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ANOTACE

Diplomové prace hodnoti finan¢ni situaci spole¢nosti Z Studio s.r.o. v letech
2005 — 2009 na zakladé vybranych metod finan¢ni analyzy. Obsahuje doporuceni
a navrhy moznych feSeni ke zlepSeni stavajiciho stavu a upevnéni financniho situace

v budoucnosti.
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UvVOD

wewvr

NejdilezitéjsSim cilem kazdého podniku je dosazeni finan¢niho zdravi
spole¢nosti. Takovy podnik je schopen dosahovat zhodnoceni vlozené¢ho kapitalu
a vytvaret zisk, ktery po podniku pozaduji investofi, vzhledem k vysi jejich rizika.
Spolu s vynosnosti je pro podnik diilezita také likvidita, tedy schopnost vCas hradit své
zévazky. Pro dosazeni takto zdravého podniku je dilezité¢ také sledovat rentabilitu,
finan¢ni stabilitu ¢i dlouhodoby vyvoj hospodaieni podniku. Pro spolecnost je také
podstatné mit dobie stanoven optimalni objem vyroby a zasob. Struktura spole¢nosti

musi byt schopna reagovat na zmény prostiedi.

Pokud je podnik zdravy, dokéze si postupné budovat svou pevnou pozici na trhu

a je schopen odolavat natlakiim konkurence a neptiznivym situacim na trhu.

Na zédklad¢ finan¢ni analyzy lze provadét komparativni hodnoceni podniku.
Analyza slouzi jako podklad pro investory a vrcholovy management, na jehoz zdklad¢
jsou jim piedklddany a interpretovany dosazené vysledky. Slouzi jako nastroj pro
hodnoceni a porovnavani udajt, diky nimz jsou vytvaieny nové informace. Pfedstavuje
jeden z manazerskych modelt, které jsou vyuzivany u vSech firem, bez ohledu na jejich
velikost a oborové zameéteni. Analyza by méla byt provadéna a vyhodnocovana

prabézné, nejlépe v horizontu jednoho roku.

Finan¢ni analyza ptedstavuje hodnoceni minulosti a soucasnosti. Vzhledem
k dosazenym vysledkim 1ze pfedvidat finan¢ni situaci firmy v budoucnosti. Jejim cilem
je prozkoumat finan¢ni zdravi firmy, nalézt jeji slabiny, které by mohly mit na podnik
negativni dopad a mohly vést k problémim, a vyvarovat se jim. Z druhé strany musi
podnik podpofit své silné stranky, o které se spoleCnost miize opfit ve svém rozvoji,
které¢ povedou k zajiSténi prosperity podniku, zkvalitnéni rozhodovacich procest
a zvySeni konkurenceschopnosti. (1)

Zdrojem pro posouzeni financni situace spolec¢nosti slouzi vykazy z finan¢niho
ucetnictvi. Jednd se predev§im o rozvahu, vykaz zisku a ztraty, cash flow a ptilohu
k ucetni zavérce. Dal§imi podklady mohou byt zdroje z vnitropodnikového ucetnictvi,

vyro¢nich zprav, ekonomickych statistik nebo vnitropodnikovych smérnic podniku.
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1 HODNOCENI SOUCASNEHO STAVU
PROBLEMATIKY

1.1 CIL PRACE

V soucasné dob¢, kdy vrcholi celosvétova financni a ekonomicka krize, musi
kazda spole¢nost pohotové reagovat na neustale se ménici situaci na trhu. Musi byt
schopna konkurence, byt vzdy o krok dopiedu, aby byla neustale schopna pruzné

a efektivné reagovat na zmény na trhu.

Ekonomicka krize, kterd zacala jiz v roce 2008 dosahla svého vrcholu na zacatku
roku 2009. Diky ni zkrachovala fada podnikd, ktera na nenadalou udalost nebyla
pfipravena. Ukolem manaZerti je nyni tspora nakladii a zaji§téni firemni stability do
okamziku ustaleni celé situace. Nachazeni novych cest pro uklidnéni celé situace a dalsi

rozvoj.

Cilem diplomova prace je analyza souCasné financni situace spolecnosti
Z Studio s.r.o. Prace se zam¢fuje na problematiku finan¢niho stavu spole¢nosti v letech
2005 az 2009 s pouzitim elementarnich metod a ukazatelii finan¢ni analyzy. V praci je
zobrazen vyvoj adopad celosvétové ekonomické krize, ktera se projevila také

v hospodareni této spolecnosti.

Préce je rozdé€lena na Ctyii oddily. V prvni Casti popiSi analyzovanou spole¢nost.
Jeji predmét podnikéni a vyrobni proces. Provedu analyzu vnitiniho a vnéjSiho okoli
spoleCnosti. K této analyze pouziji metody PEST, Porteriv pétifaktorovy model
ametodu SWOT pro zjisténi silnych a slabych stranek spole¢nosti, jejich prilezitosti

a hrozeb.

Druha cast bude obsahovat nové teoretické poznatky z literatury. Budou zde
popsany jednotlivé metody finanéni analyzy, které jsou podkladem pro rozbor
vykonnosti spole¢nosti. Zamétim se predevSim na absolutni, rozdilové a pomérové

ukazatele, cash flow a soustavy ukazatelti.
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Tteti oddil je vymezen pro praktickou analyzu zkoumané spolecnosti. V této

¢asti prace budou aplikovany zjisténé poznatky z literatury.

V posledni ¢asti budou wuvedeny navrhy feSeni problémi vyplyvajici

z provedeného zhodnoceni finan¢ni situace na zdkladé finan¢ni analyzy.

1.2 STRUCNA CHARAKTERISTIKA FIRMY

Z STUDIO

Obrazek 1: Logo spolecnosti Z Studio s.r.0. (Zdroj: literatura (30))

Nazev spole¢nosti:  Z STUDIO, s.r.0.
ICO: 634 90 765
Sidlo: tf. T. Bati, Zlin
Zakladni kapital: 100 000 K¢

Firma Z Studio, s.r.o. vznikla zapisem do obchodniho rejstiiku 27. 12. 1995.
Spolecnost je zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Krajskym soudem v brn€, oddil
C, vlozka 21789.

Préavni forma organizace je spolecnost s ru¢enim omezenym. V soucasné dobé ji
fidi 2 jednatelé.

Vroce 2005 byla, vedle mateiské spolednosti v Ceské republice, zaloZena
dcefind spolecnost se sidlem v Nizozemi. V roce 2008 vznikla dal$i dcefind spole¢nost

v Mad’arsku.

-12 -



Piredmét podnikani
o koupé zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje a prodej
o grafické prace na pocitaci
o prekladatelska ¢innost
o kopirovaci prace

o polygraficka vyroba

Spolecnici: Ing. Ondfej Zaruba, obchodni podil 100 %

Statutarni organ: Ing. Ondfej Zaruba, jednatel

Ing. Radko Severin, jednatel (27)

Vyrobni sortiment

Spolecnost se zabyva kompletnim feSenim vyroby névodi a technické
dokumentace, které zpracovava ke znackovym vyrobkiim a tim tak dotvafi celek celého
produktu. Zajistuje jazykovy pteklad, polygrafickou Gpravu, predtiskovou ptipravu, tisk

a distribuci v ramci celé Evropy.

Jejimi produkty jsou navody, technickd dokumentace, reklamni letdky, katalogy
a dalsi tiskoviny. Za svou vice jak patnactiletou existenci vyuzivaji jeji sluzby jak

zéakaznici v Evropé tak i v Asii.

Cely vyrobni proces zalind cizojazy¢nym navodem, na kterém se provede
profesiondlni pteklad, ten se graficky zpracuje v modernim studiu, vytiskne a nasledné
se dopravi az ke klientiim. Kombinace téchto sluzeb v jedné firmé umoziuje flexibilni
feSeni potfeb a pozadavki zdkaznikii spolecnosti v kratkych dodacich lhitach. Jsou

realizovany zakazky od jednoho kusu az po tisicova mnozstvi.(30)

Navody jsou tvofeny naptiklad ke spotfebni elektronice, vypocetni technice,
mobilnim telefoniim, automobilim, elektronickym hudebnim néstrojim, fototechnice,
elektronickym hram, klimatizacim, 1ékatfské elektronice, méticim a obrabécim strojiim

nebo stavebni mechanizaci a mnohym dalSim.
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Preklady

Spolecnost se zaméfuje na pieklady odbornych texti ze Sirokého spektra obort.
Jsou ptekladany navody, odborné publikace a technicky zaméfena dokumentace. Pro
své klienty spolecnost zajistuje pozadovanou jazykovou kombinaci s pieklady do vice
jazyku. Jedna se piedev$im o jazyky statd Evropské unie, stfedni a vychodni Evropy.
Spolecnost spolupracuje s nékolika sty profesionalnich ptekladatelt, ktefi jsou
respektovanymi odborniky ve svém oboru. Jedna se ve vétSin€ piipadech o rodilé
mluv¢i. Realizace prekladu je zajiStovana prostfednictvim povéfeného odbornika na
oblast produktu a jazyka. Je kladen vysoky diiraz na jazykovou spravnost, ale také na

odbornou uroven textd. (31)

Grafika

Spolec¢nost disponuje modernim a vykonnym DTP studiem, prostiednictvim niz
je schopna zpracovat jakykoliv material z celého svéta. V grafickém studiu se realizuje
sazba navodi a technické dokumentace, ale 1 kreativni zakazky a zpracovani
marketingovych a reklamnich materiala, jako jsou napiiklad tiskoviny, logomanualy,
katalogy, plakaty, letdky, vizitky ¢i pozvanky. Pracovnici oddéleni pftipravuji
dokumenty pro klienty na vykonnych platforméch Mac a PC. Data jsou zpracovavana
v programech Adobe Photoshop, Adobe Illustrator, InDesign, PageMaker, QuarkXPress,

FrameMaker, CorelDraw a jiné.

Sazba dokumentu spociva ve vkladani textl a obrazku na stranku, kde dochézi
k jejich upraveé. VEtsina zakazek je zpracovavana v rezimu WYSIWYG. Vystupem jsou
dokumenty v podobé PDF, které jsou predkladany ke korektufe. Klient sam schvaluje
kvalitu vystupniho vzorku pied tiskem. Samoziejmosti jsou digitalni archivace

a zalohovani. (29)

Tisk

Tisk je provadén na modernich tiskovych zatizeni umoznujici rychly a kvalitni
digitalni ofsetovy tisk. Tiskové vystupy jsou provadény v ¢ernobilé i barevné podobg.
Soucasti tiskovych sluzeb je také kopirovani. Zakéazky jsou tisknuty na nejriznéjsi

klasické papiry, specidlni grafické papiry ¢i luxusni a strukturované materialy.
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Spolec¢nost nabizi tisk etiket, letdkd, vizitek, samopropisujicich formulafi, samolepek,

hlavickovych papirt, dopisnich obalek nebo blokii.

Soucasti tymu jsou tiskafi a knihafi, ktery zajistuji vysokou kvalitu dokument,
jako jsou napiiklad katalogy, cCasopisy, ceniky, zaruc¢ni listy, brozury, technické
dokumentace, u¢ebnice, skripta nebo formuléie. Spole¢nost nabizi také specidlni upravy

tiskovych produktti. Patii mezi né bigovani, falcovani, perforace nebo ¢islovani. (32)

Doprava
Souc¢asti nabizenych sluzeb je dodani vyrobkii na pifedem uréené misto
s ohledem na povahu poskytované zakéazky. Dodani je provadéno prostiednictvim

vlastni dopravy ve spolupraci s Ceskymi a evropskymi dopravci.

Dulezitou konkuren¢ni vyhodou je strategicka pozice spolecnosti. Mésto Zlin je
prusecikem na trasach velkych mést ve stfedni Evropé. (28)

Vyjimecnost firmy spociva v tom, Ze je zakaznikovi nabizen cely proces vyroby,
nikoliv jen nékterd z jeho Casti. Zakaznik se tak nemusi zabyvat dil¢imi kroky, pouze
uvede, v jakém jazyce ma byt navod vytistén, sdéli pozadavky na jeho design, urci

termin dodani a misto expedice zakazky.

Rozhodujici podil obratu firmy zajistuje oddélent tisku. Pro ziskani zakaznika je
ovSem rozhodujici prace piekladového studia, pies n¢hoz jde nejvetsi pocet zakazek.
I kdyz klient ostatni sluzby nevyuzije, je obeznamen s tim, ze muze zakazku vyiidit
celou na jednom misté. Mezi nejvyznamnéjs$i zakazniky spolecnosti patii velké
prumyslové podniky, pro néz navod predstavuje dilezitou subdodavku pro distribuci

finalniho produktu.(9)

V roce 2006 vedeni spolecnosti piijalo politiku jakosti a environmentu, ktera

vytvaii ramec pro uplatiiovani Integrované¢ho systému managementu ve spolecnosti.

Cilem tohoto zdméru je vybudovani prosperujici spolecnosti s kvalitou a cenou

na urovni, kterd dokaze celit konkurenci na ¢eském i zahrani¢nim trhu a zaujme trvalé
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postaveni na evropském trhu v oblasti vyroby navodi. Soucésti této aktivity je profesni
rist zaméstnancli spolecnosti, zvySovani obchodnich a ekonomickych podnikatelskych

vysledki a neustalé rozsifovani okruhu zédkaznikd.

Spole¢nost Z STUDIO bylo v roce 2007 oznaceno cenou nejlepsi dodavatel roku.
Toto ocenéni ziskalo za kvalitu, v€asnost a preciznost zakazek. V roce 2008 spolec¢nost
titul obhajila a ziskala cenu Celestina tcootm suplier awards 2008. Toto ocenéni udéluje
kazdym rokem kanadskéd spolecnost Celestica svym dodavateliim, ktefi ji pomahaji

realizovat vyrobni projekty a sniZovat celkové néklady zakazniku. (30)
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1.3 ORGANIZACNI STRUKTURA

Reditel spoleénosti I

Asistentka feditele

Obchodni zastupci I

Hlavni tcéetni I
|

Vedouci oddéleni
tvorby navoda

Vedouci
prekladového odde€leni

Vedouci
DTP oddéleni

Vedouci
tiskarny

Vedouci
skladu a expedice

Vedouci marketingu

Obrazek 2: Organizacéni struktura spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ internich udaji spolecnosti)
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Tabulka 1: Pocet zaméstnancti v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zaklad¢ internich udaji spolec¢nosti)

2005 2006 2007 2008 2009
Pocet zaméstnanct 45 95 123 137 137
Z toho tidici pracovnici 5 5 2 2 2

V tabulce 1 je uveden rist zaméstnancii ve spolecnosti. Pro lepsi prehlednost jsou data

znazornéna v nasledujicim grafu.

Vyvoj poc¢tu zaméstnancii

140+
120
100+

80

O Z toho fidici pracovnici
60 OPoé&et zamé&stnancl

40
20

Graf 1: Vyvoj ristu poctu zaméstnanct. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé¢

internich udajii spole¢nosti).

Z vyse uvedeného grafu je zfetelny narlst poctu zaméstnanci spolecnosti. Ve
sledovaném obdobi vzrostl jejich pocet o 92 pracovnikli. Zaznamenan byl také pokles
fidicich pracovnikti. Mezi lety 2008 a 2009 nedoSlo ke zméné poctu pracovniki.

Spole¢nost udrzela pocet zaméstnancti i v dobé krize na stavajicich pozicich.
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Tabulka 2: Vyvoj trzeb v letech 2005 — 2009 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ internich udaju spolecnosti).

2005

2006

2007

2008

2009

Vyse trzeb (tis) 101 525

151 563

237 091

258 212

198 572

V tabulce 2 je uveden vyvoj trzeb v tisicich K¢&. Pro lepsi piehlednost jsou data

znazornéna v nasledujicim grafu.

Vyse trzeb (tis)

300 000+

250 000+

200 000+

150 000+

100 000+

50 000+

0,
2005 2006

2007
Rok

2008

2009

O Vyge trzeb (tis) |

Graf 2: Vyvoj trzeb. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ internich udajt spolecnosti).

Z vyse uvedené¢ho grafu je zfetelny pravidelny rlst trzeb. Nejvétsi rtst byl

zaznamenan mezi lety 2006 a 2007, kdy se trzby zvysily o vice nez 150 %. Tento nartst

je zpusoben zejména vznikem nového kompletatniho odd€leni a tim zvySeni poctu

zakazek. V roce 2007 ziskala spole¢nost ocenéni nejlepSiho dodavatele roku. Riist trzeb

pokracoval i v roce 2008. V roce 2009 doslo k razantnimu sniZeni o vice jak 23 %.

Tento pokles byl zplsoben piedevSim nepfiznivé situaci na trhu, kterd vznikla

v disledku hospodaiské krize.
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1.4 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU FIRMY

1.4.1 SWOT ANALYZA
Na zaklad¢ provedené analyzy lze zjistit silné a slabé stranky firmy, jeji ptilezitosti

a hrozby.

SILNE STRANKY SLABE STRANKY

PRILEZITOSTI HROZBY

Obrazek 3: SWOT analyza. (Zdroj dle literatury (5))

- Silné stranky

o

o

©)

Silné postaveni v rdmci ¢eského, slovenského a evropského trhu
Neustaly riist poctu pracovnich mist

Moderni technologie

Kvalifikovani, zkuSeni a specializovani pracovnici

Dobré jméno firmy

Rychlé a kvalitni zpracovani zakazek

Dobr¢ reference od svych klientt

- Slabé stranky

O

©)

©)

Nepfizniva a omezujici legislativa
Sidlo v méné¢ prosperujicim kraji
Snizovani poctu zakazek na zakladé celosvétové hospodarske

ekonomické krize

- Prilezitosti

o Navazani kontakti s novymi obchodnimi partnery a zakazniky

o

Rozsifeni nabizeného sortimentu a technologii

o Neustald inovace technologii
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o Ziskédni vyhradniho postaveni na ¢eském a slovenském trhu

o Rozsiteni plisobnosti na mezinarodnim trhu

- Hrozby
o Piiliv silné konkuren¢ni spole¢nosti
o Finanéni nestabilita
o Neutichajici celosvétova ekonomicka krize
o Snizovani zdkaznikl
o Odliv dilezitych obchodnich partnerit v disledku jejich existencnich
problému
o Odchod kli¢ovych pracovnikl ke konkurenci
o Zvyseni zakladni sazby DPH

o Omezeni poptavky s ohledem na celosvétovou ekonomickou krizi

1.42 PEST ANALYZA

Hlavnim ukolem PEST analyzy je identifikace faktort, které maji vliv na podnik
a jeho vyvoj. Cilem je odhadnout k jakym zménam miZze dojit z hlediska politickych,

legislativnich ekonomickych, sociokulturnich a technologickych zmén a vlivi.

