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ABSTRAKT

Diplomova prace hodnoti finan¢ni zdravi podnikatelského subjektu za obdobi 2007-
2009. V priabehu zpracovani diplomové prace jsou aplikovany vybrané metody finan¢ni
a strategické analyzy, diagnostikovany silné a slabé stranky finan¢niho hospodateni a

formulovany navrhy feSeni problémovych oblasti fizeni podnikovych financi.

ABSTRACT

The master’s thesis is concerned with financial analysis and evaluates financial health
of'a company in the years 2007-2009. There are applied methods of financial analysis to
analyze financial situation of the company. There are formulated proposals to address
current problems which should result in the improvement of financial situation of the

company in future years.
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Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Uvod

UvVOD

V roce 2008 zasdhla cely svét financni krize. Jeji negativni dopady se odrazily ve
zpomaleni ristu ekonomiky a mezd, zvySenim nezaméstnanosti, ale 1 zpomalenim riistu
cen. Podnikatelské subjekty jsou proto v soucasné dobé nuceny k hlubSimu zamysSleni
nad svou finan¢ni situaci. M¢ly by hledat néstroje a metody, které by jim umoZnily

optimaln¢ vytesit jejich problémy. K tomu slouzi finan¢ni analyza, ktera je povaZzovana

vvvvv

roxMr

Finanéni tizeni je hlavni soucasti fizeni podniku. Zabyva se zajiStovanim financénich
zdrojii pro zaloZeni a dalSi rozvoj podniku, volbou optimalni kapitalové struktury,
sledovanim penéznich tokt, zajiSténim likvidity majetku, platebni schopnosti a
rentability podniku. Napomahd tak k dosaZeni zakladnich cild podniku jako je

maximalizace trzni hodnoty.

Vsechny firmy, které vSak chtéji efektivné fungovat a rozvijet se, si stanovuji také dil¢i,
finan¢ni cile. Ty tvofi rozhodujici soucast celkovych ekonomickych cili a musi byt

v celkovém tizeni podniku diisledné respektovany.

Pokud firmy chté&ji naplnit své cile a uspét v konkurenci, musi umét vyuZivat svych
silnych stranek, eliminovat slabé stranky, neustale kontrolovat a hodnotit vysledky své
¢innosti a k tomu musi mit odpovidajici Groven finan¢niho fizeni. Prib&zna znalost
finan¢ni situace firmy umoZnuje manazerim spravné se rozhodovat, Spatné rozhodnuti

muze naopak vést k vaznym finanénim problémam.

Finan¢ni analyza ma tedy ve finan¢nim fizeni podniku své nezastupitelné misto. Jejim
vysledkem by mélo byt celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku na zakladé
vybranych metod finan¢ni analyzy, odhaleni silnych a slabych stranek, identifikace
vyznamnych cCinitelti ovliviiujicich dany stav hospodateni, prognézovani budouciho
vyvoje a navrhy pro zlepSeni celkové financni situace podniku. Dulezita je konecna

interpretace vysledki finan¢ni analyzy.
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Hodnoceni financni situace podniku a ndvrhy na jeji zlepseni Cil prace

1 CiL PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem diplomové prace je na zédkladé¢ vybranych metod financni analyzy posoudit
finan¢ni zdravi spoleCnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. a na ziklad¢ zjisténych
vysledkii formulovat navrhy opatieni, kterd povedou k jeho zlepSeni v budoucim

obdobi.

V prvni ¢asti prace jsou shrnuty teoretické poznatky tykajici se oblasti finan¢ni analyzy.
Je uvedena jeji definice, cile a uzivatelé, popsany zdkladni metody finan¢ni analyzy a

pozornost je zamé&fena také interpretaci vybranych finan¢nich ukazateld.

Druhé c¢ast prace je soustfedéna na charakteristiku spole¢nosti Lohmann & Rauscher,
s.r.0. z pohledu soucasné situace, historie, pfedmétu podnikani a organizacni struktury.
V dalSim bod¢€ je zpracovana strategicka analyza spolecnosti, ktera zahrnuje analyzu
vnitiniho a vnéjsiho okoli. Jeji vysledky jsou nasledné shrnuty do SWOT analyzy, ktera

definuje silné a slabé stranky, ptilezitosti a hrozby.

Dalsi cast prace se vénuje posouzeni financni situace spolec¢nosti Lohmann & Rauscher,
s.r.o. prostfednictvim vybranych metod finan¢ni analyzy. Konkrétné se zamétuje na
zhodnoceni majetkové a kapitalové struktury podniku pomoci horizontdlni a vertikalni
analyzy, vyhodnocuje vysledky ukazatelii rentability, aktivity, zadluzenosti, a likvidity
pomoci analyzy pomérovych ukazatell. K analyze a tizeni finan¢ni situace podniku je
pouzita analyza rozdilovych ukazatelti, jejichz hlavnim zéstupcem je Cisty pracovni
kapital. K hlubsi analyze jsou vyuZity ukazatele na bazi cash flow a zdvérem pomoci
analyzy soustav ukazatelll je posouzeno finan¢ni zdravi spole¢nosti a jeji dalsi vyvoj do
budoucna. Pfi vypoctu vSech ukazateli vychdzim z ucetnich vykazl podniku (rozvaha,

vykaz zisku a ztrat, cash flow) za obdobi 2007 — 2009.

Ve Ctvrté, posledni Casti prace jsou definovany silné a slabé stranky spolecnosti, které
vyplynuly z provedené finan¢ni analyzy, a na jejich zédkladé navrhnuta doporuceni pro

zlepSeni celkové finan¢ni situace spolecnosti.
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Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Teoreticka vychodiska

2  TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

2.1 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je pojedndna jako jedna z odnoZi etablované nauky o financich
podniku. Od rozboru hospodateni, zaméfeného na analyzu pti¢in dosazenych vysledk,

se finan¢ni analyza odliSuje svoji orientaci na budoucnost (2).

V soucasné dobég existuje celd fada zplsobl, jak definovat pojem finan¢ni analyza. Za
systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v t€etnich vykazech.
Zahrnuje v sobé hodnoceni firemni minulosti, soucasnosti a piedpovidani budoucich

finan¢nich podminek* (13).

Finan¢ni analyza tedy slouZi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku.
Pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda méa vhodnou kapitdlovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen v€as splacet své zavazky a
celou fadu dalSich vyznamnych skutecnosti. Znalost finanéniho postaveni je nezbytna

jak ve vztahu k minulosti, ale zejména pro odhad a progndézovani budouciho vyvoje (1).

Finanéni analyzu podniku miZeme rozdélit do dvou zékladnich oblasti. Prvni oblasti je
externi finan¢ni analyza, kterd vychazi ze zvefejniovanych a jinym zpisobem veiejné
dostupnych finan¢nich, zejména ucetnich informaci. Druhou oblasti je interni finanéni
analyza, ktera je vlastné synonymem pro rozbor hospodareni podniku. Pti tomto druhu

analyzy jsou analytikovi k dispozici veSkeré Uidaje z informacniho systému podniku (8).

2.1.1 Cil finanéni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy je obecné poznat finanéni zdravi podniku, identifikovat slabé
stranky, které¢ by mohly v budoucnosti vést k problémtiim, a naopak stanovit jeji silné
stranky, o které by mohla v budoucnu opirat svoji ¢innost. Postup jakym lze tohoto cile

dosahnout, I1ze charakterizovat jako (8):
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Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Teoreticka vychodiska

1.

Zobrazeni uplynulého vyvoje finanéni situace a finan¢niho hospodaieni
podniku.

Urceni pfi€in jejich zlepSeni nebo zhorSeni.

Volba nejvhodnéjsich smérii dalSiho vyvoje ¢innosti a usmérilovani finan¢niho

hospodareni a finan¢ni situace podniku.

2.1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které¢ se tykaji finan¢ni situace podniku, jsou predmétem zdjmu mnoha

subjekti pfichazejicich do kontaktu s danym podnikem. Vycet uzivateli finan¢ni

analyzy a jejich zavéri je velmi rozsdhly. Kazda z téchto skupin ma své specifické

z4jmy, s nimiz je spojen urCity typ ekonomickych rozhodovacich uloh. Uzivateli

finan¢ni analyzy jsou predevsim tyto subjekty (13):

>

Manazeri vyuZzivaji ziskané informace predev§im pro dlouhodobé, ale 1
operativni fizeni podniku.

Investori, jejichz zakladnim cilem je maximalizace trzni hodnoty vlastniho
kapitalu spolec¢nosti. Vlastnik, respektive potencidlni investor, je zainteresovan
pfedevs§im na vynosech.

Banky a jini véritelé zadaji co nejvice informaci o financnim stavu potencialniho
dluznika, aby se mohli spravn¢ rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vysi a
za jakych podminek.

Obchodni partneri — dodavatelé se zamétuji na to, zda podnik bude schopen
hradit splatné zavazky, jde jim pifedev§im o kratkodobou prosperitu, ale
soustfed’uji se také na dlouhodobou stabilitu, trvalé obchodni kontakty s cilem
zajistit sviij odbyt u perspektivniho zékaznika. Odbératelé maji zajem na
finan¢ni situaci dodavatele zejména pii dlouhodobém obchodnim vztahu, aby
v ptipad¢ finan¢nich potizi, ptfipadn¢ bankrotu dodavatele, neméli potize
s vlastnim zajiSténim vyroby.

Konkurenti se o financni informace podobnych podniki nebo celého odvétvi
zajimaji za Gcelem srovnani s jejich vysledky hospodateni, rentability, ziskovou
marzi, cenovou politiku, investi¢ni aktivitu, vy$i a hodnotu zasob, jejich

obratovost apod.
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Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Teoreticka vychodiska

» Zaméstnanci podniku maji pfirozeny zajem na prosperité, hospodaiské a
finan¢ni stabilité svého podniku, nebot’ jim jde o zachovani pracovnich mist a
mzdové podminky.

» Stat a jeho organy se zajimaji o finanéné-ucetni data z hlediska statistiky ¢i
kontroly plnéni datovych povinnosti. Vyzaduji informace pro formulovani

hospodaiské politiky statu (financni, daflové apod.) vici podnikatelské sféte.

2.1.3 Zdroje vstupnich dat finan¢ni analyzy

Finanéni analyza pottebuje velké mnoZzstvi dat z riznych informacénich zdroji. Tyto
data ptedstavuji kli€ovou, vychozi soucast postupnych krokl finan¢ni analyzy. M¢ly by
byt nejen kvalitni, ale zaroven také komplexni. Diivodem je fakt, Ze je nutno podchytit
vSechna data, kterd by mohla jakymkoliv zplsobem zkreslit vysledky hodnoceni

finan¢niho zdravi firmy (13).

Obecné lze informacni zdroje, ze kterych finan¢ni analyza vychazi, rozdélit do dvou

zékladnich skupin (13):

» Interni informace, které se bezprostfedné¢ dotykaji analyzované firmy. K
vetejné¢ dostupnych informacim, které se b&zné vyuZivaji pro zpracovani
zdkladni finanéni analyzy, patii data uGcetni zavérky. Dale udaje =z
vnitropodnikového uletnictvi, podnikové statistiky, podklady z useku préace a
mezd, vnitini smérnice podniku apod. Mimo jiné je mozno vyuzivat také
nefinanéni informace, k nimz patii informace o produktivité¢ prace, objemové

mnozstvi vyrobku a sluzeb.

» Externi informace pochazeji z vnéjsiho prostiedi a tykaji se tedy nejen podniku
jako takového, ale také jeho doméaciho a zahrani¢niho okoli. Do této kategorie
patii informace plynouci z mezinarodnich analyz, analyz narodniho hospodatstvi
¢1 odvétvovych analyz, ale také informace z oficidlnich statistik ¢i burzovni
informace z odborného tisku. K nefinanénim informacim tohoto typu patfi

postaveni na trhu, konkurence, opatieni vlady, kvalita managementu.
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Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Teoreticka vychodiska

2.1.3.1 Zakladni ucetni vykazy

Ugetni vykazy zachycuji pohyb podnikovych financi ve viech jejich podobach a ve
vSech fazich podnikové €innosti. Jsou tedy vychozim a zékladnim zdrojem informaci
pro finan¢ni analyzu pro vSechny zainteresované subjekty uvnitf 1 vné podniku — pro
podnikové vedeni, akcionare, vetitele, investory, analytiky kapitdlovych trhl aj. Nutnou

podminkou je, aby tyto vykazy vérné€ odrazely skutecnou situaci podniku (8).

Vykazy finanéniho G&etnictvi jsou rozhodujici soucasti uéetni zavérky. Uetni zavérka v
soustave podvojného ucetnictvi je co do svého obsahu upravena §18 zdkona o tcetnictvi
a tvorti ji (15):

» rozvaha (bilance),
vykaz zisku a ztraty,
ptiloha k Gcetni zavérce,

ptehled o penéZnich tocich,

YV V V V

ptehled o zménach vlastniho kapitalu.

1) Rozvaha

Rozvaha neboli bilance ptedstavuje piehled jednotlivych aktiv a pasiv. Zachycuje stav
majetku v podniku a zdroji jeho kryti ke zvolenému casovému okamziku, vétSinou
k poslednimu dni Gi€etniho obdobi, v penéZznim vyjadieni (2).

V rozvaze musi platit zakladni bilan¢ni rovnice, podle které se celkova suma aktiv musi

rovnat celkové sumé pasiv (5).

» Aktiva (majetkova struktura podniku)

Zakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je pfedev§sim doba jejich upotiebitelnosti, ptipadné
rychlost a obtiznost jejich pfemény v penézni prostfedky, aby bylo mozné uhradit

splatné zavazky (2).

e stala aktiva (dlouhodoby hmotny majetek, dlouhodoby nehmotny majetek,
dlouhodoby finan¢ni majetek),
e o0bézZnd aktiva (z&soby, pohledavky, finan¢ni majetek),

e ostatni aktiva (dohadné Gcty aktivni a ¢asove rozliSeni).
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> Pasiva

Strana pasiv ukazuje jakym zplsobem jsou aktiva podniku financovana. Zakladnim
kritériem jejich ¢lenéni je vlastnictvi. Podle toho rozliSujeme zdroje na (2):
o viastni kapital (zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek
hospodafteni),
e cizi zdroje (rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry a
vypomoci),

e ostatni pasiva ( Casové rozliSeni pasiv, ¢asové rozliSeni).

2) Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se
podilely na tvorbé vysledku hospodafeni bézn¢ho obdobi. Tento vysledek hospodaieni
je pak vrozvaze zobrazen jako jediny tdaj a slouzi k posouzeni schopnosti podniku

zhodnocovat vlozeny kapital (2).

Vynosy podniku je mozné rozdélit na (28):
» provozni vynosy (napf. trzby za prodej zbozi, trzby za prodej vlastnich vyrobki
a sluzeb),
» finan¢ni vynosy (napf. trzby z prodeje cennych papir a podilt, vynosové
uroky),

» mimoradné vynosy (napi. piebytek zjistény inventarizaci).

Naklady podniku se ¢leni na (29):
» provozni naklady (ndklady souvisejici s tvorbou produkce),
» finanéni naklady (naklady souvisejici s finan¢nimi operaci),

» mimoradné naklady (napf. manka a Skody).

3) Prehled o penéznich tocich (Cash flow)

Ptehled o penéZnich tocich je dileZitym elementem finan¢niho fizeni a finan¢ni analyzy
podniku. Bezprostfedné souvisi se zajiStovanim jeho likvidity. Podstatou sledovani

penéznich tokli je zména stavu pencéznich prostfedk. Vykaz cash flow vysvétluje
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ptiristky a ubytky penéznich prostfedki a divody, pro¢ k nim doSlo podle zvolenych

kritérii (15).

Struktura vykazu cash flow je nésledujici (5):

>

YV V V V

2.2

stav penéznich prostfedkl na zacatku obdobi,
penézni toky z provozni ¢innosti,

penézni toky z investi¢ni ¢innosti,

penézni toky z finan¢ni ¢innosti,

stav penéznich prostfedkl na konci obdobi.

Metody finan¢ni analyzy

Z metodologického hlediska je tieba pfi realizaci finan¢ni analyzy dbat na pfimétenost

volby metod analyzy, ktera musi byt u¢inéna s ohledem na (13):

>

ucelnost — musi odpovidat predem zadanému cili. Finan¢ni analytik si musi
uvédomit, k jakému tucelu mé vysledna analyza slouzit. Ne pro kazdou
spoleCnost se hodi stejna soustava ukazateli ¢i jedna konkrétni metoda.
Interpretace musi byt vzdy provedena citlive, ale s dirazem na mozna rizika,

kterd by z chybného pouziti analyzy plynula.

nakladnost — analyza potfebuje Cas a kvalifikovanou préci, coz s sebou nese
fadu nakladt, které by vSak mély byt pfiméifené navratnosti takto vynalozenych
nakladii. Hloubka a rozsah analyzy musi odpovidat o¢ekdvanému ohodnoceni

rizik spojenych s rozhodovéanim.

spolehlivost — tu lze zvysit rozSifenim mnoZstvi srovndvanych podnikd, ale i

v

kvalitngj§im vyuzitim viech dostupnych dat. Cim spolehlivéjsi budou vstupni

v

informace, tim spolehlivéjsi by mély byt vysledky plynouci z analyzy.

