroj RizePivovar Zubr Rerov, Pekarna Hee,
Pekarna Hanka Olomouc, Nopek Vysoké Myto, NopeksSeva, Odkolek Praha, Kontinua
Praha, Pekéarna Kral Hanusovice, Nopé&ska TFebova, Pribina fbyslav, Sladovna
Nymburk, Sladovna Plzea mnoho dalSich.

Mezi nejwtSi odiEratele v rdmci Slovenské Republiky fiat

Sladovna Levice, Sladovna Velka Sari$, SladovnahMimv/ce, Pekarna Kosice, Heineken

Slovenska Republika, Pekarna Levice, Pekarna Sedalsi.

1.3.2.2 Trzni podil a vyvoj trhu v Evrog

Relevantnim trhem je pro spoiest XY a.s. evropsky region. V tomto regionaspbi
samozejm¢ mnoho firem zabyvajicich se podobnou vyrobou, jakol€&nost XY a.s.
ProtoZze spoleost dodava své vyrobky dakolika oblasti, je &Zké gesré odhadnout
jednotlivé trzni podily. Vzhledem k situaci na tréladovnickych technologii, kdyekolik
firem v nedavné minulosti tento trh opustilo, je zné odhadnout podil na tomto trhu

v ramci Evropy na cca 20%.

V ramci zahranii mizemetadit mezi nej¥tSi odiEratele spolénosti:
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Pekarny v Mosk®, Pekarna Kyjev, Pekarna Volzskij, Erdenet Mongo)s€hlebozavod
Dnépropetrovsk, Sladovna "Krasny] Vostok”, Sladovnau$Bkij solod", Moteurs Leroy
Somer (Francie), Marelli Motori (Italie), ATX (Fnaie) a dalsi.

1.3.3 Analyza konkurence

JelikoZz spolénost XY a.s. je vyrobcem potraviis&ych strofi pro vyrobu #zné a
vzajemre odlisné vyroby (sladovny, pekarny, pivovary), nen{R Zadny konkurent
vyrabsjici vyrobky stejného spektra. Pokud bychom chagpalkurenci izolova#é pro
jednotlivy typ vyroby daného sortimentu, tak v rawyroby strofi pro pekarensky gmysi
bychom mezi hlavni konkurenty mohliizait Liberecké strojirny, a.s., jehoz trzni podil

v ramci pekarenskéhoijmyslu v sodasnosti dosahuje 10%.

Pokud bychom se zaifili na konkurenci vramci sladoven a pivowartak v oblasti
dodavek z#zeni pro sladovny si drzi spolest XY, a.s. svou klbvou pozici vyrobce a
dodavatele jednotlivych raeni a investnich celki. Tato pozice usfné navazala na
skut&nost, Zze vramci byvalého RVHP byla firma XY, ajedinym vyrobcem a
dodavatelem invesinich celki sladoven. Pro unikatni atipré specializované stroje
provoznich soubdr - kli¢irna a hvozdy — neexistuje Geské republice konkuréni
vyrobce, lokalnimi konkurenty naskteré dily z&izeni, obnovované ve starSich sladovnach
jsou firmy KVM Uni¢ov se sotiasnym trznim podilem 5% a Strojirdifhal Olomouc,

jehoz trzni podil dosahuje v ran@R 3%.

1.3.4 PEST analyza

PEST analyza se zabyva makroanalyzou pedstpodniku, pedstavuje analyzu politicke,
ekonomické, socialni a technologické faktofs@bici na firmu a mohou tak jakymkoliv
zpasobem ovlivnit fungovani firmy. V tabulce nize mzebrana analyza vySe uvedenych 4

oblasti, souvisejici s fungovanim spwiesti XY a.s.

Tab. 2: PEST analyza

Okoli podniku JEHO DUSLEDKY

- Harmonizace legislativy se zémi v EU
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POLITICKE Nové gredpisy s razem na jakost a ekologii
- Statni podpora zahramiho obchodu, exportu

- Zavedeni bezcelniho obchodu v rdmci EU

- HDP vzrostla v roce 2006 o0 6,4%
- Pohyb mezinarodniho kapitalu

EKONOMICKE - Dlouhotrvajici girastek pfmérné hrubé mzdy n
20 211 K v roce 2006

o

- Praimérna rani nezamstnanost klesla v roce 2006 ha
7,1%

- Dochazi ke zvySovani inflace — v roce 2006 na 2,5%

- Meziro¢ni nakist perzniho agregatu M1 a M2

- P¥iznivy demograficky vyvoj v rameiR
SOCIALNI - Narist Zivotniho standardu obyvatel

- Namst podilu obyvatel CR s vysokoSkolskynf

vzadelanim

- Narist arovre infrastruktury
TECHNOLOGICKE - V CR jsou k dispozici kvalitni energetickéssit

- Rada aplikaci novych technologii podporovana

statnimi dotacemi

- Certifikace ISO se v podnicich stava standardem

Pramen: Vlastni zpracovani
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1.3.5 Porterova analyza — model pti sil

Primarnim @elem Porterova modelu je analyzovat atraktivhosttdd, aby bylo mozné
piedvidat ziskovost firmy spadajici déigilusneho odstvi. Hlavni problém tohoto modelu
je to, Ze konkurence je dynamicky procesgéma nikdy neni zcela dosazeno rovnovahy.
Neustale se tedy struktura @tlki méni. Tento model zahrnuje celkem 5 oblasti: Bariéry
vstupu do odstvi, dodavatele, odiratele a zakazniky, dostupné substituty vyrolak
konkurenci. Na obr.1 se nachéazi grafické zpracot@mito modelu, dale jeho aplikace v

realnych podminkéch pro spotest XY a.s.

Obrazek 1: Portatv model pti sil

Bariéry

vstupu

Dodavatelé Konkuren &ni Odkeratelé
zakaznici

rivalita

m

Pramen: Strategicka analyza (11)
(11, str. 48)
Odbératelé a zakaznici

Odwtvi vyroby a opravy stréj (OKEC) 29.5 zejména pro potravirské &ely je stale
rozvijejicim se odétvim. Jak prokazuji data z analyzy tohoto &#li; trzby stale rostou,
vétSina firem v tomto oditvi se stava stéle ziskggimi. Zarukou je spokojenost

zakaznik a odlgratel s kvalitou vyroby, spolehlivosti a saniegné i s cenou. Spotmost
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XY realizuji s\ij vyvoz i za hraniceCR, a jak u nas tak v zahrahimaji celouiadu

spokojenych a stalych zékazhik

Dodavatelé

Kazda firma, pokud nevyrabi veSkeré své komponeuatgé pro vyrobu, je velmi zavisla
na urovni svych dodavatel distributoéi. Spol€nost XY a.s. vyrébi igdevsim vyrobni
linky ze Zeleza a oceli, je proto zavisla na dod@vkpotebného materialu v pozadovane
kvalité, Ihaté a cer. Klicovi velci dodavatelé zejména hutniho materialu mpanent
maji vzhledem k pogtu objemu odebiranych dodavek k jejich celkovémratbsilnou
pozici i vyjednavani o cen Je zde jen mald moznost émy dodavatel, je nutnocasto
feSit specialni pozadavky kupujiciho, které nemohepokojit jini dodavatelé, jelikoz

nejsou k dispozici substituty.

Bariéry vstupu

Bariér vstupu na trh je cefada, firma by si @la uwdomit, kolik Usili a jak velké naklady

k ptekonani &chto bariér mMize uvolnit. Zejména se jedna o vysoké fixni nakjadgipad
spole&nosti XY a.s. vysoka cena stiiop zd&izeni, naklady spojené s udrzbou budov a
celého strojirenského parku. S bariérami vstupwdi@tvi souvisi také statni legislativa,

jez nekdy miaze vstup do odstvi nove firme jak ulekit, tak i zkomplikovat.

Substituty

V radmci odwtvi vyroby stroji a zd&izeni pro potravingky prtimysl se spoknost XY a.s.
s podniky vyrabjicimi obdobné vyrobky v ramaR prili§ nepotyka, neni zde ani mozné
najit vhodny substitut. V ram&@R ma tato spolmost klové postaveni, v ramci EU by
jes€ chela tento stav vylepsit. Rizikem by mohla byiktera ze zahratmich spolénosti,

kterd by mohla vybudovat nadnarodni podnik a wirdbk modergjSi a technologicky

viN s

Konkurence
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Spolgnost si udrzuje stale velmi dobré trzni postavemdmciCR neni konkureni firma
vyrakgjici stejny sortiment vyrobkpro potraviné&ské &ely. Na domacim trhu tedy XY a.s.
ma zcela kkové postaveni. Jak bylo uvedeno ieqchozi ¢asti prace (analyza

konkurence), spotmost se snazi upevnit své trzni postaveni i ngpskseh trzich.

1.3.6 SWOT analyza

SWOT analyza se zaifuje na analyzu wjSiho a vnitniho prostedi podniku. Zpravidla
by se ngla opirat o pedem provedenéudlladrejSi analyzy nebo znalostiiplusného
podniku. Pro tuto praci posito pro sestrojeni SWOT analyzy provést analyzwi teh
konkurence uvedenou \gulchozi ¢asti prace, Ppadre nahled do &etnich vyka#

spole&nosti.

Nasledujici obrazek zobrazuje konkrétni faktory SWahalyzy pro spolsost XY a.s.,
analyzu vnitnich faktofi (silné stranky — Strengths a slabé stranky — Wesdss) a

analyzu vijSich faktofi (ptilezitosti — Opportunities a hrozby — Threats).

(11, str. 91)
Obrazek 2: SWOT analyza spaiesti XY a.s.
POSITIVE NEGATIVE
STRENGTHS WEAKNESESS

« Siroky sortiment vyrobk a sluzeb e Chod vyroby (logistika)

E pro potravin&sky pimysl
g * Vyhodné oboustranné vztahy * Neefektivni hospodani
E s dodavateli a odipateli s p‘ebytkem financi
E » Spoluprace se zemi EU « Zastaraly informéni systém
|_
<
* Dlouhodol& vysoky HV e Organiz&ni struktura

* Modernizace strojového parku

OPPORTUNITIES THREATS

* MozZnost vyroby novych tyjp  Vstup nového konkurenta@R

EXTERNI
FAKTORY
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vyrobki
* Rust trzeb a zisku v odwvi * Zména statni legislativy
* Roziistajici se spoluprace » ZvySeni cen polotovéra
s vychodnimi zermi vstupniho materialu
* Maly patet konkureni v odwtvi

Pramen: Vlastni zpracovani
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Konkureréni prostedi umo#uje zdravé fungovani pouze firmam, které dokonalédaji
nejen obchodni stranku podnikatelsiénosti, ale také stranku finémi, ktera hraje velmi
vyznamnou roli. Aby management podniku mohl svduagii stéle zlepSovat a upmwat
tak svou pozici u¢i konkurenci, je teba dikladné znat svou finatni situaci. Jeden z
nejlepSich a nejefektiwsich nastraj jak analyzovat a ohodnotit fin&mi situaci podniku,

je finartni analyza.

2.1 Charakteristika finan ¢ni analyzy

Finartni analyza je specifickym typem analyzy, jejimZz shagn je provést zhodnoceni
fizeni. Tato analyza je uziea pro pro¥ieni dat z minulosti, dopémi vypciitané hodnoty
podniku i koupi takovéhoto podniku, je vychodiskem pro aesvani finatniho planu.
Je vizitkou toho, kam podnik v jednotlivych letedbSel, véem se mu jehoipdpoklady

poddilo splnit a kde naopak doslo k situaci, které&tptedejit nebo kterou dekal.

Ucelem a smyslem fingni analyzy je zobrazit celkovou finémi situaci podniku, tzn.
podchytit vSechny jeji slozky fipadré pri podrobrEjSi analyze podchytit a zhodnotit blize
n¢kterou ze slozek finamiho hospodani. Jedna se n#klad o analyzu rentability,
analyzu zadluZenosti, analyzu likvidity atd. Fitiah analyza pfedstavuje ohodnoceni

minulosti, sodasnosti a fedpokladané budoucnosti firariho hospodani podniku.

Vysledky finargni analyzy mohou také poskytnout cenné informagenmn@ro vlastni
pottebu podniku, ale i pro uZivatele, ktenejsou sotasti podniku, ale jsou s nim spjati
hospodésky nebo finatné. (6, str. 64)

V odborné literatte se uva&fi dva pgistupy kfinagni analyze, ozraiji se nazvy

fundamentalni a technicka analyza.

2.1.1 Fundamentalni analyza

Fundamentélni analyza je zaloZena na ekonomickyalogtech a zkuSenostech analytika.

Vyznamnou roli zde hraji dlouholeté zkuSenosti adioh pracovnii firmy. V
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analytickych komentéch a doportenich vyplyvajicich z analyzy jéasto znat vliv

zkuSenosti, plynoucich z historie podniku.

2.1.2 Technicka analyza

Technickd analyza je zaloZena na pouZivani exdktniejména matematickych a

statistickych postup Snahou je co nejvice objektivizovat postup ana@yeji vysledky.

(2, str. 24)

2.2 Finanéni zdravi a finanéni tisai

Uspokojiva finagni situace podniku s&asto nazyva pojmem finani zdravi podniku. Za
financn¢ zdravy podnik je mozné povazovat takovy podnilerktje v danou chuvili i
perspektivié schopen napbvat smysl své existence. V podminkach trzni ekdkypno
znamena, Ze je trvale schopen dosahovat takovézmaégnoceni viozeného kapitalu (miry
zisku), kterd je pozadovana investory (akcignazhledem k vysi rizika, s jakym je
piislusny druh podnikani spojen. Zardave rentabilitou je nutnou podminkou firiguiho
zdravi i likvidita, tedy schopnostas uhrazovat splatné zavazky.

Finartni tisei je finartni stav podniku, kdy podnik vykazuje vazné platghotize, které
nemohou byt vieSeny jinak nez radikalni zmou jeho ¢innosti nebo struktury. Za
objektivni kritérium finadni tisr¢ se rkdy povazuje ohlasSeni Upadku — bankrot. Podnik
vyhlaSuje bankrot néastji, je-li ve zna&né finaréni tisni. V rekterych gipadech se podnik
muze zachranit odprodejem podstat¥ésti svych aktiv nebo spojenim se &&im

podnikem. (7)

2.3 Finan¢ni cile podniku

o

dosahnout. Ten zavisi naelu, pro ktery byl podnik zaloZzen a ktery jévddem jeho
existence. Nazory na hlavni finam cil podniku se v minulosti &nily. V pavodni verzi se
za primarni cil podniku povazovala maximalizace&kuzis. z pohledu akcion& podniku
maximalizace zisku na 1 akcii. V s@msnosti je obe@nuznidvanym primarnim cilem
podnikumaximalizace trzni hodnoty podniky ktery geetrvava jiz od 80. let. Tento cil je
zé&kladem i nejnaySich model povazujicich za cil podnikani maximalizaci hodnpty

akcion&e, tzv. shareholder value.
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Mimo hlavni cil musi podnik rowz klast diraz nafadu di€ich a dophkovych cili, které
s maximalizaci trzni hodnoty podniku velmi Uzce\ssu Jedna seipdevSim o cile, jako
jsou trvala finadgni rovnovaha, trvale dost&®@ vysoky vysledek hospo#lni a

zaji¥ovani platebni schopnosti podnikikvsvym &fitelam.

(6)

2.4 Zdroje informaci pro finan ¢éni analyzu

Zdrojem potebnych udaj o sowasném stavu podniku a o agskterou se v minulosti
k tomuto stavu dopracoval, jaqaevSim Getni evidence. Podklady a data pro firan

fizeni a rozhodovani poskytuji vykazy fikafho Eetnictvi:

» Rozvaha - zachycuje ke konkrétnimu datu celkovdii sittiv podniku a zdroje
jejich financovani, ¥etné podrobrjSiho ¢lenéni aktiv podle likvidnosti a &elu
pouZziti; a pasiv jednak podle viasthikapitélu (vlastni a cizi kapitdl), jednak podle
Ihaty splatnosti dlub (kratkodobé a dlouhodobé).

» Vykaz zisku a ztrat — zobrazuje hospisikd vysledek (zisKi ztratu) za sledované
Gcetni obdobi ¥lenéni na provozni, finami a mimdadny.
prostedki ve sledovaném &tnim obdobi, s roztenim na Bznou, provozni a
mimoradnou, investini a finagni ¢innosti.

» Vykaz zneén vlastniho kapitalu — podava informace o zvySeabon snizeni

jednotlivych sloZek vlastniho kapitalu meziédva rozvahovymi dny.

Bez tchto podklad by byla finagni analyza neproveditelna. Vysledky rozboruiebtije
piedevsim vedeni podniku jako podklad pro operatiizgni i pro taktické a strategické
rozhodovani. Proto by vykazy a zpravylynbyt uspdadané takovym Zisobem, aby

poskytovaly patebné informace snadno a ndzorn

(1, str. 14)

Prednttem zajmu analyzy detnich vykaa (financni analyzy) jsou fedevSim tato
hlediska:

= vynosnost (rentabilita), kterd charakterizuje Growg/konnosti a hospodarnosti

podniku,
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2.5

rychlost obratu progtdki (aktivita),

likvidnost aktiv (Femenitelnost aktiv na penize),

likvidita (dosazitelnost petinich prosiedki pro uhradu &n¢ splatnych zavazl,
solventnost (dlouhodoba schopnost hradit famazavazky).