Politicko — legislativni viivy

Politické a legislativni vlivy ovliviiuji ¢innosti vSech podnikatelskych subjekti.
Aktuédlnim faktorem ovliviwjici firmu jsou ptedcasné volby do poslanecké snémovny.
Otazkou zUstava, jak tyto vysledky vyiesi politickou situaci v Ceské republice a jak
budou politici naklonéni k rozvoji a rastu podnikatelského sektoru (napf. danové

reformy, zvySovani dan¢ z pfijma pravnickych osob atd.).
V roce 2009 byla schvalena novela zdkona o DPH, kde bylo zruSeno ustanoveni

§ 75 odst. 2, které¢ zakazovalo odpocet dan¢ z ptidané hodnoty pfi pofizeni osobniho

automobilu. Platce dané si tak mtze od 1. dubna roku 2009 narokovat odpocet dané na
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vstupu pfi jeho nakupu i pfi jeho technickém zhodnoceni. Od 1.1. 2010 bylo schvaleno
zvySeni zakladni sazby DHP z 19% na 20 % a snizené sazby z 9 % na 10 %.

V poloving roku 2009 byly schvaleny slevy na pojistném dle zakona o pojistném na
socialni zabezpeceni. VySe slevy na pojistném za jednotlivého zaméstnance ¢ini nejvyse
25 % jeho vymétovaciho zdkladu. Toto opatfeni je pouze docasné, je zavedeno na
zékladé usnadnéni podnikatelim v ekonomické krizi. Sleva na pojistném nalezi do

konce roku 2011. (20)

Ekonomicke faktory
Hlavnim cilem ekonomickych faktor je identifikace soucasného stavu hospodafstvi
ajeho vyvoj. Zkoumanymi ekonomickymi faktory jsou ptedev§im hruby domaci
produkt. Tempo rtstu tohoto hlavniho ekonomického ukazatele se neustdle snizuje.
Ceska ekonomika zaznamenala zpomalovéni tempa jeho riistu. Prognozovany rist Eeské

ekonomiky v pfistim roce se pohybuje kolem 1 %.

Mira inflace se v roce 2009 postupné snizuje. Ze 5,9 % v lednu t.r. na 2,6 % v srpnu

t.r. (8)

V souvislosti s finan¢ni krizi a snizovanim hrubého domaciho produktu se ziejmé

oddali termin pfijeti evropské mény, které je nyni planovéano do roku 2015.

CNB snizovala trokové sazby na podporu ¢eské ekonomiky. Jesté na zadatku srpna
roku 2008 byla zakladni urokova sazba na trovni 3,50 %. Na zacatku kvétna t.r. byla

o polovinu niZsi.

Primérna mzda v podnikatelské sféfe se zvySila nomindlné o 8,7 %, redln¢ o 3,8 %.
Za rok 2008 vzrostla primérnd mzda o 8,5 % a doséhla 23 542 K¢, redlnd mzda vzrostla

02,1 %. (20)

Socialni faktory
Ditlezitym socialnim faktorem tvofi struktura spolecnosti, jejich zivotni styl
a uroven, dosazené vzdelani a zdravotni stav. V soucasné dob¢ jsou socialni faktory

ovlivitovany v disledku celosvétové ekonomické krize. Mira nezaméstnanosti jiz
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nékolik mésici neustale roste. V srpnu roku 2009 se pohybovala ve vysi 8,5 %.
Dusledkem neustdlého ristu je podnikatelskd recese zpiisobend finanéni krizi.

Ptedpoklada se, ze nezaméstnanost bude stale stoupat. (11)

DalSim dilezitym faktorem je starnuti populace a tim zvySend hrozba ubytku
ekonomicky aktivnich obyvatel.

Pocet obyvatel zposlednich udaji vydavanych Ceskym statistickym tiadem
vyplyva, 7e v Ceské republice Zije 10,489 milioni obyvatel. Pocet obyvatel se
nepfetrzit¢ zvysSuje jiz Sestym rokem, jednak diky vysokému poctu narozenych déti

a také diky pftilivu cizinci (15)

Problémem soucasné doby se stava zadluzenost. Podle vysledkl statistickych

vyzkumt se pocet lidi, ktefi se potykaji s problémem zadluZenosti, stale zvysuje.
Technologické faktory

Pokud chce byt spolecnost konkurence schopnia, musi neustdle inovovat

a modernizovat své technologie.
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1.43 STRUKTURALNI ANALYZA ODVETVI

Jedna se o Porterovu analyzu konkurenc¢nich sil v daném odvétvi. Podnik se miize
dostat do potizi vlivem konkurentii, ktefi ho svym agresivnim chovanim mohou zatlacit

do nepfiznivé pozice na trhu, kterd by pro né¢j mohla byt fatalni.

Strukturu odvétvi tvofi pét dynamickych faktori, které ovliviiuji ceny, néklady

a investice v daném odvétvi. (23)

Hrozba vstupu
novych konkurenti

Vyjednavaci sila Konkurenéni Vyjednavaci sila
dodavatelt prostiedi zakaznika

Hrozba substitu¢nich
vyrobki

Obrazek 4: Porteriiv pétifaktorovy model analyzy odvétvi. (Zdroj dle literatury (12))

Vyjednavaci sila dodavatelii

Pro vyrobu technické dokumentace a navodi je potifeba velké mnozstvi vyrobnich
materidlii. Vyjednavaci sila dodavatelti je zalozena jak na poc¢tu odebiraného mnozstvi,
tak také na kvalité¢. NejvétSim dodavateli spolecnosti je zejména spole¢nost Antalis
s.r.0., dodavatel grafickych a specialnich grafické papirti, Temco spol. s r.o., dodavajici
tiskarsky materiadl a zajiStujici konstrukce stroji a spole¢nost Fermata a.s. jako hlavni

dodavatel lisovanych cd a dvd.
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Vyjednavaci sila zakazniki

Spole¢nost Z Studio s.r.o si za dobu své existence vybudovala vyznamné postaveni
jak na tuzemském trhu, tak i v zahranic¢i. Hlavnimi zakazniky jsou jak velké koncerny,
tak také drobni podnikatelé. Ke spokojenosti zdkaznikl ptispiva piedevSim rozmanitost
nabizenych sluzeb. Velké spolecnosti se svymi specifickymi potfebami patfi mezi
dilezité obchodni klienty. Spolecnost je schopna se piizplsobit jejich pozadavkim
a terminim. Komunikace se zakazniky je realizovana prostiednictvi obchodnich

zastupcu.

Nejvetsimi odbérateli spolecnosti jsou:

o BenQ Mobile CEE GmbH

o Heidelberg Praha spol. s r.0.

o HYUNDAI MOTOR CZECH, s.r.o.

o Komatsu Forest GmbH

o SCANIA CZECH REPUBLIC s.r.0.

o Samsung Electronics Czech and Slovak, s.r.0.
o YAMAHA MOTOR CZECH spol. s r.o.

o ETA as.

o LG Electronics CZ, s.r.o.

o Panasonic Czech Republic, s. 1. 0. a dalsi.

Hrozba vstupu novych konkurenti
Spolecnost ma za dobu své existence vybudovanou stabilni pozici na trhu. Hrozba
vstupu novych konkurenti do odvétvi avSak neni vyloucena.. Pro vstup na trh neni

potieba velké mnozstvi investic. Z pohledu mensich firem je situace stabilizovéna.
Hrozba substitu¢nich vyrobki

Hrozba substitu¢nich vyrobkt je ve vétSin€ pripadi vyloucena. Odbératelé odmitaji

alternativni fesSeni, kterymi mtZze byt napiiklad mén¢ kvalitni vyrobni material.
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Konkuren¢ni prostiredi

Vramci Zlinského kraje je spole¢nost Z Studio jedinou spolecnosti, ktera se
specializuje na pieklady a tisk technické dokumentace a navodii. V ramci tuzemské
konkurence se na podobnou ¢innost specializuje pouze 1 dalsi spolecnost. Spole¢nost
tak musi cCelit pouze konkurentim zaméfujicim se pouze na piekladatelskou nebo

tiskafskou ¢innost.

Ve Zlinském kraji 1 v celé republice existuje fada piekladatelskych spolecnosti, ktefi
ovSem nejsou povazovani za pfimé konkurenty. Spole¢nost se zabyvéa pieklady
odbornych technickych textl, které piekladaji odbornici z praxe, ktefi maji s danym

piekladem vlastni zkuSenosti.
Tiskarny rovnéz nejsou piimou konkurenci, pfi zajiStovani ostatnich sluzeb mimo

tisku musi kooperovat s dalSimi spolecnostmi. Tim vznikaji prostoje v terminech

dodavek nebo komplikace pii reklamaci. (24)
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2 TEORETICKA VYCHODISKA RESENI
2.1 FINANCNI ANALYZA

Pro zpracovani rozboru vykonnosti spole¢nosti slouzi finan¢ni analyza. Jedna se
o systematicky rozbor dat, ktery v sobé zahrnuje hodnoceni podnikové minulosti,
soucasnosti a planuje a predpovida budouci financni podminky.

Financ¢ni analyza dovoluje rozbor jakékoliv ¢innosti.

Z casového hlediska ji miizeme rozdélit do dvou rovin. Jednu rovinu tvoifi minulost,
kdy mame moznost hodnotit, jak se firma vyvijela od minulosti az do soucasnosti.
V tomto piipadé pracujeme s daty ex-post. Takto provedend analyza nam vytvaii adaje
pro druhou rovinu, kterou tvoii finan¢ni planovani budoucnosti a zkouméanim financni

prosperity.

Hlavni ulohou finan¢ni analyzy je vytvofeni podkladi pro kvalitni rozhodovéni
manazerd o dalSim fungovani podniku. (43) Pravidelné¢ provadéni financni analyzy
umoznuje odhalit pfipadné poruchy finanéniho zdravi v dobé, kdy je jeSté mozné

pomoci fidich zdsahli nebezpeci zastavit. (27)

2.2 ZDROJE PRO FINANCNI ANALYZU

Abychom mohli provést finan¢ni analyzu, potifebujeme velké mnozstvi dat
z riznych informacnich zdroji. Kvalita dostupnych informaci je zakladem pro uspésné

zpracovani analyzy.

Zakladni data jsou nejcastéji Cerpana z ucetnich vykaza spolecnosti.
Nejdulezitéjsi jsou zejména:

o rozvaha

o vykaz ziski a ztraty

o vykaz cash flow
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o priloha k ucetni zavérce

o vyroc¢ni zprava spole¢nosti

2.3 METODY FINANCNI ANALYZY

Pii vybéru a realizaci finan¢ni analyzy musime zohlednit pfiméfenost metod
analyzy. Metody musi byt pro podnik ucelné, spolehlivé a nemély by byt ptili§ nakladné.
Kazda metoda musi mit v kazdém piipad€ zpétnou vazbu na cil, ktery jsme si vytycili.

K hodnoceni ekonomickych procest se obvykle pouzivaji dva ptistupy.

Fundamentdlni analyza je zalozena na vz4jemnych souvislostech mezi
mikroekonomickymi ekonomickymi jevy. Je zaloZena na kvalitativnich udajich. Opira

se také o velké mnozstvi informaci a jeji zavéry jsou bez algoritmizovanych postupti

Technické analyza vyuZzivad matematické, statistické a algoritmizované metody,

které slouZzi ke kvantitativnimu zpracovani dat a posouzeni z ekonomického hlediska.

Z vyse uvedeného je zfejmé, ze financni analyza spadd do kategorie technické
analyzy, jelikoz jeji zavéry jsou ve vykladu vypoctenych hodnot.
Ve finan¢ni analyze se vyuzivaji dvé skupiny metod:
o metody elementarni

o metody vyssi (14)

2.3.1 METODY ELEMENTARNI

- analyza absolutnich ukazatelt
o horizontéalni analyza
o vertikdlni analyza
- analyza rozdilovych ukazateli
- analyza cash flow
- analyza pomérovych ukazatelti

o rentability
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o aktivity
o zadluzenosti
o likvidity
o kapitalového trhu
- analyza soustav ukazatelli
o pyramidové soustavy ukazatell
o bankrotni modely

o bonitni modely

2.3.2 METODY VYSSI

- matematicko — statistické metody

- nestatistické modely (17)

2.4 ANALYZA ABSOLUTNICH UKAZATELU

2.4.1 HORIZONTALNI ANALYZA

Na zaklad€ této analyzy porovnavame zmény ukazatelli v Casové tfadé. (17)
Z téchto zmén lze odvozovat i pravdépodobny vyvoj ukazateli do budoucnosti.
Porovnavame casové zmény minimalné ze 3 ucetnich obdobi, abychom zajistili
srovnatelnost tidajii v ¢asové fadé. Dulezité je vyloucit z udaji vSechny vlivy, které na
vyvoj ur€ité polozky néjakym zplisobem mohli plisobit. Jiz pti pritbéhu této analyzy lze
zjistit momenty, kdy vyvoj dvou korespondujicich polozek jsou v rozporu se zndmymi
finan¢nimi pravidly. (22)

Pti odhadech budouciho vyvoje je tieba zahrnout také ocekdvané zmeény
v budoucnu. Jedna se napiiklad o zménu inflace, regulovanych cen, ménového

a devizového kurzu atd.
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Metoda vypoctu pii zjisténi o kolik jednotek se zménila ptisluSnad polozka v Case.
Literatura (19) uvadi vypocet ukazatelti pomoci nésledujicich rovnic.

Absolutni zména=ukatetel, —ukazatel,

Varianta vypoctu pii zjisténi o kolik % se zménila ptislusna polozka v case

.. absolutni zmeéna
Procentni zména = x 100

ukazatel, |

2.4.2 VERTIKALNI ANALYZA

U vertikalni analyzy posuzujeme jednotlivé zmény majetku a kapitalu, Casto
byva nazyvana jako analyza komponent nebo analyza strukturdlni. Na zikladé této
metody zjiStujeme strukturu majetku a kapitalu a jejich procentni zastoupeni v celém
majetku spolecnosti dle vykazanych polozek v rozvaze a vykazu ziski a ztraty.

ukazatel,

Procentni zména = x 100

celkova aktiva

Tato metoda slouzi jako podklad pro planovani budouci Cinnosti. Jejim
vysledkem je zjisténi urcité stability procentnich podili polozek na celkovych aktivech
nebo vlastnich a cizich zdrojich. Vertikalni analyzu Ize pouzivat pfi porovnavani stavu

jednotlivych vnitropodnikovych utvart. (19)

Nevyhodou analyzy absolutnich ukazatel je nemoznost zjisténi pfi¢in zmén,
zjisténé vysledky pouze tyto zmény konstatuji. Tyto metody by nemély byt opomijeny
protoze na jejich zaklade¢ 1ze upozornit na problémové oblasti, které bude tfeba podrobit

hlubsimu rozboru. (17)
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2.5 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Zakladnim ocekavanym vysledkem u analyzy rozdilovych ukazatell je zjiSténi
zdroje kryti aktiv. Oznacuji se jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich prostredka.
Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele jsou:

o (isty pracovni kapital
o Cisté pohotové prostredky

o cisté penézné pohledavkové finan¢ni fondy (19)

2.5.1 CISTY PRACOVNI KAPITAL

Nejcastéjsi uzivany ukazatel vyjadiujici rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy
a celkovymi kratkodobymi dluhy. Tento rozdil ma vyznamny vliv na solventnost
spolecnosti. Pti piebytku kratkodobych aktiv 1ze usuzovat, Ze firma ma dobré finan¢ni
zazemi a je likvidni. Cisty pracovni kapital je relativné volny kapital, ktery umoziuje
pokracovat v plynulosti riistu spole¢nosti i v pfipadé nepfiznivé udalosti, ktera by
vyzadovala penézni vydej. Dle literatury (17) CPK vypogitame:

Cisty pracovni kapital = Obéznd aktiva — krdtkodobé cizi zdroje

Ukolem tohoto ukazatele je ziskavat pro uspokojeni potieby ob&zného majetku
vhodné cizi zdroje a v ptipadé piebytku penéznich prostfedkli vyhledavat vynosnéjsi
alternativy jejich umistovani. Velikost Cist¢ho pracovniho kapitalu urcuje platebni
schopnost podniku a tim i schopnost hradit své finan¢ni zavazky. Pokud ¢isty pracovni

kapital dosahuje zapornych hodnot, jedna se o nekryty dluh.

S timto ukazatelem je nutné pracovat obezietné, jeho soucasti mohou byt malo
likvidni nebo nelikvidni polozky. Jeho vySe muze byt ovlivnéna pouzitymi zplisoby
ocenovani majetku. Ne vzdy tedy musi riist pracovniho kapitdlu znamenat i1 rast

likvidity. (22)
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2.5.2 CISTE POHOTOVE PROSTREDKY

Jsou ukazatelem, ktery pro zjisténi cCistych pohotovych prostiedkti vychazi
z nejlikvidnéjSich aktiv, jako jsou pohotové penézni prostiedky, penize v hotovosti, na
bankovnich uc¢tech a také penézni ekvivalenty ve formé¢ smeének, Sekill, nevycerpanych
neucelovych uvért a kratkodobych cennych papird, jelikoZ jsou rychle pfeménitelné na
penize.

Pouziti tohoto ukazatele je nadrocné, jelikoz je snadno manipulovatelny pfesunem
plateb k okamziku zjistovani likvidy. Ukazatel ovSem zohlediiuje jen okamzité splatné
zavazky. Vypocet tohoto ukazatele je dle literatury (19):

Cisté pohotové prostiedky = pohotové financni prostiedky — okamzité splatné

zavazky

2.5.3 CISTY PENEZNE POHLEDAVKOVY FINANCNI FOND

Je kompromisem mezi rozdilovymi ukazateli likvidity, c¢istého pracovniho
kapitalu a ¢istych pohotovych prostiedkt. Pii jejich pouziti je nutné vyloucit zasoby
anelikvidni pohledavky z obéznych aktiv, které by mohli ovlivnit vysi likvidity
a odeCteni kratkodobych cizich pasiv. (17) Vypocet Cistého penézné pohledavkového
finan¢niho fondu Ize dle literatury (19) vypocitat:

Cisty penézné pohleddavkovy financni fond = Obézna aktiva — zdsoby — nelikvidni
pohledavky — kratkodobé zavazky

2.6 ANALYZA CASH FLOW

Cash flow piedstavuje pohyb penéznich prostiedkii spolecnosti a je dulezitych
vychodiskem pro fizeni likvidity ve spolecnosti. Analyza cash flow je zalozena na

pfijmech a vydajich a vyjadiuje toky penéz a zasob v podniku. (17)
Tato analyza pfedstavuje pro analyzovany podnik vyssi vypovidaci hodnotu nez

ukazatele sestavované tradi¢ni metodou, tedy na zaklady vstupnich udajii z rozvahy

a vykazu ziskl a ztraty. Hlavnim pozitivem této metody je vylouceni problému, které
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mohou nastat pfi manipulaci se ziskem ze strany managementu, se snahou ovlivnit
vysledek hospodaieni. Problémy mohou nastat také na zaklad¢ akrudlniho ucetnictvi,
ktery piedstavuje transakce v dob¢ kdy nastaly a jsou zatctovany do obdobi, ke kterému
se vztahuji a ne k okamziku, kdy za né jsou piijaty ¢i vydany penize nebo jiné penézni

ekvivalenty.