Metody pouzivané ve finan¢ni analyze lze rozdélit z hlediska sloZitosti matematickych

postuptt do dvou zakladnich skupin. Prvni skupinou jsou elementdrni metody, které
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vyuzivaji elementdrni matematiku, druhou skupinu tvofi vyS$$i metody zalozené na

slozitéjSich matematickych postupech a myslenkach (8).

» Elementarni metody
e analyza absolutnich ukazateld,
e analyza rozdilovych ukazateld,
e analyza pomérovych ukazateld,

e analyza soustav ukazatel.

» Vyssi metody
e matematicko-statistické metody (bodové a intervalové odhady ukazateli,
empirické distribu¢ni funkce, regresni a korela¢ni analyza, diskrimina¢ni
analyza a dalsi),
e nestatistické metody (metody zaloZzené na teorii matnych mnoZzin,
metody formalni matematické logiky, expertni systémy, neuronovée sité a

dalsi).

2.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

K hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti se pi1 analyze absolutnich ukazatelti vyuzivaji
piimo udaje obsazené v ucetnich vykazech. Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty

ukazatelil v ase se obvykle zjistuji také jejich relativni zmény (21).

2.2.1.1 Horizontalni analyza (analyza trendii)

Horizontalni analyza se zabyvd porovnavanim zmén jednotlivych polozek ucetnich
vykazii oproti pfedchazejicimu obdobi. Z téchto zmén lze také odvozovat

pravdépodobny vyvoj ptislusnych ukazatelti v budoucnosti (8).
Horizontalni analyza si klade za cil zméfit pohyby jednotlivych veli¢in a jejich
intenzitu. Pfitom hledame odpovéd na dvé zdkladni otazky, a to o kolik jednotek se

zménila pfisluSnd poloZka v Case (absolutni zména) a o kolik procent se zménila

piislusné polozka v Case (relativni zména) (2).
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Vzorce pro vypocet horizontalni analyzy:

Absolutni zména = ukazatel,— ukazatel,.;

Absolutni zména y

Procentni zména = 100 (8, str. 55)

ukazatel, |

2.2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza se zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazatelli, n¢kdy byva
oznacovana také jako analyza komponent. Jde o souméfeni jednotlivych polozek
ucetnich vykazi k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je
jako zéklad zvolena vySe celkovych aktiv resp. pasiv, pro rozbor vykazu zisku a ztraty

velikost celkovych trzeb (5).

Vyhodou vertikalni analyzy je to, Ze nezdvisi na meziro¢ni inflaci a umoziuje tedy
srovnatelnost vysledkll analyzy z riznych let, srovnavani vyvojovych trendl za vice let

1 mezipodnikové srovnavani (14).

Obecny vzorec vertikdlni analyzy (26):

P Y, x 100

>,

Kde: P; = podil na celku,
U; = hodnota dil¢iho ukazatele,

2 U; = velikost absolutniho ukazatele.

2.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, oznaCované také jako fondy finan¢nich prostfedki, slouZzi
k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku. Fond je chapan jako rozdil mezi souhrnem
urcitych polozek kratkodobych aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv. Mezi
nejcasteji pouzivané ukazatele patii Cisty pracovni kapitdl, ¢isté pohotové prostifedky a

cisty penézni majetek (14).
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2.2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je nejéastéji pouzivanym rozdilovym ukazatelem. Jedna se o
dlouhodoby zdroj, ktery ma podnik k dispozici pro financovani bézného chodu podniku.
Velikost c¢istého pracovniho kapitalu je tedy vyznamnym indikatorem platebni
schopnosti podniku. Cim vy3§i je hodnota tohoto ukazatele, tim vétsi by méla byt pti
dostate¢né likvidnosti jeho slozek schopnost podniku hradit své finan¢ni zavazky.

Nabyva-li ukazatel zdporné hodnoty, jedna se o tzv. nekryty dluh (8).

Existuji dva zpiisoby vypoctu Ccistého pracovniho kapitdlu, a to manazersky a

investorsky ptistup.

Manazersky pristup CPK = Obéznd aktiva — Kratkodobd pasiva
Investorsky pristup CPK = Dlouhodobd pasiva — Stald aktiva (8, str. 60)

2.2.2.2 Cisté pohotové prostiredky (penézni finanéni fond)

Tento ukazatel se pouziva pro sledovani okamzité likvidity a pfedstavuje rozdil mezi
pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi zavazky, kterymi se rozumi
zévazky splatné k aktudlnimu datu a star$i. Nejvyssi stupen likvidity vyjadiuje fond,
ktery do pohotovych penéznich prosttedkid zahrnuje pouze hotovost a penize na
béZnych uctech. Ménég piisna modifikace zahrnuje 1 penézni ekvivalenty (napt. likvidni
a obchodovatelné cenné papiry jako Seky, sménky apod. nebo terminované vklady

vypovéditelné do 3 mésict) (14).

CPP = Pohotové financni prostiedky — Okamzité splatné zavazky (14, str. 38)

2.2.2.3 Cisty penéZni majetek

Tento ukazatel predstavuje stfedni cestu mezi obéma vysSe uvedenymi ukazateli. Je
konstruovan tak, ze vedle pohotovych prostfedki a jejich ekvivalentii, zahrnuje do
obéznych aktiv jest¢ kratkodobé pohledavky. Proto se také nazyvd penézné
pohledavkovy finan¢ni fond. Pfi vypoctu se z obéznych aktiv vylucuji zasoby nebo

nelikvidni pohledavky (13).
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Vzorec pro vypocet Cistého penéZniho majetku:

CPM = (Obézna aktiva — Zasoby) — Krdtkodobé zavazky (14, str.38)

2.2.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérova analyza je jddrem metodiky finan¢ni analyzy. Pomérovy ukazatel se vypocita
jako pomér jedné nebo nckolika ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykaza k jiné
polozce nebo k jejich skuping. Umoznuje ziskat rychly a nenakladny obraz o zékladnich

finan¢nich charakteristikdch podniku (13) .

Diivodem, ktery vedl k Sirokému pouzivani pomérovych ukazatelli, je skutecnost, ze
(14):
» umoznuji provadét analyzu ¢asového vyvoje finanéni situace daného podniku,
» jsou vhodnym nastrojem prostorové analyzy, tj. porovnavani vice podobnych
podnikll navzajem,
» mohou byt pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelii umoziujicich
popsat zéavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika 1 ptfedvidat

budouci vyvoj.

2.2.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pométuji zisk k castce vlozeného kapitdlu. Jsou métitkem
schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim investovaného
kapitalu. SlouZzi tedy k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. Tyto ukazatele
budou nejvice zajimat akcionafe a potencidlni investory. Ukazatele rentability by

v Casove fadé mély mit obecné rostouci tendenci (13).

1) Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Rentabilita vlozené¢ho kapitalu patii k nejdilezitéjSim ukazatelim, jimiz se hodnoti
podnikatelskd ¢innost podnikd. Vyjadiuje s jakou ucinnosti pusobi celkovy kapital

vlozeny do podniku, nezavisle na zdroji financovani (14).

21



Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Teoreticka vychodiska

Vzorec pro vypocet:

ROl =— BT 100 (14, str. 56)

Celkovy kapital

2) Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel ROA vyjadiuje celkovou efektivnost podniku a odrazi tedy celkovou
vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, zjakych zdroji byly podnikatelské ¢innosti
financovany (13). Ukazatel v této podobé udava ,,hrubou* rentabilitu z vnéj$iho pohledu
a informuje, jakéa by byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala dan ze zisku. Lze jej
pouzit v ptipad¢ porovnani podniki ptsobicich v riznych zemich s rliznymi danovymi

rezimy (8).

EAT
Aktiva

ROA =

x100 (14, str. 57)

3) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel ROE je pro vlastniky podniku klicovym kritériem hodnoceni uspéSnosti jejich
investic, protoze vytvoreny zisk posuzuji jako vydélek z kapitalu, ktery do podniku
vlozili (4) .

Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem jimZ vlastnici (akcionafi, spole€nici a
s intenzitou odpovidajici velikosti investicniho rizika. Bude-li hodnota ROE
dlouhodobé¢ nizsi nebo rovna vynosnosti cennych papirti garantovanych statem, podnik
bude nejspiS odsouzen k zaniku, nebot’ investor se bude snaZit investovat sviij kapital

jinde, vynosnéjsim zptisobem (14).

EAT

ROE =
Viastni kapital

x100 (14, str. 57)
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4) Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. TrZzby ve jmenovateli predstavuji
trzni ohodnoceni vykoni podniku za urCité casové obdobi. Trzni UspéSnost je
podminéna mnoha faktory, mezi nimiZ skute¢na hodnota vyrobki ¢i sluzeb nemusi byt
vzdy rozhodujici. Hraje zde roli 1 marketingova strategie, cenova politika, reklama,

moddni vlivy apod. (14).

EAT

Trzby

ROS =

x 100 (14, str. 58)

5) Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Ukazatel poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodobych zdroji podniku. V Citateli
zlomku jsou obsazeny celkové vynosy vSech investori a ve jmenovateli jsou
dlouhodobé finanéni prostredky, které ma podnik k dispozici. ROCE slouzi
k prostorovému srovnavani podnikli, zejména k hodnoceni monopolnich vefejné

prospesnych spolecnosti (4).

EAT + Nakladové uroky
Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

ROCE =

x100 (14, str. 58)

2.2.3.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi, jak efektivné podnik hospodati se svymi aktivy a také jaky vliv
ma toto hospodafeni na vynosnost a likviditu. Pokud je aktiv vice, nez je ucelné,
vznikaji podniku zbyte¢né naklady a tim 1 nizky zisk. Pokud je jich naopak nedostatek,
pak se musi vzdat mnoha potencialné vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti a ptichazi
o vynosy, které by mohl ziskat. Tyto ukazatele nejCastéji vyjadiuji pocet obratek

jednotlivych sloZek zdroji nebo aktiv nebo dobu obratu aktiv (13).
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1) Obrat celkovych aktiv

Ukazatel udava pocet obratek za dany Casovy interval. VSeobecné plati, ze ¢im vétsi
hodnota ukazatele, tim lépe. Minimalni doporuc¢ovana hodnota je 1, hodnotu vSak
ovlivituje 1 ptisluSnost k odvétvi. Nizka hodnota znamend netimérnou majetkovou

vybavenost podniku a jeho neefektivni vyuziti (5).
Pokud je intenzita vyuzivani aktiv podniku niZ8i nez pocet obratek celkovych aktiv

zjistény jako oborovy prumér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana néktera

aktiva (14).

Trzby
Celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv = (14, str. 61)

2) Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv ma vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dal§i produkéni
dlouhodoby majetek. Niz§i hodnota ukazatele nez je prumér v oboru je signdlem ke
zvySeni vyuziti vyrobnich kapacit, a pro finanéni manaZery, aby omezili investice
podniku (6).

Trzby

Obrat stalych aktiv = —————
Stala aktiva

(14, str. 61)

3) Obrat zasob

Tento ukazatel udava, kolikrat je v prabehu roku kazda polozka zasob podniku prodana
a znovu uskladnéna. Slabinou tohoto ukazatele je, Ze trzby odrdzeji trzni hodnotu,
zatimco zéasoby se uvadéji v nakladovych (potizovacich) cendch. Proto ukazatel ¢asto
nadhodnocuje skutecnou obratku. Pokud ukazatel vychazi ve srovnani s oborovym
prumérem piiznivy (vyssi), znamena to, Ze podnik nemé zbyte¢né nelikvidni zasoby,
které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Pfebytecné zasoby jsou neproduktivni,
vyvolavaji vys§i ndklady na skladovani, jsou v nich umrtveny finan¢ni prosttedky, které
musi byt dopliiovany cizimi zdroji a pfedstavuji investici s nizkym nebo nulovym

vynosem. Vysoky obrat zasob rovnéz podporuje diveéru v ukazatel bézné likvidity.
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Naopak pfi nizkém obratu Ize usuzovat, Ze podnik ma zastaralé zasoby, jejichZ realna

hodnota je niz§i nez cena oficialné uvedena v ucetnich vykazech (14).

Trzby

Obrat zdasob = (14, str. 62)

Zasoby

4) Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnli, po néz jsou zasoby vazany v podnikani
do doby jejich spotteby nebo do doby jejich prodeje. Pro posouzeni ukazatele je

rozhodujici jeho vyvoj v ¢asové fad€ a porovnani s odvétvim (4).

Zasoby

Doba obratu zasob = (14, str. 62)

Denni trzby

Je Zadouci aby obrat zdsob, resp. pocet obratek, za sledované obdobi byl co nejvyssi a
naopak doba obratu zasob co nejkratsi. Oba ukazatele (obrat zdsob a doba obratu zasob)
jsou povazovany za signaly intenzity vyuZiti zasob. ZajiSténi optimalni relace mezi
velikosti zasob a rychlosti obratu je jednim ze stézejnich tkolli finan¢niho fizeni

podniku v jeho kratkodobé casti (8).

5) Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni Gvér, po které musi
podnik v priuméru ¢ekat, nez obdrzi platby od svych odbérateli. Hodnota ukazatele se
srovnava s dobou splatnosti faktur a odvétvovym pramérem. Dels$i praimérna doba

inkasa pohledavek znamena vétsi potfebu uvéra, a tim 1 vyssi naklady (5).

Pohledavky z obchodnich vztahi
Denni trzby

Doba obratu pohledavek = (14, str. 62)
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6) Doba obratu zavazku

Tento ukazatel udéava, jak dlouho podnik odklada platbu faktur svym dodavateliim a m¢l

by dosdhnout alespont hodnoty doby obratu pohledéavek (5).

Zavazky z obchodnich vztahi
Denni trzby

Doba obratu zavazku =

(14, str. 63)

2.2.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji schopnost podniku dostat svym zavazkiim. Likvidita
je definovana jako souhrn vSech potencialné likvidnich prostredki, které ma podnik

k dispozici pro uhradu svych splatnych zavazkt (14).

Nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych ptilezitosti,
které se pii podnikani objevi, nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz mize
vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu. Na druhou stranu pfili§ vysoka mira
likvidity je nepfiznivym jevem pro vlastniky podniku, nebot’ finan¢ni prostfedky jsou
vazany v aktivech, kterd nepracuji ve prospéch vyrazného zhodnocovani financ¢nich

prostiedk (1).

Obecné lze tici Ze ukazatele likvidity maji obecny tvar podilu toho, ¢im moZno platit
k tomu, co je nutno platit. Obvykle se rozliSuji ti1 stupné likvidity, a to podle likvidnosti

polozek aktiv dosazovanych do vzorct pro vypocet (13).

1) BéZna likvidita (likvidita 3. stupné)

Bézna likvidita ukazuje kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Je tedy méfitkem budouci solventnosti podniku. Pokud mé podnik nevhodnou
strukturou obéznych aktiv, mize se snadno ocitnout v obtizné financni situaci.

Doporucené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi 1,5 — 2,5 (13).

Bénd likvidita = — OPen4 aktiva (14, str. 66)
Kratkodobé zavazky
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2) Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Pohotova likvidita odstraiiuje nevyhody béZzné likvidity tim, Ze vylucuje z ob&znych
aktiv zasoby a ponechdva v Citateli jen penézni prostfedky a kratkodobé pohledavky.
Podle literatury by pro zachovani likvidity podniku neméla hodnota ukazatele klesnout
pod 1. Vyrazné niz8i hodnota ukazatele ukazuje nadmérnou vahu zasob v rozvaze

podniku (14).

Obézna aktiva— Zasoby
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

(14, str. 67)

3) Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okamzita likvidita mé&fi schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Likvidita je
zajisténa pii hodnote 0,2 — 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuziti

finan¢nich prosttedki (5).

Kratkodoby financni majetek
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

(14, str. 67)

2.2.3.4 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele jsou zaméfeny dovniti podniku a uplatiiuji se tedy ve vnitinim
fizeni. Napomdhaji managementu sledovat a analyzovat vyvoj zdkladni aktivity
podniku. Provozni ukazatele se opiraji o tokové veliCiny, predev§sim o néaklady, jejichz
fizeni mé za nasledek hospodarné vynakladani jednotlivych druhli nakladi, a tim 1

dosaZeni vyssiho konecného efektu (6).

1) Mzdova produktivita

Mzdova produktivita udava, kolik vynost piipadd na 1 K¢ vyplacenych mezd. Pti
trendové analyze by mél ukazatel vykazovat rostouci tendenci. Pokud chceme vyloucit

vliv nakupovanych surovin, energii a sluzeb, dosadime do citatele ptidanou hodnotu

(14).
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Mzdova produktivita se vypocita podle vzorce:

Pridana hodnot
Mzdova produktivita = 1 ancf (? nota (14, str. 71)
Mzdové naklady

2) Materialova naroc¢nost vynosu

Tento ukazatel vyjadiuje zatizeni vynosu spotfebovanym materialem a energiemi (6)

Spotreba materidlu a energie

Materidlova narocnost vynosit = — —— (14, str. 71)
Vynosy (bez mimoradnych)
3) Produktivita z vykonu
Produktivita z vykonu = Vykony (14, str. 71)

Pocet zameéstnancii

4) Produktivita z pridané hodnoty

Pridana hodnot.
Produktivita z pridané hodnoty = rvz ana f) rota - (14, str. 71)
Pocet zameéstnancu

5) Primérna mzda

Mzdové naklady

- - - (14, str. 71)
Pocet zameéstnancu

Prumérna mzda =

2.2.3.5 Ukazatele zadluzZenosti

Tato kategorie ukazateld udavd vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani
podniku. M¢éfi tedy rozsah, v jakém podnik pouziva k financovani dluhy. Zadluzenost
neni pouze negativni charakteristikou podniku. Jeji rist muize pfispét k celkové
rentabilité a tim 1 k vySS$i trZzni hodnoté podniku, av§ak soucasn€ zvysuje riziko finanéni

stability (14).
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1) Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost oznaCovana také jako ukazatel vétitelského rizika, je zakladnim
ukazatelem zadluzenosti. Obecné plati, Ze ¢im vySsi je hodnota tohoto ukazatele, tim
vys$i je riziko vétitel. Doporucend hodnota, na kterou se vSak odvolava fada autort
odborné literatury, se pohybuje mezi 30 - 60 %. U posuzovani zadluzenosti je vSak
nutné respektovat prisluSnost odvétvi a samoziejmé& také schopnost splacet uroky

z dluhti plynouci ().