(6)

Uzivatelé finanéni analyzy

Investdi (tj. akcion& a ostatni invesit) — pro rozhodovani o budoucich
investicich se zajimajifpdevSim o miru rizika a ziskovost vioZzeného kapjtpto
kontrolu se zajimaji o stabilitu a likviditu poduikdisponibilni zisk, trzni hodnotu
podniku, zaji&ni trvani a rozvoj podniku, vyZaduji zpravy o fidafm stavu

podniku;

Manazéi — pro dlouhodobé i operativni finém fizeni potebuji znat ziskovost
provozu, efektivnost vyuzivani zdigjlikviditu podniku; finagni analyza jako
souwast komplexni analyzy vykonnosti podniku jim umoje zdokonalovatizeni;

jsou motivovani vysledkyinnosti podniku;
Zamgstnanci — pro posouzeni jistoty zé&stnani, perspektivy mzdové a socialni;

Obchodni partne (dodavatelé, zakaznici) — dodavatele zajirrgdevsim platebni
schopnost, likvidita, dlouhodoba stabilita; zakazniybiraji své dodavatele podle

toho, zda budou schopni plnit své zavazky;

Banky a jini &fitelé — banky ufuji riziko navratnosti poskytnutych zdtgjanalyzu
vyuZzivaji rovriez pro rozhodovani o poskytnuti d&u, jeho vySi a podminkach
poskytnuti, o finatnim stavu potencidlniho dluznika, o moZnych negétiv
dusledcich nezaplaceni zavazku; drzitele dluhopisiimaa predevsim platebni

schopnost, likvidita, finami stabilita;
Konkurenti — pro srovnani s jejich vysledky;

Stat a jeho organy — niappro statistiku, pro kontrolu davych povinnosti, kontrolu
podniki se statni majetkovoucasti, rozdlovani finargni vypomoci podniftm,

ziskani pehledu o finatinim stavu podniku se statni zakazkou;
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= Burzovni maklé& — pro rozhodovani o obchodech s cennymi papiry;

= Analytici, daiovi poradci, detni znalci, ekononiti poradci — pro spravnou
identifikaci nedostatk a dopordeni ke zlepSeni stavu;

4

zajimaji se o prognodzu, aby mohli na zaklagisledki dokre fidit.

(3, str. 8)

2.6 Etapy finanéni analyzy
V odborné literatte se setkAvame &zanymi pojetimi etap finami analyzy. V kazdém
piipadt 1ze vSak uvést nasledujici etapy:
» Etapa pipravnda — kterd iedchazi vlastni analyze; zahrnuje &ybzjistovani,
kontrolu spravnosti, eventueldpravu dat, ktera maji formu primarnich ukazgtel

» Analyza primarnich ukazatel- ktera ma zpravidla podobu horizontalni analyzy
(méteni znen velikosti primarnich udajv case) a vertikalni analyzy (vyjagici
strukturu ukitého ukazatele, ktery je dan stem ukazatel dilcich);

= Vypocet pongrovych ukazatél — zpravidla nificich Urové jevu nebo procesu,
jejich sestavovani do vhodné soustavy ukai@atanoziujici analyzovat kauzalni
vztahy;

= Méfeni vyvoje &chto ukazatél — pomoci indek, analyz¢asovychiad ukazatdi a
jejich trendi, srovnani hodnotthto ukazateél s hodnotami ukazateldosazenych

jinymi, avSak srovnatelnymi subjekty;
= Interpretace — vyhodnoceni vyslédk finartni situace firmy;
»= Navrhy na zlepSeni — vedou ke zlepSeni fénémo zdravi firmy.

(2, str. 25)



VUT v Brn &, Fakulta podnikatelska 29

2.7 Prehled metod finaréni analyzy

Zpracovani finaéni analyzy je podloZzeno vyuZzitim dvou nejzrggich metod. Prvni
skupinu tvéi metody elementarni. Elementarni proto, netyto metody kroma aritmetiky
a procentniho pftu nic vice nepdebuji. Nicmég ne vzdycky nam tyto metody @stati,

v n¢kterych gipadech je itba vyuzit i dalSich dostupnych metod, kterymi jdaw.

N T

.VySSi“metody. Tyto metody maji zéklad mnohem hiub& proto se neobejdou bez

e

slozitjSich matematickych a statistickych postup

3)

2.7.1 Elementarni metody
Mezi elementarni metodyati:
» Analyza stavovych ukazatel
- analyza trendl (tzv. horizontélni analyza)
- procentudlni rozbor (tzv. vertikalni analyza)
» Analyza rozdilovych a tokovych ukazatel
- analyza fond finan¢nich prostedki

- analyzatistého pracovniho kapitaldistych pohotovych prosdki, ¢istého

pertzniho majetku
- analyza cash-flow
- analyzatrzeb
- analyza néklail
- analyza zisku
» Analyza pordrovych ukazatei
- analyza platebni schopnosti a likvidity
- analyzarizeni dluhu, finaéni a majetkové struktury
- analyza vyuziti aktiv

- analyza ziskovosti
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- analyza ukazatélkapitalového trhu
» Analyza soustav ukazatel
- pyramidové rozklady

- srovnani vybranych ukazabelfinanéni stability a vynosové situace

s planem, konkurenci, o#twovym piimérem, expertnimi zkusenostmi

- indikatory budouci finagni tisré — souhrnné indexy fin&ni stability a

Vynosove situace.

Elementarni metody se pouzivafizbé. Ve vyjimenych gipadech je vSak vyuzitéthto

metod nedostajici a je teba vyuzit i metod vysSich.

3)

2.7.2 ,VySSi* metody
» matematicko-statistické metody
- bodové odhady (duji standardni vySi ukazatele pro skupinu pod)ik

- statistické testy odlehlych dat @uji, zda odlehla data pgat do

zkoumaného souboru),

- empirické distribdni funkce (odhaduji pravgodobnosti vyskytu uité

vySe ukazatdl),
- korelani koeficienty (posuzuji stupieszajemné zavislosti ukazai|

- regresni modelovani (charakterizuji vzajemné zasislmezi déma nebo
vice ukazateli, radenuji ukazatele podle jejich vlivu, posuzuji mozné
dusledkytidicich zasait),

- autoregresni modelovani (charakterizuje dynamilanekiického systému),

- analyza rozptylu, faktorova analyza (slouzi ka&ryb ukazatel majicich
rozhodujici vliv na Zadany vysledek),
- diskriminani analyza (umaiuje identifikovat vyznamné signaly finami

tisre a stupé finantniho upadku podniku),
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- robustni matematicko-statistické metody (paija vliv piedem danych

piedpoklad na vysledky statistickych metod);

» nestatistické metody

- metody zaloZené na teorii matnych mnozin,

- metody zaloZzené na alternativni teorii mnozin,

- metody formalni matematickée logiky,

- expertni systéemy,

- metody fraktélni geometrie,

- neuronové s

- metody zaloZzené na gnostické teorii iemrych dat.

3)

2.8 Elementéarni metody finanéni analyzy

Tato kapitola pojednava podrafjin o jednotlivych typech ukazatel spadajicich do

elementarnich metod tak, jak jsou uvedeny v odlmrpublikacich.

2.8.1 Analyza absolutnich a stavovych ukazatél

Pokud mluvime atavovych, tzv. absolutnich ukazatelich fiti@nanalyzy, mame na mysli
ty Odaje z detnich vykan, které lze pimo pouzit. Ty se vyuzivaji jak k analyze
vyvojovych trend, tzn. k horizontalni analyze (srovnéni vyvoj&asovychiadach) a

k procentnimu rozboru komponent, tedy k vertikaimalyze.

(6)
Analyza vyvojovych trenil

Tato analyza funguje na zaktadasovych zmin ukazatal. Vychozi hodnoty pro tuto
analyzu ziskavame zétnich vyka# firem nebo pop z vyrainich zprav, které uvadi
hodnoty za poslednich 5 az 10 let. Hodnoty v rogv@mvnavame s hodnotami minulych
obdobi a sledujeme jak absolutni, tak procentudlndil v hodnotachéthto ukazatel po
fadcich — tedy horizontaln Proto se analyza vyvojovych tréndzn&uje rovréz jako

horizontalni analyza.



VUT v Brn &, Fakulta podnikatelska 32

Nevyhoda této analyzy spiwa pedevsSim vtom, Ze nelze takto srovnavané velke

podniky. Pro tento del ndm nfize poslouzit procentualni (vertikélni) analyza.

Procentualni analyza

P procentudlni (vertikalni) analyze posuzujeme @tivou strukturu majetku a kapitalu,
tedy aktiv a pasiv. Ze struktury aktiv a pasiv jejmé, jaké je sloZeni hospddiych
prostedki pofrebny pro vyrobni a obchodginnost firmy a za jakého typu kapitalu byly
potizeny. Tato technika se nazyva vertikalni z tohivodu, Ze se i ni pracuje

v jednotlivych letech od shora dol

Pti procentudlni analyze jsou jednotlivé komponewntzvahy a vysledovky vyjadny jako

procentni podil jiné komponenty. V rozvaze se jalklad oznéuje obvykle celkova
bilanéni suma. Pro jednotlivé poloZzky rozvahy je tedy gerdualni podil vztazeny
k celkové sur aktiv (pasiv). U vysledovky se jako zaklatbpazié urcuje vySe trzeb nebo
vykon.

Mezi vyhody vyuZivani procentualni (vertikalni) &y pati mimo jiné nezavislost na
mezirani inflaci, coz nam umadaitje srovnatelnost vysledkanalyze za &kolik let.

Umoziuje rovreéZ srovnatelnost podnikrazné velikosti.

(6)

2.8.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazatai

Rozdilové ukazatele slouzi k analyzé&izeni finagni situace podniku a orientaci na jeho
likviditu. Jedna se i@devSim o rozdily mezi souhrnenxitych polozek kratkodobych
aktiv a souhrnem polozek kratkodobych pasiv. K yapamjSim rozdilovym ukazatém
pafi ¢isty pracovni kapital, dale pototisté pohotové progtdky podniku &isty perzni

majetek.

Cisty pracovni kapital

Je definovan jako rozdil mezi &nym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji, tedgko
rozdil mezi dlouhodobym kapitalem a dlouhodobym eti@gm a ma vyznamny vliv na

platebni schopnost podniku. Kladna hodnORK signalizuje finatni stabilitu podniku a
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predstavuje relativh volny dlouhodoby kapital k financovaniginé ¢innosti. Cim ma
podnik W&t3i CPK, tim vice by nil byt schopen uhradit své finam zavazky. BleZitost

ukazatelgistého pracovniho kapitaluiplizuji nasledujici obrazky.

Obrazek 3:.CPK z pozice aktiv

i
Dlouhodoby Vlastni kapitdl
jetek
- ) ) Dlouhodoby
4 Cizi kapital it

CPK dlouhodoby

Obezny Cizi kapital

majetek kratkodoby

Pramen: Pavelkova:Podnikové finance (6)

Takovéto pojetiCPK se vyskytuje u finamich manazér podniku, CPK zde tedy
piedstavuje relativhvolny kapital, jehoz mana#ievyuzivaji k zajis¢ni hladkého pib&hu
hospodéskécinnosti.

Obr.2 znéazatuje pojeti CPK ze strany vlastnika podniku. Ten si vyhrazujévpr
rozhodovat o dlouhodobém financovani. Racionalidgtp k financovani vyZaduje, aby

dlouhodoby kapital byl &Si nez dlouhodoby majetek.

Obréazek 4CPK z pozice pasiv

Dlouhodoby Vlastni kapitdl Kapital

majetek dlouhodoby

obszny

majetek Cizi kapital

kratkodob

Pramen: Pavelkova: Podnikové finance (6)

Oba obrazky shodnprokazuiji, Ze konstrukdéPK je zaloZena na rozlieni dlouhodobého

a ol&zného majetku a dale na rozliSeni dlouhadaliratkodob vazaného kapitalu.
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Cisté pohotové progedky

Cisté pohotové progtdky (CPP) utuji okamzitou likviditu praw splatnych kratkodobych
zavazki. Jednd se o rozdil mezi pohotovymi gamimi prostedky a okamzé splatnymi
zavazky. Zahrneme-li do p&mich prosiedki pouze hotovost atigtatek na &ném @tu,
jde o nejvyssi stugielikvidity. Mezi pohotové peténi prostedky se zahrnuji i kratkodobé
cenné papiry a kratkodobé terminované vklady, getsou v podminkach fungujiciho

kapitalového trhu rychlefpmenitelné na penize.

(9, str.30)
Cisté per¢zné pohledéavkovy fond
Tento ukazatel se ¢&ir podobr jako ukazatel¢istého pracovniho kapitalu jen stim

rozdilem, Ze z a¥Znych aktiv se  vypoctu vyluéuji zasoby, popipact i nelikvidni
pohledavky.

CPPF = obznéa aktiva — zasoby — nedobytné pohledavky — kditké zavazky

V piipact cistého pracovniho kapitalu the dojit k problému, Ze mezi &mné aktiva
mohou byt zahrnovany i ménrikvidni nebo dokonce nelikvidni polozky. Proto p&

konstrukciCPPF vyl@uji z obsZnych aktiv zasoby a nedobytné pohledavky.

(6)

2.8.3 Analyza pomeérovych ukazateh

Jak uZz bylo uvedeno \edchozi casti prace, pogrové ukazatele jsou zakladnim
nastrojem finaéni analyzy spadajici pod elementarni metody. Amaletnich vykan

pomoci pondrovych ukazatdél je jednou z nejoblib&jsich metod pedevSim proto, Ze
umoiuje ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladniclarénich charakteristikach

podniku.

U finartnich pongrovych ukazatel je nutné posoudit jejich Urokeindexy zngény, ¢asové
fady a tempaiistu, také je nutné posouditiginy jejich stavu a vyvoje. Konstrukce a b
pomérovych ukazateél zavisi na tom, co chce analytik &t a zkoumat. Pogrovych
financnich ukazateél existuje v sotasné dob celafada, proto seridi do skupin podle
jednotlivych oblasti finaini analyzy. Jsou to ukazatele zadluzenosti, likyjdientability,

aktivity a ukazatele kapitalového trhujgadre ostatni ukazatele. (13)
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2.8.3.1 Ukazatele zadluzenosti, majetkové a firm struktury

Ukazatele zde slouzi jako indikatory vySe rizikeZ firma podstupujeipdané struktie
vlastnich a cizich zdrdj ZadluZzenost sama o sobale nemusi byt negativni
charakteristikou. UWiita vySe zadluzeni je obvykle pro firmu uZmd. Kazda firma by sta
usilovat o optimalni finafmi strukturu, tzn. o nejvhod$i pon®r viastniho a ciziho

kapitalu.

Celkova zadluzenost

Hodnotu tohoto ukazatele ziskame jako porelkovych zavazk k celkovym aktivim.

Nazyva se téz ukazatedtitelského rizika.

Celkova zadluZenost M
celkovaaktiva

Obecrt zde plati, Zz&im je vysSi hodnota tohoto ukazatele, tim je vy&sko vétitel.
Doporwena hodnota se pohybuje zhruba mezi 30 % a 60 $gnowzavisi na odwi, ve

kterém spolénost podnika.
(6)
Mira zadluzeni

Tento ukazatel po#iiuje hodnotu a velikost ciziho a vlastniho kapitdlanto ukazatel je

dulezity zejména pro banku v situaci, kdy se rozhednfla poskytnout @v ¢i ne.

Mira zadluzeni =2 k,apltél,
vlastni kapital

Ukazatel signalizuje bance &iitelim, do jaké miry by mohliigit o své naroky. B

vysledku nad 100% bude tento klient pro banku edlizikovy.

(6)
Urokové kryti
Tento ukazatel udava, zda je pro podnik dané di@hmatizeni jest inosné. Udava,
kolikrat je zisk vySSi nez uroky.

EBIT

Urokové kryti =— -
nakladovéiroky
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Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, Ze pgdrikhopen splacet aroky i kdyz ma

nulovy zisk. Doportena hodnota vijfpad tohoto ukazatele je trojnasobek a vice.
(13)
Kryti dlouhodobého majetku

Hodnota tohoto ukazatele vyjage vztah mezi majetkovou a finari strukturou podniku.

Kryti dlouhodobého majetku = viastni k?pltél
dlouhodobymajetek

N4

Vysledek a vyvoj porru vilastniho kapitalu na dlouhodobém majetku vys8g 1
znamena, Ze podnik pouziva vlastni kapitél i keikopsznych aktiv. Podnik tak davéa

piednost stabili pred vynosem.

Koeficient samofinancovani

Obdobnym ukazatelem je i koeficient samofinancovaan nam udava, do jaké miry jsou

aktiva spolénosti financovana z vlastniho kapitalu.

- . . . Vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = —
celkovaaktiva

Cim vy3si je tato hodnota, tim vice firma vlastniapitalu vyuziva. Dopoktena hodnota
by se ndla pohybovat okolo 50%. @p vSak zalezi na odti, ve kterém se podnik

nachazi.

(8)

2.8.3.2 Analyza likvidity

Pojem likvidita necharakterizuje pouze stav podnille proces, ktery m&asovou
dimenzi. Likvidita vyjaduje schopnost podniku ziskat phestky pro Uhradu svych
zavazki preménou jednotlivych slozek majetku do hotovostni forrfty na pegzni
prostedky) dive, nez jsou splatné zavazky, které tyto slozkyetka finartné kryji.

Likvidita zaji&’uje budouci platebni schopnost podniku.

Doba, ktera je poebna k tomu, aby se jednotlivé slozky majetku gnoilg na pohotové

prostedky, neni stejh dlouha. Likvidnost je mira obtiznostigmenit konkrétni slozku
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majetku do hotovostni formy. Nejlikvidj$i jsou pochopitekhotové penize aistatky na
béZnych &tech. Naopak nejménlikvidni je dlouhodoby majetek, proto se s niiibec

neuvazuje.
(3, str. 53)

Ukazatele v podstatponetuji to, ¢im je mozno platit stim, co je nutno zaplatit. Ve
jmenovateli pordrovych ukazatel likvidity se pouziva hodnota kratkodobych diuftj.
sowet kratkodobych zavagk kratkodobych bankovnich &wi a vypomoci, vetne
kratkodobych srnek k uhrad a kratkodobych zavankz leasingu). Likviditu podniku Ize
tedy hodnotit podle nasledujicich ukazatel

Likvidita okamzita (likvidita 1. stupd, hotovostni)

Souasti tohoto ukazatele jsou ty nejlikvigéi polozky v rozvaze, tedy finani majetek.

finarni majetek

Likvidita okamzita =
kratkodobé cizi zdroje

Pro okamzitou likviditu plati dopotena hodnota v rozmezi 0,2 az 0,5. Vysoké hodnoty

swed¢i 0 neefektivnim vyuZziti finatnich prostedki.