Cash flow zachycuje zménu, ne absolutni hodnotu.
Analyzu cash flow mizeme sestavit pomoci 2 metod. Jedna se o metodu:

o pfimou

O nepiimou

Rozdil obou metod spociva v tom, ze v pfimé metod¢ zjistujeme piijmy a vydaje za
jednotlivé toky, zatimco v nepiimé metod€ zjistime rovnou penézni tok. V praxi se

nejcastéji vyuziva metoda nepiimého vypoctu cash flow. (19)

2.7 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

Pomérové ukazatele umoznuji zjistit rychly obraz o zékladnich financnich
charakteristikach. Tyto ukazatele umoziuji popsat vzajemné zavislosti mezi jevy,
hodnotit rizika, ptedvidat budouci vyvoj. Hodnoti finan¢ni analyzu ¢asového vyvoje
situace firmy. Jeji nevyhodou je nizkd schopnost vysvétlovat jednotlivé zavéry. Slouzi
piedevsim jako pomocnik analyzy, na jejiz vysledcich se stavi dalsi kroky a postupy.

Clenéni pomérovych ukazatelt:

o ukazatele rentability

o ukazatele aktivity

o ukazatele zadluZenosti

o ukazatele likvidity

o kapitalového trhu
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2.7.1 UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability slouzi k vyjadfeni poméru mezi ziskem a zdroji, na zédklade
kterych bylo zisku dosazeno. Rentabilita slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti
¢innosti, intenzity vyuzivani majetku v podniku, zhodnoceni vlozeného kapitalu. Maji

velkou dtilezitost pro soucasné i budouci investory

Ukazatele rentability nezohlediiuji ¢asovou hodnotu pené€z, mély by mit rostouci
tendenci. V praxi se Casto zaménuji pojmy rentability a vynosnosti. Rentabilita je
ukazatel zalozeny na zisku po zdanéni, vynosnost ptedstavuje nezdanény zisk.
Vysledkem jsou hodnoty uvedeny v procentech. (17) V praxi jsou necasté vyuzivany

nasledujici ukazatele, které uvadi literatura (2):

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

_ hospodarsky vysledek po zdanéni y

ROA 100

celkova aktiva

Ukazatel ROA méii vynosnost Cistych aktiv, neboli produkéni silu podniku.
Pom¢étuje dosazeny zisk s celkovymi aktivy, které¢ byly do podniku investovany, bez
ohledu na to, zjakych zdrojii byly financovdny. Poméfuje jak je podnik schopen

efektivné vyuzivat sviij majetek. Doporucena hodnota je 10 %.

Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

_ hospodarsky vysledek pred zdanénim y

ROI 100

celkovy kapital
ROI udava, kolik haléiti zisku po zdanéni dosdhl podnik z jedné investované
koruny, bez ohledu, zda byla financovana z vlastniho nebo ciziho kapitalu. Doporucené

hodnoty se pohybuji v rozmezi 12 — 15 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

_ hospodarsky vysledek po zdanéni y

ROE 100

viastni kapital
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Ukazatel ROE hodnoti vynosnost kapitalu vloZzené¢ho vlastniky do podniku.
Vyjadiuje kolik haléri cistého zisku pfipadd na 1 korunu investovanou akcionafi.
Doporucend hodnota rentability vlastniho kapitdlu by se méla pohybovat nad
pramérnym Urocenim statnich dluhopisi, které jsou v roce 2008 ve vysi 4,1 % p. a.(17)

Pokud je hodnota ukazatele trvale niz$i, podnik je odsouzen k zaniku, nebot’ pro

v

investora znamena rizikové¢jsi investice vyssi miru zhodnoceni.

Rentabilita trzeb (ROS)

_ hospodarsky vysledek po zdanéni y

ROS 100

trzby
Rentabilita trzeb, neboli ziskové rozpéti, vyjadiuje kolik haléfi Cistého zisku
vyprodukuje podnik z 1 K¢ trzeb. Slouzi se zjisténi ziskové marze, ktera se nasledn¢
porovnava s oborovych primérem. Pokud jsou hodnoty nizsi nez udava oborovy primér,

ceny prodavanych vyrobki jsou nizké a néklady vysoké. (14)

2.7.2 UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity méti efektivnost vyuziti a vazanost kapitdlu v aktivech
a pasivech. Hodnoti, zda je s nimi spravné hospodaieno. Tyto ukazatele predstavuji

pocty obratek jednotlivych polozek rozvahy.

Pokud ma spolecnost vice aktiv nez potiebuje, vznikaji prebytecné naklady,
které neptiznive ovliviiuji vysledny zisk. Ma-li jich naopak vice, vzdava se firma svych
prilezitosti a pfichazi o potenciondlni vynosy. V praxi se nejCastéji vyuzivaji pro

vyjadieni obratu celkovych aktiv, stalych aktiv a obratl zasob, pohledavek a zavazk.

Ukazatel obratu celkovych aktiv

Hodnoti vazanost celkového vlozeného kapitdlu. Vyjadiuje pocet obratek za
urCity Casovy interval, obvykle za 1 rok. Zjistuje kolikrat se majetek podniku obrati
v trzby. Ukazatel obratu celkovych aktiv by mél byt vyssi nez oborovy primér.
V ptipad¢ nizsiho obratu by mél podnik zvazit zvyseni nevyuzitych kapacit, piipadné

jejich odprodéni.
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Obrat celkovych aktiv = M
celkova aktiva

Ukazatel obratu stalych aktiv

Vyuzivd se pii rozhodovani pofizeni investic a majetku do spolecnosti.
V ptipadé, ze jsou vykazovany niz$i hodnoty nez oborovy primér, je na misté zvazit
zvyseni vyrobnich kapacit a omezeni investic do spolecnosti ze strany manazert. Je
vyjadien vztahem:
rocni trzby

Obrat stalych aktiv =———
stala aktiva

Doba obratu zasob

Udava pocet obratek béhem 1 roku do doby spotfeby nebo prodeje zéasob.
Ukazatel obratu zasob hodnoti také likviditu podniku, jelikoz udava pocet dnti, za které
se zasoba pfeméni v hotové penézni prostiedky nebo pohledavku. Pokud se doba obratu
zasob snizuje, jedna se o priznivou tendenci.
Doba obratu zasob je vyjadiena pomérem zasob a dennich trzeb.

Doba obratu zasob :zas,—oby
denni trzby

Doba obratu pohledavek

Hodnoti pomér kratkodobych pohledavek z obchodniho styku s dennimi trzbami
podniku. Jedna se tedy o pocet dntl, kdy spolecnost ¢eka na inkaso za své trzby, které
jsou zadrzovany v pohledavkach. Pokud je vyslednd doba vysSi nez béznd doba
splatnosti, piedstavuje pro firmu nepiiznivou situaci. Odbératelé nejsou schopni platit
véas své zavazky a podnik by mél v této situaci zvazit opatfeni pro urychleni uhrady
svych pohledavek.

pohledavky z obchodnich vztahu
denni trzby

Doba obratu pohledavek =
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Doba obratu zavazki
V souvislosti s dobou obratu pohledavek je dulezitym ukazatelem také doba
obratu zavazku, ktery vyjadiuje jak dlouho spolecnost odklada platby faktur viici svym

dodavatelim. Vypocita se pomérem kratkodobych zavazkl a dennich trzeb.

V ptipadé, ze doba obratu zavazki je vétsi nez doba obratu pohledavek miizeme
¢erpat levny provozni avér, v opacném piipad¢ se jednd o neefektivni hospodateni. (17)

zavazky z obchodnich vztahu

Doba obratu zavazki = —
denni trzby

2.7.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Vyjadfuji pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji spolec¢nosti. Urcuji, v jakém
rozsahu podnik financuje své ¢innosti dluhy. Pokud spolecnost vyuZzije k financovani
svych aktivit vyhradné jen vlastni kapital, sniZzuje celkovou vynosnost vlozeného
kapitalu a pfindsi velka rizika, jelikoz ziskéni vlastniho kapitalu je obtiznéjsi 1 vice

rizikove;si.

Dafiova legislativa Ceské republiky piikazuje financovani podnikani jak cizimi
tak vlastnimi zdroji. (14)

Predstavuje analyzu rizika véfitelti v pfipad€, ze nebudou uhrazeny pohledavky.
Jedna se o tzv. finanéni paku, ktera piisobi na rentabilitu vlastniho kapitilu. Cim je
podnik zadluzengj$i, tim je finan¢ni paka vétsi. (21) Ukazatel zadluzenosti na druhé
stran¢ prispiva k celkové rentabilit¢ spoleCnosti a zvySovani jeji trzni hodnoty.

Negativni dopad mé na finan¢ni stabilitu podniku. (14)

Ukazatele zadluzenosti porovnavaji polozky rozvahy, aby bylo zjisténo v jakém
rozsahu jsou financovany cizim kapitdlem. (14) Optimalni rozloZeni financovani
z vlastnich a cizich zdroji je v poméru 50:50, tzv. ,,zlaté pravidlo financovani.” V praxi

se ale nejCastéji vyskytuje pomer vlastniho a ciziho kapitalu ve vysi 40:60.
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Celkova zadluZenost

Z pohledu véfitell je piiznivy nizky ukazatel zadluzenosti, tedy ¢im vétsi podil
v krizovych situacich. Vlastnici spolecnosti ovSem preferuji opak. V ptipadé€, ze se
jedna o financné stabilni podnik muize docasny rlst zadluzenosti vést ke zvySeni
rentability vlozenych prostiedkd, tzv. pakovy efekt.

V praxi se nejCastéji vyuzivaji kratkodobé cizi zdroje. Pro véfitele predstavuji
mén¢ rizikovy zdroj financovani. Jejich vypocet uvadi literatura (14)
cizi kapital

Celkovd zadluZenost =——————
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Jednd se o dopliikkovy ukazatel k ukazateli pro vypocet celkové zadluZenosti.
Vyjadiuje pomér, v jakém jsou celkova aktiva financovana ze zdroji vlastnikii. (4)
Celkova zadluZenost a koeficient samofinancovani nesmi mit vyssi hodnotu nez 1.

. , ,_ Vvlastni kapitdl
Koeficient samofinancovani = —p
celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti

Urcuje kolikrat zisk prevysSuje uroky. Ukazatel urokového kryti predstavuje
bezpecnostni polstar pro vétitele. (14) Informuje akcionate o schopnosti podniku spléacet
své zavazky turokli, véfitele, zda jsou zajiStény jejich naroky v piipad¢ likvidace
spole¢nosti. Cim vyssi ukazatel urokového kryti, tim piiznivéjsi stav pro obé skupiny.
(19) Pokud se ukazatel rovna 1, cely zisk je potfeba na zaplaceni uroku, zisk nebude
stacit pro rozdéleni mezi akcionafe, nebudou mit narok na nic. (17)

, , . ziskpred zdanénim a uro
Ukazatel urokového kryti = P hy

celkove uroky
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2.7.4 UKAZATELE LIKVIDITY

Likvidita predstavuje schopnost pfeménit majetek spolecnosti na penézni
hotovost nebo pohledavku bez velké ztraty hodnoty. Likvidita pfedstavuje schopnost

podniku platit v¢as své zavazky. (14)

Ukazatele likvidity se zaméfuji na nejlikvidnéjsi ¢ast aktiv a déli se dle
likvidnosti polozek aktiv. Odvozuji solventnost podniku od poméru obéznych aktiv ke
kratkodobym zévazktm, které jsou splatné do jednoho roku. Existuje vzajemna

podminka likvidity a solventnosti. Podminkou solventnosti je likvidita. (19)

Bézna likvidita

Je citlivd na sloZeni zasob podniku a jejich spravné ocefiovani a na strukturu
pohledavek z pohledu k jejich nesplaceni ve lhité, piipadné pokud jsou nedobytné.
Firma, kterd ma nevhodné slozenou strukturu obéznych aktiv se maze lehce ocitnout

v obtizné financni situaci. Ukazatel bézné likvidity pfedstavuje budouci solventnost

firmy. (17)

Bézna likvidita mé diilezitou informacni hodnotu pro véftitele podniku z pohledu
ochrany jejich investic. Nevyhodou ukazatele je nepiesné vyjadieni platebni schopnosti.
Ukazatel se vypocita jednorazové, tudiz nemizeme zjistit jakou platebni schopnost ma

v pribehu celého hodnoceného obdobi. (19)

oo o7 g obézna aktiva
Bézna likvidita =

kratkodoba pasiva

Pohotova likvidita

Soucésti ukazatele pohotové likvidity nejsou zasoby, které predstavuji nejméné
likvidni slozku obézného majetku. Pohotova likvidita pfedstavuje tvrdsi kritérium
zjistovani platebni schopnosti nez piedchozi ukazatel. Pro véfitele podniku je ptizniva
vy$$i hodnota ukazatele, ktera naopak neni vyhodna pro vedeni podniku.(19)Velky

objem obé¢znych aktiv, které jsou vazany ve formé& pohotovych prostfedkii nepiinasi
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podniku zadny urok. Nadméra vySe vede k neproduktivhimu vyuzivani vloZenych

prostiedkil, které neptiznive ovliviiuji celkovou vynosnost.

Finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky by méli byt s kratkodobymi pasivy
v poméru 1:1. To znamend, ze podnik je schopen vyrovnat se se svymi zavazky aniz by
musel zacit prodavat své zasoby. (14)

financni majetek + kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita = - p
kratkodoba pasiva

Okamzita likvidita

Likvidita je hodnocena v nejuz§im pojeti. Do poméru s kratkodobymi pasivy
vstupuji nejlikvidnéjsi polozky zrozvahy, coz jsou penézni prostiedky a volné
obchodovatelné kratkodobé cenné papiry. (14)

Okamzita likvidita = pohotové platebni prostiedky

okamZzité splatné zavazky

2.8 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Financni situaci lze zanalyzovat pomoci ukazateli, které jsou uvedeny
v predchozich kapitolach. Jejich nevyhodnou je omezené vypovidaci schopnost, protoze
hodnoti pouze urcitou ¢ast ¢innosti podniku. K celkovému posouzeni finan¢ni situace se
vyuzivaji soustavy ukazateli, které detailn€ zobrazuji ekonomicko-financni situace
firmy. (17)
pyramidové soustavy ukazatelll slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb

mezi ukazateli.

Soustavy ukazateli 1ze rozdélit do dvou skupin:

1. Soustavy hierarchicky uspofddanych ukazatelli, u kterych existuje matematicka
provazanost. Mezi tyto ukazatele se fadi pfedevSim pyramidové soustavy. Jejich
podstavu tvofi stidle podrobnéjsi rozklad daného ukazatele, ktery je na vrcholu
pyramidy. (14) Pyramidové soustavy ukazateli slouzi k identifikaci logickych a

ekonomickych vazeb mezi ukazateli. (17)
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2. Skupiny ukazatelti, které jsou vybrany ucelové. Jejich hlavnim ukolem je
identifikovat finan¢ni situaci dané spolecnosti a predpoveédét jeji dalsi vyvoj do
budoucnosti na zaklad¢ jednociselné charakteristiky. (14)

Mezi tyto skupiny ukazatelll patii bankrotni a bonitni modely.

o bankrotni modely slouZzi pro firmu jako varovny signél, podle jeho chovani lze
rozpoznat piipadné ohroZeni finan¢niho zdravi firmy. (17)
Typickymi bankrotnimi modely jsou Altmanovo Z-skoére, Taffleriv model,
model IN (14)

o bonitni modely stanovuji bonitu podniku na zdkladé bodového ohodnoceni.
Tento model slouzi také pro mezifiremni srovnani z finan¢niho hlediska.

Bonitnimi modely jsou Tamaiino model a Kralicktiv Quicktest.(14)

2.9 PYRAMIDOVE SOUSTAVY UKAZATELU

Umoznuji hodnotit stav podniku prostiednictvim jediného ¢isla. Na zdkladé
souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli je zfejmé postaveni a stupenn analyzy
jednotlivych ukazateli. Diilezitym aspektem pro vhodné pouziti pyramidovych soustav
ukazatelll je jejich spravna koncepce. Takto spravné zvolené soustavy predstavuji pro

spole¢nost vhodné posouzeni firemni vykonnosti a zdroj stézejnich informaci. (10)

2.9.1 DU PONT DIAGRAM

{ Rentabilita vlastniho }

kapitalu
[ ROA X [ Aktiva celkem / vlastni ]
[ Rentabilita trzeb / [ Obrat celkovych aktiv ]

Obrazek 5: Du Pont diagram. (Zdroj dle literatury (14))
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Du Pont diagram zndzorniuje zdvislost rentability vlastniho kapitdlu na obratu
celkovych aktiv, ziskovém rozpéti a poméru celkovych aktiv k vlastnimu kapitélu.
Prava strana analyzuje rozvahové polozky a vycisluje rtizné druhy aktiv, které
sumarizuje a vyjadiuje obrat celkovych aktiv. Leva strana pfedstavuje ziskovou marzi

nasobenou obratem celkovych aktiv, ktera je rovna rentabilité¢ vynosnosti aktiv.

Na zakladé diagramu lze zaméfit pozornost na zvySovani rentability. Tak mizeme
ucinit naptiklad zvySenim rentability trzeb, zrychlenim obratu aktiv nebo zménou
struktury finan¢nich zdroji. Na zakladé Du Pont diagramu muizeme hledat moznosti
snizovani nakladli a ceny produktu na celkovy objem prodeje. Miizeme zkoumat
zpusoby jak minimalizovat dluznické riziko a zavadét nové vyrobky do oblasti, kde je
ziskova marze dostateCné¢ vysoka. (17) Nevyhodou Du Pont soustavy ukazateli je
nemoznost rozpozndni vlivu provozni vykonnosti a firemni politiky na vykonnost

vlastniho kapitalu. (10)

2.10 BANKROTNI MODELY

Cilem bankrotnich modelti je upozornit spolecnost na blizici se bankrot.
Vychodiskem téchto modelti je predpoklad budoucich problému firmy, ke kterém
dochazi né¢kolik let pied jejim upadkem. Hlavnimi symptomy jsou pievazné rozdilné
urovné variability a dynamiky vyvoje ve finan¢nich ukazatelich. (17) Bankrotni
a bonitni indikatory maji pouze informacni charakter. Nejsou schopny nahradit finan¢ni

analyzu. (10)

Mezi hlavni bankrotni modely patii Altmanova formule bankrotu, neboli Z-skore,

Index IN 95, nov¢jsi Index IN 01, IN 05 a Taffleriv bankrotni model.