Cizi kapital
Celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

(14, str. 64)

Veéftitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici na druhé stran¢ hledaji vétsi
finan¢ni paku, aby znasobili svoje vynosy. Je-li ukazatel vys$§i nez oborovy pramér
bude pro spolecnost obtizné ziskat dodate€né zdroje, bez toho, aby nejprve zvysila

vlastni kapital (14).

2) Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je doplitkkovy ukazatel k ukazateli celkové zadluZenosti a

jejich soucet by mél dat 1. Tento ukazatel vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva

vvvvv

Viastni kapital

Koeficient samofinancovani = ——
Celkova aktiva

(14, str. 64)

3) Urokové kryti
Ukazatel urokového kryti se vyuziva proto, aby spolecnost zjistila, zda je pro ni jesté
dluhové zatiZzeni Unosné a udava, kolikrat je zisk vySSi neZ placené uroky. Za
doporucovanou hodnotu byva oznacCovan trojnasobek nebo 1 vice. Neschopnost platit

urokove platby ze zisku mize byt totiz znakem bliziciho se upadku (13).
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Vzorec pro vypocet trokového kryti:

Urokové kryti = EBIT (14, str. 64)
Ndakladoveé uroky

4) Doba splaceni dluhi

Ukazatel vyjadfuje dobu, za kterou by byl podnik schopen vlastnimi silami

z provozniho cash flow splatit své dluhy. Optimalni je klesajici trend (2).

Cizi zdroje — Kratkod. financni majetek

Doba splaceni dluhu = (5, str. 86)

Provozni cash flow

2.2.4 Ukazatele na bazi cash flow

Pfedchozi pomérové ukazatele byly tvofeny na zdkladé¢ absolutnich ukazatela
pochézejicich zrozvahy a vykazu ziskli a ztrat. K hlubsi analyze financni situace

piispivaji ukazatele, které cerpaji udaje z vykazu penéznich toki (7).

Ukazatele sestavované na bazi cash flow maji pro podnikovou finan¢ni analyzu vyssi
vypovidaci schopnost nez tradicné sestavované ukazatele a jejich ukolem je zachytit
jevy, které signalizuji platebni potize, a posoudit, k jakému vysledku spéje finan¢ni
situace firmy. Nékteré varovné signaly vyplyvaji ze samotné struktury penéznich toki a

také ze vzajemného poméru piijml a vydaji z finan¢ni ¢innosti (13).

Diilezité je pfedem vymezit, co je obsahem cash flow, které je do vypoctu dosazeno.
Nejcastéji byva stanoveno jako rozdil pfijmt a wvydaji souvisejicich s béznou
hospodatskou ¢innosti podniku. Takto pojaté CF nahrazuje u pomérovych ukazatelti ve
finan¢ni analyze zisk. Vyhodou v porovnani se ziskem je, ze CF odstranuje vlivy
vyplivajici z G€etnich principli a postupti a je méné citlivé na infla¢ni vyvoj nez zisk

(14).
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2.2.4.1 Ukazatele rentability z CF

1) Rentabilita trZeb z cash flow

Tento ukazatel vyjadiuje financni vykonnost podniku. Pokles znamena bud’ zvySeny

objem vynosl nebo sniZeni vnitiniho finan¢niho potencialu podniku (14).

e . Cash flow z provozni cinnosti
Rentabilita trzeb z CF = I p

- x 100 (14, str. 75)
Rocni trzby

2) Rentabilita celkového kapitalu z cash flow

Tato rentabilita pométuje cash flow pfed uplatnénim finanénich nakladt k celkovému
kapitdlu podniku. Vyjadiuje, kolik penéZnich prostiedki je podnik schopen
vyprodukovat zjedné¢ penézni jednotky celkového vlozeného kapitalu (8). Je-li
rentabilita méfend pomoci CF niZz$i, nez je primerna urokova mira placena bankam
z uveérl, znamena to, ze aktiva podniku nejsou schopna vyprodukovat tolik, kolik
vyzaduji splatky uvéri, a bankovni uvéry se pak stavaji pro podnik nebezpecim. Je-li
vSak dosahovano vys$§iho procenta rentability, pak je vyhodné mit co nejvice uvéra,

protoze ptsobi jako ndstroj ristu podniku (14).

Cash flow z provozni cinnosti
Jlowz p x100

Rentabilita celkového kapitalu z CF =
Celkovy kapital

(14, str. 75)

3) Rentabilita vlastniho kapitalu z cash flow

Tento ukazatel dopliuje ukazatel ziskové rentability vlastniho kapitalu, avSak neni

ovlivnéna odpisy a tvorbou dlouhodobych rezerv.

Cash flow z provozni cinnosti

Rentabilita viastniho kapitalu z CF = x 100

Viastni kapital
(14, str. 76)
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2.2.4.2 Ukazatele likvidity z CF

1) Cash flow likvidita

Cash flow likvidita vyjadiuje schopnost podniku produkovat penézni prostifedky
k thrad¢ kratkodobych zavazkii. Vyvoj ukazatele je ovlivnén predevSim hodnotami

¢istych penéznich toki v jednotlivych letech.

Cash flow z provozni cinnosti
X
kratkodobé zavazky

CF likvidita = 100 (14, str. 76)

2.2.5 Analyza soustav ukazatelu

Ukazatele analyzy pomoci pomérovych ¢i rozdilovych ukazateli maji omezenou
vypovidaci schopnost, protoZe charakterizuji jenom urcitou ¢ast ¢innosti spolecnosti.
Proto se k posouzeni celkové finan¢ni situace podniku 1 jeji predikce pouzivaji soustavy

ukazatelt (6).

Rozlisuji se nasledujici soustavy ukazatell (13):

» soustavy hierarchicky uspofadanych ukazatell, které slouzi k identifikaci
logickych a ekonomickych ukazateli (napt. Pyramidové soustavy).

» soustavy ucelové vybranych ukazatelli, jejichz cilem je kvalitné diagnostikovat
finan¢ni situaci firmy, resp. ptedpovedét jeji dalsi vyvoj na zaklad¢ jednociselné
charakteristiky. Podle ucelu, k jakému byly vytvoteny, se ¢leni na:

e Dbankrotni modely, jejichz cilem je informovat uzivatele o tom, zda je
v dohledné dobé¢ firma ohroZena bankrotem. Do této skupiny modell patii
naptiklad Altmantv index finan¢niho zdravi, Tafflerdv model, modely IN.

e Dbonitni modely, které se snazi bodovym hodnocenim stanovit bonitu
hodnoceného podniku. Do této skupiny napiiklad patii Tamartho model,

Kralicktiv Quicktest a Indikator bonity.
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2.2.5.1 Indikator bonity

Indikator bonity je jednim z bonitnich modeld. Je sloZen s Sesti pomérovych ukazateld.
Hodnota kazdého pomérového ukazatele se vynasobi se stanovenou vahou. Soucet takto
vyndsobenych ukazateli pak dava indikéator bonity. Plati, ze ¢im vé&tsi je tento indikator,

tim je finan¢ni a ekonomicka situace podniku lepsi.

Vzorce pro vypocet indikatoru bonity:

IB = 1,5*X1 + 0,08*X2 + 10 *X3 +5 *X4+ 0,3 *X5+ 0,1 *X6 (14, str. 109)

Kde:

Cash flow
X, =— )
Cizi zdroje

_ Celkova aktiva

Cizi zdroje

_ Zisk pred zdanénim
Celkova aktiva

3

_ Zisk pred zdanénim

4

Celkové vykony
Zasoby

5

- Celkové vykony
_ Celkove vykony

" Celkovd aktiva

6

Vysledky indikatoru bonity lze presnéji ur€it s vyuzitim ndsledujici hodnotici stupnice:

extrémné
Zpatné

wvelmi
Zpatna

Zpatnd

urcité
prohblémy

dobra

wvelmi
clobréd

extrémne
dobra

-3

-1

Obrazek ¢. 1: Hodnotici stupnice indikatoru bonity

Zdroj: vlastni zpracovani dle lit. 14, str. 109
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2.2.5.2 Altmanuv index finanéniho zdravi (Z skore)

Altmantv index, ktery byva oznaCovan také jako Z-skore, patii mezi nejznaméjsi a
nejpouzivanéjsi bankrotni modely. Je schopen jednim souhrnnym indexem vyjadfit,
s relativné velkou spolehlivosti, pravdépodobnost, ze se analyzovany podnik blizi
k bankrotu. Vychazi z tzv. diskrimina¢ni analyzy a vypovida o finan¢ni situaci podniku
(2). Je stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomeérovych ukazateld, jimz je

piifazena rtiznd vaha, z nichz nejvetsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu (13).

Pro vypocet Altmanova indexu pro spole¢nosti, které nejsou vefejné¢ obchodovatelné na

trhu, se pouziva nasledujici vzorec:
Z=0717*X; +0,847* X, + 3,107 *X; + 0,420 *X,+ 0,998 *X; (14, str.73)
Kde:

B Cisty pracovni kapitdl
Celkova aktiva

1

_ Vysledek hospodareni minulych let

2 Celkova aktiva ’

X

EBIT

- Celkovd aktiva’

3

Viastni kapital

4= . ., .
Celkové cizi zdroje

B Trzby
> Celkova aktiva

Interpretace vysledkii:

»  hodnoty nizsi nez 1,2 podniky nachylné k bankrotu, vazné finan¢ni problémy,
»  hodnoty od 1,2 do 2,9pasmo ,,Sedé zony* nevyhranénych vysledk,

»  hodnoty vétsi nez 2,9 dobré finan¢ni zdravi podniku.

Hlavni problém aplikace Altmanova indexu v Ceskych podminkach spociva v tom, ze

jej lze pouzit s uspéchem pouze u firem stfedni velikosti, nebot’ velké podniky v naSich
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podminkach bankrotuji ziidka a malé neposkytuji dostatek informaci k provedeni

takovéto analyzy (14).

2.2.5.3 Index divéryhodnosti IN 01

Tento model byl zpracovan manzely Neumaierovymi a jeho snahou je vyhodnotit
finan¢ni zdravi Ceskych podnikli v ¢eském prostiedi. Index IN 01 spojuje piedchozi
indexy IN 95, ktery je zaméfen na schopnost podniku dostat svym zavazkiim a IN 99,
ktery akceptuje pohled vlastnika podniku. Navic zohlediiuje snahu o sledovani tvorby

ekonomické ptidané hodnoty (10).

Stejné jako Altmaniv index je index IN 01 vyjadien rovnici obsahujici ur¢ité pomérové
ukazatele, jimz je pfifazena véaha, kterd je vazenym primérem hodnot kazdého
ukazatele v ramci uréitého odvétvi narodniho hospodaistvi Ceské republiky. To je také
jeden zrozdill v ptfistupu ke konstrukci tohoto indexu ve srovnani s Altmanovym
indexem, kde jednotlivé vahy jsou platné pro vSechny podniky bez ohledu na konkrétni

odvétvi (14).

Vzorec pro vypocet indexu IN 01:

INO0I =0,13*X; +0,04* X, + 3,92 *X;+ 0,21 *X,+ 0,09 *X; (14, str.76)

Kde:

_ Celkova aktiva

Cizi zdroje

~ EBIT
> Ndkladové vroky’

EBIT

- Celkova aktiva’

3

Vynosy
Celkova aktiva’

4

Obézna aktiva

" Krdtkodobé zdvazky + Krdtkodobé bankovni tivéry
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Pokud je hodnota indexu IN 01 vétsi nez 1,77, pak podnik tvofi hodnotu. Hodnoty
indexu mensi nez 0,75 znamenaji, Ze podnik mifi k bankrotu. Hodnoty indexu mezi 0,75
a 1,75 jsou v ,Sedé zoné“, to znamend, Ze podniky netvoii hodnotu, ale také

nebankrotuji (14).

Interpretace vysledki (14):
» INO01<0,75 podnik spéje k bankrotu s 86% pravdépodobnosti;
» INO1>1,77 podnik tvoii hodnotu s 67% pravdépodobnosti.
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3 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI

Tato cast diplomové prace je zaméiena na analyzu soucasné situace spoleCnosti
Lohmann & Rauscher, s.r.0. Spolecnost bude piedstavena z hlediska zakladnich tdaji a

informaci, z hlediska pfedmétu podnikéani, zakazniki a organiza¢ni struktury.

3.1 Zakladni udaje o spole¢nosti

Spolecnost Lohmann & Rauscher, s.r.0. vznikla 17. fijna 1991 zapisem do obchodniho
rejstiiku, veden¢ho Krajskym soudem v Brné. Jeji sidlo se nachazi ve Slavkové u Brna.
Pravni forma spole¢nosti je spolecnost s ru¢enim omezenym. Statutdrnim organem jsou
jednatelé. Spolecnost zastupuji a podepisuji vzdy spolecné alespont dva jednatelé a to
tak, ze k ndzvu podnikatele ptipoji své podpisy. Druhym organem je valnid hromada,
jejiz pusobnost vykonava jediny spole¢nik spolecnosti, spole¢nost Weberei Schonau H.
Bouda GmbH. Zikladniho kapital spolecnosti, zapsany v obchodnim rejstiiku, ¢ini

90 000 000 K¢. Cela vyse zakladniho kapitalu byla splacena (34).

PR

Obrazek ¢. 2: Logo spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o.

Zdroj: www. lohmann-rauscher.cz

3.2 Historie spoleCnosti

Historie spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. saha az do roku 1899, kdy magistr
farmacie Eduard Rauscher zaloZil podnik na vyrobu obvazového materialu. V roce 1902
byla firma zaregistrovana ve Vidni jako Rauscher & Co. Poc¢atkem 30.let piebird podnik
rodina Boudt. Po druhé svétové valce, kdy se opét podatilo uspé$né vybudovat tovarny
na obvazovy material a vatu, zaklada podnik dalsi pobocky v Evropé a stava se prednim
vyrobcem a distributorem obvazového a dal$iho medicinského materidlu vcetné

hygienickych vyrobki.
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Otevieni vychodni Evropy umoznilo roku 1991 zaloZeni podniku v CSFR se sidlem ve
Slavkoveé u Brna. V roce 1999 vznikla fazi dvou tradi¢nich firem, Lohmann Medical

(zalozena v r.1851) a Rauscher, spolecna firma, Lohmann & Rauscher International

GmbH & Co. KG (29).

3.3 Predmét podnikani

Spole¢nost Lohmann & Rauscher, s.r.o. pisobi na trhu jiz od roku 1991 a v soucasné
dob¢ patfi mezi predni vyrobce a distributory obvazového a dalSiho medicinského
materialu véetné hygienickych vyrobki, nejen v Ceské republice, ale i v Evropé. Hlavni
¢innosti spolecnosti je produkce textilnich vyrobkl pro zdravotnické tcely a koupé a
prodej nepotravinarského zbozi, zvlasté zdravotnického materidlu. Nabidka spole¢nosti
sahd do jednoduché¢ho obvazu az k terapeutickym a oSetfovacim systémim a je
zavrSena hospodarnymi systémovymi feSenimi, ktera mohu byt flexibilné ptizpiisobeny
kazdodennim pozadavkiim zikaznika. K tomu patii 1 operacni a oSetfovaci systémy a

rozsahlé servisni sluzby (41).

3.3.1 Zakaznici

Vyrobni sortiment spolecnosti Lohmann & Rauscher mtizeme rozdélit z hlediska

zékaznikli do dvou zakladnich kategorii (41):

e léfebny sortiment - pacienti, 1ékafi a oSetfujici personal, nemocnice, ustavy,
pecovatelska zatizeni, medicinsky obchod,
e spotiebitelsky sortiment - maloobchod s potravinami, drogerie, konecni

spotiebitelé, pramysl.

3.3.2 Vyrobky

e OfSetfeni ran - klasické a vlhké oSetfeni ran, oftalmologie, dermatologie,
alergologie, ORL.
e Obinadla a obvazy - obvazovy materidl pro kompresni terapii k opote, k

odlehceni a fixovani, znehybiiujici obvazy, hotové bandaze
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e Soupravy a hygiena - soupravy, kryti, odévy pro l€kare, hygienické vyrobky,
zbozi pro télesnou péci a pé€i o nemocné, vyrobky pro prvni pomoc.

e Kosmetika a wellness - tampony, vata, vatové tyCinky, vatové tampony,
prostiedky pro damskou hygienu, pomicky pii inkontinenci, lécebné-

spottebitelsky sortiment (41).