(6)

Likvidita pohotova (likvidita 2. stup#)

Ukazatel vyjaduje, kolikrat pokryvaji obzna aktiva s vyjimkou zasob kratkodobé cizi
zdroje podniku. Pro pohotovou likviditu plati, &iéatel by n€l byt stejny jako jmenovatel,

tedy pongr 1:1, @gipadreé az 1,5:1. .
ob¢zna aktiva — zasoby

Likvidita pohotovéa =
kratkodobe cizi zdroje

Pokud je vysledek nizSi nez dopéena hodnota, musi podnik spoléhat rfaaudny prodej

zasob. VysSi hodnota trhe byt @izniva pro ¥fitele, nebude vSakifzniva z hlediska
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akciond&u. Nadngrna vysSe obznych prostedki vede k neproduktivnimu vyuzivani do

podniku vloZenych prostdki a negiznivé ovliviiuje vynosnost vioZenych prostik.

Likvidita bézna (likvidita 3. stup#)

Ukazatel Bzné likvidity udavd, kolikrat pokryvaji @fina aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku. To znamena, kolikrat je podnik schopenouspt své \&itele, kdyby pronanil
veSker4d sva atina aktiva v daném okamziku v hotovost. Tato aktiva mela byt

pienenéna v hotovost asi ve stejné aoly jaké jsou kratkodobé zavazky splatné.

ol#zna aktiva

Likvidita&lna = _ _
kratkodobé cizi zdroje
Hodnota tohoto ukazatele byéka nabyvat hodnot mezi 1,5 a 2,6im vy3si je tato

hodnota, tim je prawgodobrjSi zachovani platebni schopnosti podniku.

(6)

2.8.3.3 Analyza rentability

Rentabilita je mifitkem schopnosti podniku vytié&t nové zdroje, dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitdlu. Vychazi se zde d®u &etnich vykasa, a to
z vysledovky a rozvahy. Vitateli ukazatele se vyskytujecktera z polozek vyjadijici
vysledek hospodani a ve jmenovateli druh kapitalu. Ukazatele reaifitg slouZzi
k hodnoceni celkové efektivnosti darnnosti. Tyto ukazatele jednozivg nejvice

zajimaji akcion#e a potencialni investory. & by mit vcasovérad rostouci tendenci.
(13)
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Jedna se oudezity ukazatel, ktery & vykonnost neboli produki silu podniku. Odrazi
celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, yghkzdrofi byly podnikovécinnosti
financovany. Hodnoti vynosnost celkového vioZzenkapitalu a je pouzitelny pro &eni
souhrnné efektivnosti.

ROA= — O
celkovykapital
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Je-li rentabilita nizSi nez je {imérna urokova mira placena bankam zniy znamena to,
Ze aktiva firmy nejsou schopna vyprodukovat tokiolik vyZzaduji splatky z (&, a
bankovni Uéry se pak stavaji pro firmu nebezpé. Pokud je rentabilita vySSi je dobré mit

CO nejvice Gwrn, protoze fisobi jako nastrojistu.
(8, str.52)
Rentabilita vliastniho kapitalu (ROE)

M¢étenim  rentability vlastniho kapitalu vyjageme vynosnost kapitdlu vioZzeného
akciondi ¢i vlastniky podniku. Jde o ukazatel, pomoghoZ mohou investozjistit, zda je
jejich kapital reprodukovan s nalezitou intenzitmpovidajici riziku investice.

ROE = cISt),/ ZIS|.( :
vlastni kapital

Rast tohoto ukazatele e znamenat nap zlepSeni vysledku hospaeai, zmenSeni

podilu viastniho kapitalu ve firtfmebo také pokles G¥eni ciziho kapitélu.
(13)
Rentabilita trzeb (ROS)

DalSi z ukazatél rentability, ktery se v praxi &n¢ pouziva, je rentabilita trzeb.
Predstavuje posiry, které \citateli zahrnuji vysledek hospa@ai v fiznych podobach a
ve jmenovateli obsahuji trzby, &ptazné upravené podledelu analyzy.
cisty zisk

trzby

ROS =

Ukazatel vyja#uje schopnost podniku dosahovat ziskudané urovni trzeb. Ve vyvojove
fad® by tento ukazatel #h vykazovat stoupajici tendenci. Obeédae fici, Zze ¢im vySSi

tento ukazatel je, tim lepsi je situace v podnikuerliska produkce.

(8, str.56)

2.8.3.4 Ukazatele aktivity

Aktivita a jeji ukazatele ®fi efektivnost podnikatelskéinnosti a vyuZziti zdrdj podle
rychlosti obratu vybranych poloZek rozvahy. Jejiorbor ma slouZzit k hledani odpimul

na otazku, jak hospotime s aktivy a jaké ma toto hospéela vliv na vynosnost a
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likviditu. Ukazatele aktivity se zabyvajitgdevSim aktivy ok¥nymi a kratkodobymi

zéavazky, vyhodnocujeme zde dobu obratu pohled&ésqb a zavazk
Ukazatele aktivity mohou byt vyjéeiny dwma zpisoby:
- pomoci doby obratu — tj. doby, po kterou je majetekcité forme vazan.

- pomoci obratovosti — udava, kolikrat se majetelngaky c¢asovy interval

obrétil, obratovost jefpvracena hodnota doby obratu.
(6)

Obrat aktiv

Obrat celkovych aktiv = trzpy -
celkovaaktiva

VSeobecn plati, Ze¢im je hodnota ukazatele vysSi, tim Iépe. Minim@oporwovana
hodnota je vtomto fipact 1, hodnotu vSak ovliwje i prislusnost k odétvi. Nizka
hodnota ukazatele znamen& néfmou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektiv
VyuZziti.

Obrat stélych aktiv =22
stalaaktiva
Tento ukazatel pod#tiuje na rozdil od f@deSlého ukazatele trzby a pouze dlouhodoba
aktiva. M&ti nam dobu, nez trzby vythji na stala aktiva. |1 u tohoto ukazatele plagi¢iin

vysSi hodnoty nabyva, tim Iépe.
(6)
Doba obratu zasob

Tento ukazatel nAm udava, jak dlouho trva jedeatoljr doba nutna k tomu, aby @&ni
fondy preSly ges vyrobni a zbozni formy znovu do té @ani. Pro posouzeni doby obratu

zasob je rozhoduijici jeho vyvojeasovérads.

zasob

Doba obratu zasob yx 360

~

trzby

Cim krati je doba obratu zasob, je to pro spuist lepsi. ZaleZi viak na optimalni

velikosti zasob pro spaiaost.
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Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je dobou existence kapw&luorme pohledavek. Vyjailije

obdobi od okamziku prodeje na obchodndripo které musi podnik v iméru ¢ekat, nez
obdrzi platby od svych odhateli. Tento ukazatel se vypiva jako podil pkmérného stavu
pohledavek a imeérnych dennich trzeb.

Nejdilezit¢jSi je zejména srovnani doby obratu pohledavekvazi@, neba@ z hlediska
finantniho hospodani podniku pjde o dodrZzovani obchodriveérové politiky. Melo by
platit, Ze doba obratu pohledavek bude obekratSi nez doba obratu zavaézia to

Z divodu, aby nedochazelo k druhotné platebni neschabipno
(10)

Qohledévkx( 360

Doba obratu pohledavek -
trzby

Hodnota tohoto ukazatele se srovnavd s dobou sglatrzavazik a odwtvovym
pramérem. DelSi doba inkasa pohledavek zname#idi wotebu O¢ra a tim i &tSi

néklady.

Doba obratu zavaak
Ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceayazky firmy. Tento ukazateliie byt
velmi uzit&ny pro \Efitele, ¢i potencialni ¥fitele, ktgi z n§f mohou vyist, jak firma

dodrzuje obchodhuavérovou politiku.

kratkodovbezavazkyx 360
trzby

Doba obratu zavaik=

Obecrk je moznéfici, Ze doba obratu zavarkby nela byt delSi nez doba obratu

pohledavek, aby nebyla narusena fitrdrrovnovaha ve fir jak jiz bylo uvedeno vyse.

(6)

2.8.3.5 Ukazatele kapitalového trhu

Vzhledem k tomu, Ze se v této diplomové pragivji financni analyze ve spataosti, kde
vSechny akcie vlastni pouze jediny akcibadejsou obchodovatelné, nebudou v této praci

uvedeny.
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2.8.3.6 Ukazatele s vyuZzitim cash flow

Ukolem analyzy pefgnich toki je zachytit jevy, které signalizuji platebni petia
posoudit, k jakému vysledku &p finarini situace podniku. Podstatnou vypovidaci
schopnost maji ukazatele, které @ouji finanéni toky z provozni oblasti kskterym
slozkdm vysledovkyi rozvahy. Zakladni vypget cash flow v podabvnitiniho finargniho

potencialu vyjatlje rovnice:
Cash flow = zisk + odpisy + z&na stavu dlouhodobych rezerv
(8, str. 63)
Obratova rentabilita

Obratova rentabilita nam udava figan efektivitu podnikového hospoivi, jedna se o

ukazatel finatini rentability obratu. Vzorec pro obratovou renlitibvypada takto:

, ... cash flow z provoznidinnosti
Obratova rentabilita = pb 1 ¢
obra

Obrat gedstavuje v tomto ukazateltipny z béznécinnosti podniku. Ve finaéni analyze
prezentuje vySe ukazatele a jeho vyvajage schopnost podniku vyted z obratového

procesu finaéni prebytky nutné pro dalSi rozvo. (8, 6B)

Finanéni efektivita kapitalu

Ukazatel finagni efektivity kapitalu vychazi zipdem uvedeného ukazatele v kombinaci
s tzv. obréatkou kapitalu. Zisk& se tedy nasledujietorcem:

_cash flow z provoznicinnosti obrat

Finartni efektivita kapitalu . —
obrat vlozenykapital

Z této rovnice vyplyva, Zze podminkou tvorby casiwflie schopnost produkti¥rnvyuzivat

celkovy vloZeny kapital zacglem obratu.
(8, str. 63)
Stupei oddluzeni

Stupaéi oddluzeni vyjathje pormér mezi financovanim cizim kapitdlem a schopnosti

podniku vyrovnavat vzniklé zavazky z vlastni fidansily.
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cash flow z provoznic¢innosti
cizi kapitél

Stupea oddluzeni =

Ukazatel je indikatorem racionality fin&m politiky podniku. Za optimalni vysi ukazatele

se povaZzuji hodnoty mezi 20 a 30 %.
(8, str. 64)
Finanéni vyuZziti vliastniho kapitalu

Finartni vyuziti vlastniho kapitdlu je ukazatel hodnotiaiitini finartni potencial

vlastniho kapitalu.

cash flow z provoznicinnosti

Finareni vyuziti VK = Y
vlastni kapital

Tento ukazatel i@dstavuje P c¢asovém a mezipodnikovém srovnardeldvy doplrek

k rentabili€ vlastniho kapitalu.

(8, str. 64)

Stupei samofinancovani investic

Tento ukazatel charakterizuje miru figatho kryti investic z vlastnich internich

financnich zdrog.

: Lo . _cash flow z provoznicinnosti
Stupe& samofinancovani investic = - ,
investict

Je-li jeho hodnota vysSi nez 100%, pak to unge alternativni vyuziti volnych fing&mich

prostedki. Je-li hodnota nizSi, vede to k nutnosti exterrfinencovani investic.

(8, str. 64)

2.8.4 Souhrnné indexy hodnoceni vykonnosti

Souhrnné indexy hodnoceni vykonnosti podniku magi il vyjadit souhrnnou
charakteristiku celkové fingné ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci
jednohogisla. Jejich vypovidaci schopnost je vSak niz&oa vhodné pouze pro rychlé a
globalni srovnénifady podnik a mohou slouZit jako orientai podklad pro dalSi

hodnoceni.
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Podstatou konstrukce soustav goovych ukazatél je z formalniho hlediska sestaveni
jednoduchého modelu, jez zobrazuje vzajemné vazmi dikimi ukazateli vysSihaadu.

Model pak vytvéi souhrn ukazaté] které Ize postugnrozkladat na dalsi dil ukazatele.

2.8.4.1 Pyramidova soustava finafmich ukazate#

Pyramidové soustavy ukazatelvychazeji vzdy =z vrcholového ukazatele, ktery je
piednétem zkoumani a rozkladaji ho na ukazatel€idikteré jej ukitym zpisobem

ovliviuji. Ukazatele jsou pyramidéwspdadany a kazdy z nich mé v rdmci hierarchie své
misto, které ukazuje na jeho vyznam. Pomoci pyraw@idsoustavy lze uvazovat nad

duvody stavu podniku a velmi lehce je potom mozZnéyaoaat @Ficiny jeho vyvoje.

(4, str. 368)
Obrazek 5: Pyramidova soustava ukazatel
CzZ VK
|
| | | |
¢z/2 'z | TIAKT ¥ AKT / VK
I
I I
1-N/T T/ZAS N ZAS | AKT
| | | |
CK/VK FM/KZA X KZ/CK .| FM/AKT
MAT/T |4 MZDIT | 4| ODPI/T | 4 FN/T OSTN/T
[ 1
MzZD/P || TIP
CZIVK rentabilita vlastniho kapitélu CK/VK ukazdtzadluzenosti
Cz1z podil¢istého zisku na zisku LP/KZAV ukazatel rychléviidity

ke zdagni MAT/T materidlova nakladovost
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ZIT rentabilita trzeb MzD/T mzdové nékladovost

TIAKT obrat aktiv ODPIT podil odpisna trzbach

N/T nakladovost trzeb (hatdvy FN/T finagni ndkladovost
ukazatel nakladovosti) OSTN/T podil ostatriitha trzbach

TIZAS obrat zasob MzD/P mérna mzda pracovnika

ZAS/AKT podil zasob na aktivech T/P produktivigace

Pramen: SYNEK: ManaZerska ekonomika (4)

2.8.4.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely maji informovat uZivatele o tordage v dohledné deélfirma ohroZena
bankrotem. Vychazi se totiz z faktu, Ze kazda firktara je ohrozena bankrotem, jiZity

¢as vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot typidk £m nefastjSim symptonim

s ot

pati problémy sBznou likviditou, vySi cistého pracovniho kapitalu, problémy
s rentabilitou celkového vioZzeného kapitalu.

(13)
Altmaniv model (Z- skore)

Typickym prikladem souhrnného indexu hodnoceni je Altivamdex finariniho zdravi
podniku nebo také Altmdir model. Vypdet se stanovuje jako st hodnot pti béznych
ponerovych ukazatel, jimz je @ifazena iizna vaha, z niz nejtdi vahu ma rentabilita
celkového kapitalu. Vifpadc spole€nosti, ktera neni obchodovatelna na burze, jako v
piipadt spol&nosti analyzované v praktick@sti této prace, se hodnota Altmanova indexu

vypocita nasledovén
Z=0,717 X + 0,847 % + 3,107 X% + 0,42 X% + 0,998 X%
Kde X; Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
X2 nerozeéleny HV minulych let / celkova aktiva
X3 EBIT / celkova aktiva
Xq Gcetni hodnota akcii / cizi zdroje

Xs celkové trzby / celkova aktiva
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Vypocteny vysledek Ize interpretovat podle toho, do feképektra jej iizeme z#&adit. Je-
li hodnota vypgitaného indexu vySSi nez 2,9, jedné se o firmuiZ fiparcni situace je
uspokojiva. Jsou-li vysledky v rozmezi 1,2 — 2,9vdtime o Sedé z@n Tehdy nelze
jednozné&né urtit, zda je firma Usgsnd, nelze ji vSak ani jednozimé hodnotit za
neusgsnou. Hodnoty pod 1,2 signalizuji pé&meé vysoké finakni problémy a tedy i

moznost bankrotu.
(8, str. 73)
Model IN — Index diveryhodnosti

Snahou tohoto modelu je vyhodnotit figah zdravi¢eskych firem weském prosgedi. Jde
o vysledek 24 vyznamnych matematicko-statistickgobdeli podnikového hodnoceni a

praktické zkuSenosti z analyz vice neZ jednoho &esskych firem.

Model IN je stej jako Altmaniv model vyjaden rovnici, v niZ jsou Zazeny porérové
ukazatele zadluZenosti, rentability, likvidity atigky. Kazdému zd&chto ukazatel je
piitazena vaha, ktera je vazenymirmpérem hodnot tohoto ukazatele za &tW. Z toho

vyplyva, Ze tento modelihlizi ke specifikim jednotlivych odtvi.

IN 01 =0,13 * (celkova aktiva / cizi zdroje) + @,0 ( EBIT / nakladové uroky) + 3,92
* ( EBIT / celkové aktiva) + 0,21 * (celkové vynpscelkova aktiva) + 0,09 *
(okéZzna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé banéy)

Je-li Index IN vy3Si nez 2, jedna se potom o podnielmi dobrym finaétnim zdravim.
Nachazi- li se hodnota indexu v rozmezi 1 — 2,gdgmu s nevyhragtnymi vysledky a
s potencialnimi problémy, pokud se hodnoty blizh&branici. Pokud vysledek indexu IN
klesne pod 1, je to signdl finam neduZzivosti a firma se praygbdobri ocithe ve

financnich problémech.

(8, str. 74)

2.8.4.3 Bonitni modely

Bonitni modely se snazi bodovym ohodnocenim stanmwitu hodnoceného podniku.
Jsou velmi silg zavislé na kvalit zpracovani pogrovych ukazatél v odwtvove skupirs

srovnavanych firem. (13)
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Kralickav Quicktest

Kralickav Quicktest se sklada ze soustavy 4 rovnic, naagiklichZ pak hodnotime situaci
v podniku. Prvni d¥ rovnice hodnoti finafmi stabilitu firmy, druhé d¥ hodnoti

vynosovou situaci firmy.

_ vlastni kapital _ (cizi zdroje- penize- kontau bank)

Ry = —— R -
celkovaaktiva provozniCF
B EBIT Ry = provozniCF
*” Ccelkovaaktiva vykony

Vysledkim, které timto postupem ziskdmeiradime bodovou hodnotu podle nésledujici

tabulky:

Tab. 3: Vyhodnoceni Kralickova testu

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 - 30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08 -0,1p 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Pramen: Vlastni vypty

Hodnoceni firmy se poté provadi edh krocich. Nejprve zhodnotime firdam stabilitu
(souet hodnot R1 a R2&kny 2), nasledh zhodnotime vynosovou situaci firmy (set
R3 a R4 dleny 2) a v poslednim kroku hodnotime situaci firjako celek (sotet hodnot

finanéni a vynosové situacelgny 2).