2.10.1 ALTMANOVO Z-SKORE

Tento model byl poprvé vyuzil v 60. a 80. letech minulého stoleti profesorem
Altmanem, ktery vychézel z diskriminacéni analyzy  zbankrotovanych

a nezbankrotovanych firem, na zaklad¢ kterych stanovil hranice pasem pro predikci
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vyvoje u jednotlivych firem. Metoda vyjadfuje financ¢ni situaci spolecnosti a je
povazovan za dopliujici faktor pfi financni analyze. Hranice pro uspokojivou finan¢ni
situaci je stanovena hodnotou vyssi nez 2,99. Hodnota vrozmezi 1,81 — 2,99
piedstavuje Sedou zonu. Je-li hodnota Altmanova modelu nizsi nez 1,81 spoleCnost se
potyka se silnymi finan¢nimi problémy a piedvidd bankrot spolec¢nosti. Dle literatury

(17) 1ze Altmantiv index vypocitat:

Z=0,717x;+ 0,847 x; + 3,107 x3 + 0,420 x4 + 0,998 x5

x; = pracovni kapital / celkova aktiva

X, = nerozdeleny hospodarsky vysledek min. obdobi / celkova aktiva
x3 = EBIT / celkova aktiva

x4 = zadkladni kapital / celkové dluhy

xs = celkove trzby / celkova aktiva

2.10.2 INDEX IN 01

Model IN 01 predstavuje stejné jako Altmantiv model hodnoceni finan¢niho
zdravi spolecnosti. Byl zpracovan manzely Neumaierovymi ve snaze urcit finan¢ni
situaci podnikii v ¢eském prostiedi. Hodnoti schopnost dostat svych zavazkii a vytvofit
hodnoty pro své vlastniky. Ukazatele zadluzenosti, likvidity, aktivity a (14) V piipadé
dosazenych hodnot IN 01 < 0,75, spole¢nost sméfuje k bankrotu. Seda zéna je tvofena
mezi hodnotami 0,75 — 1,77. Hodnoty vyssi nez 1,77 vytvaii hodnotu pro své vlastniky.

Dle literatury (10) se vypocita:

IN 01 = 0,13 x celkova aktiva / cizi zdroje + 0,04 x EBIT / nakladové uroky + 3,92 x
EBIT / celkova aktiva + 0,21 x vynosy / celkova aktiva + 0,09 x obezna aktiva /

(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery a vypomoci)

2.10.3 INDEX IN 05

V roce 2005 na zakladé aktualizace indexu IN 01 prostfednictvim dat z roku

2004 vznikl novy index IN 05 od manzeli Neumaierovych. Oproti indexu IN 01
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nedoslo k velkym zméndm na vahach ukazatelti. Divodem ke zméné byly stanoveny
nové hranice pro zatazeni podnikd.

Novinkou u tohoto indexu je aplikace ukazatele EBIT / nakladové troky, kde
v ptipadech troka blizicich se nule je doporu¢ovana hodnota dosazeni 9. Jedna se
o ptipady, kdy je firma nezadluzena nebo zadluzena velmi malo a ukazatel ndkladového
kryti je obrovské ¢islo. Tim se eliminuje negativni vliv tohoto ukazatele na ostatni vlivy,
kdy se hodnota blizi nekone¢nu. Vypocet indexu IN 05 uvadi literatura (18)
INO5 = 0,13*celkova aktiva / cizi zdroje + 0,04 x EBIT / ndkladové uroky + 3,97 x
EBIT / celkovda aktiva + 0,21 x vynosy / celkova aktiva + 0,09 x obézna aktiva

/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery a vypomoci)

Kriteriadlni hodnoty:

IN 05<0,90 podnik  spé&je  k bankrotu s pravdépodobnosti 86 %,
s pravdépodobnosti 97 — 76 % nebude tvofit hodnotu.

0,90 <INO5 < 1,60 Seda zona, 50 % pravdépodobnost bankrotu, ze 70 % bude tvofit
hodnotu.

INO5 > 1,60 podnik tvofi hodnotu s pravdépodobnosti 67 %, z 92 % nehrozi

bankrot.

2.10.4 TAFFLERUV BANKROTNI MODEL

Model sledujici riziko bankrotu na zaklad¢ 4 pomérovych ukazatelii. Uspokojiva
hodnota je vyssi nez 0,3, vysledek nizsi nez 0,2 predvida velkou pravdépodobnost
bankrotu. Dle literatury (17) lze vypocitat.

Z=053x;+013x;+0,18x3+ 0,016 x4

x; = zisk pred zdanénim / kratkodobé zavazky
X, = obézna aktiva / cizi zdroje
x3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

X4 = (financni majetek — kratkodobé zavazky) / provozni naklady
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2.11 BONITNI MODELY

Na zaklad¢ bonitnich modelli se stanovuje bonita hodnocené spolecnosti.
Hodnoti se pomoci jednoho koeficientu. Na rozdil od bankrotnich modeld vychazi
piedevs§im z teoretickych poznatkli. Cilem téchto modela je stanoveni, zda se jedna
o dobrou nebo Spatnou firmu. Vysledky jsou zavislé na mnozstvi dat v daném oboru,
trhu a databdzi spolecnosti. (14) Mezi bonitni modely patfi Kralickiv Quicktest,

Tamariho model, Index bonity.

2.11.1 QUICKTEST

Rychly test, ktery wvytvofil P. Kralicek pfedstavuje moznost ohodnotit
analyzovanou firmu s velmi dobrou vypovidaci schopnosti. Je tvofen 4 rovnicemi
hodnotici situaci podniku. Rovnice x1 a x2 hodnoti stabilitu spolecnosti, x3 a x4 jeji
vynosnost. Pfi hodnoceni se nejprve posuzuje finan¢ni stabilita. Nasledné je hodnocena
vynosova situace spolec¢nosti. Poslednim krokem je hodnoceni situace celé spolecnosti
jako celku souctem vSech rovnic.

Hodnoty vyssi nez 3 predstavuji prosperujici bonitni spole¢nost, interval hodnot 1 - 3
prezentuje Sedou zonu. Hodnoty nizsi nez 1 signalizuji Spatné hospodareni spolecnosti.

Dle literatury (14) lze vypocitat:

x1 = vlastni kapital / celkova aktiva
x2 = (cizi zdroje — financni majetek) / provozni cash flow
x3 = ebit / celkova aktiva

x4 = provozni cash flow / vykony

2.11.2 TAMARIHO MODEL

Hodnoti bonitu spole¢nosti bodovym souctem vysledkl soustavy rovnic (14) Na
zékladé¢ Tamaiino modelu jsou rozhodujici ukazatele, které hodnoti finan¢ni
samostatnost, vazanost vlastniho kapitadlu, béznou likviditu a provozni CcCinnost.

Vyhodnoceni modelu je zalozeno na bodové stupnici. Vypocet uvadi literatura (17)

T1 = viastni kapital / cizi zdroje
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T2 = EAT / celkova aktiva

T3 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

T4 = vyrobni spotieba / prumérny stav nedokoncené vyroby
T5 = trzby / primérny stav pohleddvek

T6 = vyrobni spotieba / pracovni kapital

2.11.3 INDEX BONITY

Index bonity je zaloZzen na diskriminacni analyze. Celkova hodnota indexuje
tvofena souctem Sesti finan¢nich ukazateld, ktera je sestavena podle vahy vyznamnosti.
Cim vyssi je vysledek, tim je finanéné ekonomicka prognéza pfijatelngjsi. Dle literatury

(17) Ize vypocitat.

Bi=15xil +008xi2+ 10xi3 + 5xi4 + 0,3 xi5 + 0,1 xi6

x1 = cash flow / cizi zdroje

x2 = celkova aktiva / cizi zdroje

x3 = zisk pred zdanenim / celkova aktiva
x4 = zisk pred zdanénim / celkové vykony
x5 = zasoby / celkové vykony

x6 = celkoveé vykony / celkova aktiva

Hodnotici stupnice:

extrémné  velmi Spatna urcité dobra velmi extrémné
Spatna Spatna problémy dobra dobra

3 ) -1 0 +1 +2 +3

Obrazek 6: Hodnotici stupnice indexu bonity. (Zdroj dle literatury (17))
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3 ANALYZA PROBLEMU A NAVRH POSTUPU RESENI

3.1 FINANCNIi ANALYZA SPOLECNOSTI Z STUDIO S.R.O.
V LETECH 2005 — 2009

V této casti prace je provedena financni analyza spolecnosti Z Studio s.r.o. za
obdobi 2005 az 2009. Pro jeji vyhodnoceni jsou pouzity Gi¢etni vykazy, rozvaha, vykaz
zisku a ztraty, piiloha, cash flow a dal§i interni a internetové zdroje. Udaje potiebné
k diplomové praci byly také poskytnuty osobnimi konzultacemi se zaméstnanci
spolecnosti. Vysledkem je posouzeni soucasné situace spolecnosti a ndvrhy na jeji

zlepSeni.

3.1.1 ZARAZENIi SPOLECNOSTI DO KLASIFIKACE EKONOMICKYCH
CINNOSTI (CZ - NACE)

Pro porovnani nékterych ukazatelli finan¢ni analyzy jsou potfebna srovnani
s oborovymi primeéry v dané oblasti podnikani. Tyto udaje Ize zjistit na internetovych
strankach Ministerstva pramyslu a obchodu Ceské republiky. Jednotlivé odvétvi jsou

fazeny do klasifikace ekonomickych ¢innosti Evropské Unie CZ — NACE.

Spolecnost Z Studio s.r.o. je fazeno do sekce C, Zpracovatelsky priimysl, konkrétné

oddil 18. Tento oddil je tvofen skupinami:

o 18.12 — Tisk ostatni, kromé novin
o 18.13 — Ptiprava tisku a digitalnich dat
o 18.14 — Vézani a souvisejici ¢innosti (7)

3.1.2 ANALYZA ABSOLUTNiCH UKAZATELU

Ke zjisténi vysledki horizontalni a vertikalni analyzy jsou vyuzivany data
zrozvahy. Horizontalni analyza slouzi ke zjiSt€éni meziro¢nich zmén v absolutnim
a procentualnim vyjadfeni. Pfi zpracovani jsou data posuzovana horizontalné, tedy po

radcich vykazu.
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Horizontalni analyza aktiv spole¢nosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti.)

Rozvaha 2006 / 2005 2007 /2006 2008 /2007 2009 /2008

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
AKTIVA CELKEM 28 813 | 102,37 | 37713 66,21 5582 5,90 -4638 -4,63
Stala aktiva 7548 | 123,07 6940| 50,73 1731 8,39| -6372| -28,51
Dlouhodoby nehmotny majetek 1902 | 456,12 156 6,73 -243 -9,82| -1144| -51,25
Dlouhodoby hmotny majetek 5151 90,12| 6800| 62,57 1918 10,86 | -5228| -26,69
Dlouhodoby finanéni majetek 495 - -16 -3,23 56 11,69 0 0,00
ObéZna aktiva 18 076 96,37 | 26934 | 73,12 6 725 10,55 -992 -1,41
Zasoby -475| -60,13| 5449 |1729,84 3 462 60,06 | -3153| -34,18

Dlouhodobé pohledavky -369 | -100,00 0 - 0 - 0 -
Kratkodobé pohledavky 13280 | 103,62 | 17 838 68,36 5421 12,34 5586 11,32
Kratkodoby finan¢ni majetek 5640 | 11794 3647 3499 | -2158| -1534| -3425| -28,75
Casové rozliSeni 3189 9797| 3839| 59,57| -2874| -27,95 2726 36,79

Z horizontalni analyzy vyplyva, Ze aktiva méla rostouci trend v letech 2005 az

2008. Tempo rustu se ovsem mezirocn¢ snizovalo. Aktiva v roce 2006 vzrostla o 102,37
%, zatimco v letech 2007 a 2008 o 66,21 %, respektive o 5,9 %. V roce 2009 doslo
k poklesu o 4 638 tis. K¢, tedy o0 4,63 %.

Stala aktiva spole¢nosti jsou tvofena dlouhodobym nehmotnim majetkem,
dlouhodobym hmotnym majetkem a dlouhodobym finanénim majetkem. Hlavni
polozkou skladby stalych aktiv predstavuje dlouhodoby hmotny majetek. V letech 2005
az 2008 jeho hodnota neustale rostla, pfedevsim diky pofizeni movitych véci jako
tiskatskych strojii a dalsiho kancelarského vybaveni. Ke snizeni doslo v roce 2009, kdy
se hodnota dlouhodobého hmotného majetku snizila z divodu prodeje o 26,69 %, tedy

5 228 tis. K¢.

Dlouhodoby nehmotny majetek rostl v letech 2005 az 2007. Tento trend byl
zpusoben nakupem nového softwarového vybaveni. Od roku 2008 hodnota
dlouhodobého nehmotného majetku klesa. Tento pokles zptsobuji odpisy nehmotného

majetku, které jsou vyssi nez noveé pofizeny dlouhodoby nehmotny majetek.

Dlouhodoby finan¢ni majetek od roku 2006 roste. Jeho vyznam na celkovém

majetku spole¢nosti je ovSem zanedbatelny.
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Dtlezitou polozkou struktury aktiv spolecnosti je obéZny majetek. Mezirocné
doslo k nartistu o 96,37 %. Nejvétsi narlst byl zaznamenan v roce 2006 o 90,12 %,
v roce 2007 0 62,57 %. V nasledujicich dvou letech dochézi ke zpomaleni tempa ristu,

v roce 2009 dochazi k poklesu 0 26,69 % z divodu poklesu zasob a finanéniho majetku.

Obézny majetek je tvoren zasobami, dlouhodobymi a kratkodobymi
pohledavkami a finan¢nim majetkem. K vyznamnému rtstu dochdzelo v prvni poloviné
sledovaného obdobi v rdmci obéznych aktiv spole¢nosti. Hodnota obézného se v letech
2005 az 2008 zvySuje. Meziro¢ni nartist mé ovSem klesajici trend. K poklesu stavu
majetku doslo vroce 2009, ovSem pokles nebyl velmi vyrazny. Doslo ke snizeni

hodnoty o 1,41 %, tj. 992 tis. K¢.

Zasoby spolec¢nosti tvofi materidl, polotovary, nedokoncenou vyrobou a vyrobky.
Hodnota zasob od roku 2005 do roku 2008 rostla, vyjimkou byl pouze rok 2006. Od
roku 2005 vzrostla hodnota zasob o 8 436 tis. K¢. ZvysSeni bylo zptsobeno velkym
rozvojem vyroby. Ke zvysSeni zdsob pfispélo také potizeni novych tiskarskych stroja,
diky nimz byla zvySena vyrobni kapacita. K vyraznému propadu hodnoty zasob doslo
v roce 2009, kdy se snizily o 34,18 %, tj. 3 153 tis. K¢ Tento pokles byl zptisoben

negativni situaci na trhu a tim snizeni poc¢tu zakazek.

Pozitivni situace je u polozky dlouhodobych pohledavek. Pohledavky byly

tvofeny pouze v roce 2005, od tohoto obdobi tvofeny nejsou.

Neptiznivy stav lze povazovat u kratkodobych pohledavek. Jejich vySe ma
neustale zvySujici trend rastu. Od roku 2005 do roku 2009 se hodnota kratkodobych
pohledavek zvysila o 42 125 tis. K¢. Nejvétsi podil na tomto stavu maji pohledavky
z obchodnich vztahd. Jejich vySe svéd¢i o Spatné platebni moralce odbératelti

spolecnosti.

Kratkodoby finan¢ni majetek tvofi penize v hotovosti a na bankovnich uctech.
Ptevazujici ¢ast kratkodobého financniho majetku tvofi penize na bankovnich uctech.
Vyse penéz v hotovosti je na celkové hodnoté¢ minimalni. V letech 2005 az 2007

dochézelo k ristu hodnot finanéniho majetku. K opacné situaci doslo v roce 2008, kdy
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se hodnota snizila 0 15,34 %, tj. o 2 158 tis. K& Tento pokles byl vyvolan zac¢itkem
nepiiznivé situace na trhu atim zvySujici se hodnoty nezaplacenych pohledavek

z obchodnich vztahd.
Casové rozlideni.je tvofeno z diivodu rozliseni nakladt piistich obdobi. Jeho
vyse je pomérn¢ vyznamna. Nejvyssi narust byl zaznamenan v roce 2007, kdy byl

nakoupen novy tiskafsky stroj ve vysi 8 mil. K¢.

Rozlozeni struktury aktiv spolecnosti Z Studio mizeme vidét na nasledujicim grafu.

Vyvoj aktiv spole¢nosti v letech 2005 - 2009

120 000+
100 000 -
80 000
Tis. K& 60 000 — O Aktiva celkem
O Dlouhodoby majetek
40 0001 0 Ob&zné aktiva
20 000 .LT- O Casové rozliseni
0

2005 2006 2007 2008 2009
Rok

Graf 3: Vyvoj aktiv spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tc¢etnich
vykazi spolecnosti).
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Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv spolec¢nosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zékladé tcetnich vykazl spolecnosti).

Rogvaha 2006 / 2005 2007 / 2006 2008 / 2007 2009 / 2008
tis. K& % | tis. KE| % |tis. KE| % | tis. K& %
L I LR LL BN 28813 | 10237 | 37713 | 6621 | 5582 | 590 | 4638 | -4.63
Wil Ll 10278 | 80,19 |22410| 97,03 | 14131 | 31,05 | 2870 | -4,81
Zékladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitdlové fondy 0 - -16 - 6 3750 | 20 | -200,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond | 4, 213 | -158 | 3,79 | 203 | 505 | -52 -1,36
a ostatni fondy ze zisku
E:’Sp"da“ky vysledek minulych | ¢ 45, - 10370 | 122,69 | 22583 | 119,98 | 14329 | 34.61
Hospodafsky vysledek b&zného | o151 55 6o | 12214 | 117.79 | -8255 | 36,55 | -17 147 | -119.67
ucetniho obdobi
Lt el 18386 | 120,40 | 14802 | 43,98 | -8766 | -18,09 | -3 167 | -7,98
Rezervy 375 | 100,00 | 375 | 50,00 | -1125 |-100,00| 0 -
Dlouhodobé zdvazky 388 21,56 | -2188 [-100,00| 0 - 0 -
Kritkodobé zavazky 17636 | 136,70 | 3797 | 12,43 | 2641 | -7.69 | 8167 | -25,77
Bankovni ivéry a vjpomoci -13 6,67 | 12818 |7042,86| -5000 | -38,46 | 5000 | 62,50
Casoye rozlisent 149 | 261,40 | 501 | 24320 | 217 | 30,69 | 1399 | 151,41

Rozlozeni kapitalové struktury se béhem analyzovanych obdobi podstatné méni.