3.4 Organiza¢ni struktura

Ve spolecnosti Lohmann & Rauscher je vytvofena funk¢éni organizaéni struktura. Ta
seskupuje pracovniky do utvart podle podobnosti tkoll, zkuSenosti ¢i kvalifikace.
NejvysSim orgadnem spolecnosti je prfedseda piedstavenstva, jemuz jsou podiizeni
feditelé jednotlivych utvarG pro danou funkci, napf. pro komunikaci a koordinaci,

marketing, finance apod.

Celou organizac¢ni strukturu spolecnosti Ize vidét na nasledujicim obrazku:

Predseda pfedstavenstva

Koordinace Marketing Finance, Integrované Produkce,
Komunikace Odbyt Kontrola, materialni Technologie,
Planovani, vyvoj Personal hospodarstvi Technika
Oddéleni Mezinarodni Finance Skladové Divize techniky
koordinace a | marketing | | | hospodafstvi | | technologie a
komunikace textilu
Planovani, Divize odbytu 1 Controlling Logistika Vyroba textilu
| | koordinace, | L L L
VYVOj
Vyvoj obchodu Divize odbytu 2 Personalni Vyvoj baleni Divize produkce
|| || || || a techniky
Vyzkum a vyvoj Odbyt vychod Oddéleni prava Management Rauscher
| | a pojisténi L kvality |_| spotfebni produkty,
marketing a
odbyt
Organizaéni a Odbyt zapad
L | informacni ||
systémy

Obrazek ¢. 3: Organizacni struktura spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o.

Zdroj: upraveno dle (41)
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Spole¢nost ma dale odStépny zavod v Nové Pace, kde probihd predevS§im vyroba
textilnich vyrobku pro zdravotnické ucely. Zavod ve Slavkové u Brna ma dva vyrobni
provozy a Cast obchodni, kde je realizovan nakup a prodej zdravotnického materialu.
Ptistupnost k témto prostoram je velmi dobry, zavod lezi na okraji mésta asi 20 km od
Brna. Vyrobky jsou pak ze skladu rozvazeny siti distributori k odbératelim a

zékazniktim do celého svéta (41).

3.5 Zaméstnanci

Spole¢nost Lohmann & Rauscher se tfadi z hlediska pocCtu zaméstnancii mezi velké
organizace, tzn. Ze zaméstnava vice nez 500 zaméstnanct. V nasledujici tabulce je

zobrazen vyvoj poc¢tu zaméstnancti a mzdovych nakladf za obdobi 2007 — 2009.

Tabulka ¢. 1: Vyvoj po¢tu zaméstnancti a mzdovych nakladi spolecnosti

2007 2008 2009
Pocet zaméstnanct 716 753 727
Mzdové naklady (v tis. K¢) 107 524 119 228 128 669

Zdroj: upraveno dle (42)

Vyvoj poctu zaméstnancti ve sledovaném obdobi kolisd, mzdové naklady naopak

cvwvr

nejvyssi vroce 2008. Je patrné, ze spoleCnost vroce 2009 snizila stav svych

zaméstnanci, v tomto roce doslo také k vyraznému zvySeni mezd.
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4 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

4.1 Strategicka analyza

Strategickd analyza se sklada z analyzy vnitiniho a vnéjSiho okoli podniku a jejim cilem
je posoudit soucasny stav podniku a jeho podnikatelské okoli. Posuzuje takeé
pravdépodobny vyvoj do budoucnosti a vliv téchto zmén na podnikatelské aktivity dané
organizace. Vysledky jednotlivych analyz budou shrnuty do SWOT analyzy, ktera

identifikuje silné a slabé stranky spole¢nosti, ptilezitosti a hrozby do budoucna.

4.1.1 Analyza obecného okoli

Pro provedeni analyzy obecného okoli se nej€astéji pouziva, SLEPT/E analyza. Jejim
cilem je zhodnotit faktory, které ovliviiuji podnikatelské prostfedi, a tim 1 samotnou
organizaci. Je =zalozena na zkoumani socialnich, legislativnich, ekonomickych,

politickych, technologickych a ekologickych faktori.

» Socialni faktory

V poslednich desetiletich probéhly u ceské populace promény, které ovlivnily socidlni a
kulturni vzorce chovani v této oblasti. Mezi promény k zdkladnim hodnotam patii
piredev§im zdravi, rodina, pracovni uspéch a seberealizace, a stale vice 1 materidlova
uroven. Rozviji se orientace na zdravy zplsob zivota, spolecnost je oteviena

technickému pokroku a rychle se informatizuje.

Ve Slavkové€ u Brna, vsidle spole¢nosti, a jeho nejblizSim okoli Zzije pfiblizné
10 000 obyvatel. Primérny vék se pohybuje kolem 39,4 let. Mira nezaméstnanosti
v tomto regionu je kvili pfetrvavajici financni krizi vysoka, a to 10,1%. Lid¢ se
vSeobecné boji o svoji praci, navic vtomto regionu plisobi nizky pocet strategickych
zaméstnavatel. Pramérny plat se pohybuje piiblizng do 14 000 K&. Uroven vzdélanosti

obyvatel Jihomoravského kraje ve srovnani s CR je primérna (35).
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» Legislativni faktory

V kazdém podnikani je tieba sledovat legislativu daného statu, kterd ovlivituje ¢innost
kazdé spoleénosti. Ceskou republiku lze povazovat za politicky stabilni stat. Pravni
normy finan¢niho, obchodniho a dafiového prava prochdzeji Castymi novelizacemi,
piesto vSak lze situaci povazovat za stabilizovanou. V tuvahu je nutno brat také

sblizovani pravnich ptedpisti a norem Ceské republiky s pravem Evropské unie.

V Ceské republice je podnikani fizeno Zivnostenskym zakonem a obchodnim
zékonikem. Vyrazny vliv na podnikani vS§ak maji i daniové zdkony. Napt. Zékon o DPH,
ktery od ledna 2010 zvysil sazby DPH, a to sniZenou sazbu z 9 % na 10 % a zakladni
sazbu z 19 % na 20 %. ZvySeni sazeb DPH se miize projevit v cenach vyrobkt a sluzeb.
Od dubna roku 2011 pak nabude ucinnosti novela tohoto zdkona. Podstatnou zménou
bude moZnost provedeni opravy vysSe dané u neuhrazenych pohleddvek za dluzniky

v insolven¢nim tizeni (33).

Dalsi chystanou a pro podnikatele spiSe nepiijemnou zménou bude ruceni podnikateli
za nezaplacenou dai, tzn. navrh aby platce (v pozici kupujiciho) rucil za DPH, kterou
z nakoupeného zbozi nebo sluzby neodvede prodavajici. Vyraznou zménou prosla také
sazba dané z piijmi pravnickych osob. Zatimco v roce 2007 Cinila tato sazba 24 %,

v roce 2010 klesla na 19 %, v roce 2011 zstava ve stejné vysi (32).

Od ledna 2011 doslo k n€kolika zménam v zdkoniku prace, které zasahly Siroce vSechny
zaméstnavatele, ale 1 zaméstnance. Napt. prodlouzeni doby, po kterou zaméstnavatel
poskytuje zaméstnanci ndhradu mzdy béhem docasné pracovni neschopnosti ze 14 na
21 kalendafnich dnii a s tim souvisejici zakaz zruSeni pracovniho poméru ve zkuSebni
dobé b&hem prvnich 21 dnl docfasné pracovni neschopnosti. Diky tomu se mohou

zaméstnavatelim vyrazné zvysit osobni naklady (24).

» Ekonomické faktory

Kazdy podnik je ve svém rozhodovani a chovani znacné ovlivnén celkovou
hospodaiskou situaci zemé a jeji dynamikou. Cesky trh je navic velmi uzce ovliviiovan

ekonomickym vyvojem EU. Jiz zminénd pretrvavajici finan¢ni krize méa navic velky
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vliv na ekonomické faktory, které plisobi na podnikani. Mezi tyto faktory patii zejména

rast HDP, inflace nebo mira nezaméstnanosti.

Makroekonomicka situace Ceské republiky se vroce 2010 postupné zlepsovala. Po
poklesu realného hrubého domaciho produktu v roce 2009, bylo v roce 2010 patrné jisté
zotaveni. Ve tfetim Ctvrtleti roku 2010 se HDP, ociStény o cenové, sezonni a kalendaini
vlivy, zvysil meziro¢né o 2,8 % a ve srovnani s pfedchozim ctvrtletim o 1,0 %. K rlstu
ptispéla zejména odvétvi zpracovatelského primyslu, trznich sluzeb a obchodu.V roce
2011 se vSak odhaduje zpomaleni ¢eské ekonomiky o 0,5 — 0,75 % HDP. Divodem
budou zfejmé Skrty ve vladnich vydajich (27).

Priimérna mira inflace v roce 2009 ¢inila 1 %, coz bylo o 5,3 procentnich bodli méné
nez v roce 2008, kdy zacala svétova ekonomicka krize. Na konci roku 2010 se zvysila
na 1,5 %. Vroce 2011 se predpoklada, ze se primérnd mira inflace bude pohybovat

okolo 2 % (27).

Co se tyce domaci poptavky, nepredpoklada se rapidni zlepSeni situace na ceském trhu
prace, spiSe naopak. Zatimco v listopadu roku 2010 byla mira registrované
nezaméstnanosti 8,6 %, v prosinci se zvySila o jeden procentni bod, tedy na 9,6 %.
V roce 2011 se odhaduje dal$i narist a mira nezaméstnanosti by méla piekrocit 10 %
hranici. Pravé ztohoto divodu se nepiedpokladd ani vyrazny rist redlnych mezd.

Spotteba domacnosti bude spiSe stagnovat. (25, 39)

> Politické faktory

Cinnost podnikatelskych subjektti je v Ceské republice ovliviiovana také politickou
situaci. Po volebnim roku 2010 Ize oc¢ekévat, ze rok 2011 bude obdobim velkych zmén.
Nova vlada chyst4 vladni reformy s cilem ozdraveni ¢eské ekonomiky. Prvnim krokem
jsou ptedevSim Skrty v davkéch, platech statnich zaméstnanct €i statnich zakazkach
apod. Rozsahlou reformou ma projit zejména penzijni systém, zmény se budou
pravdépodobné tykat i daflového konceptu, sttedniho a vysokého Skolstvi a v neposledni

fad¢ zdravotnictvi (36).
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» Technické a technologické faktory

Technické a technologické faktory patii v souasné dobé mezi klicové predpoklady
zvySovani konkurenceschopnosti podniki. Byt konkurenceschopny znamend byt
schopen prosadit se na trhu, vytvafet si znatelné vyhody a byt stile o krok vpied
v porovnani s konkurenci. Pokud podniky chté¢ji stale oslovovat zakazniky a drzet krok
s konkurenci, neobejdou se bez inovaci. Inovace jsou nezbytnou soucasti fungujiciho a
prosperujiciho podniku, ktery mysli na budoucnost. Mezi takové inovace patii napiiklad
zmény vyrobkl a sluzeb, zmény zptsobu jejich vyroby, rozsiteni stavajici fady vyrobku
¢1 zlepSeni vlastnosti stavajicich vyrobkl, moderni informac¢ni systémy, moderni stroje
a zatizeni, ale 1 zmény spjaté s védeckymi, ekonomickymi a organiza¢nimi zménami,
v jejichz dasledku dochazi k isporam prace a predev§im k uspokojovani potieb lidi —

zékaznik (38).

» Ekologické faktory

Ekologie vyrazné ovlivituje vyrobni technologie podnikil a diky rostouci produkeci roste
1 energeticka spotieba, zhorSuje se dostupnost a dochazi k devastaci ptirodnich zdrojt.
Tyto skutecnosti vedou k ekologickym aktivitdm a mezindrodnim, evropskymi i statnim
opatfenim. Tyto pozadavky je tfeba brat v tivahu, jak na strané¢ vstupd, tak na strané
vystupt z produkce a odbytu. Specifickou a v dneSni dob& stile castéji sledovanou

oblasti je pak likvidace odpadu.

4.1.2 Analyza oborového okoli

Pro analyzu oborového okoli, ve kterém se organizace nachazi, mize slouzit Portertiv
model, ktery spociva v identifikaci péti hlavnich sil, které ovliviiuji trzni situaci

podniku, moznost riistu do budoucna a dlouhodobou ziskovost trzniho segmentu.
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Riziko vstupu potencidlnick
konkurentd

Rivalita firem v

Lo e it
konkurenénim prostfedi ylednervech sila

kupujicich

Smiuvni =ila
codaveteld

Hrozha substitusnich
wyrohkl

Obrazek ¢. 4: Portertv péti faktorovy model

Zdroj: upraveno dle lit. 9, str. 181

» Rivalita podniki v konkurenénim prostiedi

Spole¢nost z hlediska konkurence piedstavuje monopolistickou konkurenci. Trh je
specificky velkym poctem podnikl na trhu, znacnou mobilitou mezi jednotlivymi trhy,
podniky vyrabéji diferencované produkty a maji schopnost stanovit cenu téchto
produkti. Intenzita a zplUsob konkurence mezi jednotlivymi subjekty na trhu je
prosttednictvim cenové valky. Diky pozitivnimu trendu v odvétvi je intenzita soupeteni
vysokd. Kromé cenové valky je pro podnik dalezitym nastrojem k dosazeni tspéchu 1

diferenciace produktu.

K hlavnim konkurentim spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. se fadi vyrobni
podniky se stejnym nebo obdobnym predmétem podnikani nabizejici obdobny sortiment
vyrobkil. Jednd se pfedevS§im o vyrobu zdravotnického materidlu, zdravotnickych
prosttedkii a obvazového materidlu. Pfi analyzovani konkurence je nutné dale brat
v uvahu, zda se jednd o malé a stiedni organizace ¢i o velké spolecnosti. Zde hraje
dalezitou roli pocet zaméstnancti spolecnosti. Spole¢nost Lohmann & Rauscher

zaméstnava pies 700 zaméstnancl, proto bude zafazena do kategorie velkych
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spolecnosti. Mezi hlavni konkurenty pak budou patfit spolecnosti na stejné urovni, tedy

velké organizace s podobnym vyrobnim sortimentem.

Mezi hlavni konkurenty spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. lze zatadit naptiklad
(41):

e Hartmann-Rico, a.s.,

e Molnlycke Health Care Klinipro, s.r.o.

e Bbraun Medical s.r.o.,

e Dina Hitex, spol. s.r.o.,

e Batist, s.r.o.,

e C(etrex, s.r.0.,

e Panep, s.r.o.

»  Riziko vstupu potenciilnich konkurenti

Jelikoz se Lohmann & Rauscher se nachazi na poli monopolistické konkurence, kde se
pohybuje velké mnozstvi subjektti a kde je pottebné diferencovat produkty, bariéry
vstupu do odvétvi jsou zde minimalni. Mezi piekonatelnou piekazku lze zaradit nutnost
ziskat si na trhu dobré jméno nebo dodrzovat legislativu a pravidla stanovena EU na
vyrobu zdravotnickych potieb. Z tohoto diivodu je ohroZeni ze strany nové ptichozich

na trh zna¢né.

» Hrozba substitu¢nich vyrobki

Vyrobky, které spole€nost Lohmann & Rauscher vyrdbi, nelze jednoduse substituovat.
Kazdy vyrobek je urcen ke specifickému pouziti. Opét se vSak opirdm o fakt, Zze se
podnik pohybuje v monopolistické konkurenci, kde se hlavni konkurenéni boj odehrava
predevsim v diferenciaci vyrobkil a snaze vyvijet neustale nové, jednoduseji pouzitelné
a zdravi prospesné produkty. Riziko substituce tedy zavisi do velké miry na technologii

a inovaci produktl spole¢nosti.
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> Smluvni sila dodavatelu

Je tfeba si uvédomit, Ze dodavatel¢ cCasto rozhoduji o Gspéchu ¢i netspéchu
podnikatelského subjektu. Spole¢nost ma mnoho dodavateli. Ty lze rozclenit do
riznych kategorii, napf. dodavatelé materialii a surovin, energie a paliv, polotovard,
technologii, informaci, pracovnich sil aj. Specifickymi dodavateli jsou finan¢ni
instituce, poskytovatelé sluzeb, reklamni agentury apod. Spole¢nost tedy neni zavisla na

jednom dodavateli, z tohoto diivodu je smluvni sila dodavatelti mala.

V souvislosti s dodavateli vyvstava otazka vyuziti ndkupniho marketingu, ktery v praxi
ceskych firem stoji na okraji zajmu, ale zkuSenosti ukazuji, Ze je vice neZ potiebny.
Podstata nakupniho marketingu spociva v chdpani dodavateli jako specifickych

zékazniki firmy.

» Vyjednavaci sila odbérateli

Tabulka ¢. 2: Pirehled hlavnich odbératelu spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o.

Nazev Predmét ¢innosti

FN Motol Fakultni nemocnice

FN Plzen Fakultni nemocnice

FN Hradec Kralové Fakultni nemocnice

FN Olomouc Fakultni nemocnice

FN Brno Fakultni nemocnice

FN Ostrava Fakultni nemocnice

Medipos P+P, s. r. 0. Provadi zasobovani zdravotnickym materidlem

Phoenix, a. s. Lékarensky velkoobchod

Gehe Pharma Praha Zajistuje zasobovani 1ékaren

Alliance Healthcare, s. r. o. Ptedni distributor 1éka v CR

Pharmos, a. s. Distrib}lce 1é¢iv, zdravotnického a dentalniho
materialu

Dentimed, s. r. o. Velkoobchod zdravotnickych vyrobku. E-shop

Zdroj: upraveno dle (41)

v

Portfolio odbératelti spolecnosti je velmi rozSifené, nebot’ spolecnost dodava své
vyrobky jak v CR, tak i v zahraniéi. Vy3e uvedend tabulka obsahuje 12 primérnich

odbératelii. Skute¢nost, ze dodava do vétsiny fakultnich nemoc v Ceské republice je
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velmi pfiznivd. Dlvodem jsou piedevSim velké a pravidelné odbéry produktii. Ve
zbylych ptipadech se vétSinou jednd o velkoobchody, které zasobuji 1ékarny ¢i pfimo

Iékate. Mezi odbérateli se také vyskytuji e-shopy a koncovy zékaznici.