Pokud celkova hodnotagsahuje Urove3, znamena to, Ze firma je finaé silna, bonitni.
Hodnoty nachazejici se vrozmezi 1 — 3 prezentp§t 8edou zoénu, ve které se neda
jednoznéné urcit, zda je firma usgsnacdi nikoliv, hodnoty nizsi nez 1 signalizuji potize v

finanénim hospodini firmy.

(8, str. 79)

2.8.4.4 SPIDER analyza

SPIDER analyza umdahje jednoduchym grafickym #gobem srovnavat a hodnotit

vybrané pornirové ukazatele spalrosti s hodnotami profislusné odstvi. Hlavni vyhoda
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spaiva predevsSim vtom, Ze je zde mozZné srovnavat jinakowaestelné hodnoty za
pomoci paprskovitého grafu. Graf obsahuje kfokiivky vyjadiujici vySi ukazatei
spole&nosti take linii odétvi (=100%), kterd nam slouZzi jako zakladna prooégb polohy

ukazatel naseho konkrétniho podniku.

Hodnota ukazatele pro konkrétni podnik je vygdh jako % podil hodnoty o&vi, do
kterého dany podnik nalezi.trikky v takovémto grafu je mozné snadno interpretova
ZjednoduSea lze tici, Ze¢im je Kivka podniku poloZzena dale odrextiu grafu, tim je na
tom podnik lépe. Tato interpretaceibe mit vSak jista omezeni. NapxiliS vysoké
hodnoty u ukazatéllikvidity svéd¢ci o neefektivnim umrtvovani p&nv riznych forméach
obéZného majetku nebofitis vysoky podil viastniho kapitalu ie sniZzovat moznosti

vyuziti finanéni paky atd.
(9, str. 38)

Priklad SPIDER analyzy na konkrétni situaci se nachlazawru analytickécéasti této

prace.
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3 ANALYZA PROBLEMU A SOU CASNE SITUACE

V této ¢asti se budu zabyvat aplikaci metod elementarniyanaivedenych v teoretické
casti prace na vykazy spoéteosti XY a.s. Budou zde uvedeny vysledky ziskandgm

téchto metod a jejich vyhodnoceni. Ziskané hodnotydoou roviéz srovnavany
s ptamérnymi oborovymi hodnotami proifslusné odstvi z finartnich analyz, ziskané

z internetovych stranek Ministerstvaipryslu a obchod(R.

K ziskani patebnych dat spotmosti byly vyuzity @etni vykazy spoknosti za rok 2003 —

2006.

3.1 Analyza stavovych ukazatei

Analyza stavovych ukazatel sok¥ zahrnuje jak analyzu trendu, tak procentualni oozb

Gcetnich vykan. Oba tyto typy stavoveé analyzy aplikuji na vykapple&nosti XY a.s.

3.1.1 Horizontalni analyza

Tab. 4: Horizontalni analyza rozvahy

Polozka rozvahy 2003/2004 2004/2005 2005/2006

Aktiva celkem 11,47% 19,81% 11,02%
Stéla aktiva -3,76% 53,99% 11,59%
Nehmotny IM -34,92% -3,33% -24,83%
Hmotny | M -3,35% 54,49% 11,79%
Obk¢zna aktiva 21,33% 2,43% 10,62%
Zasobhy 34,99% 11,83% 16,75%
Kratkodobé pohledavky 8,29% -23,43% 2,94%
Finartni majetek 38,99% 38,69% 14,06%
Pasiva celkem 11,47% 19,81% 11,02%
Vlastni kapitél 7,84% 1,19% 20,27%
Fondy ze zisku 34,85% 6,56% 3,60%
Hospodé#sky vysledek MO -46,78% -40,96% -40,68%
Cizi kapital 44,24% 131,23% -13,17%
Rezervy 100,00% 819,05% -33,94%
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Kratkodobé zavazky 37,70% 14,00% 15,37%

Pramen: Vlastni vypty

Z tabulky uvedené vyse vyplyva, Ze sgolest stale navySuje aktiva vionéru o 10 - 20%.
Mirny narst celkovych aktiv je vyznamny zejména v roce 20005, kdy stala aktiva
vzrostla ténst o 60%. Pokud srovname vyvoj stalych &atych aktiv, tyto hodnoty maiji
vétSinou proticlidnou tendenci. Té#h vyrovnany naist nastal az v roce 2005/2006, kdy

ob¢ polozky zaznamenaly zvySeni o &M 1%.

Z hlediska struktury aktiv je zde \dtvelky podil finagniho majetku spotaosti. V letech
2003 az 2005 se jedna o @istrokolo 40%. Rok 2006 zaznamenast&né snizeni, ovsem
rastovou tendenci si tento ukazatel zachovava i meaddlletech 2003/2004 doslo k

razantnimu snizeni zasob, v dalSich letech jizotérend nepokrauje a hodnoty jsou si

velmi podobné.

Doslo rovrez k navySeni hodnoty viastniho kapitalu, mezi B@95 a 2006 to bylo té&ho
20%, mezi roky 2004/2005 byl tento fér jen nepatrny. Rok 2004/2005 je celkov

vyznamny i naistem rezerv o 819%, kdy se spwlest rozhodla tvigt rezervy utené na

opravy dlouhodobého majetku Yigtich letech. S timto souvisi i skok ve vyvojikaalych

cizich zdrofi spol&nosti, ve kterych jsou rezervy zahrnuty. Mezi 12604 a 2005 doSlo

k extrémnimu ndistu cizich zdraj o 131%, oproti tomu dochazi k poklesu VK. Hodnota

mezi lety 2005 a 2006 je i nadale ovima hodnotou rezerv.

Tab. 5: Horizontalni analyza vykazu zisk ztrat

PoloZka vysledovky 2003/2004 2004/2005 2005/2006
Trzby za prodej zbozZi 1,92% 17,35% -44,05%
Naklady na prodané zboZzi 2,67% 13,26% -44,19%
Obchodni marze -1,53% 36,89% -43,51%
Vykony 13,34% 27,27% 50,93%
Vykonova spateba 17,25% 30,37% 61,77%
Pridana hodnota 7,31% 22,36% 30,76%
Osobni naklady 6,24% 12,50% 25,88%
Odpisy HIM a NIM -0,50% 39,86% 61,95%
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Ostatni provozni vynosy -49,78% 59,82% 6,70%
Ostatni provozni néklady -17,23% 40,52% -14,29%
Provozni HV -25,63% -51,32% 396,37%
Finartni hospodsky vysledek -33,23% -60,34% 94,62%
HV za Eznoucinnost -47,00% -57,19% 557,79%
EAT -38,85% -57,10% 557,79%

Pramen: Vlastni vypty

Rok 2006 je pro spoteost klcovy. DoSlo k naikstu celkového zdaného zisku o 558%.

Velky podil na této skut@mosti ma pevazr narst trzeb za vlastni vyrobky.tfiBan&

hodnota tak vzrostla o 30%. | kdyz doslo k poklebahodni marze o 44%, nejedna se pro

spol&nost o Zadnou velkou ztratu, jelikoZz prodej zb&ippuze nepatrnou ddlovou

¢innosti a tvéi pouze minimalni podil na celkovém zisku sgalesti.

Negativré I1ze hodnotit ndrst osobnich nakldd ktery se kazdym rokem zvySujeciem

sledovaného obdobi dosSlo k fisiu az o 26%. Rapidni vyvoj je idtaké u odpig HIM a

NIM, v obdobi 2003/2004 se jednalo pouzeub procenta, dale kazdy rok zaznamenava

narst cca o 30%.

Ackoliv vyvoj hospodéského vysledku po zdami vykazuje v prvnich dvou obdobich

zaporné hodnoty, od roku 2005 je zaznamenan jegbidmianaist, jak jiz bylo uvedeno

vyse.

3.1.2 Vertikdlni analyza

Tab. 6: Vertikalni analyza rozvahy

Polozka rozvahy 2003 2004 2005 2006
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100%
Stala aktiva 38,61% 33,34% 42,85% 43,07%
Nehmotny IM 0,50% 0,29% 0,23% 0,16%
Hmotny IM 38,11% 33,05% 42,61% 42,91%
Obgzna aktiva 61,24% 66,66% 56,99% 56,78%
Zasoby 11,97% 14,50% 13,54% 14,23%
Kratkodobé pohledavky 33,67% 32,71% 20,90% 19,38%
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Finartni majetek 15,60% 19,46% 22,52% 23,14%
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 88,92% 86,02% 72,65% 78,70%
Zakladni kapital 96,13% 86,24% 71,98% 64,83%
Kapitalové fondy 0,72% 0,65% 0,56% 0,50%
Fondy ze zisku 2,88% 3,49% 3,10% 2,89%
Hospodésky vysledek MO -22,22% -10,61% -5,23% -2,79%
Cizi kapital 10,81% 13,98% 26,98% 21,10%
Rezervy 1,13% 2,04% 15,62% 9,29%
Kratkodobé zavazky 9,67% 11,95% 11,37% 11,810

Pramen: Vlastni vypiy

Kapitadlova struktura vypovida o tom, z jakych zdropajetek podniku vznika. Celkova
velikost zdrofi financovani zavisi igdevsim na velikosti firmy, na vyuziti techniky a

technologii, na rychlosti obratu kapitalu a takéorganizaci prodeje.

Pokud srovname podil stalych aépbych aktiv, spolénost nizeme oznéit za kapitalo¢
lehkou. OkZn4 aktiva tvéi ve vSech letech cca 60%. N&Bi podil na &chto okkZnych
aktivech maji zejména kratkodobé pohledavky, jgjiefySe od roku 2005 miénklesa.
Finartni majetek spolaosti dosahuje podilu na celkovych aktivech okd@&62jedné se o

rostouci tendenci.

Pokud se podivame na celkovou strukturu pasiv,gedané prevySuje viastni kapital,
jehoz podil je ve vSech letech okolo 80%. V prvnlietech dosahovala jeho vySe t#m
90%. Pokud bychom provedli srovnéni s jinymi pognitalo by seict, Ze spolénost XY

a.s. je s powrem vlastniho kapitalu k celkovym pasna tén®ft raritou.

Je zde rov&Z vidét podil rezerv, ktery je nejvySSi vroce 2005, cx& projevilo i
v horizontalni analyze uvedené vySe. @macast dalSich ukazatelie touto skuténosti
taktéZ ovliviena. Celkovy cizi kapital je sloZzen v tomtéigadt pouze z kratkodobych

zavazk a rezerv. Spotmost nema zZadné dlouhodobé zavazky asiyav
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Graf 2: Vyvoj struktury aktiv
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Pramen: Vlastni zpracovani

Graf 3: Vyvoj struktury pasiv
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Tab. 7: Vertikalni analyza vykazu zisk ztrat

Polozka vysledovky 2003 2004 2005 2006
Trzby za prodej zboZi 3,16% 2,84% 2,62% 0,97%
Naklady na prodané zboZzi 2,59% 2,35% 2,09% 0,77%
Obchodni marze 0,57% 0,49% 0,53% 0,20%
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Vykony 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Vykonové spateba 60,18% 62,26% 63,77% 68,359
Pridana hodnota 40,38% 38,23% 36,76% 31,84%
Osobni néklady 26,01% 24,38% 21,55% 17,98¢
Provozni HV 17,17% 11,27% 4,31% 14,18%
Finartni hospod#sky

Wsledek -1,65% -0,97% -0,30% -0,39%
HV za kEznoucinnost 15,11% 7,07% 2,38% 10,36%
Mimotadny HV -2,04% -0,02% 0,00% 0,00%
EAT 13,07% 7,05% 2,38% 10,36%

Pramen: Vlastni vypty

Pro (el vertikalni analyzy vykazu zigka ztrat jsem si jako zakladnu zvolila polozku
vykony. NejwtSi podil na celkovych vykonech spétesti maji samazjmé vykonova
spoteba a pdana hodnota. Vykonova speba ma stoupajici tendenci, od roku 2003 do
roku 2006 doslo k néstu o 8%, pidana hodnota je oproti tomu mérklesajici, coz je
mozné chapat jako negativni trend. Jako hlaviviod tohoto poklesu se projevil ridt
sluzeb, ktery je vyvolan zejména vysSSim vyuZzitimzeb personalnich agentur k zajmst
chybgjicich kapacit diniki se specifickou kvalifikaci. Vhodné by bylo, abyidana

hodnota nila rychlejSi stoupajici tendenci nez vykonova sgiud.

Obchodni marze se drzi pdme¢ na stejné urovni, nicmérjeji vyse je u spolaosti XY

a.s. témii zanedbatelna, jelikoZ spoleost fevazi tézi z trzeb za své vyrobky a sluzby.

Jako pozitivni trend lze chapat pokles osobnicHadékspol€nosti, od roku 2003 do roku

s

v roce 2005, kdy se jednalo o pouhé 2,4 %. Rok 2@@& zaznamenal 8pnarist, a to na

cca 10%.

3.1.3 Vyvojtrzeb

NejvétsSi podil na celkovych trzbach maji zcetetelre trzby za prodej vyrohk jelikoz se
jedna o vyrobni spotmost. Prodej zbozi ma spoiest pouze jako dofkovou cinnost,

proto jejich vySe neniiflis vyznamna. Nizky podil na celkovych trzbach imaynéz trzby
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z prodeje investniho majetku a materialu. Vyse jednotlivych poloZeleb jsou uvedeny

v tabulce.

Tab. 8: Vyvoj trzeb spafaosti XY a.s. 2003 — 2006 (v tig)K

2003 2004 2005 2006
Trzby za prodej zboZi 2551 2600 3051 1707
Trzby za prodej vyrobk 81302 90 300 114 487 174 712
Trzby z prodeje IM a mat. 569 1300 1449 1831
Trzby z prodeje CP 7 0 0 0
Trzby celkem 84 429 94 200 118 987 178 250

Pramen: Vykaz zigka ztrat XY a.s. 2003-2006

Vyvoj a vySe celkovych trzeb od roku 2003 do roKiD@ je znazorna rovréz v grafu
nize. Celkova vyse trzeb ma rostouci trend, cqrgefirmu velmi pozitivni znak. Celkové
trzby za obdobi 2003 az 2006 vzrostly #m 100%, pokud bude i nadale tento trend
pietrvavat, spoknost bude finatné stale silgjSi a Ize samdejme otekavat nakst zisku i
nadale. Hlavnimitvodem tohoto rapidniho ngstu trzeb je roz&tni vyvozu na zahrami

trhy, zejména do zemi byvalého $tského svazu.

Graf 4: Vyvoj trzeb 2003 - 2006
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Pramen: Vlastni zpracovani
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3.1.4 Vyvoj vysledku hospoddeni

V této ¢asti srovnam vyvoj jednotlivych forem vysledku hodgeni spolénosti XY a.s.
Jelikoz spolénost nevykazuje vagtnich vykazech Zzadné nakladové uroky, hodnota EBIT

je rovna EBT.

Tab. 9: Vyvoj vysledku hospo@ai XY a.s. (v tis®

Polozka VH 2003 2004 2005 2006

VH pied zdarénim - EBT 10 880 9 404 4 665 24 221

VH za G¢etni obdobi - EAT 10 548 6 450 2767 18 201
VH pied zdarénim a aroky - EBIT 10 880 9404 4 665 24 221

Pramen: @etni vykazy spof@osti XY a.s. 2003-2006

Jak je vidt z uvedené tabulky, spélgost dosahovala v roce 2003 zisku okolo 10 milion
K¢&. Tento stav se snizoval az do roku 2005, kdyvwgse klesla az na necelé 3 miliony,K
tento stav byl ovlivén zejména tvorbou rezerv, jak vypovidaji vykazy.o¢e 2006 doslo
k vyraznému navyseni zisku az na sumu 18 milikt a vedeni spotmosti i nadale tento

narist atekava. Vyvoj VH je zaznamenan v grafu nize.

Graf 5: Vyvoj VH 2003 - 2006
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Pramen: Vlastni zpracovani

V prislusnych letech dochazi k totoznému vyvoji EBIEBIT, coZ je zpsobeno nulovymi

bankovnimi U¥ry, tedy do vysledné hodnoty EBIT se nezdfavaji Uroky z &chto GW&ra.
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3.2 Analyza rozdilovych ukazateti

V této ¢asti jsou uvedeny dva nejzngsi rozdilové ukazatele, a tisty pracovni kapital a
Cist¢ perezne pohledavkovy fond. Tyto ukazatele indikujfimpéienost vyuziti obznéeho

majetku spolénosti.

3.2.1 Cisty pracovni kapital

Tab. 10:Cisty pracovni kapital XY a.s. (v tis¢K

Polozka rozvahy 2003 2004 2005 2006
ObéZné aktiva 56 670 68 759 70 427 77 905
Kratkodobé CZ 8 948 12 321 14 046 16 205

CPK 47 722 56 438 56 381 61 700

Pramen: Vlastni vypty
Tab. 11:Cisty pracovni kapital — Odwvi (v tis. K-.)

Polozka rozvahy 2003 2004 2005 2006
Obézna aktiva 59 881 64 831 79 488 94 437
Kratkodobé CZ 42 009 42 081 49 133 55 259

CPK 17 872 22 750 30 355 39181

Pramen: Vlastni vypiy

Spol&nost XY a.s. vykazujeifliS vysokou hodnotwistého pracovniho kapitalu, tento
negativni trend stale pokiae. Dlouhodoby kapital vyznaminprevySuje dlouhodoby
majetek a to znamena, Ze velést olgZznych aktiv je zbyténé financovana dlouhodobymi
zdroji. Spolénost XY a.s. je sice fingné¢ stabilni a ma dostatek relativrvolného
dlouhodobého kapitélu k financovarizinécinnosti, avSakast finagnich prostedki neni

vyuzivana efektivé
V porovnani s prmérnymi hodnotami pro oditvi je vySe cistého pracovniho kapitalu
témet dvojnasobna. Hlavni podil na tom ma zejména niddnota kratkodobych zavark

v pripadt spole&nosti XY a.s. za vSechna sledovana obdobi.
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3.2.2 C(isté penézné pohledavkovy fond

Tab. 12:Ciste¢ perezre pohledavkovy fond (v tisdK

Polozka rozvahy 2003 2004 2005 2006
ObéZné aktiva 55 670 68 759 70 427 77 905
Zasoby 11 080 14 957 16 727 19 528

Nedobytné pohledavky 457 328 365 261
Kratkodobé zavazky 8 948 12 321 14 046 16 205
CPPF 35185 41 153 39 289 41 911

Pramen: Vlastni vypty

Pokud z obznych aktiv odéteme hodnotu zasob a nedobytnych pohledavek, dos@&po
odeiteni kratkodobych zavaikhodnoty, které jsou uvedeny v tabulce. | u tohdtazatele
lze vidét obdobny trend jako vifpadt cCistého pracovniho kapitalu. NejvySSi hodnoty
ukazatel dosahuje v roce 2006, nejnizSi naopalce BD03, i nadale se daéeppokladat

rostouci tendence.