V roce 2005 tvoii vétsi ¢ast cizi zdroje pred vlastnim kapitdlem. V roce 2009 je tato

situace opacna.

Vlastni kapital m¢l rostouci trend rastu od roku 2005 do roku 2008, kdy se vyse

vlastniho kapitalu zvysila v relativnim vyjadieni z 12 817 tis. K¢ na 59 636 tis. K¢,

tj. 0 46 819 tis. K&.

V roce 2009 byl vlivem zaporného vysledku hospodareni vlastni kapital snizen o 2 8§70

tis. K&, tj. 0 4,81 %.

Rezervni fondy jsou tvofeny pro pldnované budouci investice a potieby

spolecnosti. Tvoii je zdkonny rezervni fond a statutarni fondy. Spolecnost mé vytvoreny
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zékonny rezervni fond dle spolecenské smlouvy ve vysi 10 % svého zakladniho kapitélu.
Statutarni fond od roku 2005 neustédle klesa. Tyto mezirocni poklesy jsou zpiisobeny

¢erpanim fondu kulturnich a socialnich potteb.

Cizi zdroje jsou tvofeny piredevsim kratkodobymi zavazky a bankovnimi avéry
a vypomocemi. Od roku 2005 do roku 2007 maji rostouci trend, v téchto letech
piedstavovaly vétsi podil financovani spolecnosti. Od roku 2008 dochézi k opacnému

trendu vyvoje.

Kratkodobé zavazky jsou tvofeny predevS§im zavazky z obchodnich vztahti. Od
roku 2005 do roku 2008 byl zaznamenan rostouci trend kratkodobych zavazkii, mezi
lety 2005 a 2006 o 17 636 tis. K¢ tj. 0 136,70%, mezi lety 2006 a 2007 o 3797 tis. K¢,
tj. 0 12,43 %. Od roku 2008 dochazi k jejich poklesu, coz je ptiznivé. Mezirocné se
podarilo snizit kratkodobé zavazky v letech 2007 a 2008 o 2 641 tis. K¢, tj. o 7,69%,
v letech 2008 a 2009 o 8 167 tis. K¢, tj. 0 25,77 %.

Bankovni Gvéry a vypomoci tvofi pouze kratkodobé bankovni tvéry. V letech
2005 a 2006 byla jejich vyse z celkovych cizich zdroji zanedbatelnd. Jejich razantni
navyseni probéhlo v roce 2007 a 2009, kdy spolecnost ziskala bankovni avér ve vysi
13000 tis. K& Vroce 2008 doslo kjeho snizeni na 8 000 tis. K¢ Jedna se

o revolvingovy uvér, ktery je urCeny na bézny provoz spolecnosti.

U polozky €asového rozliSeni dochazi ke zménam diky vlivu rozliseni vydaji
pristich obdobi. Od roku 2005 do roku 2009 dochazi k jejich neustdlému nartstu. Jejich
vyse vzrostla od roku 2005 do roku 2009 o 2 266 tis. K& Jejich vySe je ovlivnéna
vydaji pfistich obdobi, které tvoii provize za zprostiedkovani prodeji od nejvétsiho

odbératele.
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Rozlozeni struktury pasiv spolecnosti Z Studio miizeme vidét na nésledujicim grafu.
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Vyvoj pasiv spolecnosti v letech 2005 - 2009
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O Vlastni kapital
0O Cizi zdroje

O Casové rozliseni

Graf 4: Vyvoj pasiv spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich
vykazli spolecnosti).

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat spole¢nosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti. (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklade ucetnich vykazi spole¢nosti).

o . 2006 / 2005 2007 / 2006 2008 / 2007 2009 / 2008
Vykaz zisku a ztraty - » - ~ o - » - -
tis. K& % tis. K¢ ) tis. K& % tis. K& %

Trzby za prodej zbozi 58 ) 58 | -100,00 0 i 0 i
Uity 20 e 5 ViRl 49621 | 4890 |85384| 56,51 | 19397 | 820 |-68788 | -26,88
vyrobku a sluzeb
Pfidana hodnota 22667 | 5589 |38675| 61,17 | -3290 | -3,23 |-27848 | -2824
Trzby z prodeje dlouhodobeho | 350 | 29395 | 202 | 4927 | 1724 | 281,70 | 9148 | 391,61
majetku a materialt
Provozni vysledek hospodafeni | < o | 51 g7 | 16083 | 8834 |-17894 | 52,19 | -14737 | -89.89
Finanéni vysledek hospodafeni | 5 o5 | ¢e931 | 2720 | 77,00 | 8086 | 128,90 | -6444 | -355.43
Vysledek hospodafeni za 1923 | 22,75 |12089| 116,52 | -8242 | -36,69 | -17196 | -120,91
béZnou ¢innost
N A -6 . 125 |-208333| -13 | -10,92 49 46,23
hospodareni
Vysledek hospodareni za 1917 | 22,68 |12214| 117,79 | 8255 | -36,55 | -17 147 | -119,67
ucetni obdobi
Visledek hospodafeni pred 3117 | 27,02 | 13479 | 91,98 | -9821 | -34.91 | -21132 | -11539
zdanénim
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Uvedena tabulka pfedstavuje zpracovanou horizontdlni analyzu vykazu zisku
a ztraty ve sledovanych obdobich. Nejprve se zamétfim v analyze na vyvoj trzeb ve
spolecnosti a tvorbé provozniho vysledku hospodateni. Nasledn¢ bude zanalyzovan také

finan¢ni a mimotradny vysledek hospodareni.

V roce 2006 vzrostla vySe vykoni o 49 621 tis. K¢, tj. 0 48,90 %. Z celkovych
trzeb spolecnosti predstavuji hlavni ¢ast trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb.
V roce 2006 vzrostly také trzby za prodej dlouhodobého majetku. Tento nartst byl ale

v porovndni s objemem trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl zanedbatelny.

V roce 2007 vzrostla vySe dosazenych trzeb o 85 384 tis. K&, tj. 0 56,51 %.
Trzby zprodeje vlastnich vyrobkid a sluzeb koresponduji v letech 2005 az 2007

s vyvojem vykonové spotieby.

V roce 2008 doslo ke zpomaleni trendu rastu trzeb, kdy trzby z prodeje vlastnich
vyrobki a sluzeb vzrostly oproti minulym obdobim pouze o 8,20 %. Namisto toho

vzrostla vykonova spotieba o 16,85 %, tedy o dvojnasobek.

V roce 2009 doslo k poklesu trzeb, které se snizily o 68 788 tis. K¢ oproti roku
2009, tj. 0 26,88 %. Spolecn¢ s trzbami klesla také vykonova spotieba o0 26,02 %. Tento
pokles trzeb je negativni, protoze dochéazi také ke snizeni pfidané hodnoty. Tento
propad se negativné projevil také na vysledku vyvoje provozniho vysledku hospodarent,

respektive hospodaiského vysledku za ucetni obdobi.
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Vyvoj trzeb spolecnosti v letech 2005 - 2009
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Graf 5: Vyvoj trzeb spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé tc¢etnich
vykazi spolecnosti).

Provozni vysledek hospodareni mél v letech 2005 az 2007 slibny rostouci
trend. Meziro¢ni ndrast provozniho vysledku hospodafeni byl vzrostl v letech 2005
a2006 o 6218 tis. K&, tj. 051,87 %, vletech 2006 a 2007 o 16083 tis. K¢,
tj. 0 88,34 %. Od roku 2008 dochdzi k sestupné tendenci riistu provozniho vysledku
hospodafeni. V letech 2007 a 2008 klesl provozni vysledek hospodateni
0 17 894 tis. K¢, tj. 0 52,19 %, v letech 2008 a 2009 klesl o 14 737 tis. K&, tj. 0 89,89 %.
Toto snizeni souvisi s poklesem trzeb v letech 2008 a 2009, ktery byl zapfic¢inén

snizujici poptavkou na trhu vyvolanou obavami z ekonomické hospodaiské krize.

Financ¢ni vysledek hospodareni byl v letech 2005 az 2009 zaporny. Vyjimku
tvofil pouze rok 2008, kdy dosahl vysledek hospodateni kladnych hodnot. Zapornych
vysledkli dosahla spolec¢nost v disledku pievysujicich finanénich naklad nad

finan¢nimi vynosy.

Mimoradny vysledek hospodareni byl dosazen poprvé v roce 2007. Od tohoto
roku dochdzi k jeho meziro¢nimu ristu. Nutno ovSem podotknout, ze vySe finan¢nich
vysledku hospodafeni a mimotadného vysledku hospodaieni se vyznamné na tvorbé

celkového vysledku hospodateni nepodili.
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Graf 6: Vyvoj vysledkii hospodateni. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklade

ucetnich vykazii spolecnosti).

Horizontalni analyza cash flow spolecnosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 6: Horizontalni analyza cash flow spole¢nosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazi spolecnosti).

2006 / 2005 2007 / 2006 2008 /2007 2009 / 2008
Cash flow

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
Stav penéznich prostfedkil | oo\ | 477950 | 5640 | 11794 | 3647 | 3499 | 2158 | -1534
na zac¢atku roku
Lo Ty 2 e 5054 | 46,80 | 2758 | 17.40 |-11731]| -63.03 | -9008 | -130,93
¢innosti
e 5650 | 108,05 | -1725 | 1586 | 3762 | -29.85 | 7596 | -85.91
¢innosti
e 1552 | -175.17 | 3026 | -45435 | 2164 | -91,69 | 145 | -73.98
¢innosti
Stav penéznich prostredkil | 5 c/ | 11704 | 3647 | 3499 | 2158 | -1534 | -3425 | -28.75
na konci roku

Vyvoj cash flow spolecnosti je charakterizovano neustalou kolisavosti.

Cash flow provozni cinnosti je ovlivnéno piedev§im sniZzovanim hodnoty

kratkodobych zavazki, zvySovanim odpist, ristem kratkodobych pohledavek ¢i zméné

rozlozeni podilu financovani aktiv vlastnimi a cizimi zdroji. V roce 2006 az 2008 se

provozni cash flow pohybuje v kladnych hodnotach. Velky podil na tomto vysledku je

dosahovani vysokého vysledku hospodareni.
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V roce 2009 doslo k velkému snizeni. Zaporny vysledek provozniho cash flow

wrwe

snizeni kratkodobych zavazki.

Hodnoty investi¢éniho cash flow je v letech 2005 az 2009 je zaporny. V roce
2006 spole¢nost koupila novy tiskatrsky stroj. Zaporné hodnoty investicniho cash flow

predstavuji pfiznivy stav, spolecnost investuje do dalsiho rozvoje.

Finan¢ni cash flow se pohybuje v nevyraznych hodnotidch. Vyrazné hodnoty
bylo dosazeno v roce 2007, kdy bylo dosazeno snizeni o 3,026 tis. K¢, tj. o vice nez
4 krat. K tomuto vyraznému poklesu doslo vlivem zmény dlouhodobych zavazku, které

byly uhrazeny.

Vyvoj Cash flow spolec¢nosti v letech 2005 - 2009

20 000+

15 000

10 000+

5000

Tis. K¢

0

-5 000+

-10 000

-15 000
2005 2006 2007 2008 2009

Rok

0O Cash flow z provozni ¢innosti @ Cash flow z investi¢ni ¢innosti

O Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Graf 7: Vyvoj Cash flow. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich
vykazii spolecnosti).
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Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢
ucetnich vykazii spolecnosti).

Rozvaha (v %) 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
AKTIVA CELKEM 100,01 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Dlouhodoby majetek 21,8 | 24,0 | 21,8 | 22,3 | 16,7

Dlouhodoby nehmotny majetek | 1,5 | 4,1 | 2,6 | 2,2 | 1,1
Dlouhodoby hmotny majetek 20,3 | 19,1 | 18,7 | 19,5 | 15,0
Dlouhodoby finanéni majetek 0,0 0,9 0,5 0,5 0,6

Obézna aktiva 66,6 | 64,7 | 67,4 | 703 | 72,7
Zasoby 2,8 0,6 | 6,1 9,2 6,4
Dlouhodobé pohledavky 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Kratkodobé pohledavky 455 | 458 | 46,4 | 49,2 | 57,5
Kratkodoby finan¢ni majetek 17,0 | 183 | 14,9 | 11,9 | 89
Casové rozliSeni 11,6 | 11,3 10,9 | 7.4 | 10,6

Struktura rozloZeni aktiv zlstdvd ve sledovaném obdobi nezménéna. Podil
stalych a obéznych aktiv na celkovych aktivech neni rovnomérny. Jelikoz predmétem
podnikani spolecnosti je poskytovani sluzeb, pfedstavuje razantni podil rozlozeni aktiv
predevSim obé&zny majetek. Vyse obéznych aktiv se od roku 2005 vyrazné nezménila.

Do roku 2009 doslo k jejimu nértstu o 6,1 %.

Nejvétsi podil na struktue stalych aktiv piedstavuje dlouhodoby hmotny
majetek. OvSem i v jeho piipadé dochazi meziro¢né k poklesu. Od roku 2005 do roku
2009 doslo k poklesu 05,1 % z celkovych aktiv. Dlouhodoby nehmotny majetek se
pohybuje v rozmezi 1,1 % - 4,1 z celkovych aktiv. Hodnota dlouhodobého

finan¢niho majetku na celkové hodnoté aktiv je zanedbatelna.

Obézna aktiva tvoii piredevsim kratkodobé pohledavky. Jejich vyse od prvniho
sledovaného obdobi neustale roste. V roce 2009 piedstavuji 57,5 % celkovych aktiv.
Dalsi vyznamnou polozku obéznych aktiv tvoii zasoby, které jsou vyznamnou polozkou
od roku 2007. Meziro¢n¢ kolisaji mezi hodnotami 6,1 — 9,2 % celkovych aktiv.
Kratkodoby finan¢ni majetek od roku 2005 neustadle roste. V roce 2009 tvoii 8,9 %

aktiv.
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Vyznamnou polozkou celkovych aktiv tvoii také ostatni aktiva, ktera jsou
tvotena naklady ptistich obdobi. Vyse se pohybuje v rozmezi 7,4 — 11,6 %

Vyvoj struktury aktiv 1ze ptehledné vidét na nasledujicim grafu.

Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v letech 2005 - 2009
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Graf 8: Vertikalni analyza aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazua

spolecnosti).

Vertikalni analyza pasiv spolecnosti v letech 2005 — 2009

Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv spolecnosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢
ucetnich vykazii spolecnosti).

Rozvaha (v %) 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
PASIVA CELKEM 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Vlastni kapital 45,5 40,5 48,1 59,5 59,4
Zakladni kapital 0,4 0,2 0,1 0,1 0,1
Kapitalové fondy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rezervni fondy, nedélit. fond a ostatni fondy ze zisku 15,2 7,3 4,2 3,8 3,9
Hospodaisky vysledek minulych let 0,0 14,8 19,9 41,3 58,3
Hospodaisky vysledek bézného ticetniho obdobi 30,0 18,2 23,9 14,3 -2,9
Cizi zdroje 54,3 59,1 51,2 39,6 38,2
Rezervy 1,3 1,3 1,2 0,0 0,0
Dlouhodobé zavazky 6,4 3,8 0,0 0,0 0,0
Kratkodobé zavazky 45,8 53,6 36,3 31,6 24,6
Bankovni uvéry a vypomoci 0,7 0,3 13,7 8,0 13,6
Casové rozliseni 0,2 04 0,7 0,9 2,4

Z provedené vertikdlni analyzy pasiv spolecnosti je patrné, ze kapitalova

struktura se od roku 2005 do roku 2009 vyrazné zmenila.
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V prvnim a druhém sledovaném obdobi pievladaji cizi zdroje nad vlastnim
kapitdlem. Spolecnost financuje sva aktiva ve vétsSi mife zciziho kapitalu.
V nasledujicich letech dochéazi k nartistu podilu vlastniho kapitalu, ktery v roce 2009
doséhl 59,4 % celkovych pasiv.

Dtlezitym podil na zvySovani podilu vlastniho kapitidlu méa pfedevSim rast
hospodaiského vysledku minulych let, ktery mé od roku 2005 neustale rostouci tendenci.

V roce 2009 tvofil hospodatsky vysledek minulych let 58,3% celkovych pasiv.

U cizich zdroji doslo v pribéhu sledovanych obdobi k vyraznym zméndm
ptedevsim v polozkéch kratkodobych zavazki a bankovnich Gvérit a vypomoci. V roce
2005 tvotily kratkodobé zavazky, ptedev§im z obchodnich vztaht, 45,8 % celkovych
aktiv, v roce 2009 tvoftili 24,6 % celkovych pasiv. Od roku 2006 kratkodobé zavazky

neustale klesaji.

Bankovni uvéry ovliviuji rozlozeni pasiv od roku 2006, kdy si spolecnost ziidila
pro své podnikani bankovni Gvér. Od tohoto roku dochazi ke kolisdni této polozky
v rozmezi 8 % — 14 % z celkovych pasiv.

Dlouhodobé zavazky méla spolecnost v letech 2005 a 2006, od roku 2007

vSechny své zdvazky uhradila a dalsi netvofi.

Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti v letech 2005 - 2009

100%

80%1

60%- @ Casové rozliseni
O Cizi zdroje

O Vlastni kapital

40%-

20%-

0%-

2005 2006 2007 2008 2009

Graf 9: Vertikalni analyza pasiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii
spolecnosti)
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3.1.3 ANALYZA ROZDILOVYCH UKAZATELU

Rozdilové ukazatele analyzuji tvorbu finan¢nich fonda. Pro analyzu spolec¢nosti

jsem vyuzila ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu.

Tabulka 9: Cisty pracovni kapital spole¢nosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapitl 5661 6114 16433 30799| 32974

Cisty pracovni kapital ma po viechna sledovana obdobi rostouci tendenci. Od
roku 2005 se Cisty pracovni kapital zvysil o 582,47 %. Pfi¢inou tohoto vyrazného ristu
byl piedev§im vysoky nartst kratkodobych pohledavek, které od roku 2005 do roku
2009 vzrostly 4,3 krat. Cisty pracovni kapital predstavuje finanéni politat, ktery miize

spolecnost vyuzit pii feSeni nepiiznivych situaci.

Cisty pracovni kapital
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Graf 10: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazi spole¢nosti).

3.14 UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability jsou jedny z nejsledovanégjSich ukazatelll v praxi. Vyjadiuji

pomér mezi dosazenym vynosem a vlozenym kapitalem.
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Tabulka 10: Rentabilita celkovych aktiv, vloZeného kapitalu, vlastniho kapitalu, trzeb.