4.1.3 Analyza vnitiniho prostredi 7S

» Strategie

Strategii spoleCnosti Lohmann & Rauscher je byt Cislo jedna v partnerstvi se
zédkaznikem. Ke splnéni tohoto strategického cile musi byt splnény dil¢i cile, které
povedou k dlouhodobé spokojenosti zakaznika, a to certifikovand kvalita podle
mezinarodné uznanych standardl, uplny sortiment, individualni podle zikaznikli a
indikaci a motivovani spolupracovnici, ktefi se zodpovédné zasazuji za zdkaznika. Dalsi
zékladni a nezbytny strategicky prvek spole¢nosti predstavuje inovace, kterd vyrazné

piispiva k zajisténi budoucnosti podniku (41).

> Struktura

Struktura podniku je rozdélena na dvé ¢innosti, na vyrobni a obchodni. Vyrobni ¢innost
je pfedmétem jejiho podnikani a jedna se predevS§im o vyrobu textilnich vyrobkl pro
zdravotnické ucely. Do obchodni Cinnosti patii prodej vlastnich vyrobkii. Spole¢nost
kazdy rok zaméstndva pramérné pies 700 zaméstnancl, ztoho 12 vedoucich
pracovnikii, ostatni zaméstnanci jsou predevSim dé€lnické profese, jako d¢lnice,
skladnici, mechanici a sefizovaci strojii. Organiza¢ni struktura spole¢nosti je podrobné

rozepsana v predeslé kapitole (41).

» Styl Fidici prace

Vsechny principy vedeni se odviji od vize spolecnosti, od hlavnich zasad a jejiho
kodexu jednani. Ve spolecnosti prevlada spiSe demokraticky styl vedeni. Spolecnost se
snazi o co moznd nejveétsi decentralizaci. Decentralni jednotky jsou za své vysledky
zodpovédné a jsou vybaveny kompetenci k rozhodovani. Komunikace je dvousmérna.
Vedouci informuje podfizené a objastiuje své zdméry, a soucasné¢ dava moznost

podiizenym vyjadfit se. Centralizace se stava principem jen tehdy, kdyz je to
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bezpodmine¢né nutné. Naptiklad v ptipadé, Ze cela skupina sleduje nadfazeny zajem,

jsou funkce a jednotlivé oblasti vedeny centralné (41).

» Systémy

ProtoZe spole¢nost Lohmann & Rauscher, s.r.o. vyrabi produkty pro oblast l¢katstvi,
hygienu a péci a kvalita téchto vyrobki mize mnohdy zachranit i zivot, zarukou
kvalitnich a bezpe€nych produktl je kvalitni systém fizeni. Lohmann & Rauscher ma
zavedeny systém kvality v EN ISO 9001/ EN ISO 13485 a jako vyrobce medicinskych
vyrobkti podléha smérnici 93/42/EWG. Dale je drzitelem TUV CER, coZ je certifikat
dokumentujici vysoce kvalitni praci. Ta za¢ind u vyvoje produktu a konéi jeho
upotiebenim. Samoziejmosti je orientace podle zakonnych piedpisi a mezinarodnich

smérnic. Navic ma zavedené vlastni métitka kvality (29).

V podniku se dale vyuziva nc¢kolik dilezitych programi. Nejdilezitéjsi je informacni
systém. V tomto systému je vedeno skladové hospodafstvi, jako je pfijem, vydej na
sklad, z vyroby a k zdkaznikim. Kazdy zaméstnanec ma urcitd prava a ukoly a
zpracovava a vypliuje, to co mu bylo pfidéleno. Dale je zde planovana vyroba, eviduji
se kusovniky, pracovni plany, pracovni zakazky, rozpracovanost zakazky atd. Co se
tyCe ucetniho software, jednad se o klasicky informacni systém pro ucetnictvi, kde se
eviduji pfijaté a odeslané faktury, platby atd. Dale se zde vyuZziva software na vypocet
mezd delnika, je to specifickd databaze, kde se eviduji jednotlivé vykony délnikti a na
zéklad¢ téchto vykontll je jim pak spocitdna tkolova mzda. Z tohoto softwaru se data
nacitaji do mzdového programu, kde je spocitana Cista mzda vSem pracovnikiim.
Poslednim dualezitym firemnim softwarem je dochdzkovy systém. Kazdy zaméstnanec
pouziva pro piistup do budov Cipovou kartu, dochazkovy systém eviduje vSechny

prichody a odchody.
ProtoZe je v soucasné dob¢ stale vetsi pozornost vénovana ekologii, spolecnost by méla

do své podnikatelské strategie a do béZzného provozu zaclenit také ekologicky systém

fizeni, ktery by snizoval negativni vlivy jeji ¢innosti na zivotni prosttedi.
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» Spolupracovnici

Hlavnim zdrojem zvySovani vykonnosti podniku a jeho produktivity jsou lidé,
spolupracovnici. Néstroj, ktery vyznamné ptispivd k dosahovani dobrych vysledkd, je
spravna motivace, a to jak manazerli, tak vykonnych pracovnikii. Ve spole¢nosti
Lohmann & Rauscher je spoluprace zaloZzena na oteviené komunikaci mezi
managementem a ostatnimi spolupracovniky, kterd vede k aktivni spoluucasti
zaméstnanci na zivoté podniku, k osobni zainteresovanosti a dobré praci. K
vyznamnym faktorim motivace zaméstnancti ve spoleCnosti patii také jiz zminény
demokraticky styl fizeni, tedy davéra vedeni podniku v samostatnost svych

zaméstnanci, v originalni pfistup a zodpovédnost k plnéni pracovnich ukold.

V soucasné¢ dobé, predevSim mladi lidé, povazuji také moznost kariérniho rastu za
velmi silnou motivaci k dosahovani dobrych vysledkli. Ve spole¢nosti Lohmann &
Rauscher vSak tento nastroj motivace chybi, coZ mize mit za nasledek odchod dobrych

pracovniki ke konkurenci.

» Schopnosti

Hybnou silou rozvoje podnikatelské Cinnosti spole¢nosti jsou vedouci pracovnici a
jejich schopnosti. Rozhodovaci schopnosti, odborné znalosti z oboru podnikéni,
schopnosti a dovednosti v jednani s lidmi, schopnost tymové prace apod. Proto je ve
firm¢ vénovana velkd pozornost kvalifikatnim pozadavkim zaméstnancl v rtiznych
funkcich, zkuSenostem zpraxe 1 odbornému Skoleni po celou dobu plsobeni

zaméstnancu ve spolecnosti (41).

» Sdilené hodnoty — firemni kultura

Firemni kultura tvoti dileZitou soucést podniku, ktera ptispiva k jeho vykonnosti a ma
znacny vliv na jeho uspésnost a efektivitu prace zaméstnancl. Lohmann & Rauscher se
snazi budovat svou firemni kulturu pomoci rtiznych néstroji. V nejSirS$i roviné jde o
pravidla spoleCenského styku jako je zdvofilé chovani k ostatnim pracovnikiim,
vzajemny respekt a divéra, zasady a pravidla pracovni moralky, formdlni obleceni.

Jednani ve vztahu k zdkazniklim, partnerim a konkurenttim je vizitka firmy, proto se
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snazi byt spolehlivym partnerem a vytvaiet dlouhodoba partnerstvi. DalSim prvkem
podnikové kultury, na ktery spole¢nost klade diiraz, je architektura podniku, vybaveni

pracovist’, vyro¢ni zpravy, firemni produkty a zejména propagace (30).

Svou propagaci spolecnost smétuje vzhledem ke svému pfedmétu podnikani predevsim
odborné vetejnosti. Nové zdkazniky se snazi ziskat Sifenim dobrého jména, které
propaguje za pomoci spokojenych zikaznikl. Jednou z hlavnich forem propagace
spole€nosti Lohmann & Rauscher jsou vlastni internetové stranky, kde si stavajici i
potencialni zdkaznici mohou pfecist informace o podniku, o vyrobcich, novinky ¢i
uskutecnéné a planované akce a Skoleni. Tyto stranky jsou vSak cileny spiSe na segment

nemocnic a zdravotnickych zatizeni a nevyhodou je chybé&jici elektronicky prode;.

4.1.4 SWOT

SWOT analyza shrnuje poznatky ze strategické analyzy, tedy vysledky vnéjsi a vnitini
analyzy spoleCnosti a definuje silné a slabé stranky spolecnosti, které byly ziskany

z vnitiniho prostiedi a hrozby a pfilezitosti z analyzy vn¢jS$iho prostiedi.
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Tabulka ¢. 3: SWOT spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o.

INTERNI

ANALYZA

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

Perspektivni odvétvi.

Mala motivace zaméstnancu.

Know how a dobré jméno spoleCnosti.

Nedokonalé internetové stranky,

chybéjici elektronicky prode;.

Dobra poloha firmy a vybudovana Siroka
distribucni sit.

Kvalifikovana pracovni sila.

Certifikovana kvalita vyrobku.

Sortiment vyrobku dle pozadavk

zakaznika.

Vyuzivani modernich technologii a
vyrobnich procesu.

Kvalitni informacni systém a systém

Fizeni.

Vyzkum a vyvoj vyrobku.

Spoluprace se zahrani¢nimi partnery.

EXTERNI
ANALYZA

PRILEZITOSTI

HROZBY

Neustalé inovace a diferenciace vyrobku.

Obtizna orientace v rychle se ménicim

pravnim systému.

Velky pocet vyznamnych odbératell.

Casté novelizace zakond.

Pravidelné a velké odbéry produkt(

nemocnicemi.

Zpomaleni ¢eské ekonomiky.

Exportni pfileZitosti.

RUst miry nezaméstnanosti.

Zaclenéni ekologické strategie.

Pretrvavajici finanéni krize.

VIadni reformy.

Odliv kvalifikovanych pracovnika.

Relativné snadny vstup novych firem na
trh.

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2 Financ¢ni analyza spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o.

Tato ¢ast diplomové prace je vénovana posouzeni financni situace spolecnosti Lohmann
& Rauscher, s.r.o. prostfednictvim vybranych metod finan¢ni analyzy. Pii vypoctu
vSech ukazateli jsem vychdzela z ucetnich vykazi podniku (rozvaha, vykaz zisku a

ztrat, cash flow) za obdobi 2007 — 2009.

Vybrané¢ finan¢ni ukazatele byly také srovnavany s doporu¢enymi hodnotami a
oborovymi praméry. Oborové priméry byly ziskany z internetovych stranek
Ministerstva primyslu a obchodu prostiednictvim systému INFA, coz je
benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatorf. Spole¢nost Lohmann &
Rauscher byla porovnavéana s odvétvim vyroby textilii a textilnich vyrobkd dle OKEC

17 za rok 2008.

4.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

4.2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza zjiStuje zménu jednotlivych poloZek ucetnich vykazli oproti
piedchazejicimu obdobi. K tomuto ucelu byly vyuzity ucetni vykazy rozvaha a vykaz

ziskl a ztrat za sledované roky 2007 — 2009.
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1) Horizontalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 4: Horizontalni analyza aktiv v letech 2007 — 2009
(absolutni hodnoty v tis. K¢)

POLOZKY 2006 - 2007 2007 - 2008 2008 - 2009

ROZVAHY abs. % abs. % abs. %

AKTIVA CELKEM 130 101 15,16 -50 990 -5,15| 51369 5,48
Dlouhodoby majetek -8 509 -2,57 73 465 22,78 -36 220 9,15
DNM 8136/ 1139,00 19 705 222,60 -4908 -17,20
Software -290 -40,61 2740 -64,62| 23108 15423,33
[Nedokonceny DNM 8 426 - 19979 237,11} -28016 -98,63
DHM -16 645 -5,00 53760 17,14 -31312 -8,52)
Pozemky 0 0,00 0 0,00 1808 116,27
Samostatné movité véci -16 908 -8,90 48 834  28,51| -19272 -8,75
DFM 0 0,00 0 0,00 0 0,00
|Obézna aktiva 135978 25,80 -122260[ -18,40 86 101 15,92
Zasoby -23 716 -6,51 -59807] -17,50F 23 838 8,50
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 22 9,69 0 0,00
Kratkodobé pohledavky 115371 75,00 -75945 -28,80] 86420 46,16
Kratkodoby fin. majetek 44323 295,15 134700 22,70 -24 157 -33,18
Penize -57 -24,56 97| 55,42 -66 -24,64
Ucty v bankach 44380 300,17 13373 22,60 -24 091 -33,21
|Casové rozliSeni 2632 1008,43 -2195( -75,87 1488 213,18

Zdroj: upraveno dle (42)

Celkova aktiva spole¢nosti v pribéhu sledovaného obdobi kolisala. Jak lze z tabulky

¢. 4 vycist, hodnota dlouhodobého majetku mé sttidavé rostouci a klesajici tendenci.

Narust dlouhodobého majetku je vroce 2008 zplisoben piedev§im ndkupem novych

stroji a zafizeni a vytvofenim nedokonceného dlouhodobého majetku, ktery podnik

vroce 2009 zatadil do uzivani ve formé& softwaru. V roce 2009 dlouhodoby majetek

klesl o 9 % oproti roku 2008, divodem je vyfazeni a prodej nepotfebného movitého

majetku.
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Ze stalych aktiv podnik vlastni pozemky, stavby a samostatné movité véci. Pozemky
v roce 2009 meziro¢né vzrostly, firma tedy v tomto roce nakoupila nové pozemky.

Spole¢nost ve sledovaném obdobi neeviduje dlouhodoby finanéni majetek. Nema tedy
z4dné podily, nevlastni dlouhodobé cenné papiry a vklady, neni soucdsti Zadného

uskupeni a neni kapitalové propojena s dodavateli ani odbérateli.

Celkova hodnota obéZnych aktiv se vroce 2007 oproti roku 2006 zvysila témef
0 26 %. Na tomto zvySeni se podili rast kratkodobych pohledavek o 75 %, ziejmé
v disledku problémt s nespldcenim obchodnich pohledavek, tedy nesolventnosti
odbératelli a dale rast kratkodobého finan¢niho majetku o 44 mil. K¢, tj. o 295 %.
V roce 2008 maji obézna aktiva naopak klesajici tendenci. Jak je ziejmé z tabulky €. 4,
nejvétsi pokles predstavuje snizeni polozky zasob a kratkodobych pohledavek. V roce
2009 maji tyto polozky opacny vyvoj, tzn. jak zasoby, tak i1 kratkodobé pohledavky
v tomto roce vzrostly. Podnik také vytvati opravné polozky k pochybnym pohledavkam,
jejichz splaceni je vysoce nepravdépodobné. Odbératelé jsou ziejmé v konkurznim
fizeni. Kratkodoby finan¢ni majetek je tvofen penézi v hotovosti na pokladnach a
penézi na bankovnich uctech. Spole¢nost neobchoduje s kratkodobymi cennymi papiry
a ve sledovaném obdobi nepofizovala kratkodoby financni majetek. Bankovni ucet
vroce 2007 a 2008 vyrazné vzrostl, naopak v roce 2009 oproti roku 2008 poklesl o 24
mil., tedy o 33 %. Jednim z divodi tohoto poklesu je zaplaceni nakladovych troku

dlouhodobé plijcky spolecnosti z bankovniho uctu.

Vyvoj vybranych polozek aktiv za obdobi 2006 - 2009
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Graf ¢. 1: Vyvoj vybranych poloZek aktiv za obdobi 2006 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)
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2) Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 5: Horizontalni analyza pasiv v letech 2007 — 2009
(absolutni hodnoty v tis. K¢)

POLOJZKY ROZVAHY 2006 - 2007 2007 - 2008 2008 - 2009
abs. % abs. % abs. %

PASIVA CELKEM 130 101]  15,16]  -50990] -5,15] 51369 5,48
Vlastni kapital 120374 36,00 251347 5528] 49307 6,98
Zékladni kapitél 0 0,00 o 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 0,00 o 0,00 0 0,00
Fondy ze zisku 0 0,00 0 0,00 0 0,00
VH minulych let 107308| 396,77 120372 89,60 251348 98,67
VH bé&z. ¢. obdobi 13066 12,17] 130975 108,80] -202 041] -80,38
Cizi zdroje 10 070 1,92| -318101] -60,000 17808 8,26
Dlouhodobé zavazky 83075 27,30 -268940 -69,46 976/  -0,82
Kratkodobé zavazky 76 114 -3736|  -49612] -38.80] 13556 17,38
Zavazky z obchod. vztahii | -117 058]  -67,35 7967 14,060 17379 35,64
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
|Casové rozliSeni -343]  -100,00 15764 - 15746]  -99.88

Zdroj: upraveno dle (42)

Vlastni kapital predstavuje ticetni hodnotu podniku a ptiznivou zpravou pro majitele je
skutecnost, Ze tato hodnota ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci, piicemz podil
vlastnich zdroj se na celkové kapitadlové struktuie zvysil v roce 2007 o 36 % a v roce
2008 dokonce o 55 9%. Nejpodstatnéjsi vliv na zvySeni vlastniho kapitdlu maji dve
hodnoty. Jednak je to pfevod zisku bézného obdobi v letech 2007 — 2009 do polozky
hospodatskych vysledki minulych let, tzn. zadrZeni ¢asti zisku jako interniho zdroje
financovani, coz mize znamenat bud investici nebo transformaci, a dale vykazani

¢istého zisku za ucetni obdobi ve sledovaném obdobi.