3.3 Analyza pomérovych ukazateh

Tato ¢ast je zardrena na aplikaci teoretickych poznatk pongrovych ukazatelich Pro
jejich vypaiet jsem vychazela zétnich vykaa spol€nosti XY a.s. Pro srovnani této
spolenosti s oborovymi gmery pro OKEC 29.5 jsem vyuzila finami a oborové analyzy

Ministerstva piimyslu a obchodu.

3.3.1 Analyza zadluzenosti

Prvni ¢ast pondrovych ukazatél tvori ukazatele zadluZenosti. Zde se budinovat
vypoctu a srovnani ukazatel jako jsou celkova zadluZenost, mira zadluzenbkawé
kryti, koeficient samofinancovani a kryti dlouhodbb majetku. Tyto ukazatele byin

byt postéujici pro uteni komplexni analyzy zadluzenosti sgolesti.

Celkova zadluzenost

Ukazatele zadluzenosti by seclyn pohybovat v idealnim fijpact do 50%. B vysSich

hodnotach by mohlo byt pro firmu komplikowg$i ziskat dalSi i od banky. Kazda
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spole&nost by se ra snazit maximakh vyuzit jak vlastniho tak ciziho kapitalu, jedna se

e

Takového to jevu vSak spdéleost nedosahne, vyuziva-ligwazre bud’ cizi, nebo vlastni

kapital.

Tab. 13: Celkova zadluzenost

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 10,81% 13,98% 26,98% 21,10%
OKEC 29.5 58,03% 59,90% 65,06% 62,55%

Pramen: Vlastni vypiy

Celkova zadluzenost pro vybranou sgalest je velmi pizniva. Hodnoty ukazatél
hodnotai hodnoty ziskané z analyzy o#vi. VeSkeré ukazatele zadluZenosti oflije
fakt, Ze spolénost vyuziva zasadnvlastnich zdraj financovani, cizi kapital téen
nevyuziva. Vedeni spaleosti se brani vyuzivani dlouhodg&ich bankovnich @ra, které
by mohly tento ukazatel pozvednout. Zegpokladu, Ze by Uroky z tohotodiv byly nizsi
nez gijaté uroky plynouci z investic volnych pgmich prostdki, mohl by se tento zdroj

financovani investic stat mnohem I€jgim.

Mira zadluzeni

V piipact tohoto ukazatele dochazi k pé&imvani vlastniho a ciziho kapitalu spiesti,
coz je kltové zejména pro banky nebo investofiygoskytovani dalSich fin&nich Owra

a vypomaoci.

Tab. 14 : Mira zadluzeni

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 0,12 0,16 0,37 0,27
OKEC 29.5 1,37 1,24 1,27 1,28

Pramen: Vlastni vypty

Pokud je mira zadluZenosti vySSi nez 1 znamenadné riziko &fiteld, ktefi mohou
prijit 0 své naroky, ale i riziko pro akciof® protoZe i pro &izde existuje riziko ztraty,

pokud by doslo k likvidaci spateosti. Jak uvadi hodnoty vygtené v tabulce vySe,
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hodnoty pro celkové zadluzeni pro XY a.s. jsou nisani s doporenymi hodnotami a
oborovym ptimérem velmi nizké. Souvisi to &ps nevyuzivanim ciziho kapitalu vetsi
mife. Proto pro ukazatele miry zadluZzeni podniku X¥. plati roviz tvrzeni a vysledné
hodnoceni jako u ukazatele celkové zadluZenostleSpost se tak jevi jako fingné
stabilni a v pipadt potreby zvySeni podilu ciziho kapitdlu by n#en pro své ¥iitele

predstavovat riziko.

Urokové kryti

Nasledujici tabulka zobrazuje hodnoty Urokovéhdikpyo grislusné odwtvi. V pripad
naseho podniku zde hodnoty nejsou uvedeny a tb@ dvodu, protoZze spot@ost XY
a.s. nevykazuje ve vSech 4 letech bankovriyiivvypomoci a nakladové aroky se proto

rovnaji 0, nelze provést vypet urokoveho kryti.

Tab. 15: Urokové kryti

2003 2004 2005 2006
XY a.s. X X X X
OKEC 29.5 2,86 6,3 5,76 8,05

Pramen: Vlastni vypty

To, Ze spolénost nema nakladové Uroky je mozné chapat jakaéupozitivum, avSak
pokud se na tento problém podivame zéopastrany,pokud by podnik fijal vyhodné
bankovni G¥ry, financovani aktiv by se mohlo stat [€8im i pres splaceni nakladovych

Uroki.

Kryti dlouhodobého majetku

Hodnoty v tabulce ukazuji vztah mezi majetkovou apitdlovou strukturou rozvahy.
V idealnim gipact by vySe dlouhodobého majetkiela odpovidat vysi vlastniho kapitalu,
aby bylo dodrZzeno zlaté pravidlo financovani. Ukekay tedy ndl byt roven 1. Pokud
zdrojem financovani dlouhodobych aktiv nejsou dimddbé zdroje, musi spdéleost cast

svého dlouhodobého majetku kryt kratkodobymi zdrajimiZze tak dojit k obtizim

s Uhradou zavazk— spolénost je sild podkapitalizovana.
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Tab. 16: Kryti dlouhodobého majetku

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 2,30 2,58 1,70 1,83
OKEC 29.5 1,05 1,11 1,07 1,06

Pramen: Vlastni vypiy

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku je i v ramcvési vySSi nez dopotiena hodnota,
C0Z znamena, Ze celé atvi je finartné stabilni a dava této stabditprednost ped
vynosem. U spolmosti XY a.s. vSak ukazatelrqvySuje doporéenou hodnotu tési
dvojnasobn. Lze doportdit razantni snizeni podilu financovani¢dbych aktiv z vlastnich

zdroja.

Koeficient samofinancovani

Ukazatel nantika, do jaké miry spotmost vyuZiva vlastni kapitél k financovani svych
aktiv. Doporégené hodnoty by se zdecty pohybovat okolo 50%, protoZe tato hodnota pro

firmu vyjadiuje optimalni vySi zadluzZeni.

Tab. 17: Koeficient samofinancovani

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 88,92% 86,02% 72,65% 78,70%
OKEC 29.5 41,39% 44,04% 43,55% 43,21%

Pramen: Vlastni vypty

Vysledky pro spolénost XY a.s. vyrazh prevySuji jak doporéené, tak odétvové
hodnoty. Tento ukazatel jggvracenou hodnotou ukazatele pro celkovou zadlstetenly
financovani vlastnim kapitalem ve spwoiesti vyrazg# prevySuje, jak je vidt z vySe

uvedené tabulky. | zde plati stejné vysledné hoenbjako u ukazatélvyse.

Ze struktury vlastniho kapitalu vyplyva, Ze je wgdohodnota zapsaného zakladniho
kapitalu, avSak spoteost zatim vykazuje i neuhrazenou ztratu minulyeh Pokud
nedojde k Uhratl icetnich ztrat z roztleni hospodéskych vysledk dosaZzenych v dalSich

letech, neni spot@ost schopna vyplacet dividendy.
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Lze predpokladat, Ze v okamziku zahgjeni vyplat dividéodle dochazet k postupnému

poklesu podilu vlastniho kapitalu jak na financdwativ, tak na struktie pasiv.

3.3.2 Analyza likvidity

Zde uvedu vypéty vSech tech ukazatel likvidity a provedu jejich srovnani s oborovymi a

dopori&enymi hodnotami.

Likvidita okamzita

Pro tento vyptet je namisto celkovych &bnych aktiv vyuzivana pouze jeho

nejlikvidngjsi sloZzka ve form finantniho majetku.

Tab. 18: Okamzita likvidita

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 1,61 1,63 1,98 1,96
OKEC 29.5 0,21 0,22 0,24 0,26

Pramen: Vlastni vypiy

| u okamzité likvidity mizeme vypozorovat stejny trend jakoieg@chozich dvou. Hodnoty
piesahuji doporkené meze ukazaftelstejré tak i odwtvove hodnoty a to vice ne#tgrat.

Primérné hodnoty za od¥vi se pohybujidsns okolo dolni hranice dopotanych hodnot u
vSech &i ukazatel a potvrzuji tak skutaost, Ze ¥tSina podnik s obdobnym vyrobnim

programem je finain¢ stabilni a mé& k dispozicitpnéirené mnozstvi likvidnich pragdki.

Likvidita pohotova

Oh¢zna aktiva vSak obsahuji i neprodejné nebo obtirodejné polozky, proto se z

ob¢Znych aktiv v¢lenuje majetek s obtiznou prodejnosti, jak je tomwhgiové likvidity.

Tab. 19: Pohotova likvidita

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 5,09 4,37 3,82 3,6
OKEC 29.5 0,88 0,94 0,95 1,04

Pramen: Vlastni vypty
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Ukazatele pohotoveé likvidity jsou &p vySSi nez doporiené hodnoty a analyzované
odwtvové pamery. Podminkou je, Ze by tyto ukazatele rgklesnout pod hodnotu 1,
coz je vtomto fipackt v paadku. | zde lze vSak polemizovat o nasnd vySSich

hodnotach a efektivnim vyuzivani volnych prestd.

Likvidita bézna

Béznd likvidita zahrnuje podil kratkodobych zavazika celkovych o&nych aktivech,
zahrnujici jak likvidni, tak nelikvidni @tina aktiva. Udava, kolikrat pokryvaji &ma
aktiva kratkodobé cizi zdroje tak, aby sgolest byla schopna uspokojit svéfitele

Z prodeje Bznych aktiv ve stejné deljako je splatnost zavaik

Tab. 20: BZna likvidita

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 6,33 5,58 5,01 4,81
OKEC 29.5 1,43 1,54 1,63 1,71

Pramen: Vlastni vypty

Ukazatele Bzné likvidity nabyvaji vyraz& vysSich hodnot, neZz jsou dopdené nebo
pramérné odv¥tvové hodnoty. Jedna s téfro trojnasobek. Obeérje vSak mozndici, ze
¢im vysSi hodnoty jsou, tim vySSi je schopnost ze&hblikvidity.

Zawrem k ukazat@m likvidity lIze tici, Ze ve spoknosti XY a.s. vSechnyitukazatele
vyrazré prevysuji doportiené hodnoty. VysSi hodnoty jsou vyhodou toho, Zénpoby
nentl mit problémy se ziskanim &mi, neba vétitel si mize byt jisty, Ze jeho pohledavka
bude zaplacena. Pro sp@est to vSak znamena zb§me vysSSi vazanost prasidki

v obéZnych aktivech.

3.3.3 Analyza rentability

Pro vyp@et ukazatel rentability se n€psgji pouzivaji nasledujici formy zisku (vysledku
hospodéeni) :

» EAT (Earnings After Taxes) — vysledek hospiaita za detni obdobigisty zisk

* EBT (Earnings Before Taxes) — vysledek hospedaged zdasnim
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* EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) — vydtduespodé&eni ged zdagnim a

aroky

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Mrivriw s

celkovych aktivech spoteosti.

Tab. 21: Rentabilita celkového kapitalu

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 11,76% 9,12% 3,77% 17,65%
OKEC 29.5 3,64% 6,62% 5,43% 7,45%

Pramen: Vlastni vypty

Od roku 2003 doslo k mirnému sniZzovani tohoto utedearzhledem k razantnimu poklesu
hodnoty EBIT zfisobeného tvorbou rezerv na opravy majetku, v rdi®6 Xe klesajici
tendence feruSila a doSlo k vyraznému hatu. V roce 2006 dosahla ROA hodnoty
17,65%. Celkova efektivita firmyipvyuziti svych aktiv a jeji produki sila je vyraz#é

vySSi nez odstvovy primer.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu je r@&mn rozebran v pyramidové soustav

ukazated, kde jsou popsany i vlivyigobici na tento ukazatel.

Tab. 22: Rentabilita vlastniho kapitalu

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 12,82% 7,27% 3,08% 16,86%
OKEC 29.5 1,69% 8,43% 6,62% 10,80%

Pramen: Vlastni vypiy

Rentabilita vlastniho kapitalu jeukzity ukazatel pro akciom@ XY a.s., protoZe
prokazuje, Zze se v@méru pohybuje nad dlouhodobym tpnérem ar@eni vkladi a

indikuje vyhodnost investice akciafi@ Hodnota ukazatele ROE vyrazrpiesahuje
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odwtvove hodnoty v roce 2003 a 2006. NejnizSi hodrdigahuje v roce 2003 jako u
ukazatele ROA a tento pokles je dagmen poklesem hodnoty EBIT.

Zvyseni hodnoty vlastniho kapitalu v roce 2005 a&@ema vliv na snizeni rentability,

protoZe naist hospodé&kého vysledkuied zdagnim se projevuje vyrazji.

Rentabilita trzeb (ROS)

U ukazatele rentability trzeb |zerqupokladat stejny vyvoj jako utgrchozich dvou

ukazatel, jelikoZ i rentabilita trzeb vychézi z hodnoty HBI

Tab. 23: Rentabilita trzeb

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 12,49% 6,85% 2,33% 10,21%
OKEC 29.5 0,63% 3,18% 2,22% 3,75%

Pramen: Vlastni vypiy

Spol&nost XY a.s. dosahuje adekvatni marze, ktera vykamstouci tendenci. Tento
pozitivni trend bude v budoucich letech prgwadobré stagnovat, protoZze vySe marze
muze dosahnout maximalnich realnych hodnot. Vzhledemysokému podilu trzeb
z dodavek technologickych ifaeni mimoCeskou republiku Ize ipdpokladat i negativni
vliv rastu kurzuceské koruny &¢i USD i EUR na celkové sniZeni trzeb vykazanych

v Uéetnictvi véeské ndné.
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Graf 6: Vyvoj ukazatélrentability
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Pramen: Vlastni zpracovani

VSechny ukazatele rentability se pohybuji nad dogmrymi hodnotami i nad drovni
dosaZzenou firmami v odtwi. Pozitivni je, Ze vSechny ukazatele maji o@004 trvale
rostouci trend. Vykyv v letech 2005 a 2006 jeissgben zkreslenim vySe vykazanych
hospodéskych vysledk o tvorbu acerpani rezerv na opravy majetkui Bliminaci této

polozky dojde k vyrovnani tempa mezindho natistu vSech ukazaterentability.

3.3.4 Analyza aktivity

Z ukazatel aktivit zde budou uvedeny obrat celkovych aktityad stalych aktiv, doba

obratu zavazk, pohledavek a zasob.

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel pornsiuje celkovou vysi trzeb a hodnotu celkovych aktivwygadiuje, jak
efektivné spol€nost vyuzije sva celkova aktiva k usktreni svych vynos. Udava,

kolikrat se celkovéa aktiva obrati za 1 rok.

Tab. 24: Obrat celkovych aktiv

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 0,91 0,91 0,96 1,3
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OKEC 29.5 1,11 1,17 1,29 1,24

Pramen: Vlastni vypty

Obrat celkovych aktiv by #h dosahovat hodnoty minimari, coz pro spolsost XY a.s.
plati pouze v roce 2006, v ostatnich letech sehétimot blizi. Piimérné hodnoty odstvi
doporienych hodnot dosahuji. Ukazatel obratovosti aktivniohl byt dalSim nagtem
pro zlep3eni celkové situace spwlesti. Jeho vySe sice neni raza&mizsSi nez doportena
a pokud si spolsost zachova tentoistajici trend nebo si zachova alespwodnotu

stejnou jako v roce 2006, nebude mit ani v tétastbsebemensi problémy.

Negativré se projevuje struktura aktiv, ve kteryctepazuji okzna aktiva nad stalymi. Na
snizené hodnét obratu celkovych aktiv se podili rostouci zasobyeampak klesajici
kratkodobé pohledavky. Vyznamny vliv ma i vysokahota finakdniho majetku, ktera ma

neustale rostouci tendenci.

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel navazuje na obrat celkovych aktimgozdilem, Ze udava, kolikrat se za 1
rok obrati stala aktiva. V podstaméti, jak efektivié spol€nost vyuziva svych budov,

stroji, zaizeni a jinych stélych aktiv.

Tab. 25: Obrat stalych aktiv

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 2,36 2.74 2,25 3,07
OKEC 29.5 2,84 2,95 3,11 3,06

Pramen: Vlastni vypiy

| zde plati, Zetim vySSich hodnot tento ukazatel nabyva, tim jeasi lepSi. U obratu
stalych aktiv nizeme vigt nafist s vyjimkou roku 2005. Tento pokles byl Egmen
rapidnim naistem stalych aktiv, zejména v oblasti nedalemych investic technického

zhodnoceni budov a doslo k nakupu hodnotného #timjyybaveni.

Rok 2006 vSak aft zaznamenal nast, v dalSich letech tiieme tuto skutaost i nadale
ocekavat. Odvtvové hodnoty miré prevysuji vyp@tené hodnoty pro spaleost XY a.s.,

nejedna se vSak o razantni rozdil.
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Doba obratu zasob

Vysledky tohoto ukazatele nam uniofi zjistit, za kolik dni dojde k obratu zasob

podniku, tzn. doba nutna ke sfeit zasob ve vyrob

Tab. 26: Doba obratu zasob

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 47,24 57,16 50,61 39,44
OKEC 29.5 73,05 72,06 66,92 66,51

Pramen: Vlastni vypiy

Pozitivni trend je zkracovani doby obratu zasolf cbvykle vede ke zvySovani zisku.
V piipact spol&nosti XY a.s. doSlo ke zvySeni doby obratu mezi 2803 a 2004, od roku
2004 dochézi k vyraznému poklesu. Ve srovnani stedvymi hodnotami je na tom
spole&nost XY a.s. vyrazhlépe. Pokud si spataost udrzi trend snizovani doby obratu

zasob stejfijako doposud, nebude mit v tomto&gmnejmensi potize

Doba obratu pohledavek

Mriviw s

XY a.s. mizeme dopedu @ekavat vyssSi hodnoty, a to avbdu poskytnuti delSi doby

splatnosti stalym odiateim.