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazii spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Rentabilita celkovych aktiv 30,03% | 18,20% | 23,85% | 14,29% | -2,95%
Rentabilita vloZeného kapitalu 41,23% | 26,19% | 30,01% | 18,88% | -2,53%
Rentabilita vlastniho kapitalu 65,94% | 44,90% | 49,63% | 24,03% | -4,97%
Rentabilita trzeb 8,33% | 6,84% | 9,53% | 5,55% | -1,42%

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)
Pomoci ukazatele rentability celkovych aktiv pométujeme dosazeny zisk
s celkovymi aktivy, které byly do podniku vlozeny, bez ohledu na jejich zdroje

financovani.

Rentabilita celkovych aktiv byla nejvyssi v roce 2005, kdy dosahovala hodnoty
30,03 %. V letech 2006 az 2008 dosahovala klesajicich hodnot 18,20 %, 23,85 %
a 14,29 %. Nejvétsi propad nastal vroce 2009, kdy se hodnota ROA dostala do
zépornych hodnot, -2,95 %. Tato hodnota byla zplsobena zapornym vysledkem
hospodafteni, ktery byl zptisoben ptfedev§im niz§im podilem trzeb a vysokymi néklady.
V porovnani s oborovym primérem v roce 2008 dosahovala spolecnost vyssich hodnot
nez oborovy prumér, ktery byl ve vysi 10,67 %. Srovnani s oborovym primérem za rok

2009 nebylo v dob¢ zpracovani diplomové prace k dispozici.

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vlozeného kapitalu pométuje zisk s vlozenym kapitalem Pro vypocet
je do citatele dosazen EBIT (provozni vysledek hospodaieni + ndkladové tiroky). Pokud

bychom dosadili Cisty zisk, vysledek by byl ovlivnén strukturou financovani.
Spolecnost dosahla nejlepsiho vysledku v roce 2005, kdy rentabilit vlozeného

kapitalu dosahovala 41,23 %. V letech 2006 az 2009 dochézelo k meziroénimu poklesu.
Nejhorsich vysledkii doséhla spolecnost v roce 2009, -2,53 %.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu je ovlivnén vyvojem rentability trzeb
obratem celkovych aktiv a také finan¢ni pakou. NejvysSich hodnot dosdhla spole¢nost
v roce 2005, kdy rentabilita dosahovala 65,94 %. Od tohoto roku dochézelo k poklesu.
V roce 2006 dosahla spolecnost rentabilitu ve vysi 44,90 %, v roce 2007 49,63 %,
v roce 2008 hodnoty 24,03 %. Podobné jako u ptfedchozich ukazatelti doséhl ukazatel
nejhorSich vysledkt vroce 2009, -4,97%. Pfi porovnani hodnoty rentability
s oborovym primeérem v roce 2008, ktery je ve vysi 13,89 % dosahuje spolecnost

uspokojujicich hodnot.

Pti hlubsim rozkladu ukazatele se na vyvoj rentability vlastniho kapitalu odrazil
také vyvoj finan¢ni péky, kterd se snizila z 2,195 v roce 2005 na 1,684 v roce 2009.
Vyvoj finan¢ni paky tak zpomaloval rust rentability vlastniho kapitdlu. Zapornou

hodnotu v roce 2009 navic ovlivnil zaporny hospodaisky vysledek.

Rentabilita trzeb (ROS)

Hodnoty ukazatele rentability dosahuji podobného trendu jako predchazejici ukazatele
rentability. V roce 2009 doslo k propadu hodnoty ukazatele do zapornych hodnot ve
vysi -1,42 %.

Vyvoj ukazatelu rentability spole¢nosti v letech
2005 -2009
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Graf 11: Vyvoj ukazatela rentability. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich
vykazi spolecnosti).
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3.1.5 UKAZATELE AKTIVITY

Prostfednictvim ukazateli aktivity 1ze zjistit, jak efektivné je spolecnost schopna
hospodafit se svymi aktivy a dosahnout tak co nejlepsiho hospodarského vysledku. Méti
rychlost jejich obratu a vézanost kapitdlu v aktivech. Ukazatele aktivity se vyjadiuji

pomoci rychlosti a doby obratu. (6)

Tabulka 11: Obrat celkovych a stalych aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zékladé tcetnich vykazl spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv 3,61 2,66 2,50 2,58 2,08
Obrat stalych aktiv 16,55 11,08 11,50 11,55 12,43

Obrat celkovych aktiv

V obdobi let 2005 az 2008 dochazelo k pozvolnému rtstu jak celkovych aktiv
tak také trzeb. Vroce 2009 doSlo naopak k jejich snizeni. Doporucené hodnoty
ukazatele obratu celkovych aktiv se pohybuji v rozmezi 1,6 — 3 obratek za rok. Kromé
roku 2005, kdy spolecnost dosdhla hodnoty obratky 3,61, dosahuje doporucenych

hodnot. Miizeme konstatovat, Ze spole¢nost vyuziva sva aktiva efektivné.

Obrat stalych aktiv

v

Pomoci ukazatele stalych aktiv se zjiStuji podrobnéjsi informace o struktuie
vyuzivanych aktiv. Pozadované hodnoty tohoto ukazatele jsou vyssi nez v piipadé
ukazatele celkovych aktiv. Zjisténé hodnoty splituji toto kritérium. Obrat stalych aktiv
je neékolikanasobné vyssi nez obrat celkovych aktiv. Tento rozdil je zplisoben predevSim
skutecnosti, Ze spolecnost nevlastni mnoho stalych aktiv. Majetek je pofizovan

predevsim prostiednictvim leasingu.
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Vyvoj celkovych a stalych aktiv spole¢nosti v letech
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Graf 12: Vyvoj celkovych a stalych aktiv. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti).

Tabulka 12: Doba obratu zasob, pohledavek a zavazku. (Zdroj: Vlastni zpracovani
na zékladé ucetnich vykazl spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Doba obratu zasob 2,80 0,75 8,75 12,86 11,01
Doba obratu pohledavek 43,90 61,98 65,27 66,48 84,62
Doba obratu zavazki 30,59 72,53 31,12 28,50 26,42

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob ukazuje, kolik dni trvd vézanost zasob do doby jejich
vykazuje neustalou rostouci obratkovost zasob, ¢imz se zvysuje prumérny pocet dnd, po
ktery jedna obratka trvala, coz neni pfiznivy jev. V roce 2005 byla doba obratky zasob

2,8 dnd, v roce 2009 11,01 dnu.

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek zkouma primérny pocet dnli, ve kterych
spolecnost ¢eka na uhradu svych pohledavek od odbératell, Cas od prodeje produktu
ajeho inkasem. Zkoumad, zda plati své zavazky vcas. Predstavuje pro odbératele

spole¢nosti levny obchodni uvér.
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Doba obratu pohledavek ve sledovaném obdobi neustdle nartsta. Z 43,90 dne
v roce 2005 dosahuje 84,62 dne v roce 2009. Spolecnost by se méla zamétit na tthradu

svych pohledavek od svych dluzniki, aby se nedostal do nepiiznivé financni situace.

Doba obratu zavazku

Cilem ukazatele doby obratu zavazkl je zjisténi poctu dnt, ktery uplyne od
pfijmu zasob od dodavatelli a jeho zaplaceni. Doba obratu by méla byt co nejdelsi.
Podnik jejich prodlouzenim muze Cerpat levny obchodni uvér k uspofovani svych

vlastnich potteb.

Zjisténé hodnoty ve sledovaném obdobi nejsou moc ptiznivé. Spole¢nost hradi

své zavazky v rozmezi 30,59 dne v roce 2005 do 26,42 dne v roce 2009.

Pokud porovname dobu obratu zivazkli s dobou obratu pohledavek, doba
splaceni kratkodobych zavazki je vice nez dvojnasobné delsi nez doba splaceni
pohledéavek. Spolecnost tak poskytuje obchodni uveér svym dodavatelim na misto toho,

aby ho sama Cerpala.

Vyvoj doby obratu zasob, pohledavek a zavazku
spole¢nosti v letech 2005 - 2009
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Graf 13: Vyvoj doby obratu zasob, pohledavek a zdvazku. (Zdroj: Vlastni
zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykaza spole¢nosti).
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3.1.6 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Pomoci ukazateli zadluzenosti zjisStujeme rozlozeni vlastniho a ciziho kapitalu.
Porovnavame, v jaké mife je podnik financovan z vlastnich ¢i cizich zdroji. Tato vyse
ovliviiuje jak vynosnost spolecnosti, tak podnikatelské riziko. Pfi vyuzivani cizich
zdrojii je dilezitym faktorem niz§i cena nez pii financovani vlastnim kapitalem.
Financovani cizim kapitalem vytvaii tzv. danovy §tit, ktery snizuje danové zatizeni

spole¢nosti.

Doporucené hodnoty rozlozeni vlastniho a ciziho kapitalu jsou v rozmezi 50:50,
v Ceské republice 40:60. Jedna se oviem pouze o doporu¢ené hodnoty, zaleZi také na

pfedmétu podnikéani jednotlivych spolecnosti a daného odvétvi.

Tabulka 13: Vyvoj ukazateld zadluzenosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé
ucetnich vykazi spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Tis. K¢ % Tis. KE| % |Tis. KE| % |Tis. KE| % |Tis. KE| %
Cizi kapital 15271 | 54,37| 336575931 | 48459 51,57| 39693|39,96| 36526| 39,15
Vlastni kapital 12817 | 45,63| 23095| 40,69 | 45505|4843| 59636| 60,04 | 56766 | 60,85
Celkem 28 088 100| 56752 100| 93964| 100| 99329| 100| 93292| 100

Rozlozeni vlastniho a ciziho kapitalu se ve spolecnosti Z Studio s.r.o. pohybuje
v doporucenych hodnotach.

Vyvoj ukazateli zadluZenosti spole¢nosti v letech
2005 - 2009
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Graf 14: Vyvoj ukazatelt zadluzenosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢
ucetnich vykazii spolecnosti).
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Tabulka 14: Ukazatele zadluZenosti. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich
vykaz spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadluZenost 54,25%]| 59,09% | S5L,18%| 39,59 % 38,20 %
Koeficient samofinancovani 45,53 % | 40,54 % | 48,06% | 59,48 % 59,36 %
Ukazatel trokového kryti 177,508 | 55,3019| 100,839| 29,8257 -7,0475

Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti se pohybuje v rozmezi doporu¢enych hodnot. Ve
sledovaném obdobi celkova zadluzenost kromé roku 2006 neustale klesa. Pii porovnani
s odvétvovym primérem je podil zadluZenosti podniku vynikajici, protoZe je niz$i nez

hodnota dosahovana v odvétvi.

Koeficient samofinancovani

Ukazatel samofinancovani dopliuje piredchazejici ukazatel zadluzenosti.
Dosazené hodnoty spolecnosti tohoto ukazatele jsou v letech 2005 — 2009 v rozmezi
45 % az 59 %. Toto rozlozeni je v piipad€ porovnani s odvétvovym priimérem vhodné.
V odvétvi se hodnoty samofinancovani za rok 2008 pohybovaly ve vysi 59,49 %.

Spole¢nosti dosahuje podobnych hodnot.

Ukazatel urokového kryti

Prostfednictvim ukazatele tirokového kryti zjistujeme schopnost hradit ze zisku
placené uroky. Dosazené hodnoty spolecnosti nejsou piili§ uspokojivé. V letech 2005 —
2008 spolecnost vytvarela dostatecny zisk ke kryti. Vroce 2009 dosahl ukazatel
zéapornych hodnot ve vysSi — 7,04. V tomto roce dosahla spolecnost ztratu ve vysi

-2 819 mil. K¢, tim padem neni spole¢nost schopna hradit své ndkladové troky.
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3.1.7 UKAZATELE LIKVIDITY

Pomoci ukazatelli likvidity zjistime schopnost pfeménit obézny majetek na vice
likvidni aktiva a tim dosdhnout schopnosti spolecnosti dostat svych zavazki vici
dodavatelim. Pii zjiStovéani hodnot je vhodné porovnat ziskané hodnoty s oborovymi
priméry v daném odvétvi.

Hodnoty jsou porovnany s podobnymi podniky v odvétvi dle klasifikace CZ-NACE za
rok 2008.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢
ucetnich vykazl spole¢nosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Bézna likvidita 1,45 1,20 1,85 2,22 2,95
Pohotov4 likvidita | 1,36 1,19 1,68 1,93 2,69
Okamzita likvidita | 0,37 0,34 0,41 0,37 0,36

Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity podniku se v letech 2005 az 2009 pohybuje v rozmezi
hodnot 1,45 az 2,95. Ukazatel ma meziro¢né rostouci tendenci.
Oborovym prumér ve sluzbach, polygraficky primysl a tisk, za rok 2008 se pohyboval
ve vysi 1,31. Spole¢nost nema problém hradit véas své zavazky.

Me¢éla by ovSem zvazit vySi obézného majetku, predevs§im vysi kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztaht. Jeji vySe je dvojnasobna oproti kratkodobym
zévazkim z obchodnich vztaht. Spolecnost tak pfichdzi o mozny zisk, ktery by mohla

dosahnout investovanim ziskanych penéznich prostiedk.

Pohotova likvidita

Vyse pohotové likvidity se ve spolecnosti v letech 2005 az 2009 pohybovala ve
vysi 1,36 az 2,69. Podobné jako u ptedchoziho ukazatele, mé4 ukazatel pohotové
likvidity stoupajici tendenci. V porovnani s oborovym prumeérem, ktery se za rok 2008

pohyboval ve vysi 1,16, ptekracuji dosazené hodnoty spole¢nosti hodnoty odvétvi.
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Okamzita likvidita

Ukazatel okamzit¢é likvidity porovnava finanéni majetek spolecnosti
s kratkodobymi zavazky. V letech 2005 az 2009 se tyto hodnoty pohybovaly kolem
hodnoty 0,3. Pouze v roce 2007 doséhl ukazatel okamzité likvidity hodnoty 0,4. Za rok
2008 se hodnota likvidity v odvétvi pohybovala ve vysi 0,32. Likvidita spolecnosti je

slabsi a niz8i nez charakteristicka hodnota v odvétvi.

Vyvoj likvidity spoleénosti v letech 2005 - 2009
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Graf 15: Vyvoj ukazateli likvidity. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich
vykazii spolecnosti).
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3.1.8 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Altmanuv index

Na zaklad¢ vysledkid Altmanova indexu lze ptfedpovidat finan¢ni problémy
spolec¢nosti, ¢i jejich prosperitu a rist.

Pro vyhodnoceni indexu jsou stanoveny ndsledujicich hodnoty, které byly
interpretovany na  zékladé¢ zkoumani finan¢nich  situaci v prosperujicich

a zbankrotovanych firméch.

Tabulka 16: Stupnice hodnot Altmanova indexu. (Zdroj dle literatury (17))

Rozmezi hodnot Interpretace

Z Faktor > 2,99 Uspokojiva finan¢ni situace

1,2 < Z Faktor< 2,99 | Seda z6na

Z Faktor < 1,2 Hrozba vaznych finanénich problémut

Tabulka 17: Hodnoty Altmanova indexu. (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ ucetnich vykazl spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Altmantv index | 5,02785| 3,67341 | 3,72556 | 3,72818 | 2,73616
X1 0,20114 1 0,10734 | 0,17358 | 0,30721 | 0,34486
X2 0 0,148390,19881 | 0,41301 | 0,5829
X3 0,41226 | 0,26195 | 0,30012 | 0,18879 | -0,0253
X4 0,00655 | 0,00297 | 0,00206 | 0,00252 | 0,00274
X5 3,60721 | 2,66096 | 2,50437 | 2,5756 |2,07679

Kromé¢ posledniho posuzovaného obdobi hodnoti Altmaniv index financni
situaci firmy jako uspokojivou. V roce 2209 se spolecnost dostala az do ,,Sedé* zony, ve
které se pohybuje vétSina Ceskych podniki. Dulezitym faktorem je vyvoj Altmanova
indexu v Case. V grafu je piehledn¢ vidét, Zze hodnoty indexu od roku 2005 maji

klesajici tendenci, coz je negativni signal.
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Dosazena Uroven hodnot vroce 2009 byla ovlivnéna predevSim zvySenim

nerozdéleného zisku minulych obdobi a hlavné dosazenym zaporného vysledku

hospodareni ucetniho obdobi roku 2009.

Vyvoj Altmanova indexu spole¢nosti vletech 2005 -2009

Almanuv index

2005 2006

2007 2008 2009

Graf 16: Vyvoj Altmanova indexu. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé

ucetnich vykazii spolecnosti).

Index IN 05

Tabulka 18: Rozmezi hodnot IN 05. (Zdroj dle literatury (18)).

Rozmezi hodnot | Interpretace
INO05>1,6 Uspokojiva finan¢ni situace
0,90 <IN 01< 1,60 Sedé zéna
IN 01 <0,90 Hrozba vaznych finan¢nich problémt

Tabulka 19: Hodnoty indexu IN 05. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich

vykazli spolecnosti).

Viaha 2005 2006 2007 2008 2009
IN 05 3,12268 | 2,28665 | 2,45263 | 2,13856 | 0,60534
CA/CZ 0,13 |1,84304| 1,69231| 1,95363 | 2,52571| 2,61772
EBIT/NU 0,04 9 9 9 9| -6,0475
EBIT/CA 3,97 10,41226] 0,26195] 0,30012| 0,18879| -0,0253
Vynosy/CA 0,21 |3,60721| 2,66096 | 2,50437| 2,5756| 2,07679
OA/(KR.Z + kr. bank véry) 0,09 |1,43227)|1,19903| 1,34717| 1,77593 | 1,90275
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Vletech 2005 — 2008 dosahovaly hodnoty pfes hranici zdravé finanéni
spolecnosti. V roce 2009 doslo k ndhlému propadu do oblasti pod kriterialni hranici,
ktera piedstavuje hrozbu vaznych financnich problému. Dle ziskané literatury takové
spole€nosti spé€ji s pravdépodobnosti 86 %  k bankrotu. Za tento vysledek muze
nepiizniva situaci v poslednim sledovaném roce, kdy spole¢nost dosahla ztraty
z diivodu ubytku svych zakazek.

Vzhledem k tomu, Ze u hodnot EBIT / nakladové uroky nabyval velmi vysokych
hodnot trokového kryti, byly pavodni hodnoty, vyssi jak 30 nahrazeny maximalni

doporucenou hodnotou 9.

V nasledujicim grafu je zobrazen vyvoj indexu IN 05.