Ve sledovaném obdobi nedoslo ke zménam zakladniho kapitalu. Kapitdlové fondy jsou
ve sledovaném obdobi vykazovany ve stejné vysi a jsou tvoreny ostatnimi kapitalovymi

fondy. Jedna se o kapitalové vklady, které nezvySuji zakladni kapital, nebo ptijaté dary.

Déle podnik vytvaii rezervni fondy, nedélitelny fond, ostatni fondy ze zisku a statutarni

fond. Jejich vySe se tidi podle pravni povahy spolec¢nosti a spoleCenskou smlouvou a za
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sledované obdobi se nezménila. Prostfedky vazané ve statutarnich a ostatnich fondech
navy$uji hodnotu firmy a maji charakter skrytych rezerv. Podnik tyto fondy tvofi ziejmé

na uhradu budoucich ztrat.

Vysledek hospodaieni béZzného ucetniho obdobi v letech 2006 — 2007 a 2007 —2008
roste, v roce 2009 oproti roku 2008 vSak poklesl o 80 %. Hlavnim divodem poklesu byl

ziejmé& propad trzeb a také pokles mimotradnych vynosi v tomto roce.

Cizi kapital ma stfidavé rostouci a klesajici tendenci. V roce 2007 oproti roku 2006
mirné¢ vzrostl, vroce 2008 vSak poklesl oproti roku 2007 o 60 %, a to z divodu
vyrazného snizeni dlouhodobych zavazkl spolecnosti. V roce 2009 je zaznamenam
mirny nartst. Dlouhodobé zavazky v roce 2007 oproti roku 2006 vzrostly o 27,3 %,
davodem je dlouhodoba piijcka od spole¢nosti Lohmann & Rauscher GbmH. V roce
2008 a 2009 maji dlouhodobé zavazky klesajici tendenci, coz je zplsoben splacenim
dlouhodobé¢ pujcky. Kratkodobé zavazky v letech 2007 a 2008 klesaly a to z divodu
snizeni zavazkl z obchodnich vztaht, v roce 2009 naopak vzrostly o 13,5 mil. K¢ oproti
minulému obdobi, coz je pozitivni trend. Nejvice vzrostly zdvazky z obchodnich vztahii

a to pfiblizn€ o 17 mil. K¢. Podnik nema Z4dné bankovni Givéry a vypomoci.

Vyse ¢asového rozliSeni je v roce 2007 zanedbatelna, v roce 2008 vyrazné vzrostla, a
naopak v roce 2009 je zaznamenam vyznamny pokles, a to vynosi ptistich obdobi o 15
mil K¢. Jednd se o castku piijatou v roce 2008, ale vécné pattici do vynost piiStich
obdobi, tedy do roku 2009. Tuto ¢astku podnik tedy v roce 2009 vykazuje na nékterém

z vynosovych uctl ve vykazu zisku a ztraty.
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Vyvoj vybranych polozek pasiv za obdobi 2006 - 2009
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Graf ¢. 2: Vyvoj vybranych poloZek pasiv za obdobi 2006 — 2009

Zdroj: upraveno dle (42)

3) Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 6: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 — 2009

(absolutni hodnoty v tis. K¢)

POLOZKY VYKAZU 2006 - 2007 2007 - 2008 2008 - 2009
abs. % abs. % abs. %

Trzby za prodané zbozi -16 714 -8,29 4672 2,52 -48 977 -25,82
[Naklady na prodané zbozi -8 930 -7,02 -7 096 -6,00 11216 10,07
|Obchodni marze -7784 -10,46 11768 17,66 -60 193]  -76,80
Vykony 269 165 31,65 10 634 0,94 -60 262 -5,33
Trzby za vlastni vyrobky a sl. 3015920 37,18 56 391 5,06 -129212 -11,05
[Vykonova spotieba 2398120 37,43 -29 220 -3,32 -47 496 -5,58
Piidana hodnota 21569 7,60 51622 16,88 -72959] -20,41
Odpisy DNM a DHM 5824 20,42 956 2,78 17 942 50,84
Provozni VH -8 650 -7,00 43 903 38,211 -116322] -73,26
'VH za tcetni obdobi 13 066 12,17 130 975 108,8] -202041] -80,38

Zdroj: upraveno dle (42)

Trzby za prodané zboZi v roce 2007 poklesly absolutné o vice nez 16 mil. K¢, v roce

2008 mirn¢ vzrostly a v roce 2009 je zaznamenam propad trzeb, a to az o 25%. Naklady

na prodané zbozi jsou ve sledovaném obdobi mensi nez trzby za prodej zbozi. V letech
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2007 a 2008 naklady klesaly, v roce 2009 naopak vzrostly, a to o 10 %.Vyvoj trzeb a
nakladi na prodané zbozi kopiruje i vysi obchodni marze. Narist o 17 % je
zaznamenam v roce 2008, vroce 2009 vSak spoleCnost prodala méné zbozi oproti
minulému roku, avSak s vy$§imi naklady, obchodni marze proto v tomto roce vyrazné

poklesla, a to az o 77 %, coZ je velmi negativni trend.

Z vyvoje vykont, které jsou tvoieny piedevsim trzbami za prodej vlastnich vyrobkt, a
vykonové spotieby lze sledovat trend pFidané hodnoty. Ta ma v roce 2007 a 2008
pozitivni, tedy rostouci tendenci. V roce 2009 vSak poklesla, a to az o 20 % oproti roku

2008, ditvodem je pokles trzeb za vlastni vyrobky a pfidané hodnoty v tomto roce.

Odpisy po sledované obdobi rostly. Zejména v roce 2009 je zaznamendm narust, a to
témét o 18 mil. K¢ z divodu nakupu novych strojii a zafizeni a potizeni nového

softwaru, ktery zacala firma v roce 2009 odepisovat.

Vysledek hospodaieni z provozni c¢innosti spolec¢nosti je ve sledovaném obdobi
kladny. Jeho trend neni ale ptiznivy. Zatimco v roce 2008 je patrny nartst o 38 % oproti
roku 2007, v roce 2009 klesl témet o 117 mil. K¢, relativné o 73 %. Tento vyvoj se dal
predpokladat vzhledem k tomu, Ze v roce 2009 klesly trzby o 130 mil. K¢ a vykony o 60

mil. K¢. Stejnym zplisobem se vyvijel 1 vysledek hospodateni za Gcetni obdobi.

Vyvoj vybranych polozek VZZ za obdobi 2006 - 2009
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Graf €. 3: Vyvoj vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty za obdobi 2006 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)
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4) Horizontalni analyza cash flow
Cash flow neboli penézni tok vyjadiuje skutecny pohyb penéznich prostiedkii podniku.

Je vychodiskem pro fizeni likvidity.

Tabulka ¢. 7: Horizontalni analyza cash flow v letech 2007 — 2009
(absolutni hodnoty v tis. K¢)

2006 - 2007 2007 - 2008 2008 - 2009
Polozky vykazu
abs. % abs. % abs. %
CF z provozni ¢innosti 7 590 35 405 009 2868 -397 318 | -101,6
CF z investi¢ni ¢innosti 1271 247 -1 487 -83,3 29 9,76
CF z finan¢ni ¢innosti -84 107 -50 -352 015 | -423,7 | 267 964 99,6
CF celkem -75 246 -51,5 51 507 72,8 -129 325 | -105,8

Zdroj: upraveno dle (42)

vV s

penézni toky z hlavni vydélecné, tedy z provozni ¢innosti. S vyjimkou roku 2008 je

jejich hodnota zaporna, coz neni ptiznivy trend.

V roce 2007 se hodnota provoezniho cash flow pohybuje v zapornych hodnotach, oproti
minulému roku se vSak zvysila o 35 %, coZ bylo ovlivnéno predev§im zvySenim
kratkodobych pohledavek a snizenim kratkodobych zavazkl. V roce 2008 je patrny
skokovy nartst, a to az o 2 868 %, coZ bylo zplisobeno jak poklesem pohledavek, tak 1
poklesem kratkodobych zavazkl a zasob. V roce 2009 je zapornd hodnota zpiisobena

vyznamnym zvySenim kratkodobych pohledavek, zavazka 1 zasob.

Cash flow zinvesti¢ni ¢innosti podniku je tvofen pouze prodejem dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku, jeho hodnota ve sledovaném obdobi kolisd. Nejveétsi
pokles je zaznamendm v roce 2008 oproti roku 2007 a to o 83 %, naopak nejvétsi nartist

v roce 2007 o 247 %.

Co se tyce vyvoje cash flow z finanéni ¢innosti, v letech 2006 — 2008 je patrny

klesajici trend, a to az do zapornych hodnot, coz je zpisobeno splacenim dlouhodobé
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pujcky spolecnosti. Od roku 2008 je zaznamenam skokovy nariist jeho hodnoty, ktera
vSak zlstava v zépornych Cislech.

Cash flow celkem je tvofeno souctem cash flow z provozni, investi¢ni a financni
¢innosti. Za sledované obdobi hodnota celkového cash flow stfidavé rostla a klesala.
V roce 2009 je patrny vyznamny pokles jeho hodnoty a to az do zapornych hodnot, coz

je neptiznivy trend, ktery byl ovlivnén predevS§im zapornou hodnotou provozniho cash

flow.
Vyvoj vybranych polozek CF za obdobi 2006 - 2009
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Graf ¢. 4: Vyvoj vybranych poloZek cash flow za obdobi 2006 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

4.2.1.2 Vertikalni analyza

Prostfednictvim vertikdlni analyzy je zjiStovana struktura aktiv a pasiv spoleCnosti,
vyvoj a struktura trzeb a vysledkli hospodateni. Pro rozbor rozvahy byla zvolena jako
zéklad vySe celkovych aktiv resp. pasiv, pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost
celkovych trzeb, tedy soucet trzeb za prodané zbozi, vlastnich vyrobki a sluzeb a trzeb

z prodeje DHM a materialu.
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1) Vertikalni analyza aktiv

Tabulka ¢. 8: Vertikalni analyza aktiv v letech 2007 - 2009

POLOZKY ROZVAHY 2007 AU AL
% % %
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 32,62 42,24 36,38
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,89 3,05 2,40
Dlouhodoby hmotny majetek 31,73 39,20 33,98
|Obézna aktiva 67,08 57,68 63,40
Zéasoby 34,42 29,91 30,77
Dlouhodobé pohledavky 0,02 0,02 0,02
Kratkodobé pohledavky 26,62 20,00 27,67
Pohledavky z obch. vztahd 19,65 19,40 27,08
Kratkodoby fin.majetek 4,60 7,76 491
Penize 0,02 0,03 0,21
Uéty v bankéach 6,00 7,74 4,90
|Casové rozliSeni 0,22 0,07 0,22

Zdroj: upraveno dle (42)

Jak je ztabulky €. 8 patrné, majetkovou strukturu spolecnosti tvoii z prevazné Casti

obézna aktiva, jedna se tedy o kapitalové lehkou spole¢nost.

Stala aktiva jsou tvofena pievazné dlouhodobym hmotnym majetkem. Dlouhodoby
nehmotny majetek ptedstavuje pouze nepatrnou cast celkovych aktiv. Dlouhodoby
finan¢ni majetek spole¢nost neeviduje. Podil stalych aktiv na celkovych aktivech ve
sledovaném obdobi kolisd. Zatimco v roce 2007 €ini tato hodnota necelych 33 %, v roce
2008 je to o 10 % vice. Diivodem je zavedeni nového software a ndkup novych strojii a

zatizeni v tomto roce. V roce 2009 podil dlouhodobého majetku opét poklesl.

Nejvetsi ¢ast obéznych aktiv sledovaného obdobi tvoti zasoby vlastnich vyrobkt, zbozi
a materidlu, a to ve vy$i 30 % z celkovych aktiv a téméf 50 % z hodnoty obéZznych
aktiv. Jak lze vidét z tabulky €. 8, zasoby v roce 2008 klesly o 4,5 %, v roce 2009 mirné
vzrostly, obecné¢ ma tedy vyvoj zasob pozitivni trend. Podnik vSak v zdsobach vaze

velké mnozstvi finan¢nich prostiedkili, coz by mohlo v budoucnu ovlivnit jeji likviditu.
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Druhou nejvétsi polozku obéznych aktiv tvofi kratkodobé pohledavky. Z tabulky ¢&. 8
lze vycist, ze maji, s vyjimkou roku 2008, rostouci tendenci, coZ se obecné povazuje za

nepiiznivy trend. Zbyld procenta tvoii kratkodoby finanéni majetek. VySe penéz

obdobi, se pohybuje ve vztahu k trzbam ve vysi 55 % primérnych mésicnich trzeb, tzn.

ze podnik by neméla mit v budoucnu problémy s thradou kratkodobych zavazkd.

Podil ¢asového rozliSeni na celkovych aktivech je zanedbatelny, ve sledovaném obdobi

nepiesahl ani 1%.

Struktura aktiv za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 5: Struktura aktiv za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (45)

2) Vertikalni analyza pasiv

Kapitadlova struktura spole¢nosti se béhem sledovaného obdobi vyrazné zmeénila.
Zatimco v roce 2007 byl pomér vlastniho a ciziho kapitalu témét 50:50, v nasledujicich
letech je zfejmy klesajici trend ciziho kapitalu. V roce 2008 a 2009 je kapitdlova
struktura spolecnosti ze 75 % tvotena vlastnimi zdroji, tzn. Ze je siln¢€ ptekapitalizovana,

coZ se obecné povazuje za nevhodné a v budoucnu to miize narusit hospodarné vyuziti

kapitalu.
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Finan¢ni analyza

Tabulka ¢. 9: Vertikalni analyza pasiv v letech 2007 - 2009

POLOZKY ROZVAHY 2007 2008 2009
% % %
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 46,00 75,30 76,40
Z4akladni kapital 9,10 9,62 9,10
Kapitalové fondy 10,10 10,67 10,11
Fondy ze zisku 1,00 1,05 1,00
'VH minulych let 13,60 27,16 51,18
'VH b&Z. G&. obdobi 12,18 26,82 5,00
Cizi kapital 54,00 23,00 23,60
Dlouhodobé zavazky 39,17 12,61 11,86
Kratkodobé zavazky 13,00 8,32 9,26
Bankovni uvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00
Casové rozligeni 0,00 1,68 0,01

Zdroj: upraveno dle (42)

Konstantni trend ve struktufe vlastniho kapitalu vykazuje zékladni kapital, kapitdlové
fondy ifondy ze zisku, jejichz hodnoty spole¢nost za sledované obdobi nezménila.
Nejveétsi cast vlastniho kapitdlu tvoii vysledek hospodafeni minulych let a bézného
ucetniho obdobi. Vyjimkou je rok 2009, kdy hospodaisky vysledek bézného ucetniho
obdobi spolecnosti dosdhl pouze 5 % zcelkovych aktiv. Vysledek hospodateni
minulych let se ve sledovaném obdobi zvysil az ctyfnasobné. Zatimco v roce 2007 jeho
podil na vlastnim kapitalu ¢inil 13,6 %, v roce 2009 téméf 52 %. Divodem je prevod
zisku bézného obdobi do polozky hospodatskych vysledkii minulych let, tzn. zadrzeni

¢asti zisku jako interniho zdroje financovani.

Ve struktute ciziho kapitalu zaujimaji nejvétsi hodnotu dlouhodobé zavazky. V roce
2007 dosahuji témét 40 % z celkového kapitdlu. Divodem je dlouhodobé ptijcka od
spole€nosti Lohmann & Rauscher GbmH. V roce 2008 a 2009 maji dlouhodobé
zévazky klesajici tendenci, coz je zpusobeno splacenim dlouhodobé pujcky. Druhou
nejveétsi polozku tvoii kratkodobé zavazky, jejichz podil na celkovych pasivech se
pohybuje vrozmezi 8 % — 13 % a tvofi je zejména zavazky z obchodnich vztahi.

Bankovni Gvéry spole¢nost nema.
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Podil ¢asového rozliseni na celkovych pasivech je zanedbatelny.