Tab. 27: Doba obratu pohledavek

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 123,94 122,29 63,68 53,45
OKEC 29.5 90,37 83,38 71,77 77,63

Pramen: Vlastni vypiy

Spol&nost zaznamenava velmi vysoké hodnoty doby obralilepavek. Tento ukazatel je
tkeba brat v ivahu a v souvislosti s ukazatelem ddbogtu zavazk Mé¢lo by zde platit, Ze
doba obratu pohledavek byeha byt kratSi nez zava#k jinak by mohlo dojit k druhotné

platebni neschopnosti.
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Do roku 2004 se hodnota pohybovala okolo 12@, dtoz odpovida dohodnuté dob
splatnosti pohledavek zhruba 3 — 4sice. Od roku 2005 se tato doba vyeaznizila,

jelikoz doba splatnosti odlatelim byla vedenim spateosti zkracena.

Doba obratu zavazk

Tento ukazatel jei¢éba chapat komplexrspolu s ukazatelem doby obratu pohledavek. Jak
jiz zde bylo zmigno, nel by tento ukazatel vykazovat nizSi hodnoty, abya$o

k druhotné platebni neschopnosti.

Tab. 28: Doba obratu zavazk

2003 2004 2005 2006
XY a.s. 29,86 33,67 32,88 17,22
OKEC 29.5 98,42 85,29 75,8 80,01

Pramen: Vlastni vypty

Doba obratu zavazkje pro spolénost XY a.s. veliceifizniva. Je vidt Ze spolénost nema
problémy s uhradami svych zavazllodavatelm. Oproti oborovym pgmérem se mze

spole&nost pochlubil dobou kratSi az o 60adn

V nasledujicim grafu je vid rozdil mezi splatnosti pohledavek a zaiazkkze pravidlo o
kratSi dok splatnosti pohledavek nez zavazkde neplati. Vedeni spdleosti XY a.s.

spoléhalo na vysokou hodnotu fikafho majetku, od roku 2005 se v3ak situace zlepSuje
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Graf 7: Vyvoj ukazatélaktivity spoénosti XY a.s.
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Pramen: Vlastni zpracovani

V grafu je jednozn&né vidét rozdil mezi dobou splatnosti zavaz& pohledavek, jak jiz
bylo zmirgno vySe. | kdyZ se doba obratu pohledavek za r@b 202006 vyrazhsniZila,

porad neodpovida idealnim hodnotam. Vroce 2003 a 200du obratu zavazk
prevySovala tér trikrat.

Graf 8: Vyvoj ukazatélaktivity za odwtvi
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V piipac odwtvi jsou hodnoty splatnosti zavazla pohledavek tééi vyrovnané, doba
obratu zavazk je jen nepatr& vysSi. Zatim tedy nehrozi riziko druhotné platebni

neschopnosti.

3.3.5 Dalsi finanéni ukazatele

Tato ¢ast je zar‘ena na vypéty dalSich moznych ukazaielkteré nepdt ani do jedné

z vySe uvedenych skupin pérovych ukazate.

Tab. 29: DalSi ukazatele finani analyzy XY a.s. (v tiscK

2003 2004 2005 2006
Pridana hodnota/Pd@et zaméstnanai 401,5 428,9 479,1 563,1
Trzby/Podet zaméstnanai 1042,3 1239,5 1630,0 2345,4
Osobni naklady/P@&et zaméstnanai 259,2 293,5 343,7 415,6

Pramen: Vlastni vypiy

Graf 9: Vyvoj vybranych ukazateKY a.s.
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Pro vyhodnoceniéthto ukazatél je dilezity zejména jejich vyvoj ¥ase. Jak je vid,
piidana hodnota i trzby na z&sinance maji néstajici tendenci, coz je jistpozitivni.
Ruku vruce vSak rostou &tito ukazateli také osobni naklady na zamance. To

se projevuje zejmeéna v roce 2006, kdy spudst zg&ala svym zamstnaném poskytovat
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nove formy benefit, coZz se projevilo ve zvySeni hodnoty socialnickladi ve vykazu
ziski a ztrat zhruba o 600%.

Osobni naklady na zafstnance by teoreticky &y mit klesajici tendenci. V tomtdipad
tento ukazatel roste stejnym tempem jakadgna hodnota a dokonce trzby vztazené
k zan®stnanci rostou mnohem intenzéjin Lze proto konstatovat, Ze zvySeni osobnich

néklad: se tak zastnavateli vyplaci.

Tab. 30: DalSi ukazatele finani analyzy XY a.s.

2003 2004 2005 2006
Vykonova spot¥eba/Vynosy 52,38% 58,54% 60,64% 66,25%
Osobni naklady/Vynosy 22,64% 22,93% 20,50% 17,42%
Odpisy/Vynosy 3,03% 2,88% 3,20% 3,50%
Pridana hodnota/Vynosy 35,15% 35,95% 34,95% 30,86%
Osobni naklady/Ridana hodnota 64,41% 63,77% 58,63% 56,45%
Odpisy/Pridana hodnota 8,63% 8,01% 9,15% 11,339
HV pied zdarenim/Pridana hodnota | 33,38% 26,89% 10,90% 43,29%

Pramen: Vlastni vypty
Ostatni ukazatele jégba komentovat aZz po srovnani s oborovymi hodnotami

Tab. 31: DalSi ukazatele finani analyzy pro oditvi

2003 2004 2005 2006
Vykonova spoteba/Vynosy 57,60% 57,44%| 63,08% 65,469
Osobni naklady/Vynosy 19,83% 17,56%| 15,53% 15,019
Odpisy/Vynosy 3,81% 3,23% 3,39% 3,24%
Pridana hodnota/Vynosy 25,97% 25,61%| 22,90% 23,049
Osobni naklady/Ridana hodnota 76,37% 68,59%| 67,83% 65,159
Odpisy/Pridana hodnota 14,68% 12,62%| 14,81% 14,069
HV pred zdarénim/P¥idand hodnota 7,14% 1594%| 14,12% 20,03%

Pramen: Vlastni vypiy

Pokud srovndme vysledné hodnoty spotsti XY a.s. a odstvim, zjistime, Ze se
extremré neliSi. Podil vykonové spi@by na celkovych vynosech siéighZzuje hodnog

60%, stejg tak jako u odutvi. Stejre tak Ize charakterizovat i vysledky tykajici se
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osobnich naklad na vynosech. Asi nejvyragsi rozdil lze spdit v ukazatelich

vztaZzenych k fidané hodnat a k jeji struktie. V tomto pipac ma odwtvi vyssi podil

osobnich néklad (cca 70%, XY a.s. cca 60%), vysSi podil ifippcE odpigi (cca 15%,

XY a.s. cca 9%) a podil hospadikého vysledku dosahuje v tomtéigad nejwtSich

rozdili. Spol€nost XY a.s. odétvové hodnoty znmé prevysuje, s vyjimkou roku 2005

kdy je tento podil vyraznnizsi nez v ostatnich letech. Hodnoty pro Xpégahuji véchto
letech hodnoty oditvi o zhruba 15-20%.

3.3.6 Ukazatele s vyuZzitim cash flow

V néasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky ukdaasevyuzitim CF, od roku 2003 do

roku 2006. Zakladem pro jejich vypet byl gedevSim cash flow z provozginnosti a

obrat. Udaje tykajici se vyvoje pgimich toki a obratu se nachazeji v tabulce.

Tab. 32: Vyvoj pefEnich tok — XY a.s.(v tis. &

2003 2004 2005 2006
Pocateéni stav pen. progedki 10 466 14 438 20 067 27 830
CF z provozntinnosti 6 152 6 766 30 632 15 155
CF z investtni cinnosti -4 202 -1 137 -22 830 -11 238
CF z finargni ¢innosti 2 022 0 -39 -4
Cisté zvySeni/snizeni pen. priastk 3972 5629 7763 3913
Konefny stav pen. progedki 14 438 20 067 27 830 31 743
Obrat 83 853 92 900 117 538 176 419
Pramen: Vlastni zpracovani
Tab. 33: Ukazatele s vyuzitim cash flow
2003 2004 2005 2006
Obratova rentabilita 7,34% 7,28% 26,06% 8,59%
Finanéni efektivita kapitalu 7,48% 7,63% 34,12% 14,04%
Stupei oddluzeni 61,53% 46,92% 91,86% 52,34%
Finanéni vyuziti VK 7,48% 7,63% 34,12% 14,04%
Stupeai samofinancovani investic| 97,79% 260,63% 65,14% 63,89%

Pramen: Vlastni vypty
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P vypoctu téchto ukazateél jsem vychazelaipdevsSim z polozky cash flow z provozni
¢innosti a hodnoty obratu. Obrat v tomtéigad zahrnuje na rozdil od vynbspouze
vynosy z prodeje vyrolik zboZi a sluzeb. Tyto ukazatele tak nejsou owhynostatnimi

vynosy, napiklad z prodeje zasob, majetku, kurzovnich &ialkdalSich vynas

Ténkt ve vSech fipadech se vyraznod jinych let odliSuje rok 2005. Tento trend se ji

projevil u pedchozich powrrovych ukazatéi.

3.4 Souhrnné ukazatele vykonnosti

V této ¢asti budou uvedeny vypty prislusnych ukazatéluvedenych v teoretick&asti
prace. Jedna se o Altmanindex, index dvéryhodnosti, pyramidovou soustavu nebo

Kralickuv quicktest.

3.4.1 Pyramidova soustava ukazatei

Soustava posrtovych ukazatél usnaduje vyswtleni vzajemnych souvislosti mezi
jednotlivymi ukazateli pouzivanymi ve fin&m analyze. V této pyramidové sousiase
pokusim podrob® rozebrat jednotlivé vlivy fsobici na rentabilitu vlastniho kapitalu

spole&nosti XY a.s.

Ponerovy ukazatel ROE v r. 2003 dosahl vyznameiznivé hodnoty — pouze 3,08%,
coz¢ini pokles na jedndtvrtinu a jednu polovinu hodno#gdchozich let. Pragdnictvim
rozkladu tohoto ukazatele je mozno zjistit¢pu poklesu rentability vlastniho kapitalu.
Zvyrazrené hodnoty porrovych ukazatél v jednotlivych fazich rozkladu &wji, jaka

poloZka vykazu zisku a ztrat se nejvice podili digSoosti ukazatele.

V druhé fackt rozkladu vykazuje nejvySSi rozdily v roce 2005 zdtal podilu zisku
k trzbadm a tim i rozdilovy doget ovlivreny pongrem celkovych nékladk trzbam. Ve
ctvrté rack rozkladu vykazuje odliSnost z rovnémého mezirdniho vyvoje podil
ostatnich néakladna trzbach celkem. Ve vykazu zisku a ztiat v r. 2005 nejvyznamijsi

cast ostatnich nakladvorba rezerv na opravy majetku ve vysi 8,9 mi. K
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Obrazek 6: Rozklad ukazatele ROE

CzIVK Ukazatel
0,1282 2003
0,0727 2004
0,0308 2005
0,168¢ 200¢
| | | |
Cz1z z2IT T/AKT AKT/VK
0,9695 0,1173 1,0020 1,1247
0,6859 0,9667 X 0,9432 X 1,1625
0,5931 0,0381 0,9907 1,3765
0,751 0,131¢ 1,321 1,270¢
|
| |
1-NIT TIZAS ZASIAKT
0,1173 8,3684 0,1197
0,0967 6,5044 0,1450
0,0381 73192 | | 01353
0,131¢ 9,284: 0,142
| | | | | |
MZD/T MAT/T ODP/IT FNIT OSTN/T
0,1621 0,4643 0,0303 0,0197 0,2060
0,1625 0,5273 40,0287 0,0168 0,1678
0,1460 0,4461 0,0319 0,0137 0,3239
0,122 0,386¢ 0,034¢ 0,014( 0,308t
[ [ [ ]
CKIVK FM/KZ KZ/CK FM/AKT
0,1215 1,6135 0,8949 0,1560
| 0,625 |X | 1,6286 |X| 08543 0,1945
MZD/P TP 0,3714 1,0813 0,4212 0,2251
1856 1144,7 0,268 1,958¢ 0,559¢ 0,231
208,0 1280,0
2449 1677,1
291, 2385,

Pramen: Vlastni zpracovani
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Rozkladem soustavy pamovych ukazateél tak byla uéena picina poklesu porrového
ukazatele ROE — tvorba rezerv na opravy. Nejedma rsegativni jev, neni nutndipmat
opateni k napra¥, v nasledujicim obdobi dochazi k eliminaci vliiwmorby rezerv a tim i

k rastu obratu vlastniho kapitalu.

3.4.2 Altmaniv index (Z — skore)
Altmanav index Ize vypeitat podle nasledujiciho vzorce:
Z=0,717 X + 0,847 % + 3,107 X% + 0,42 % + 0,998 %

Podrobny popis jednotlivych ukazatgé popsan v kapitole 2.8.4.2 této prace. Po dosaze

piislusnych hodnot jsem ziskala nasledujici vysledky:

Tab. 34: Altmariv index (Z-skére)

2003 2004 2005 2006
X1 0,516 0,547 0,456 0,45
X2 -0,222 -0,106 -0,052 -0,028
X3 0,15 0,1 0,041 0,182
Xa 8,897 6,168 2,668 3,072
Xs 0,912 0,913 0,963 1,299
Z - skore 4,925 4,115 2,490 3,450

Pramen: Vlastni vypty

s

v roce 2005. Celkayvjsou hodnoty pro spataost velmi piznivé. Obec# plati, Ze hodnoty
nad 2,9 jsou uspokojivé, spofest tuto hodnotu ipsahuje v roce 2003, 2004 a 2006.
Hodnotu 2,49, kterou spaleost XY dosahuje v roce 2005 Izeradit do tzv. Sedé zony,

kdy situace neni ani uspokojiva, ani ohrozujici.

3.4.3 IN - Index divéryhodnosti

Index IN, tedy index @ivéryhodnosti Ize vypéitat podle vzorce uvedeného nize. Podrobny

popis jednotlivych faktar je popsan v kapitole 2.8.4.2.

INO1 =0,13*X%+0,04*X +3,92*X%+0,21* X+ 0,09 * X5
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Tab. 35: Index dveryhodnosti IN 01

2003 2004 2005 2006
X1 9,255 7,152 3,706 4,738
X2 X X X X
X3 0,118 0,091 0,038 0,177
Xa 1,002 0,943 0,991 1,321
Xs 6,333 5,581 5,104 4,807
IN 01 2,444 1,988 1,289 2,018

Pramen: Vlastni vypty

V tabulce neni uveden ukazate} Xtoho divodu, Ze spokanost nema zadné nakladove
aroky. Spolénost vykazuje velmi dobré finani zdravi v letech 2003 a 2006. Hodnota
indexu zde fesahuje hranici 2, coz je limitujici faktor pro geektivni finagni situaci
spol&nosti. V roce 2004 se spolest nachazi v neutrdini zni kdyZz se velmi dsné
priblizuje jiz zmirené horni hranici. V roce 2005 je hodnota r&w neutralni z6& coz
neznamena Spatnou firam situaci, ani dobrou. Z&em lze fici, Ze jak vysledky
Altmanova indexu, tak indexuadéryhodnosti, neznamenaji pro spaiest ani v jednom

piipads ohroZujici situaci.

3.4.4 Kralick dv quicktest

Postup vypodtu k tomuto ukazateli je uveden v kapitole 2.8.4/3abulce jsou vysledky
ukazatel R1 az R4 za vSechny 4 posledni roky, pod tabu®wachazi vyhodnoceni

tohoto testu.

Tab. 36: Kraliclév quicktest

2003 2004 2005 2006
R1 0,889 0,860 0,726 0,787
R2 -0,722 -0,834 0,180 -0,184
R3 0,118 0,091 0,038 0,177
R4 0,076 0,084 0,335 0,130
Pocet bodi celkem 2,5 2,25 2,25 3

Pramen: Vlastni vypiy
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Celkové hodnoty tohoto testu jsou idealni, pokudadhwji vySe 3 a vic. Znamena to
finanéné silnou, bonitni spolost. Hodnotu 3 dosahuje sp@iest vroce 2006. V
piedeslych letech jsou hodnoty rovny 2,25, coXzogait Sedou z6nu, tedy nevyhiamou
situaci jak v roce 2003, 2004, tak v roce 2005.tddast opt dokazuje obdobnou situaci,
jako dva pedesSlé indexy. Spaleost dolbe hospodd se svymi prosedky, v zadném
piipadt ji nehrozi ohrozeni jeji existence. V roce 200dlgmost fedpoklada i nadale

zvySeni &chto souhrnnych ukazatel

3.4.5 Z&avér k souhrnnym indexam

Mam-li shrnout situaci za vSechny aplikované sooérimdexy hodnoceni, pak lZei, Ze
financni situace spolmosti je zcela jist uspokojiva. Ve ¥tSiné pripadi se indexy
pohybovaly v rozmezi, které charakterizujel’mevyhragnou spolénost, nebo spobaost
prosperujici a finamé silnou. XY a.s. je spodmosti finagné vyvazenou, festo Ize
doporu«it provést vyhodnoceni vygtenych ukazatél v jejich vzajemné souvislosti a
vybrat rekteré z nich s dopotenim, jak jejich hodnoty je3tzlepSit. Je spravsi
vyhodnocovat celkovou fingni analyzu zahrnujici veSkeré podstatné ukazatede,
provadt rychlé a jednoduché indexy hodnoceni, které na@mathou poskytnout podrobné

informace o picinach jejich odchylek od optimalnich hodnot.

3.5 SPIDER analyza

Nasledujici grafy nazo#ninterpretu;ji, jaky je rozdil procentualnich padjednotlivych
poloZzek aktiv a pasiv oproti odtwovym piiméraim. Pomoci SPIDER analyzy je mozné
nazorre porovnavat jinak nesrovnatelné hodnoty. Da se &byouZzit i srovnani hodnot

jednotlivych ukazatél financni analyzy.