Vyvoj indexu IN 05 spolecnosti v letech 2005 - 2009

2
s IN 05

2005 2006 2007 2008 2009

Graf 17: Vyvoj indexu IN 05. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé ucetnich vykazi
spolecnosti).
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3.2 SOUHRNNE HODNOCENI

V ptedchazejici kapitole byla provedena financni analyza spole¢nosti Z Studio
s.r.0. vletech 2005 az 2009. Podkladem pro jeji zpracovani byly predevsim ucetni
vykazy spolecnosti. V této casti prace jsou shrnuty zjisténé poznatky z jednotlivych

analyz. V nekterych oblastech dosahuje spole¢nost velmi dobrych vysledka.

Majetek a jeho financovani

Struktura rozloZeni aktiv spole¢nosti ziistava ve sledovaném obdobi nezménéna.
Podil stalych a obéznych aktiv neni vyrovnan. Tato skutecnost je zpisobena predevsim
predmétem podnikani, jelikoz se jedna o spole¢nost poskytujici sluzby. V roce 2009
vlastni spolecnost majetek ve vySi 15980 tis. K&, ktery je tvofen dlouhodobym

hmotnym majetkem a dlouhodobym nehmotnym majetkem.

Vyse obézného majetku je ve vysi 69 500 tis. K¢. Pievaznou ¢ast obéznych aktiv
tvoii kratkodobé pohledavky, zasoby a finan¢ni majetek. Kratkodobé pohledavky tvofi
nejvetsi ¢ast obézného majetku. Jeho vyse od roku 2005 do roku 2009 neustale roste.

Hodnota pohledavek v roce 2009 dosahuje 57,5 % celkovych aktiv.

K financovani svych aktiv je vyuzivan cizi kapital, ktery byl v roce 2005 ve vysi
54,3 %, vroce 2009 ve vySi 38,2 %. Snizovani vyuziti cizich zdroji ke kryti
kapitalového majetku je diky snizovani hodnoty kratkodobych zavazki. Vlastni zdroje
tvoti v roce 2005 45,5 %, v roce 2009 59,4 % celkového kapitadlu. Diivodem sniZeni
financovani cizim kapitdlem je rGst hodnoty vysledku hospodafeni minulych let ve
vSech sledovanych obdobi. Struktura cizich zdroji je tvotfena kratkodobymi zavazky,

které v roce 2009 tvoii 31,6 %.
Hospodareni

Trzby spolec¢nosti tvoii pfevazné trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Od

roku 2005 do roku 2008 neustale rostou. Pokles nastal v roce 2009, kdy se jejich vyse
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snizila 0 26,88 % v disledku poklesu poptavky zplisobené celosvétovou ekonomickou
krizi.
Pozitivnim vyvojem je rostouci trend riistu pridané hodnoty do roku 2008. V roce 2009

doslo stejné jako u trzeb k jejimu poklesu.

Provozni vysledek hospodateni v jednotlivych sledovanych letech kolisa, jeho
hodnota je ovSem vzdy kladna. NejvysSich hodnot dosahl provozni vysledek v roce
2007, ve vysi 34 288 tis. K¢. Finan¢ni vysledek hospodateni dosahuje kromé roku 2008
zapornych hodnot. Finan¢ni néklady ptevySuji financni piijmy, které vyrazné snizuji
vysledek hospodateni.. Mimotadny vysledek hospodateni je ve vSech letech kladny,

jeho vyse je v poméru s celkovym vysledkem hospodaieni zanedbatelna.

Vyse provozniho cash flow se ve vSech letech, kromé roku 2009 pohybuje
v kladnych hodnotach. Nejvyssi hodnota provozniho CF byla vroce 2007 ve vysi
18 611 tis. K¢. Cash flow z investi¢ni ¢innosti je po celou sledovanou dobu zaporna.
Jedna se o pfiznivy stav, zédporné hodnoty ptedstavuji pravidelné investice do

dlouhodobého majetku a tim spojené rozvoje spolecnosti.

Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital dosahuje kladnych hodnot a ve viech sledovanych letech
ma rostouci tendenci. Od roku 2005 do roku 2009 doslo ke zvyseni o 27 313 tis. K¢.
Spole¢nost ma vytvoreny dostateny financni polstat, ktery miize vyuzit v neptiznivych

situacich.

Ukazatele rentability
Ukazatele rentability vykazuji od roku 2005 do roku 2008 kladnych hodnot.
Prudky pokles nastdva vroce 2009 v dusledku dosazeni zaporného vysledku

hospodareni, ktery byl zptisoben niznim podilem trzeb a vysokymi naklady.
Rentabilita celkovych aktiv dosahuje do roku 2008 lepSich hodnot, nez jaky je

oborovy prumér. V roce 2009 dochazi ke snizeni na -2,95 %. Rentabilita vlozeného

kapitalu doséahla nejlepsiho vysledku v roce 2005 ve vysi 41,23 %. V roce 2009 byla ve
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vysi -2,53 %. Rentabilita vlastniho kapitalu méla nejvyssi hodnoty také v roce 2005 ve
vysi 65,94 %. Spolecnost do roku 2008 dosahuje velmi uspokojivych hodnot oproti
borovému priméru. Pokles je zaznamenan opét v roce 2009 ve vysi -4,97 %. Rentabilita

trzeb dosahuje stejného trendu vyvoje jako predchazejici ukazatele.

Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv se vletech 2006 az 2009 pohybuje v rozmezi
doporuc¢enych hodnot. Nad hranici doporucenych hodnot se dostal pouze v roce 2005.
Lze tedy konstatovat, ze spolecnost efektivné hospodaii se svymi aktivy. Obrat stalych
aktiv je nckolikanidsobné vyssi nez obrat celkovych aktiv z dlivodu nizkého objemu
hmotného majetku. Doba obratu zasob od roku 2006 roste. V roce 2009 trva obratka
zasob 11 dnt. Doba obratu pohledavek je vice nez dvojnasobné vyssi nez doba obratu
zévazkl. V roce 2009 dosahuje hodnota doby obratu pohledavek 84 dnti, hodnota doby
obratu zavazku 26 dntli. Spolecnost nevyuziva moznost Cerpat levny dodavatelsky avér.

Namisto toho ho poskytuje svym odbératelim.

Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost se rok od roku neustdle snizuje. Vroce 2005 je
prostfednictvim cizich zdroji financovano 54,37 % podnikatelské ¢innosti, v roce 2009
39,15 %. Ukazatel Grokového kryti méa kolisavou tendenci. V roce 2009 z divodu

dosazené ztraty vychazi v zapornych hodnotéach.

Ukazatele likvidity

Bézna a pohodova likvidita maji mezirocné rostouci trend. Ve vSech obdobich se
dosazen¢ hodnoty pohybuji nad oborovymi priméry. Spolecnost nema problémy
s thradou svych zavazki. Okamzita likvidita se pohybuje v letech 2005 — 2006, 2008 —
2009 kolem hodnoty 0,3. Pouze v roce 2007 dosahuje hodnoty 0,4. Oborovy pramér
v odvétvi je 0,32. Okamzita likvidita je slabsi a je niz8i nez charakteristickd hodnota

v odvétvi.
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Soustavy ukazatelt

Na zéakladé provedeného vypoctu Altmanova indexu finan¢niho zdravi patii
spolecnost do oblasti ,,Sedé” zony. V letech 2005 — 2008 dosahoval index hodnot
uspokojivé finan¢ni situace. Negativni je mezirocni pokles hodnoty indexu. Mimo
posledniho roku mé na zéklad¢ téchto ukazateli spolecnost dobré finan¢ni zdravi
a riziko bankrotu ji nehrozi.

Dle Indexu IN 05 spolecnost v letech 2005 — 2008 hospodaii velmi dobie,
dosahuje hodnot nad hranici dobrého finan¢niho zdravi. V roce 2009 se dostava pod

kriterialni hranici varujici pfed hrozbou bankrotu spole¢nosti.
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4 NAVRHY NA ZLEPSENI

Provedena finan¢ni analyza spolecnosti Z Studio s.r.o. zachycuje vyvoj
hospodateni spolecnosti, na zakladé které¢ho lze zjistit zlepSeni nebo zhorSeni jeji
¢innosti, objevit pfi€iny jejich zhorSeni a na zéklad¢ nich navrhnout moznosti jejich

zlepsSeni pro finan¢ni fizeni spolecnosti.

Podle ziskanych vysledkid 1ze konstatovat, ze spolenost se nachazi v dobré
finan¢ni situaci. Ve sledovanych obdobi nebyly zjistény zaddné zavazné potize.
NejhorSich vysledki dosahla spolecnost v roce 2009, které ovlivnila piedevSim
vrcholici celosvétova ekonomicka krize. Z drivéjSich let je ovSem patrné, Ze se jedna
o silnou a stabilni spole¢nost, ktera dokaze vyuzit svého mista na trhu a v budoucnu ji

s timto trendem vyvoje nehrozi zZadné financni potize, které by sméfovaly k bankrotu

spole¢nosti.

Diilezity vyznam hraje pfedevSim kvalitni rozlozeni managementu spolecnosti,

ktefi se snazi o jeji neustaly riist a dosahovani stanovanych cilt.

V této kapitole navrhuji mozna opatieni ke zlepSeni soucasné situace.
o Rozsiteni portfolia spolenosti
o RozloZeni financovani pfedmétu podnikéni spolecnosti

o Efektivni fizeni pohledavek

Rozsireni portfolia spolecnosti

Spolecnost by méla se mela zamétit své portfolio a hledat své odbératele
ivjinych podnikatelskych segmentech nez doposud. Pomoci provedené financni
analyzy bylo zjisténo, ze do roku 2008 se spolecnosti dafilo zvySovat své trzby, neméla
problém s odbytem svych vyrobki. V roce 2009 dusledkem celosvétové hospodarské
krize nastal Gtlum v proddvaném sortimentu. Tento propad byl zplsoben také z toho
divodu, Ze spole¢nost nabizi své sluzby ptredev§im vyrobciim v automobilovém
prumyslu, vyrobciim elektroniky a pocitaCovych systémt, které byly nejvice krizi

ochromeny.
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Spole¢nost by se méla snazit rozsifit svilj obor plisobnosti i do méné rizikovych
odbort, které by ji zajiStovali stabilni vysi vynosi, jako jsou napfiklad zdravotnictvi,

cestovni ruch ¢i energetika a plynarenstvi.

Jednd se o trhy, které jsou vice stabilni nez ty, na které se zaméfuje nyni.
Spolecnost by mohla rozsifit své portfolio do oblasti prekladi a tvorby névodl ve
farmacii, naptiklad piibalové letaky klékiim, ¢i k vyrobé letdki na propagaci
zdravotnich pojistoven. Spole¢nost se mize také zaméfit na spolupraci s méstskymi,
obecnimi wifady &i s informa&nimi centry na propagaci regionti a mést jak v ramci Ceské
republiky tak také do zahrani¢i. Pfilezitost vidim také ve spolupraci s cestovnimi
kancelafemi ¢i agenturami. Velmi stabilni obor v soucasnosti je energetika. V ramci
piredpokladané dostavby tretiho a ctvrtého bloku jaderné elektrarny Temelin muze

spolecnost uspét pii prekladech technickych dokumentaci ¢i propagacnich letaki.

Spolecnost by se méla zaméfit na vétsi mnozstvi odbératelli, aby jeji existenci

neohrozil ptipadny odchod nejvétsiho odbératele, ktery tvoii 40 % z celkovych trzeb.

RozloZeni financovani pfedmétu podnikani spole¢nosti

Na zédklad¢ provedené analyzy bylo zjiSténo, ze spoleCnost nema v nékterych
oblastech problémy, naopak, nékteré ukazatele vykazuji ptiznivejsi hodnoty, nez jaké
jsou ur¢eny oborovymi priiméry nebo doporu¢enymi hodnotami. Ukazatele zadluzenosti
maji v pribé¢hu celého monitorovaného obdobi meénici stav. Vroce 2005 byla
spolecnost financovana ve vétsi mife z cizich zdroji nez vlastnim kapitdlem, v roce
2009 se tento pomér obratil. Zlata pravidla doporucuji financovani v poméru 50 %

vlastnimi a 50 % cizimi zdroji.
Zlaté bilancni pravidlo doporucuje sladit vazanost aktiv a pasiv spolecnosti.

Dlouhodoby majetek by mél byt financovan z dlouhodobych zdroji (vlastni kapital
+ dlouhodoby cizi kapital), kratkodoby majetek ze zdroji kratkodobych.
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Tabulka 20: Rozlozeni financovani. (Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich

vykazii spolecnosti).

2005 2006 2007 2008 2009
Dlouhodoby majetek 6133 13681 20621| 22352| 15980
Vlastni kapital a dl. cizi kapitél 14617 | 25283 45505] 59636 56766

Spolecnost po celou dobu sledovaného obdobi financuje konzervativné. To
znamend, ze vyuziva vlastni kapitdl i k financovani ob&znych aktiv. Ackoliv bézny
majetek v prabéhu let roste, kratkodobé zdroje jsou stale vyuzivany pro financovani
spolecnosti minimalné. Lze fici, Ze spoleCnost vnima vyuziti ciziho kapitdlu jako

nouzové feseni do okamziku, kdy by mu chybél vlastni kapital.

Negativni je, ze vétSina prostiedkli jsou vazany v pohledavkach. Jedna se

o neefektivni zplisob a spolecnost by se méla zaméfit na fizeni svych pohledavek.

Spole¢nost vyuzivad pro ni draz$i kapital nez jaky by méla pifi financovani
z cizich zdrojtii. Pokud by tento trend pokraCoval v soucasném vyvoji i v nédsledujicich
letech, dochéazelo by ke snizovani rentability vlastniho kapitalu a ovliviiovani likvidity,
coz neni pro spolecnost pfili§ vhodné. Management spole¢nosti by mél brat toto

doporuceni v tivahu pfi svych rozhodovanich o dalsich investicich do spole¢nosti. (26)

Efektivni fizeni pohledavek

Pohledavky maji vliv na fadu stranek hospodafeni spolecnosti, napiiklad
majetkovou a finan¢ni strukturu, likviditu ¢i ndklady a vynosy. Pohledavky v sobé
zadrzuji penézni prostiedky, se kterymi nema spolecnost moznost dale podnikat. Tim

prichazi o budouci zisky z moznych investic.

Rizeni pohledavek je dilezitym aspektem ekonomického a podnikového Fizeni.
V kazdé spolecnosti ma fizeni pohledavek jiné postupy. Jedna se totiz o pomérné slozity
proces, jelikoz podnik ovliviiuje spousta vné¢jSich a vnitinich faktorti, trzni prostiedi
a ekonomické postaveni odbératelt a dodavateld.

Dulezitym faktorem, ktery by méla spole¢nost brat v uvahu je vliv ¢asu na fizeni
pohledavek. M¢la by zvazit, zda Casovy prostor, ktery poskytuje svym odbératelim

k thrad¢ prodanych vyrobkl a poskytnutych sluzeb. Neuhrazené pohledavky, které
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firma eviduje neodrazi readlnou hodnotu, jsou uvedeny v historickych cenach. Dlouhou
casovou prodlevou spolecnost poskytuje svym odbératelim obchodni uvér, ktery
vyvolava nezanedbatelna rizika a sp&je ke zvySovani nakladl. Rist pohledavek by méla

spolecnost ucelné sledovat.

Vliv Casu na neuhrazené pohledavky lze promitnou pomoci vzorce, ktery uvadi

literatura (26)

Urok z obchodniho Gvéru = pohledavka x % x (1+1)"

Tabulka 21: Urok z obchodniho Gvéru. ( Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklads
ucetnich vykazl spolecnosti a dle literatury (26)).

2005 2007 2008 2009
Kratkodobé pohledavky (v tis. K<) 12 381 42 983 | 47 682 46 667
Délka obchodniho uvéru (ve dnech) 13,31 34,15 37,98 58,20
Urokova mira (v %) 1 2,5 1,25 0,25
Urok z obchodniho @véru (v tis. K¢) 462,33| 4179,35|5093,33| 7563,36

Ve vyse uvedené tabulce jsou vypocitany uroky, o které spolecnost piisla pfi
soucasném fizeni svych pohledavek. Jako urokovéa mira je pouzit kurz diskontni sazby

dle literatury (3)

Pro zlepSeni stavajici situace fizeni pohledavek by spolec¢nost méla postupovat

nasledujicim zptasobem.

Vedeni spolecnosti vramci této problematiky urci Casovy pldn a vybere
zamestnance, ktefi se timto ukolem budou zabyvat. Tym zvolenych pracovnikl sestavi
analyzu dat o jednotlivych odbératelich. Méli by se zaméftit predevsim na proces vzniku
obchodniho pfipadu, zplsob zajisStovani pohledavek, zpiisob vymahéani pohledavek,
smluvni zajisténi obchodnich kontrakt,, pfeddvani informaci mezi jednotlivymi
pracovnimi useky (pieklad — grafika — tisk — doprava) ¢i hmotnou zainteresovanost
amotivaci jednotlivych pracovnikii na inkasu pohledavek. K ziskani potifebnych
informaci a analyze dat lze vyuzit rozhovorl, dotaznikl, vyvojovych diagram,

benchmarkingu nebo brainstormingu.
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DalSim krokem je analyza pfi€in procesu pohledavek. V tomto kroku by méla
byt stanovena zavaznost téchto pfi¢in. Zvoleny tym se zaméii na spolecné rysy
odbératelli, problémy v toku informaci ve spole¢nosti, Spatné organizaci jednotlivych
usekli v ramci fizeni pohledavek, nedostateCnou informovanost a zodpovédnost

povétenych pracovnikll a na soucasnou analyzu odbérateltl.

Po sbéru dat a analyze pfi¢in nastdva ¢as na provedeni navrhi vhodnych fesSeni,
testovani a vybéru optimalniho feSeni. Navrh metodiky o fizeni pohledavek musi
obsahovat konkrétni navrh rozdéleni odbérateli podle piinosu pro spolecnost do
bonitnich skupin, uréeni do jaké urovné budou informace sledovany, jaké budou limity
odbératelského uveéru, zplisob pouzivani zajistovacich nastrojli, stanoveni motivacnich

nastroj pro pracovniky nebo navrh ptipadné zmény v organizaci spole¢nosti.

Rozdéleni odbératelt do bonitnich skupin je velmi dilezitym a slozitym krokem.

Proto jsem se této problematice vénovala podrobné;ji.

Spolecnost Z Studio s.r.o. by méla rozd¢lit své odbératele do bonitnich skupin
dle pfinosu pro ni a stanovit zptisob jak budou jednotlivé skupiny hodnoceny. Méla by
jsi urcit kritéria, podle kterych bude své odbératele hodnotit. Muze to byt napiiklad
podle objemu trzeb, platebni moralky, konkurence, stability aj.