Struktura pasiv za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 6: Struktura pasiv za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

3) Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 10: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2007 - 2009

ellasi ik 2007 2008 2009
% % %
TRZBY CELKEM 100,00 100,00 100,00
Trzby za prodané zbozi 14,05 13,84 11,75
INaklady na prodané zbozi 9,00 8,12 10,23
Obchodni marze 5,06 5,72 1,52
Trzby za vl. vyrobky a sluzby 84,52 85,30 86,87
[Vykonova spotifeba 66,88 62,11 67,15
Pfidand hodnota 23,22 26,07 23,75
Osobni naklady 11,21 12,00 14,39
Odpisy DHM a DNM 2,60 2,57 4,45
Trzby z DM a materialu 1,42 0,85 1,37
Provozni VH 1,13 11,58 3,55
'VH za ucetni obdobi 9,14 18,34 4,12

Zdroj: upraveno dle (42)
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Je patrné Ze hlavnim zdrojem podnikovych trzeb jsou trzby za prodej vlastnich vyrobkd,
trzby za prodej zbozi piedstavuji jen doplitkovy zdroj. Ty ve sledovaném obdobi
vykazuji klesajici tendenci. Zatimco v roce 2007 predstavovaly 14 % z celkovych trzeb,
v roce 2009 mirné€ poklesly a to na 12 %. Opacny vyvoj vykazuji naopak naklady na
prodané zbozi. Podil obchodni marze se vroce 2007 a 2008 pohyboval kolem 6 %,

v roce 2009 vyrazné poklesl a to az na 1,52 % z celkovych trzeb, coz je negativni trend.

Podil trzeb za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb se ve sledovaném obdobi pohyboval
kolem 85 % a je patrny rostouci trend. Podil vykonové spotteby, s vyjimkou roku 2008,
také rostl. Co se tyce ptidané hodnoty, je zaznamenam mirny nartist v roce 2008, v roce
2009 vsak poklesla na 23 % z celkovych trzeb. Divodem je pokles celkovych trzeb a

obchodni marze.

V roce 2007 a 2008 se osobni naklady pohybuji stabilné¢ kolem 12 %. V roce 2009 vSak
vzrostly, divodem je zvySeni mezd zaméstnancim.. Odpisy dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku se v roce 2007 a 2008 pohybuji ptiblizné ve stejné vysi. V roce
2009 jejich podil vzrostl na 4,45 %, a to z divodu nakupu novych strojii a zafizeni a

pofizenim nového softwaru, ktery zacala firma v roce 2009 odepisovat.

Podil trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu po sledované obdobi kolisa.
Nejveétsi podil je zaznamendm v roce 2007, kdy doSlo k mirnému zvySeni prodeje

majetku a materidlu

Provozni vysledek hospodareni ¢inil vroce 2007 pouhé 1,13 % z celkovych trzeb,
v roce 2008 vyrazné vzrostl a to az na necelych 12 %. V roce 2009 doslo opét k poklesu
podilu na 3,5 %. Tento fakt je zplisobem propadem trzeb za prodané zbozi 1 za prodej

vlastnich vyrobk, ristem vykonové spotieby a také zvySenim osobnich nakladu.

Podil vysledku hospodareni za tcetni obdobi se v roce 2007 pohyboval ve vysi 9 %
z celkovych trzeb, vroce 2008 vzrostl téméf dvojnasobné avSak vroce 2009 opét
prudce poklesl a to az na 4 % z celkovych trzeb. Divody jsou stejné jako u vyvoje

provozniho vysledku hospodateni.
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Struktura vynost za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 7: Struktura vynosi za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)
4.2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu
Tabulka ¢. 11: Rozdilové ukazatele za obdobi 2007 - 2009
ROZDILOVE UKAZATELE 2007 2008 2009
Cisty pracovni kapital (v tis. K&) 535354 462 706 535251
Cisté pohotové prostiedky (v tis. K&) -68 249 -5 167 -42 880
Cisty penézni majetek (v tis. K&) 195 111 182 270 230977

Zdroj: upraveno dle (42)

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu ma kolisavy trend. Zatimco v roce 2007 ¢inila
jeho vyse pres 535 000 tis. K¢, vroce 2008 klesla pfiblizné o 73 000 tis. K¢, vroce
2009 vsak opét vzrostla na 535 000 tis. K&. Protoze je vSak hodnota tohoto ukazatele po
sledované¢ obdobi kladna, spolecnost disponuje financni rezervou pro piipad

mimotadnych vydaju.
Pro vypocet ¢€istych pohotovych prostiedki jsem vychdzela znejlikvidnéjsi casti

aktiv, a to z hotovosti a penéz na bankovnich uctech. Ve sledovaném obdobi je hodnota

tohoto ukazatele zdporna, coZ znamend Ze spolecnost nebyla v téchto letech schopna
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splatit vS8echny okamzité splatné¢ dluhy penézi v hotovosti a na bankovnich uctech.
Pozitivni je vSak rostouci vyvoj tohoto ukazatele.
Ukazatel cistého penéZniho majetku vylucuje z vypoctu zéasoby a nelikvidni

pohledavky. Ve sledovaném obdobi je jeho hodnota kladna, coz vypovida o solventnosti

spolecnosti.
Rozdilové ukazatele za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 8: Rozdilové ukazatele za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

4.2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazatell se fadi mezi nejpouzivanéj$i metody finan¢ni analyzy.

Jedna se zejména o analyzu rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti.
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1) Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 12: Ukazatele rentability za obdobi 2007 - 2009

[Ukazatele rentability 2007 2008 2009
ROI v % 11,62 16,94 4,29
ROA v % 12,18 26,8 4,98
ROE v % 26,47 35,6 6,53
ROS v % 9,27 18,5 4,17
ROCE v % 16,29 31,55 5,91

Zdroj: upraveno dle (42)

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI) se u dobrych podnikd pohybuje mezi hodnotami
12 % — 15 %. Hodnoty nad 15 % se povazuji za velmi dobré. Spole¢nost Lohmann &
Rauscher vroce 2007 dosédhla hodnoty ROI 11,6 % tedy témét dolni hranice
doporucenych hodnot, v roce 2008 dokonce piekrocila hranici 15 %, coz je velmi dobry
vysledek. V roce 2009 hodnota prudce klesla na 4,2 %. Tento propad je zplsoben nizsi

hodnotou provozniho vysledku hospodateni oproti minulym roktm.

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) vroce 2007 a 2008 dosahuje dobrych
vysledkid, vroce 2009 je patrny vyrazny pokles. Tento vyvoj neni pro spole¢nost
ptiznivy, je vSak zavisly na vysledku hospodafeni spolecnosti, ktery vroce 2009
vyrazné klesl. U tohoto ukazatele nelze urcit doporucené hodnoty, proto se porovnava
s oborovym pramérem. Ten vroce 2008 ¢inil 0,96 %, nejvétsi konkurent spolecnosti
dosahl v roce 2008 hodnoty ROA 10,5 %. Miizeme tedy fici, Ze spolecnost Lohmann &
Rauscher dosahla v roce 2008 nadprtimérnych vysledkli. V roce 2009 poklesla hodnota
ROA spolecnosti az na 5 %, nejvetsi konkurent dosdhl hodnoty 12,95 %.

Obecné by hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) méla byt vyssi nez
u ukazatele ROA, coz je ve vSech letech sledovaného obdobi splnéno. V roce 2008
dosahovala hodnota ROE spole¢nosti Lohmann & Rauscher 35 %, zatimco oborovy
prumér byl zéporny (-2,62 %) a nejvetsi konkurent dosédhl hodnoty 16,4 %. Je tedy
patrné, Ze spolecnost vtomto roce dosahla nadprimérnych vysledkii v ramci celého
odvétvi. Vroce 2009 vSsak ROE opét vyrazné poklesla, kdezto nejvetsi konkurent
dosahl vyssi hodnoty nez v roce 2008 (16,86 %).

69



Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Finan¢ni analyza

Pro ukazatele rentability trzeb (ROS) jsou pro dosazeni dobrych vysledkti doporucené
hodnoty v rozmezi 6 % — 10 %. V roce 2007 dosahla spole¢nost Lohmann & Rauscher
hodnoty ROS témét 10 % a v roce 2008 dokonce nadprimérnych hodnot. V roce 2009

prudce klesla az na hodnotu 4,17 %, a to z divodu nizkého vysledku hospodareni.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu
Tento ukazatel uddava vynosnost dlouhodobé investovaného kapitdlu. Z tabulky je
ziejmé, ze v roce 2007 a 2008 dosahuje hodnota tohoto ukazatele ptiznivych vysledka,

v roce 2009 je vyvoj ukazatele stejny jako u ostatnich rentabilit.

Ukazatele rentability za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 9: Ukazatele rentability za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

I z grafického znazornéni je zfejmé, Ze vSechny ukazatele se vyvijely podobné.

Vyvoj v budoucnu tak bude zaviset na dosazeném vysledku hospodaieni spole¢nosti.
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2) Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 13: Ukazatele obratu aktiv za obdobi 2007 - 2009

UKAZATELE OBRATU AKTIV 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv (pocet obratek) 1,33 1,46 1,2

Obrat stalych aktiv (pocet obratek) 4,08 3,46 3,28
Obrat zasob (pocet obratek) 3,87 4,88 3,88

Zdroj: upraveno dle (42)

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se majetek obrati v trzby. Doporucené hodnoty
obratu celkovych aktiv se pohybuji vrozmezi 1,6 — 3. Ztabulky ¢. 13 lze vidét, ze
spolecnost Lohmann & Rauscher se do intervalu doporucenych hodnot ve sledovaném
obdobi nedostala. Ukazatel se pohybuje pod hodnotou 1,6, coZ znamena, Ze spole¢nost
ma v téchto letech zfejmé vice aktiv, nez je G€elné a tim ji vznikaji zbytecné naklady a
klesa zisk. Pokud se porovnaji vypoctené hodnoty s oborovym primérem a nejlepSimi
konkurenty v odvétvi v roce 2008, pak hodnota obratu aktiv spolecnosti Lohmann &
Rauscher je vysSi nez hodnota u nejlepSich podnikd v odvétvi (1,32) a vySSi nez

oborovy pramér (1,07).

Obrat stalych aktiv signalizuje, kolikrat za rok se stala aktiva obrati v trzby a ma
vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dal§i produkéni dlouhodoby majetek.
Z tabulky je patrny klesajici trend. Zatimco v roce 2007 to bylo 4,08 krat, v roce 2009
hodnota klesla na 3,88. Podminka, aby byl obrat stalych aktiv vy$si nez obrat celkovych

aktiv, je ve sledovaném obdobi splnéna.

Obrat zasob udava, kolikrat za rok se zdsoby preméni na ostatni formy obézného
majetku az po opétovny nakup zasob. Mé&l by byt co nejvyssi. Ve sledovaném obdobi
hodnota ukazatele kolisa. S vyjimkou roku 2008, kdy byl pocet obratek 4,88, jeho
hodnota ve zbylych rocich klesla a to na 3,8 obratek. Pokles vroce 2009 mulze
znamenat, ze Cast zadsob v podniku je zbyte¢na a nelikvidni a podnik tak vaze financni

prostredky, které by mohly byt vyuzity jinym zptisobem.
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Ukazatele aktivity - obraty za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 10: Ukazatele aktivity — obraty za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

Tabulka ¢. 14: Ukazatele doby obrati aktiv za obdobi 2007 - 2009

UKAZATELE AKTIVITY 2007 2008 2009
Doba obratu zasob (pocet dni) 94,38 74,3 92,78
Doba obratu pohledavek (pocet dni) 53,88 48,2 81,66
Doba obratu zavazkt (pocet dni) 15,73 12,91 20,16

Zdroj: upraveno dle (42)

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnit do doby spotteby nebo prodeje zasob.
Klesajici trend tohoto ukazatele je pro podnik pozitivni. V tomto ptipadé je trend
kolisavy. V roce 2008 doba obratu zasob klesla z 94,38 dni na 74,3 dni, ale v roce 2009
zaznamenala spole¢nost opét narist na 92,78 dni, ¢imz ji vznikly vys$i ndklady na

skladovani, které snizily VH.

Doba obratu pohledavek udava pocet dnli od okamziku prodeje do okamziku inkasa
platby. Cim je pocet dnil nizsi, tim Iépe. V roce 2008 doba obratu pohledavek oproti
roku 2007 klesla, v roce 2009 vyrazné vzrostla az na hodnotu 81,66 dni. Jednd se o

negativni vysledek, je tedy tfeba zaméfit se na urychleni inkasa pohledavek.
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Doba obratu zavazkii se ve sledovaném obdobi zvysuje, Ize fici, Ze ma tedy pozitivni
trend. Pokud se vSak porovnaji stavy ukazateli doby obratu pohledavek a zavazk, 1ze
vidét, ze podminka, aby doba obratu zavazkl byla del§i nez doba obratu pohledavek a
podnik tak mohl ¢erpat levny obchodni Gvér, neni splnéna. Spole¢nost naopak poskytuje

levny provozni avér svym odbératelim

Ukazatele doby obratu aktiv za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 11: Ukazatele doby obratu aktiv za obdobi 2007 — 2009 (Vlastni zpracovani)
Zdroj: upraveno dle (42)

3) Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 15: Ukazatele likvidity za obdobi 2007 - 2009

[Ukazatele likvidity 2007 2008 2009 Doporucené
hodnoty
Bézna likvidita 5,2 6,93 6,84 1,5-2,5
Pohotova likvidita 2,53 3,33 3,52 1-1,5
Okamzita likvidita 0,46 0,93 0,53 0,2-0,5

Zdroj: upraveno dle (42)
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Ukazatel bézné likvidity udava kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele pokud
by vdaném okamziku proménil vSechna svad obézna aktiva v hotovost. Uvedeny
ukazatel je nejjednodussim indikdtorem toho, jak podnik pokryva své dluhy aktivy,
které lze prevést na penize. Doporuc¢ené hodnoty bé€zné likvidity u financné zdravych
podniki se pohybuji vintervalu 1,5 — 2,5. Pokud se tyto hodnoty srovnaji se
spole€nosti Lohmann & Rauscher, 1ze konstatovat, Ze se podnik pohybuje vysoko nad
doporu¢enymi hodnotami a znamena to, ze je schopny hradit své splatn¢ zavazky.
V budoucnu tedy ziistane spole¢nost nadale solventni. Na druhé strané pfili§ vysoka
hodnota ukazatele ukazuje na neproduktivni vyuziti prosttedka. Napt. vysoké stavy
penéznich prostredkli snizuji rentabilitu. I srovnani béZné likvidity vroce 2008
s oborovym pramérem (1,29) a nejlepSimi podniky vodvétvi (3,95) ukazuji na

nadprimérné hodnoty.

Ukazatel pohotové likvidity méti platebni schopnost podniku po odecteni zasob od
obéznych aktiv. Jeho hodnoty by obecné nemély klesnout pod 1. Z tabulky ¢. 15 je
ziejmé, ze pohotova likvidita spolenosti se pohybuje nad doporu¢enou hodnotou a ma
rostouci tendenci. Jeji hodnota je v roce 2008 vyssi nez oborovy priamér (0,91) a vyssi

neZ hodnota nejlepSich podnikti v odvétvi (2,43).

Okamzita likvidita charakterizuje nejpfesnéji platebni pohotovost, tj. schopnost
podniku kryt svymi penéznimi prostiedky své bézné potieby. Likvidita podniku je
zajisténa, pokud se hodnota tohoto ukazatele pohybuje mezi 0,2 — 0,5, coz je splnéno ve
vSech letech. Spole¢nost ma tedy dostatek likvidnich prostiedki a je schopna hradit své
splatné zavazky. V roce 2008 se dokonce pohybuje nad doporu¢enymi hodnotami a je
vy$$i nez oborovy prumér (0,04) a vySs$i neZz hodnota u nejlepSich podnikli v odvétvi

(0,07)
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Ukazatele likvidity za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 12: Ukazatele likvidity za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

4) Provozni ukazatele

Tabulka ¢. 16: Provozni ukazatele za obdobi 2007 - 2009

Provozni ukazatele 2007 2008 2009
Mzdova produktivita (v tis. K<) 2,84 3,00 2,21
Produktivita z vykonu (v tis. K¢) 1563,58 1500,87 1471,60
Produktivita z ptidané hodnoty (v tis. K¢) 406,00 474,50 391,12
Primérna rocni mzda (v tis. K¢) 150,17 158,33 176,98

Zdroj: upraveno dle (42)

Mzdova produktivita udava, kolik vynost piipadd na 1 K& vyplacenych mezd.

Ukazatel by mél vykazovat rostouci tendenci. Jak je patrné ztabulky €. 16 tak ve

Vw7

2009 a to 2 210 K&, nejvyssi hodnoty podnik dosahl v roce 2008, a to 3000 K¢. Vykyvy
jsou zpusobeny jednak kolisdinim ptfidané hodnoty, a jednak kolisdnim mzdovych

nakladu.

Produktivita z vykonu udava kolik tis. K¢ vykonii pfipadd na jednoho zaméstnance.
VysSe ukazatele zavisi na vykonech podniku a také na poctu zaméstnancl, proto ve
sledovaném obdobi hodnoty produktivity z vykonu kolisaly. Z tabulky ¢. 16 je patrny

klesajici trend tohoto ukazatele. NejvySsi hodnoty bylo dosazeno vroce 2007, a to
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v v

A4

Produktivita z pridané hodnoty vyjadiuje, kolik K¢ podniku pfinese jeden
zaméstnanec. Hodnota ukazatele zavisi na vySi pfidané hodnoty a na poctu
zaméstnanct. V roce 2008 je dosazeno nejvyssi hodnoty, a to 474 tis. K& v disledku
vykazani nejvyssi ptidané hodnoty za sledované obdobi. V roce 2009 je zaznamendm

mirny pokles.

Ukazatel primérné mzdy vyjadiuje vysi pruimérné mzdy na zaméstnance za rok. Za
sledované obdobi jeho hodnota vykazuje rostouci tendenci. V roce 2009 je tak dosazeno
nejvyssi hodnoty, spole¢nost v tomto roce zvysila mzdy svym zaméstnanctim, naopak

sniZila pocet zaméstnancti oproti minulému roku.