Srovnani polozek aktiv a pasiv jsem provedla u qubsich dvou let, tedy v roce 2005 a
2006. Od¥tvove hodnoty jsem ziskala i v tomtéigadt z finartnich analyz Ministerstva
pramyslu a obchodu zaiiglusné roky. Dale jsem provedla r@¥ngrafické srovnani
vybranych pordrovych ukazatél s od¥tvim pomoci SPIDER analyzy, vysledky jsou takto

pro uzivatele finatni analyzy zcela jigtlépe srozumitelné.
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Graf 10: Srovnani procentualnich padéktiv a pasiv za rok 2005
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Pokud srovname situaci u sp@testi XY a.s. a celkového o&vi, miZzemefici, Ze
spole&nost dosahuje vySSich hodnot ¥ipac rezerv, finadniho majetku a zakladniho

kapitdlu. NizSi naopak u hospddikého vysledku, samignm¢ dlouhodobych i
kratkodobych zavazk také v pipack ostatnich aktiv.

Velmi zajimavé je srovnani i s rokem 2006 (grafehizDoSlo k vyraznym zsmam oproti
roku 2005 i w¢i odvétvi, zejména v oblasti hospad&ych vysledl, rezerv nebo vlastniho
kapitalu.

Pfi pohledu na SPIDER analyzu roku 2006 jeétidze spolénost XY a.s. dosahuje

Yl

v tomto roce nizSich hodnot nez @t v piipads zasob a pohledavek, dale ma extrémn
nizsi podil ciziho kapitdlu, nema dlouhodobé zayaakkratkodobé zavazky se blizi
polovirg téch odwtvovych. Naopak zrmé odwtvové hodnoty fesahuje nagklad u vyse
vlastniho kapitalu, finatmiho majetku, hospo#égkeho vysledku nebo vysi rezerv. Tyto
odchylky od od¥tvovych hodnot jsou vests ve prospch spolénosti XY a.s. Za
negativni by bylo mozno povazovat nizky podil cizKapitalu a s tim souvisejici vysokou

hodnotu finatiniho majetku.
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Graf 11: Srovnani procentualnich patolozek aktiv a pasiv za rok 2006
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ukazateh spole&nosti XY a.s. s odstvim za rok 2005 a 2006.

Graf 12: Srovnani po#movych ukazatel za rok 2005
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NejvyrazrejSi rozdily v hodnotach vroce 2005 vykazuji hogndikvidity. Hodnota
pohotové likvidity gesahuje odstvovou hranici az o 400%. Ro¥h vysokou hodnotu
zaznamenava koeficient samofinancovanivd@ly a giciny vySe tchto ukazatdi jsou

rozebrany podrohiji v kapitole pongrovych ukazateéi.

Rok 2006 je na tom, co se¢gysrovnani s oborovym jmérem, lIépe nezipdchozi rok.
NejvyznamujSi zmenou je beze sporu nét vynosnosti (rentability) vlastniho kapitalu,
aktiv i trzeb. Spolénost i nadale mnohonasabpiesahuje dopotiené hodnoty likvidity,

vysoka hodnotaijpada i na koeficient samofinancovani.

Graf 13: Srovnani pognovych ukazatél za rok 2006
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4 ZHODNOCENI VYSLEDK U AVLASTNI NAVRHY RESENI

V této finalni ¢asti své diplomové prace bych rdda zhodnotila eglkpribéh analyzy
financni situace, poukazala na vysledky ziskafi@plikaci rekterych metod a v dalgasti

potom rozebrala tato zji8ti a navrhla op&tni, které by mohly tuto situaci jé&lepsit.

4.1 Zhodnoceni pouzitych metod

Pouzitelnost jednotlivych metod hodnoceni fi#rain situace byla detaién popséana v
teoretické casti této prace a v praktick&sti aplikovana fimo na spolénost XY a.s.
Predevsim jsem kladlaidaz na elementarni analyzu spwmlesti, jelikoz tyto vypéty jsou
jak jednoduSe aplikovatelné na kazdou spmbst, tak jejich interpretace také neitiilig
slozitd. Smyslem tohoto zhodnoceni nenétagto metody jednu po druhé hodnotit, ale
spiSe pidat rekteré posiehy ziskanéipjejich aplikaci, kkteré metody mezi sebou srovnat

a poukazat na zajimava z§ist.

Jednoznéné dominantni postaveni maji v praci p&nové ukazatele, jichz je i v dalSi
bézné praxi velmic¢asto vyuzivano. V ramciéthto ukazateél sphuji kritérium meieni
celkové vykonnosti firmy pouze ukazatele rentapilDstatni typy ukazatelumoziuji
nahled pouze na &ité stranky finagniho hospodiaeni. Na jejich zaklatitedy mohou byt

vyvozeny utité dilci zawry.

NejkomplexrjSimi ukazateli pro hodnoceni finam situace byly ukazatele souhrnné,
zejména pyramidovy rozklad, indexwéryhodnosti neboréba Kralickiv Quicktest. Jejich
vysledky v podstdt koresponduji s ostatnimi ukazateli, nelze vSakiah rs naprostou
jednoznénosti utit, v jaké oblasti spolsost pochybila. Proto jsou vhodné praemi
celkové finagni situace, nicménje nutné je doplnit o dalSi ukazatele jak je uvede

V praci a v odstavci vyse.

Zadny z vybranych ukazateh vypa@tu uvedenych praci svymi vysledky celkox obrazu
spole&nosti o finakni situaci ®jak nevyniva. Je vSak nutné tyto hodnoty vnimat

komplexre, jen potom je mozné provést firam analyzu dkladre.
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4.2 Interpretace vysledki analyzy

V kapitole Elementarni metody fin&mi analyzy byly vys#tleny téngi vSechny vypéty a
postupy vyuzivajici se vifpact financniho hodnoceni spalrosti, v praktick&asti byly
tyto vysledky spravéinterpretovat a navrhnout takova aeati, aby finatini situace réla
nadale rostouci trend a byly ods&ap nebo minimalizovany veskeré identifikované

negativni jevy, k nimz v minulosti dochazelo.

Celkovou finakni situaci spolénosti XY a.s. Ize charakterizovat jako velmi uspakoi.
Spole&nost prosperuje, hospadéé vysledky za vSechny sledované roky byly klathzéy
maji rostouci charakter, vSechny své zavazky k dateééim je spolénost schopna splacet
véas, v sotasnosti provadi modernizaci svého strojového parkua spoustu kladnych

referenci a spokojenych zakaznikuzrychéasti Evropy.

V analyze nedosSlo k vyznagim zavaznym zjigshim. Je zde pouzeskolik piipominek,
které mohou tuto situaci j&SzlepSit, neni zde vSak zj#io Zadné #Si pochybeni, které

by mohlo mit pro spotaost disledky napiklad existetiniho charakteru.

V této kapitole jsou podrolsji tato zjiS€ni rozebrana, navrhy na jejich zlepSeni jsou

uvedeny v kapitole 4.3.

4.2.1 Neefektivni hospoddeni s prebytkem peréz

Jak vyplynulo z vyhodnoceni ukazdielikvidity spoletnosti i z hodnoceni dalSich
pomérovych ukazate, nejzavazgsSi pipominky lIze vyslovit k trvale vysoké hodiot
financniho majetku.Paradoxa je vniman dostatek azigbytek finaknich prostedka

pozitivné jako jeden z atributfinanéniho zdravi spolkmosti

Tato skuténost vSak ma své klady i zapory. Jako kladné hoelmaiohoto jevu je mozno
povazovat to, Ze spdleost nepdtbuje vyuzivat cizi kapitadl k financovani svych
nakladrgjSich zandria. Negativem zde e byt fakt, Ze fichazi o znané vynosové Uroky,
které by zvySili celkovy zisk spalaosti. Z hlediska maximalizace ziskuibe vyuZiti
financnich gebytki jinym zpisobem neZz uloZzenim u finawich Ustau prinadSet ¥tSi

vynosy a tim i vys3i hodnotu vlastniho kapitaluyasi hodnotu podniku.
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4.2.2 P¥ilis dlouh& doba splatnosti pohledavek

Pri blizSim pohledu na ukazatele aktivity je zde acglsi viditelna (iliS dlouha doba
splatnosti pohledavek spdleosti, jejich doba f@sahuje &kolikanasobs doporéenou
mez. RoviZz nemizeme hovtit ani o souladu s dobou splatnosti zavazkera by nila
byt delSi nez vfipadt pohledavek. Splatnost pohledavek jerippct spole&nosti XY a.s.
v roce 2003 a 2004 atikrat vyssi neZ splatnost zavadizklako pozitivni jev jeféba vnimat
postupné razantni snizovani doby splatnosti pokEd®ainaje rokem 2005, avSak i
nadale Ize dopotit tuto dobu jest snizit. Pokud by tentoifstup pokraoval i nadale,

spole&nost se mze vystavit riziku druhotné platebni neschopnosti.

4.2.3 Nizk& hodnota ciziho kapitalu

Nizka hodnota ciziho kapitalu je charakteristickéo pvSechna sledovana obdobi.
Spole&nost XY a.s. financuje té# veSkera sva aktiva z vlastnich figafch zdrofi, coz

v kon&né fazi znamena vyssi naklady na pouzity kapital.

Celkova hodnota cizich zdfopice vzrostla od roku 2003 do roku 2005 o cca 20K,
avSak je nutno upozornit na skénest, Ze v fedepsané strukie pasiv vykazovanych
v rozvaze Getnich jednotek Ceské republice jsou do cizich pasiv zahrnuty i mege
které si spolénost vytvdi pro realnou korekci vykazanych vyslédkio kterych promitne
ocekavané zvySeni nakladv budoucich letech. JelikoZz rezervy nejsou zavazke
spole&nosti Vici jejim veéfitelam, bylo by vhodné pro ighled o vySi ciziho kapitalu

v podniku odeéist hodnotu vytvienych rezerv na opravu majetku.

Vyvoj ciziho kapitalu wWase bohuZzel pozitivni trend nevykazuje, jeho podilcelkovych
aktivech i nadale klesa. Je také nutno podotknbeityeskeré formy ciziho kapitalu v
podniku jsou ve forpouze kratkodobych zdfofv letech 2003 az 2006 je jejich vySe cca

10 mil. K¢), dlouhodobé cizi zdroje financovani spmlest nevykazuje.

JelikoZ ma spol@ost i pohledu do rozvahy @fina aktiva ve vysi 57 — 77 mil.co¢hem
sledovanych let, jeiejmé Ze k jejich financovani je nutno &% ¢asti vyuzit dlouhodobé

zdroje, coz je z hlediska racionalninidstupu neefektivni.
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4.2.4 Vysoky podil obkéZnych aktiv spole&nosti

V aktivech spoleénosti XY a.s. pevaZuji olsZné aktiva nad stalymi aktivy. Jedna se tedy o
spole&nost kapitalow jednoznan¢ lehkou. Nizky podil stalych aktiv na celkovychiakth
znamena, ze dlouhodoby hmotny majetek j& btarSi atast&né odepsan nebo chybi. Na
rozdil od okZnych aktiv, stala aktiva mohou aktivprispivat ke zvySeni dosahovanych
trzeb. V olkZnych aktivech jsou pasi¥nevidovany vysledkycéinnosti podniku —

pohledavky z prodeje a finami majetek, nebo zasoby.

4.2.5 Nulova dividendova aktivita

Jak ukazuji getni vykazy, spolnost XY a.s. nemohla do roku 2006 vyplacet dividend

akciond&um, protoze vykazovala dosud neuhrazenou ztratulgunuet.

Vysoka hodnota vlastniho kapitalu je tena zejména vysokou hodnotou zakladniho
kapitalu zapsaného v obchodnim réjat. Spol€nost mohla v minulych letech sniZzit tuto
zapisovanou hodnotu zakladniho kapitalu na Ghragat aninulych let a ziskat tak
piedpoklady pro vyplatu dividend akcidifién déive. AvSak ve prosfech dlouhodobého
rozvoje spolénosti se akciorida docasre vzdali svého prava na dividendu, snizeni
zakladniho kapitalu se nerealizovalo a po &eul zisku za rok 2006 bude poprvé

dosazena kladna hodnota celkového nefleného hospodakého vysledku.

4.3 Navrhy a doporuéeni pro zlepSeni celkové fina#ni situace

Vysledkem finagni analyzy jsou shrnuté vysledky celkoveé fitiainsituace spotaosti XY
a.s. mezi lety 2003 — 2006. Na tyto zji¢ nedostatky upoziuwje predchozi kapitola.
V této c¢asti prace uveduekteré mozné variantieSeni vySe uvedenych nedostatkanéty
jsou ukeny zejména manaZen a vrcholovému vedeni spolosti utené ke zlepSeni

operativnihaizeni podniku.
Vedeni spolénosti by n¢lo zvazit provedeni a realizaci nasledujicich krok

* Dohodnout s odiyateli vyhodrjSi platebni podminky tak, aby doSlo ke zkraceni
doby splatnosti pohledavek alegpaa Urové doby splatnosti zavasakspol&nosti.
Spolenosti bych navrhla vyuZzit takéc¢kterou z metodickych posttp jako je

nag-.:
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» Hodnoceni bonity odivateli, provagni interniho ratingu

odbiratele.

» Rozctleni odlErateii do jednotlivych bonitnich skupin. Hlediska,
podle kterych budou odkatelé hodnoceni, mohou byt rfapodle

objemu trzeb, cenovych relaci, platebni disciplgtgpility...

» Na zaklad rozctleni odkErateli do bonitnich skupin nabidnout
nejvyznamijSim obchodnim partném vyhodrgjSi  platebni
podminky, skonta nebo jind zvyhashi. Naproti tomu partném
vyhodnocenym jako nejménbonitni vazat dodavky vyrolik i

sluzeb na Uhradu zalohy ve vysi smluvni ceny obahod

« Provést analyzu moznych dostupnych firdinh instituci nejen Ceské Republice
a vyhodnotit podminky, za kterych tyto instituceskytuji finartni prostedky, poté

vybrat vhodny zdroj cizich pasiv.
» Sestavit plan fedpokladanych petnich toki na obdobiif let,

» Do tohoto planu zahrnoutrgdpokladana aekavana rizika wjSiho
prostedi, jako je vliv siliciho kurzu¢eské koruny na vysSi
dosahovanych trzeb plynoucich z vyvozu vyrinbKiv o¢ekavanych
politickych rozhodnuti v oblasti davého zatizeni nebo napvliv
oc¢ekavanych hospodskych aktivit v zemich, kam jsou tr&dé

vyrobky dodavany...

» Do planu promitnout maximalni pozadavky na obnotnojrsiho
zaizeni potebného pro zaji8hi vysoké kvality produkce a tim i

udrzeni konkurenceschopnosti vyrdbk

» Do planu promitnout @&kavané vysledky ipatych opateni ke
zkraceni doby obratu pohledavek.

» Do planu promitnout zahajeni vyplaty dividend ak&@@m alespd
ve vySi minimalg prevySujici obvykly arok pro bezrizikové
investice.

* Vyhodnotit za¥ry vyplyvajici z planu toku cash — flow a zjistifar chykgjicich

finan¢nich prostedki dosahovanych provoziinnosti.
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Investovat volny finaéni majetek za ¢elem snizeni vysoké hodnoty &inych
aktiv a tyto prostdky vyuzit k nakupu novych stfgj které umozni v dalSim
casovém obdobi zvySeni trzeb a celkovych vynosiojde k upevéni

konkurenceschopnosti podniku v rdmci evropské koarkae.

» Jako dalSi moznost Ize navrhnout prozkoumat situsi trhu
financnich instituci a kapitalovych, fipadre akciovych trli za
Ucelem dosazeni maximalni miry vynosnosti s co nefimen

rizikem.

4.4 Harmonogram realizace navrhnutychieSeni

Zawrem své diplomové prace bych mohla dogdruedeni spolénosti realizovat vyse

uvedena opétni tak, aby se jejich vysledky mohly projevityiprabéhu roku 2009.

Do konce roku 2008 by bylo vhodné, aby spotest provedla analyzu
odkeratelskych vztah a nasled& zahajila jednani s vytypovanymi asthteli.

Rovrez by také mila pridat ke stavajicim smlouvam s adateli dodatky upravujici
platebni podminky, fipravit i obecna kritéria pro stanovenichto platebnich

podminek v budoucich uzaviranych smlouvach s pa@krmi odiErateli.

Do konce roku 2008 by ro¢n mela sestavit plan optimalnich a planovanych
investic do modernizace strojového parku, zejménastice do novych stribja
zarizeni, sestavit ifgdpokladany plan nutnych oprav budov i strojnihbaweni
pro roky 2009 - 2011.

Provést analyzu sluzeb finaxich instituci poskytujici finami zdroje

v odpovidajici vySi dle stanovenéhéegpokladaného cash - flow za optimalnich
podminek, rov&Z také vyhodnotit nejvyhodjsi moznosti zhodnoceni volnych
pereznich prostedki do konce roku 2008. Poté zahajit jednani s vyhrdim@arcni
instituci.

Do 31.12.2008 jetéba sestavit plan p&mich toki pro roky 2009 — 2011,
zahrnuijici jiz plan investic, ziskanych cizich zdrdinancovani pipadré prijmy

plynouci z investovani péanich prostedki.
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* Provést vyhodnoceni vysletlplanu pedznich toki na dalSi roky, nejpozg do

roku 2010, pipadre realizovat gkteré Upravy.
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ZAVER

Tématem moji diplomové prace bylo hodnoceni fémansituace spolmosti XY a.s.
NejvetSi ¢ast prace je tuena pevazré teoretickou a praktickowkasti zabyvajici se

metodami a ukazateli fin&ni analyzy a jejich vyuZiti vifjppadt spol€nosti XY a.s.

Prace je rozélena do 4¢asti. Prvnitast se zabyva analyzou gasného stavu spdieosti.
Zabyvala jsem se zde analyzou &V, do kterého spotmost XY a.s. spada, analyzou
konkurence, vyvojem trznich potlid analyzou vnihiho i vrgjSiho prostedi firmy (PEST,

SWOT). Tatatast slouzila jako zaklad pro provedeni fitiainanalyzy.

Druhd ¢ast prace je zadena na shrnuti teoretickych poznatiykajici se hodnoceni
financni situace podniku. NefSi ¢ast je zamdtena na elementarni metody fian
analyzy, zejména ukazatele ptnové, stavové, rozdilové a souhrnné ukazatele vyisin
Snazila jsem se klastichz i na vzajemné vztahy meznito ukazateli, jak spolu souvisi a
jak se ukazatele navzajem owliyi. Pri zpracovani tétocasti prace jsenxerpala

z dostupnych literarnich zdfgjkteré jsou uvedeny v seznamu pouZzité literatury.