Dle pani Vosnakové, literatury (26),lze odbératele rozdélit do tii skupin:

Zlati odbeératelé (Z) — jsou to ti odbératelé, ktery pfindsi nejvetsi zisky, odebiraji
velky objem zakazek. Jedna se o vysoce cenéné zdkazniky s vysokou hodnotou Cistych
trzeb a nizkymi naklady. Pro tuto oblast odbératelti by méla byt zalozena strategie na
budovani pevnéjsich obchodnych vztahti. Méli by jim byt poskytnuty takové vyhody,
aby bylo eliminovano riziko mozné zmény dodavatele. Pii analyze bychom se méli
zam¢fit na postaveni odbératele v radmci odvétvi (vyvoj, vlivy, statni zdsahy, vnéjsi
faktory), informovanost o managementu, strukturu kapitdlové provazanosti. Vhodny

zpusob jisténi platebni moralky mize byt faktoring nebo Gvérové pojistovny.
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Bili odbératelé (B) — ptinasi pro spolecnost ¢ast ziskl, pokud by se spolecnosti
podafilo snizit ndklady na fizeni pohleddvek nebo zvysit prodej bez proporcionalniho
narastu naklad mohli by byt tito odbératelé jesté vétsSim zdrojem ziskil. V této skupiné
je nutné se zaméfit na vedeni a historii firmy, negativni informace z vnéjSiho okoli,
nedostate¢né fizeni pohledavek a nedostatek kapitalu. JiSténi zakazek lze pomoci

faktoringu, smének nebo zaloh.

Cerni odbératelé (C) — u téchto odbérateldi je moznost zvyseni trzeb nebo
snizeni nakladd, je ovSem nutné provéfit zda se s nimi vyplati spolupracovat i do
budoucna. Spolecnost by méla byt pfi jejich vybéru opatrna. Tady je nutné zaméfit se na
informace z vnéjSiho okoli a ochotu spoluprace. Zpusob jiSténi Ize pomoci zaloh,

smének, prodeje pohledavek, postoupeni ¢i vyuziti inkasnich kancelaii. (26)

Zakladni princip ve sledovani ziskovosti odbératelli je zachyceni nakladu, které
se vztahuji ke konkrétnim objednavkam a zdkaznikiim. Nize jsou popsany zajistovaci

instrumenty, které muze spole¢nost vyuzit pro jiSténi thrad svych pohledavek.

Faktoring

Prostfednictvim faktoringu lze odprodat kratkodobé pohledavky pied dobou
jejich splatnosti. Faktoringové spolecnosti odkupuji ty pohledavky, které nejsou jiStény
zajiStovacimi instrumenty. K postoupeni takové pohledavky neni nutny souhlas
dluznika. Postoupeni probihd v ur¢itém casovém obdobi, které je oSetfenou smlouvou o
postoupeni pohledavky. (24) Cenou faktoringu je faktoringova sazba, kterd pokryva

veskeré néklady s provadénou transakci a rizikova prémie. (13)

Sménka

Sménka predstavuje cenny papir kzajisténi pohledavek. Vyjadiuje
bezpodminecny dluznicky zavazek. Sménku mizeme pouzit jako platebni prostfedek
nebo ziskani finan¢nich prostfedkt v hotovosti. Predstavuje nastroj pro véfitele jako

nastroj pfipadného soudniho vyméhani.
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Zaloha
Prostfednictvim zélohy je placena ¢ast nebo celd hodnota smluvené ceny. Vyse
zalohy si spole¢nost mize urcit sama, neni urcena zadnym predpisem. Jeji vySe zavisi

na dohodé mezi odbérateli a dodavateli.

Dokumentdarni inkaso
Dokumentarni inkaso se vyuziva ptfedevSim pii zahrani¢nich kontraktech.
Vydani dokumentii odbérateli je podminéno jeho uhradou. Pouziva se piedevSim

v pripadech, kdy nezndme kupujiciho a nejsme si jisti jeho solventnosti. (26)

Poslednim krokem pro efektivni fizeni pohledavek je sledovani a vyhodnoceni
vysledkii. V ramci tohoto kroku je nutné seznamit odpovédné pracovniky s dosazenymi
vysledky a navrhy. Soucasti je jejich implementace a tvorba metodologie. Spole¢nost by

neméla opomenout sledovani vyvoje cili spolecnosti a trendti v odvétvi.

Vyznamnost kritérii neni objektivni pro kazdou spolec¢nost. Preference zavisi na
spousté faktori. Proto nelze vytvofit pfesnou metodiku pro kazdou firmu. Kazda

spole¢nost musi postupovat podle své vlastni strategie a dle stanovenych cild. (26)

Pohledavky s delSi dobou splatnosti

Vyse pohledavek casto roste i v disledku poskytovani delsi doby splatnosti.
[ tyto pohledavky je nutné mit pod kontrolou, aby piipadnd benevolence ze strany
spolecnosti nevedla ke zbyte¢nému zvySovani potiebného pracovniho kapitalu a tim
zvySovani podilu nedobytnych pohledavek. Spolecnost Z Studio s.r.o. ma nékolik
vetsich zdkaznik, u kterych ma nasmlouvanou delSi dobu splatnosti. V této situaci je
poskytnuto skonto. Jednd se o pobidku odbérateli, ktery dostane pti rychlejsi platbe
urcitou slevu. Pozitivnim jevem pro spolecnost je snizeni celkového objemu pohledavek

a snizeni rizika nedobytnosti. Negativni je snizeni skutecné ceny vyrobku.

Skonto se uvadi na faktury, kde je uvedena platebni podminka, naptiklad ve

tvaru 5/14 netto 50. Tato zkratka vyjadiuje, ze v piipad¢ uhrady faktury do 14 dnti, bude
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odbérateli poskytnuta sleva zceny ve vysi 5 %, pficemZz normélni doba uhrady

pohledavky z obchodniho vztahu je 50 dni. Sleva se vypotaddava dodatecné. (18)

Financ¢ni analyza ptedstavuje pro spole¢nosti vhodny podklad pro finan¢ni fizeni
a tvorbu finan¢nich plani. Proto by bylo vhodné Castéjsi provadéni finanéni analyzy,
kterd by byla podkladem pro rozhodovani managementu. Vyse uvedena doporuceni
vychézi z podkladii provedeného zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti a zjisténych
nedostatkt. Navrhy nejsou podkladem pro jednoduchd a jednorazové opatieni, jedna se
o zdlouhavé feSeni nastavené situace. Ztohoto divodu je nutné doporuceni

ptizplisobovat neustale se ménicim podminkam, kterym je spolecnost vystavena.
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ZAVER

Diplomovéa prace zhodnotila finan¢ni situaci spolecnosti Z Studio s.r.o.
prostfednictvim finan¢ni analyzy. Pfi zpracovani jsem vyuzila ziskané poznatky
o problematice ziskané studiem, z vybrané literatury a prostfednictvim ziskanych

podkladt od analyzované spolecnosti.

Spolecnost se zabyva kompletnim feSenim vyroby navodd a technické
dokumentace. Zajistuje pro své zadkazniky jazykovy pieklad, grafickou tupravu,
predtiskovou piipravu, tisk a distribuci navodi, technické dokumentace, reklamnich
letakti, kataloghi a dalSich tiskovin. Prvni ¢ast prace obsahuje analyzu interniho
a externiho okoli spole¢nosti, kterd je provedena prostfednictvim PEST a SWOT

analyzy a Porterovy analyzy konkuren¢nich sil v odvétvi.

V teoretické cCasti jsem se zaméfila predev§im na jednotlivé metody financni
analyzy. Popsala jsem zdroje potfebné pro jeji zpracovani, vénovala jsem se také popisu
jednotlivych absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateld, zminila jsem se také
o analyze cash flow a soustav ukazateli. Tato cast prace slouzi jako navod pro

zpracovani praktické ¢asti, jak postupovat pfi vyhodnoceni finan¢ni situace spolec¢nosti.

Analyticka cast obsahuje provedené zhodnoceni finan¢ni situace podniku
prostiednictvim financni analyzy. Zjisténé vysledky jsou interpretovany a vyhodnoceny

prostfednictvim tabulek a graft.

Posledni ¢ast obsahuje doporuceni a néavrhy ke zlepSeni stdvajici situace
spolecnosti Z Studio s.r.0., které by meli vést ke stabilizaci a zlepSeni souc¢asného stavu
do budoucna. Po provedené analyze jsem dospéla k nazoru, ze spoleCnost nema vazné
finan¢ni problémy a je konkurenceschopna. Na jejich vysledcich se v poslednim roce
projevila celosvétova ekonomicka krize, ktera vedla ke snizeni vynosii a dosazeni ztraty.
Z tohoto ditvodu jsem navrhla moznost rozsifeni portfolia spolecnosti do dalSich
segmentli podnikani, které by nebyly v pfipadé opakujici se situace na trhu tak

dramatické. Nabidla jsem feSeni tykajici se vyznamného problému pro efektivni fizeni
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pohledavek. Navrhy jsou sestaveny tak, aby byly pro spolec¢nost efektivni a snadno

aplikovatelné.

Cile této prace byly splnény a navrzena doporuceni budou prospésna pro dalsi

vyvoj spolecnosti.
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Priloha 1 Rozvaha spolecnosti Z Studio v letech 2005 - 2009

2005 2006 2007 2008 2009

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital

B.I. 1. |Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Ocenitelnd prava

(=N KR Kl fe B k)

Goodwill

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 177
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2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0

D.I. 1. | Néklady ptistich obdobi 3255 6444 | 10283 7 000 9726
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 15 14 15

2. | Stavby 956 1031 994

C.IV. 1. | Penize 198 63 56
6. | Stat - danové pohledavky 17 1 064 7 008

6. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 133 89 46

3. | Software 417 2319 2342 2 143 865

B.L Dlouhodoby nehmotny majetek 417 2319 2 475 2232 1 088
C.lL Zasoby 790 315 5764 9226 6073
7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 702 266 63

9. | Jiné pohledavky 232 343 1193
Aktiva celkem 28145| 56958 94671 100253 95615

B. Dlouhodoby majetek 6133 13681| 20621| 22352 15980
C.IIIL. Kratkodobé pohledavky 12816 26096| 43934| 49355| 54941
3. | PHijmy pfistich obdobi 0 0 0 409 409

D.L Casové rozliseni 3255 6444 | 10283 7409| 10135
B.III. Dlouhodoby financni majetek 0 495 479 535 535
B.III.1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 495 479 535 535
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 535 18 540 12 294

C. Obézna aktiva 18757 36833 63767| 70492| 69500
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 5716 10867| 17667| 19585| 14357
2. | Nedokoncena vyroba a polotovary 3 864 6610 0

C.I. 1. | Material 1900 2616 2 389
C.III. 1. | Pohledavky z obchodnich vztaht 12381 25817 42983 | 47682 46677
2. | Uty v bankach 13 871 11 848 8430

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 4782| 10422| 14069| 11911 8 486




2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 28145 56958 | 94671| 100253 | 95615
A. Vlastni kapital 12817 23095| 45505| 59636| 56766
AL Zakladni kapital 100 100 100 100 100
A.l. 1. | Zakladni kapital 100 100 100 100 100
2. | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0
3. | Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0
AL Kapitalové fondy 0 0 -16 -10 -10
A.Il. 1. | Emisni aZio 0 0 0 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0
3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka 0 0 -16 -10 -10
4. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0 0 0 0 0
AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 4265 4174 4016 3 813 3761
A.Ill. 1. | Zakonny rezervni fond 10 10 10 10 10
2. | Statutarni a ostatni fondy 4255 4164 4006 3803 3751
A.IV. Hospodaisky vysledek minulych let 0 8452 | 18822| 41405| 55734
A.IV. 1. | Nerozdé¢leny zisk minulych let 0 8452 | 18822| 41405| 55734
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0
A.V. Hospodaisky vysledek bézného ticetniho obdobi 8452 10369 | 22583| 14328| -2819
B. Cizi zdroje 15271 | 33657| 48459| 39693 | 36526
B.L Rezervy 375 750 1125 0 0
B.I. 1. | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 375 750 1125 0 0
2. | Rezerva na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
3. | Rezerva na dan z pfijmt 0 0 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 0 0 0 0 0
B.IL Dlouhodobé zavazky 1 800 2 188 0 0 0
B.II. 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 1 800 2188 0 0 0
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druZstva a k G¢astnikiim sdruZeni 0 0 0 0 0
5. | Dlouhodobé piijaté zalohy 0 0 0 0 0
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
7. | Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0
8. | Dohadné ity pasivni 0 0 0 0 0
9. | Jiné dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0
10. | Odlozeny danovy zavazek 0 0 0 0 0
B.III. Kratkodobé zavazky 12901 | 30537| 34334| 31693| 23526
B.III. 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 8627 | 23583| 20494| 20442| 14573
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0




4. | Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druZstva a k G¢astnikiim sdruzeni 0 0 0 0 0

5. | Zavazky k zaméstnanciim 4513 5448 4482

6. | Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 2 245 1556 1 635

7. | Stat - danové zavazky a dotace 4456 558 579

8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 54 0 0

9. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0

10. | Dohadné ¢ty pasivni 206 0 0

11. | Jiné zavazky 2366 3689 2257

B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci 195 182 | 13 000 8000| 13000
B.IV. 1. | Bankovni tvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0
2. | Kratkodobé bankovni uivéry 195 182 13000 8000| 13000

3. | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0

C.IL Casové rozligeni 57 206 707 924 2323
C.I. 1. |Vydaje pristich obdobi 57 206 707 924 2323
2. | Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0




Priloha 2 Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Z Studio v letech 2005 - 2009

2005 2006 2007 2008 2009
I. | Trzby za prodej zbozi 0 58 0 0 0
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 53 0 0 -17
+ | Obchodni marze 0 5 0 0 17
1I. | Vykony 101 474 | 151 095 | 236479 | 255876 | 187 088
I1.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 101 474 | 151 095 | 236479 | 255876 | 187 088
2. | Zména stavu zésob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0
3. | Aktivace 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 60919 | 87878 | 134582 | 157269 | 116 346
B. 1. | Spotieba materialu a energie 56682 | 41234| 35735
2. | Sluzby 77900| 116 035| 80611
+ | Ptidana hodnota 40555| 63222] 101897| 98607 | 70759
C. Osobni niklady 26072 40930 63806| 76925| 60163
C.1. | Mzdové néklady 46 820 | 59050 | 45466
2. | Odmény ¢leniim organu spolecnosti a druzstva 0 0 0 0 0
3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15467 16058 | 13482
4. | Socialni néklady 1519 1817 1215
D. Dané¢ a poplatky 49 69 169 68 84
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2216 3331 5 664 7111 7618
III. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiala 51 410 612 2336| 11484
II1.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiala 51 410 217 1300| 10873
2. | Trzby z prodeje materialu 0 0 395 1036 611
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodob.majetku a materidlu 39 -514 0] 11762
F.1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku -514 0| 11762
2. | Prodany material 0 0 0 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 85 563 291 -452 -103
IV. | Ostatni provozni vynosy 213 40 3066 498 454
H. Ostatni provozni naklady 371 574 1871 1395 1517
V. | Pfevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
I. | Pfevod provoznich nakladt 0 0 0 0 0
* | Provozni vysledek hospodareni 11987 18205| 34288| 163% 1 657
VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a podili 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0
VII. | Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0
VII.1. | Vynosy z podilll v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0
2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podila 0 0 0 0 0
3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
IX. | Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivati 0 0 0 0 0




L. Néklady z pfecenéni cennych papirQ a derivati 0 0 0 0 0

Zmena stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢nich

M. oblasti 0 0 375 -1125 0
X. | Vynosové tiroky 3 62 15 20 7
N. Nakladové tiroky 65 265 279 614 400
XI. | Ostatni finanéni vynosy 260 181 -3281| 14195 9427
0. Ostatni financni naklady 647 3522 2353 12913] 13665
XII. | Pfevod finanénich vynost 0 0 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich naklada 0 0 0 0 0
* | Finan¢ni vysledek hospodateni -449 | -3544| -6273 1813| -4631
Q. Dan z piijmt za béznou Cinnost 3 086 4286 5551 3 985 0
Q.1. | - splatnd 3 086 4286 5551 3 985 0
2. | - odlozena 0 0 0 0 0
** | Vysledek hospodafeni za béZznou Cinnost 8452 | 10375| 22464| 14222| -2974
XIII. | Mimotéadné vynosy 0 0 153 106 155
R. Mimoiadné naklady 0 6 34
S. Dan z pfijmt z mimofadné Cinnosti 0 0
S.1. | - splatna 0 0
2. | - odlozena 0 0
* | Mimotadny vysledek hospodareni 0 -6 119 106 155
T. Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim 0 0 0 0 0
*** | Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 8452 | 10369 | 22583| 14328 -2819

*#%% | Vysledek hospodareni pred zdanénim 11538 | 14655| 28134| 18313| -2819




Priloha 3 Cash flow spole¢nosti Z Studio v letech 2005 - 2009

Vykaz toku penéZni hotovosti

V tis. K¢ za obdobi 2005 2006 2007 2008 2009

P | Stav penéznich prostiedkii na zacatku obdobi 98 4782 | 10422 14069 | 11911
1 | Hospodarsky vysledek 8452 10369| 22583| 14328| -2819
2 | odpisy 2216 3331 5 664 7111 7618
3 | zména rezerv -25 375 375 -1125 0
4 | zména ostatnich pasiv -270 149 501 216 1399
5 | zména ostatnich aktiv -1107| -3189| -3839 2874 -2726
6 | zména zasob 159 475| -5449| -3462 3153
7 | zména kratkodobych pohledavek -764| -13280| -17839| -5421| -5586
8 | zména kratkodobych zavazki 1943 17636 3797 -2641| -8167
9 | zména kratkodobych tvért a fin.vypomoci 195 -13| 12818| -5000 5000
A | Cash flow z provozni ¢innosti 10799 | 15853 | 18611 6880 -2128
11 | zména pohledavek za upsany VK 0 0 0 0 0
12 | zména nehmotného DM -330| -1902 -156 243 1 144
13 | zména hmotného DM -4899| -8482| -12464| -9029| -2390
14 | zména financnich investic 0 -495 16 -56 0
B | Cash flow z investi¢ni ¢innosti -5229| -10879| -12604| -8842| -1246
15 | zména zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0
16 | zména kapitalovych fondi 0 0 -16 6 0
17 | zména fond ze zisku 3554 91 -159 -202 -52
18 | zména HV minulych obdobi -3 671 0 1 0 1
19 | zména dlouhodobych zdvazkl -400 388 -2186 0 0
20 | zména dlouhodobych bankovnich uvéri 0 0 0 0 0
21 | zména prirdstkd dlouhodobych pohleddvek -369 369 0 0 0
Cash flow z finan¢ni ¢innosti -886 666 | -2360 -196 -51
CASH FLOW CELKEM 4 684 5640 3647| -2158| -3425
Hotovost na konci roku 4782 | 10422| 14069| 11911 8 486