Treti ¢ast obsahuje provedenou figahanalyzu spolaosti XY a.s. skladajici se ze vSech
metod a ukazatéluvedenych v teoretické&sti prace. B analyze jsem vyuzivala dostupné
acetni vykazy spoknosti XY a.s. od roku 2003 do roku 2006. Pro lgq#iled na vyvoj a
vySi t€chto ukazatel jsem provedla srovnani s ukazateli pro&dy do kterého spotmost
spada (OKE 29.53). Vysledky jednotlivych ukazatejsou pro lepsi orientaci usggmany

do tabulek a znazokny v grafech.

Zawretna cast prace je zadena na shrnuti pouZzitych metod, stanoveniédawa
vyhodnoceni celkové fingni situace spolmosti XY a.s. B vyhodnoceni celkové

financ¢ni situace jsem odhalilagkolik problémi, jejichZz odstraénim v [@istich letech by

ORI 1

Cilem prace bylo definovat problematické oblastafiniho hospodani spolénosti XY
a.s. a pokusit se navrhnout aeati, aby v piStich letech kdmto skuténostem jiz
nedochézelo. Po provedeni celkové fitrdranalyzy jsem definovala 4 oblasti, ve kterych
ma spolénost jest mozné mezery a jejich odsteanim dojde ke zlepSeni celkové firsain

situace. Je nutno v3ak podotknout, Ze celkova &miasituace spotaosti se d4 hodnotit
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jako velmi uspokojujici. Jedna se o fika#é silnou spolénost, ktera své zisky kazdym
rokem navySuje. Za sledované obdobi se firma nitetjostala do finami tisré. Ve vSech

podstatnych ukazatelich jéegmy pozitivni trend vyvoje ¢ase.

Jako nej¢tSi problém bych hodnotila neefektivni hosp@ié spolénosti s volnymi
financnimi zdroji. Nejen, Ze diky této skdteosti je ovlivienafada ukazatél (likvidita,
obrat), ale i vyuZivani @tiného majetku spataosti je neefektivni. V aiznych aktivech
jsou pasivil evidovany vysledky hospotini podniku — pohledavky, penize a zasoby. Tato
skut&nost nepindsi vedeni spotaosti zadny zisk, proto jsem navrhladbinvestovani
volnych pewrznich prosiedki za &elem ziskani vynds z investic, nebo investovat do
navySeni hodnoty stalych aktiv (strojefizani, budovy, modernizace), které by v dalSich
obdobi ngly vliv na navySeni trzeb za vyrobky a upéwmh tak konkuretini pozice

spole&nosti.

DalSim problémem idZe byt celkova doba splatnosti pohledavek.i¥qt spol€nosti
XY a.s. se nejedna o zasadni problém, i kdyz jgtmdoby splatnosti delSi nez splatnost
zavazki, v teoretickém fipact by mohlo dojit k druhotné platebni neschopnosik Bylo
uvedeno v odstavci vySe, spt@st ma velké mnoZstvi fin&mich gebytki, proto u ni
druhotna platebni neschopnost nehrozi. Pozitiveindr snizovani doby splatnosti
pohledavek spolmost zapoala v roce 2005 a 2006, kdy se doba splatnostintaza

snizila. Lze vSak dopotit i nadale trend snizovani této doby splatnosti.

Nizka hodnota ciziho kapitalu spdtmsti mize byt dalSim problémem, dikgmuZz jsou
hodnoty rkterych ukazatél velmi rozdilné (zadluzenost, rentabilita). Sgalest financuje
své zamiry a vesSkerd aktiva vyhradnz vlastnich zdrdj. VeSkeré cizi zdroje, které
spole&nost vykazuje, jsou pouze kratkodobého charakterupokud srovname vysi
kratkodobych aktiv s kratkodobymi pasivy tak zjis#i, Zze ¥tSi cast €chto aktiv je
financovana dlouhodobymi zdroji, coZ nelze povat@aaefektivni. Nelze opomenout ani
skut&nost, Ze v kongé fazi je vyuzivani vlastniho kapitédlu drazsi wgiaziti ciziho.
Navrhla jsem proto provést akladnou analyzu dostupnych finarch instituci
poskytujicich pe¥¢ni prostedky a steji tak moznosti uloZeni vlastnich zdiop na
zaklad toho pak vybrat nejefektidsi zpisob zhodnoceni fingnich prostedki a

navyseni ciziho kapitalu.
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Zawrecny mozny problém bych vith v nulové dividendové aktivitspole€nosti. XY a.s.
az do roku 2006 dividendy vyplacet nemohla, proteykazovala neuhrazenou ztratu
z minulych let. Spoknost tak mohla v minulych letech snizit zapisovazdkladniho
kapitalu, tuto neuhrazenou ztratu z minulych lezisra vyplacet akciorfdm dividendy
diive. Akcion& se vSak této moznosti vzdali ve présp dlouhodobého rozvoje
spole&nosti. Spolénost vSak kazdym rokem neuhrazenou ztratu snizujpumloucim roce
lze atekavat kladnou hodnotu neraehého hospodakéeho vysledku affpadnou vyplatu
dividend.
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Wetni vykazy spoknosti XY a.s.



PRILOHAP I: U CETNI VYKAZY SPOLE CNOSTI XY A.S.

Oznafeni

Rozvaha - plny rozsah v tis. K

2003

2004

2005

2006

AKTIVA CELKEM

92 531

103 145

123 582

137 198

Pohledavky za upsané vlastngjrh

Stala aktiva

35728

34 386

52 950

59 088

Nehmotny investini majetek

461

300

290

218

w| @ o >

Ztizovaci vydaje

w

Nehmotné vysledky vyzkumné a obdobné

¢innosti

Software

323

300

290

218

Ocenitelna prava

Jiny nehmotny investii majetek

W » o w

o g A~ ®w

Nedokotiené nehmotné investice

32

w

Poskytnuté zalohy na nehmotny invésti

majetek

106

Hmotny investtni majetek

35 267

34 086

52 660

58 870

Pozemky

15 395

15 395

15414

15414

Budovy, haly a stavby

15 967

15 167

15 283

29 452

Stroje, pistroje a z#izeni, dopravni prostdky

3874

3524

11 098

10 899

Restitelské celky trvalych porast

Zakladni stado a tazna tatia

Jiny hmotny investni majetek

31

31

31

W ® ) W W o oW

N o g M W N E

Nedokogiené hmotné investice

10 834

977

w

Poskytnuté zalohy na hmotny invesiti

majetek

2 097

B.Il. 9.

Opravna poloZka k nabytému majetku

B. Ill.

Finartni investice

1

Podilové cenné papiry a vklady v pod s rozh

vl.

2.

Podilové cenné papiry a vklady v pod. s

podstat.vl

L 3.

Ostatni investini cenné papiry a vklady

. 4.

Pajcky podnikim ve skupigs

. 5.

Jiné finakni investice

ObgZzné aktiva

56 670

68 759

70 427

77 905

Zasoby

11 080

14 957

16 727

19 528

o[ o] o] =] =] w

I. 1.

Material

6 145

9 100

9 508

11 754




C. 1.2 Nedokodena vyroba 1477 2 007 4032 4 090
C.1.3. Vyrobky 2525 3100 2429 3144
C.l 4. Zviata
C.1.5. Zbhozi 423 450 373 518
C. 1. 6. Poskytnuté zalohy na zasoby 510 300 385 22
C. Il Dlouhodobé pohledavky 0 0 39 43
C. 1. 1. Pohledavky z obchodniho styku 39 43
C.l. 2. Pohledavky ke spalpikim a sdruzeni
C. 1. 3. Pohledavky v podnicich s rozhodujicinvelin
C.Il. 4. Pohledavky v podnicich s podstatnym wulive
C. Il 5. Jiné pohledavky
C. Ill. Kratkodobé pohledavky 31152 33 735 25 831 26 591
C.lll. 1. | Pohledavky z obchodniho styku 29 068 32 000 21 046 26 467
C. lll. 2. | Pohledavky ke spaiaikim a sdruzeni
C. lll. 3. | Sociélni zabezgeni
C.lll. 4. | Stat - daové pohledavky 383 50 4245 124
C.lll.5. | Stat - odlozena davéa pohledavka 1675 1325 510 0
C. lll. 6. | Pohledavky v podnicich s rozhodujicinvem
C.llIl. 7. | Pohledavky v podnicich s podstatnym etiv
C. lll. 8. | Jiné pohledavky 26 360 30 0
C.IV. Finaréni majetek 14 438 20 067 27 830 31743
C.IV. 1. | Penize 74 90 90 77
C.IV.2. | Wity v bankach 14 364 19 977 27 740 31 666
C. IV. 3. | Kratkodoby finatni majetek
D. Ostatni aktiva - fechodné &ty aktiv 133 205 205
D. . Casoveé rozliseni 118 205 205
D.I. 1. Naklady pistich obdobi 118 202 188
D. I 2. Rijmy priStich obdobi 3 17
D. I 3. Kurzovné rozdily aktivni
D. Il Dohadné &ty aktivni 15

PASIVA CELKEM 92531 103145 123582 137 198
A. Vlastni jmeEni 82 275 88 724 89779, 107 979
Al Zakladni jnéni 88951 88951 88951 88951
Al L Zakladni jrgni 88 951 88 951 88 951 88 951
Al 2. Vlastni akcie
Al Kapitalové fondy 670 670 690 690




A.ll. 1. | Emisni &Zio

A.ll. 2. | Ostatni kapitalové fondy 670 670 690 690

A. ll. 3. | Ocaiovaci rozdily z pecerni majetku

A.ll. 4. | Ocewovaci rozdily z kapitalovycheasti

A. Il Fondy ze zisku 2 666 3595 3831 3969

A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond 2 666 3595 3831 3969

A. lll. 2. | Nectlitelny fond

A. lll. 3. | Statutarni a ostatni fondy

A. IV. Hospodésky vysledek minulych let -20 560 -10 942 -6 460 -3 832

A.IV. 1. | Nerozdleny zisk minulych let 1991 1991 1991 1991

A. IV. 2. | Neuhrazena ztrata minulych let -22 5511 -12 933 -8 451 -5 823

AV, Hospodésky vysledek Bzného éetniho obdob 10 548 6 450 » 767 18 201
(+1-)

B. Cizi zdroje 9998 14 421) 33346| 28955

B. I. Rezervy 1050 2100 19 300 12 750

B.I. 1. Rezervy zakonné 1050 2 100 19 300 12 750

B. I 2. Rezerva na kurzové ztraty

B.I. 3. Ostatni rezervy

B. Il. Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0

B.Il. 1. | Zavazky k podnikm s rozhodujicim vlivem

B. Il. 2. | Zavazky k podnilkm s podstatnym vlivem

B. Il. 3. | Dlouhodobé pjaté zalohy

B. Il. 4. | Emitované dluhopisy

B.1l. 5. | Dlouhodobé s#mky k Ghrad

B.1l. 6. | Jiné dlouhodobé zavazky

B. Il Kratkodobé zavazky 8 948 12 321] 14 046 16 205

B. lll. 1. | Zavazky z obchodniho styku 7 002 8811 10 869 8 525

B. lll. 2. | Zavazky ke spotmikim

B. lll. 3. | Zavazky k zarstnan@m 6 10 1433 1465

B. lll. 4. | Zavazky ze socialniho zabezpai 692 720 801 934

B. lll. 5. | Stat - dédové zavazky a dotace 212 1680 923 5122

B. lll. 6. | Stat - odlozeny d@vy zavazek 129

B. lll. 7. | Zavazky k podnikm s rozhodujicim vlivem

B. lll. 8. | Zavazky k podnikm s podstatnym vlivem

B. lll. 9. | Jiné zavazky 1036 1100 20 30

B. IV. Bankovni G¢ry a vypomoci 0 0 0 0

B. IV. 1. | Bankovni G¥ry dlouhodobé

B. IV. 2. | B&Zné bankovni Gy




B. IV. 3. | Kratkodobé finatmi vypomaoci
C. Ostatni pasiva -fpchodné éty pasiv 258 457 264
C. 1l Casové rozliseni 258 440 264
C.I. 1. Vydaje pistich obdobi 421 264
C.l.2. Vynosy pistich obdobi 258 19
C.l. 3. Kursoveé rozdily pasivni
C. Il Dohadné &ty pasivni 17
Vykaz zisku a ztrét - plny rozsah v tis.
Oznageni 2003 2004 2005 2006
K¢
l. Trzby za prodej zbozi 2551 2 600 3051 1707
A Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 2094 2150 2435 1359
+ Obchodni marze 457 450 616 348
1. Vykony 80 706] 91475 116423 175717
1.| Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluZzeb 813020 90300 114487 174712
5 Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlast. 691 1105 1744 735
vyroby
3.| Aktivace 95 70 192 270
B. Vykonova spaieba 48 570 56950 74 244 120108
1.| Spot. mater. energie 43059 51300 54625 70097
2.| Sluzby 5511 5650, 19619 50011
+ Pridana hodnota 32593 34975 42795 55957
C. Osobni naklady 20994 22304 25092 31586
1.| Mzdové néaklady 15038 15810 17883 22150
2.| Odnmeny ¢lenim spol. 480 482 793 643
3.| Naklady na soc. zabez. 5209 5722 6 168 7 547
4.| Socialni naklady 267 290 248 1246
D. Darg a poplatky 240 245 271 274
Odpisy NIM, HIM 2814 2 800 3916 6 342
M. TrZzby z prodeje IM a mat. 569 1300 1449 1831
F. Zist. cena prod. IM a mat. 2 682 978 87 588
A Zct. rezerv a&as. roz. prov. vynds 8175 1050
G. Tvorba rezerv &as. roz. prov. nakl 8912 -6685
V. Zuct. opr. pol. do prov. vynds
H. Zict. opr. pol. do prov. nakl.




VI. Ostatni prov. vynosy 223 112 179 191
Ostatni prov. naklady 969 802 1127 966
VII. Ptevod prov. vynos
Revod prov. naklail
* Provozni hosp. vysledek 13 861 10 308 5018 24 908
VI Trzby z prodeje CP a vklad 7
Prodané CP a vklady 7
IX. Vynosy z fin. investic
.| Vynosy z CP a vklailv podnicich ve skup.
.| Vynosy z ost. invest. CP a vklad
.| Vynosy z ost fin. investic
X. Vynosy z kratk. fin. majetku
XI. Zuct. rezerv do fin. vynas
Tvorba rezerv na finami naklady
XIl. Zuct. opr. polozek do fin. vynds
Zuact. opr. polozek do fin. nakladd
X, [Vynosoveé uroky 183 280 507 548
Nakladové aroky
XIV. |Ostatni finagni vynosy 308 470 820 1310
Ost. fin. naklady 1824 1640 1680 2545
XV. Pievod fin. vynod
Revad fin. naklad 0 0
* Hosp. vysledek z fin. operaci -1 333 -890 -353 -687
Dan z prijmi za EZnoucinnost 332 2 954 1898 6 020
.| -splatna 15 2604 733 5382
.| -odloZen& 317 350 1165 638
** Hosp. vysledek zadinoucinnost 12 196 6 464 2767 18 201
XVI.  |Mimofadné vynosy
Mimaradné naklady 1648 14
Dan z pijmt z mim@adnéginnosti 0 0 0 0
.| -splatna
.| -odloZzena
* Mimotadny hospodé&ky vysledek -1 648 -14 0 0
Prevod podilu na HV spodaikim
ok Hospodésky vysledek zadetni obdobi 10 548 6 450 2767 18 201




Hospodésky vysledek fed zdagnim 10 880| 9 404‘ 4 665| 24 221|
Oznakeni | CASH FLOW v tis. K¢ 2003 2004 2005 2006
P. Stav finatiniho majetku na z@tku obdobi 1046p 14 438 20 067 27 830
. Hospodésky vysledek zadetni obdobi (po 10 548 6 450 » 767 18 201
zdareni)
Al. Upravy o nepefni operace -2 516 3725 21 368 -401
Al.l. Odpisy stalych aktiv 2814 2800 3916 6 342
Al.2. Odpis opravné polozky k nabytému majetku
Al.3. Zmena stavu rezerv -4 950 1050 17 200 -6 550
Al.4. Zmena stavu fechodnych aktiv -85 133 -205 0
Al.5. Zmena stavu pechodnych pasiv -295 -258 457 -193
A Cisty pen. tok z prowinn. pred znénami prac. 8 032 10 175 24 135 17 800
kap.
A2. Zmena poteby pracovniho kapitalu -3993 -3087 7 859 -1 402
A2.1. Zmena stavu kratkodobych pohledavek -7 408 -2 583 7 904 -760
A2.2. Zmena stavu kratkodobych zavazk -432 3373 1725 2 159
A2.3. Zmena stavu zasob 3847 -3877 -1 770 -2 801
A3. Korekce (Prodej IM) 2113 -322 -1362 -1 243
A rr* Cisty perézni tok z provoznéinnosti 6 152 6 766 30 632 15 155
B1. Pdizeni nehmotného a hmotného IM 2089 1459 24 192 12 481
B2. Pdizeni finagnich investic
B3. Ubytek NHIM v zZistatkovych cenach
B4. Ubytek finaknich investic v &etnich cenach
B5. Korekce (Prodej IM) -2 113 322 1362 1243
B.*** Cisty perézni tok z investini ¢innosti -4 202 -1137] -22830 -11238
C1. Vyplata divididend a podiil
c2. Kapit. vklad, emise akcii
C3. Cerpani dlouhodobych bankovnichsay
C4. Splatky dlouhodobych bankovnichetiv 0 0 0 0
Cb. Zena stavu kratkodobych &t a vypomoci d 0 0 0
C6. Znena stavu dlouhodobych zavdzk 0 0 0 0
o7 Zmeéna stavu dlouh. pohled. a pohled. za upsgné a1 0 39 4
VJ
cs. Dary, azio, ost. vklady
Co. Ostatni zémy vlast.jnéni 1991
C.xx* Cisty pergzni tok z finagni ¢innosti 2 022 0 -39 -4




Celkové zvySeni resp. snizeni pemich

prostedki

3972

5629

7 763

3913

Stav finatiniho majetku na konci obdobi

14 4

38 20067

27 830

31743