Provozni ukazatele za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 13: Provozni ukazatele za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)
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5) Ukazatele zadluzenosti

Tabulka ¢. 17: Ukazatele zadluZenosti za obdobi 2007 - 2009

UKAZATELE ZADLUZENOSTI 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost (%) 54 23 23,6
Koeficient samofinancovani (%) 46 77 76,4
Doba splaceni dluhu (v letech) - 0,36 -

Urokové kryti 6,85 18,15 17,54

Zdroj: upraveno dle (42)

Ukazatel celkové zadluZenosti se ve sledovaném obdobi snizuje. Zatimco v roce 2007
hodnota ciziho kapitdlu dosahovala 54 %, na konci roku 2009 pouze 23,6 %. Je tedy
ziejmy klesajici trend. Z tabulky struktury pasiv 1ze vidét, ze nejvetsi hodnotu ciziho
kapitalu zaujimaji dlouhodobé zavazky, a jedna se pfedevSim o dlouhodobou pujcku,
kterou si spolecnost piij¢ila od matetské spolecnosti. Spolec¢nost nema zZadné bankovni
uvery.

Na zakladé téchto vysledkti bych doporucila spole¢nosti, aby svou zadluzenost nepatrné
zvySila. Je zndmo, Ze cizi zdroje jsou levnéj$i neZ vlastni, takZe by tim mohla zvysit
rentabilitu. Na druhé strané, ale vzroste riziko vétitell. Podnik si mtize dovolit vyuzivat
cizi kapital ve vétSim rozsahu, jestlize bude rentabilita celkového kapitalu vySsi nez je

urok, ktery za zaptj¢eni musi zaplatit.

Koeficient samofinancovani je doplitkem k ukazateli zadluzenosti. Jeho hodnota mé ve
sledovaném obdobi opacny vyvoj nez celkova zadluzenost, tedy rostouci tendenci a
pohybuje se v intervalu doporucenych hodnot. V roce 2007 ¢inila hodnota tohoto
ukazatele 46 %. Od roku 2008 jsou aktiva spoleCnosti ze 77 % financovana vlastnim
kapitdlem, znamend to, Ze podnik je nezavisly a preferuje financovani z vlastnich

zdrojli, coZ je méné¢ rizikové a svédci to o vérohodnosti pro piipadné véfitele.
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Vyvoj vybranych ukazatelti zadluzenosti za obdobi 2007 - 2009

100+

80
B Koeficient samofinancovani
60- B Celkova zadluzenost
%

40+

20+

2007 2008 2009
Roky

Graf ¢. 14: Vyvoj vybranych ukazateli zadluZenosti za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

Doba splaceni dluhd vyjadiuje dobu, za kterou by byl podnik schopen pii stavajici
vykonnosti splatit své dluhy. Z vysledkt je patrné, Ze podni by z provozniho cash flow
své dluhy splatil pouze vroce 2008, v letech 2007 a 2009 bylo provozni cash flow

zaporné, tzn. ze by ke splaceni dluhu v téchto letech nedoslo.

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrdt provozni zisk prevySuje nékladové troky.
Za doporucovanou hodnotu byva oznaovan trojnasobek a vice. V roce 2007 dosahuje
tento ukazatel hodnoty 6,85, v dalSich letech lze pozorovat skokovy nartst a to az na
prumérnou hodnotu 18, coz je pozitivni vyvoj. Divodem je postupné snizeni
nakladovych turokl, nartst vroce 2008 je navic zpusobem vykdzanim vysSiho

provozniho vysledku hospodafeni oproti minulému roku.

4.2.4 Ukazatele na bazi cash flow

Ukazatele sestavované na bazi cash flow maji pro podnikovou finan¢ni analyzu vyssi
vypovidaci schopnost nez tradicné sestavované ukazatele. Jejich tkolem je zachytit
jevy, které signalizuji platebni potize, a posoudit, k jakému vysledku spéje finan¢ni

situace spole¢nosti.
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Tabulka ¢. 18: Ukazatele na bazi cash flow za obdobi 2007 — 2009

UKAZATELE NA BAZI CASH FLOW 2007 2008 2009
CF rentabilita trzeb (v %) -1,07 28,52 -0,53
CF rentabilita celkového kapitalu (v %) -1,43 41,70 -0,65
CF rentabilita vlastniho kapitalu (v %) -3,10 55,37 -0,85
CF likvidita (v %) -11,06 501,28 -7,02

Zdroj: upraveno dle (42)

Cash flow rentabilita trZeb ve sledovaném obdobi kolisala. V roce 2007 a 2009 je
hodnota tohoto ukazatele zaporna z diivodu vykazani zaporného cash flow z provozni
¢innosti. V roce 2008 dosahuje dobrych vysledkti, dokonce vysSich nez u rentability

trzeb pocitané pomoci Cistého zisku.

Cash flow rentabilita celkového vloZeného kapitalu hodnoti kolik penéznich
prostiedki je podnik schopen vytvofit na jednotku vlozeného kapitalu. V tomto piipadé
se cash flow vyuziva proto, Ze je méfitkem schopnosti splatit dluhy vlastnimi silami,
uskute¢nit pldnované investice nebo vyplacet podily na zisku. NejvySsi hodnoty je
dosazeno v roce 2008 a to 41,7 %, coz je dobry vysledek. V letech 2007 a 2009 jsou
hodnoty zéporné, tzn. ze prostiedky vlozené do podniku neptinasSely v téchto letech

zadny vynos.

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu je dalSim ukazatelem zhodnoceni vynosnosti
podnikani, pfedev§im schopnosti vytvofit z vlastni ¢innosti prostfedky k vyplaceni
podili na hospodaiském vysledku. Spole¢nost dosahla nejvyssi hodnoty 55,37 % v roce
2008. Tato velmi ptizniva hodnota prevySuje i rentabilitu vlastniho kapitalu pocitanou
pomoci Cistého zisku. V dalSich letech byla hodnota ukazatele zaporna z dtvodu

zaporného provozniho cash flow.

Cash flow likvidita vyjadiuje schopnost podniku produkovat penézni prostiedky
k thrad¢ kratkodobych zavazkii. Vyvoj ukazatele je ovlivnén pfedevSim hodnotami
¢istych penéznich tokl v jednotlivych letech. Trend ukazatele je obdobny jako u vSech

piredchozich ukazateli. Velmi vysoké hodnoty vykazuje vroce 2008, piedevSim
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z diivodu kladného provozniho cash flow, ale také nejmensSich kratkodobych zavazki za

sledované obdobi.

4.2.5 Analyza soustav ukazatela

K posouzeni celkové financni situace podniku a jeji predikce se pouzivaji soustavy
ukazatelli. Soustavy ucelové vybranych ukazatelli se podle ucelu ¢leni na bonitni a
bankrotni modely. V ramci této kapitoly byl pro stanoveni bonity spolecnosti vybran
Indikator bonity jako zastupce bonitnich modell, z bankrotnich modeli nejpouzivanéjsi

Altmantv index finanéniho zdravi a model IN 01.

1) Indikator bonity

Cim vy$§i hodnoty indexu bonity spoleénost dosihne, tim je jeho finanéng —

ekonomicka situace lepsi.

Tabulka ¢. 19: Indikator bonity za obdobi 2007 - 2009

VAHA 2007 2008 2009
X1 1,50 0,132 0,567 -0,030
X2 0,08 1,852 4,348 4,236
X3 10,00 0,127 0,278 0,052
X4 5,00 0,113 0,231 0,047
X5 0,30 0,304 0,248 0,285
X6 0,10 1,133 1,206 1,082
1B - 2,385 5,328 1,243

Zdroj: upraveno dle (42)

Hodnota indikéatoru bonity ve sledovaném obdobi kolisala. V roce 2007 lze finan¢ni
situaci spole€nosti ohodnotit za velmi dobrou. V roce 2008 se hodnota indexu jesté
zvysila, tudiz finan¢ni situace spoleCnosti je vtomto roce podle hodnotici stupnice
extrémné dobra. V roce 2009 je patrny vyrazny pokles, lze vSak fici, Ze spoleCnost nema
v tomto roce vazné finanéni problémy a jeji finan¢ni situaci je mozné podle hodnotici

stupnice charakterizovat za dobrou.
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Indikator bonity za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 15: Vyvoj indikatoru bonity za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)

2) Altmaniv index finan¢niho zdravi

Altmantiv index vyjadfuje jednim souhrnnym indexem, s relativné velkou spolehlivosti,
pravdépodobnost, 7e se analyzovany podnik blizi k bankrotu. Sedd zéna tohoto
ukazatele se pohybuje v intervalu 1,2 — 2,9, coZ znamend, Ze neni ohroZena existence
firmy, ale urcité financni problémy ma. Je-li index menSi neZ 1,2, znamena to, zZe
podnik ma vazné financni problémy a spéje k bankrotu. Hodnoty nad 2,9 znac¢i dobré

finan¢ni zdravi podniku.

Tabulka ¢. 20: Altmanuyv index za obdobi 2007 - 2009

VAHA 2007 2008 2009

X1 0,717 0,540 0,490 0,540
X2 0,847 0,136 0,270 0,512
X3 3,107 0,116 0,170 0,043
X4 0,420 0,850 3,270 3,230
X5 0,998 1,330 1,460 1,210
Z score - 2,547 3,940 3,518

Zdroj: upraveno dle (42)

Z tabulky €. 20 a nasledné 1 z grafického zndzornéni vyvoje Altmanova indexu lze

vidét, ze v roce 2007 se jeho hodnota nachazi v Sedé zoné&, v ostatnich letech je patrny
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vyrazny narust a to vysoko nad horni hranici Sedé zony, vroce 2009 vSak hodnota

mirné poklesla. Spolecnost ma tedy dobré finan¢ni zdravi, v horizontu dvou let se

nepiedpoklada jeji bankrot.

Altmanuiv index za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 16: Altmantv index za obdobi 2007 — 2009

Zdroj: upraveno dle

3) Index IN 01

(42)

= Min. Sedé zény
= Max. $edé z6ny

= AtmanClv index

Index IN 01 je ukazatel vytvofeny piimo pro potieby Ceského trhu. Hodnoti jak

schopnost podniku dostat svym zdvazkiim, tak schopnost tvorby hodnoty pro vlastniky.

Tabulka ¢. 21: Index divéryhodnosti IN 01 za obdobi 2007 - 2009

VAHA 2007 2008 2009

X1 0,13 1,85 4,34 4,24
X2 0,04 6,85 18,15 17,54
X3 3,90 0,12 0,17 0,04
X4 0,21 1,42 1,58 1,30
X5 0,09 5,19 6,93 6,84
IN 01 - 1,75 2,91 2,29

Zdroj: upraveno dle (42)

Vyvoj indexu IN 01 se podoba vyvoji Altmanova indexu. Jak je z tabulky ¢. 21 patrné,

v roce 2007 lezi hodnota indexu IN 01 v horni hranici Sedé zony, v ostatnich letech pak
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dosahuje hodnot vysoce nad horni hranici, av§ak vroce 2009 je zaznamendm mirny
pokles. Znamena to, Ze podnik dosahuje vybornych vysledkli, ma dobré finan¢ni zdravi,
ma perspektivu dlouhodobé likvidity a produkuje hodnotu pro vlastniky. Bankrot

spolec¢nosti v budouci dobé nehrozi.
Index IN 01 za obdobi 2007 - 2009
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Graf ¢. 17: Vyvoj Indexu IN 01 za obdobi 2007 — 2009
Zdroj: upraveno dle (42)
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5 VLASTNI NAVRHY RESENI KE ZLEPSENI
FINANCNI SITUACE PODNIKU

V ptedeslé kapitole byla na zakladé vybranych metod zpracovana finan¢ni analyza
spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. za obdobi 2007 — 2009. Jeji vysledky budou
v nasledujici kapitole stru¢né shrnuty a poté budou navrhnuta doporuceni pro zlepseni

celkové finan¢ni situace spole€nosti.

5.1 Syntéza vysledku

Z horizontalni analyzy aktiv bylo zjiSténo, ze majetkovou strukturu spole¢nosti tvofi
z ptevazné Casti obézna aktiva. Jedna se tedy o kapitdloveé lehkou spolecnost. Ze stalych
aktiv ptfevazuje dlouhodoby hmotny majetek. Jeho hodnota se postupné snizuje, coz je
zpusobeno vyfazenim a prodejem nepotiebného majetku. Celkova hodnota ob&znych
aktiv ve sledovaném obdobi kolisala, a to predev§im z davodu kolisani zasob a

kratkodobych pohledavek.

Kapitadlova struktura spole¢nosti se b&hem sledovaného obdobi vyrazné¢ zménila.
Zatimco v roce 2007 byl pomér vlastniho a ciziho kapitalu témét 50:50, v roce 2009 je
kapitalova struktura spole¢nosti tvoiena ze 75 % vlastnimi zdroji. Na zvySeni vlastniho
kapitalu ma nejvétsi vliv jednak vykazani Cistého zisku za Ucetni obdobi a jednak
pievod zisku bézné¢ho obdobi do polozky hospodatskych vysledkii minulych let, tedy
zadrzeni Casti zisku jako interniho zdroje financovani. Pokles cizich zdrojl je zptisoben
pfedev§im snizovanim dlouhodobych zavazkia a také tim, Ze podnik nema zadné

bankovni uvéry.

Prostfednictvim horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty bylo zjiSténo, Ze hlavnim
zdrojem podnikovych trzeb jsou trzby za prodej vlastnich vyrobka. Trzby za prodané
zbozi v roce 2009 klesly. Tento vyvoj kopiruje 1 vySe obchodni marze, kterd v tomto
roce klesla az o 77 %. Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb ve sledovaném
obdobi kolisaly. Propad je zaznamena opét vroce 2009, kdy klesala 1 vykonova

spotieba. Z tohoto vyvoje lze sledovat i trend pfidané hodnoty. Vysledek hospodateni
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z provozni ¢innosti je ve sledovaném obdobi kladny. Jeho trend neni ale ptiznivy.
Zatimco v roce 2008 je patrny nartst, v roce 2009 klesl témet o 73 %. Divodem byl
pokles trzeb v tomto roce. Stejnym zpisobem se vyvijel 1 vysledek hospodatfeni za

ucetni obdobi.

Z horizontalni analyzy cash flow bylo zjisténo, ze s vyjimkou roku 2008 je hodnota
provozniho cash flow zédpornd, coz neni ptiznivy trend. Tato skutecnost byla zpiisobena
piredev§sim zvySenim kratkodobych pohledavek, kratkodobych zavazkl a zasob. Cash
flow zinvesti¢ni ¢innosti je tvofen pouze prodejem dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku, jeho hodnota ve sledovaném obdobi kolis4d. Cash flow z finan¢ni
¢innosti ve sledovaném obdobi klesa, a to az do zapornych hodnot. To je zplisobeno

zejména splacenim dlouhodobého zdvazku spole¢nosti.

Analyza ukazateld rentability ukézala, Ze spolecnost v roce 2008 dosahovala dobrych,
v mnoha pfipadech dokonce nadprimérnych vysledkl, a to i vramci celého odvétvi.
V roce 2009 ukazatele rentability vyrazné¢ poklesly, coz bylo zplisobeno nizkou

hodnotou vysledku hospodafeni.

Z analyzy aktivity vyplynulo, Ze spole¢nost mé ve sledovaném obdobi vice aktiv, nezZ je
ucelné a tim ji vznikaji zbyte¢né naklady a klesa zisk. Hodnota ukazatele obratu stalych
aktiv v roce 2009 klesa, coz znamena, Ze by podnik mél omezit investice a vyuzivat
stavajici aktiva. Ukazatel obratu zasob s vyjimkou roku 2008 také klesa, coz znamena,
7e Cast zasob v podniku je zbyte¢nd a nelikvidni a podnik tak vaze finan¢ni prostiedky,
které by mohly byt vyuzZity jinym zplsobem. Doba obratu zasob vykazuje kolisavy
trend. V roce 2008 se podniku podafilo jeji hodnotu snizit, avSak vroce 2009 je opét
zaznamenam narust, ¢imz podniku vznikly vySs$i ndklady na skladovéani. Stejny vyvoj
vykazuje 1 ukazatel doby obratu pohledavek, jehoz hodnota vroce 2009 vyznamné
vzrostla a v porovnani s ukazatelem doby obratu zavazkl, ktery se ve sledovaném
obdobi zvySuje ale pfesto je nizSi nez ukazatel doby obratu pohledavek, se jednd o

negativni trend. Spolecnost tak poskytuje levny provozni aveér svym odbératelim.
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Vsechny ukazatele likvidity dosahuji nadprimérnych hodnot, a to 1 v porovnani
s oborovym primérem. Spole¢nost ma tedy dostatek likvidnich prostfedkt, je schopna
hradit své splatné zadvazky a v budoucnu ziistane nadale solventni. Na druh¢ strané ptili§

vysoké hodnota ukazatelli likvidity negativné ovliviiuje rentabilitu v podniku.

Z analyzy provoznich ukazateli byl zjistén kolisavy trend mzdové produktivity. Tyto
vykyvy byly zplsobeny kolisanim ptidané hodnoty a mzdovych nakladi. Ukazatele
produktivity z vykoni a produktivity z pfidané hodnoty se ve sledovaném obdobi pfilis
nezménily, mirny pokles je zaznamendm vroce 2009 oproti roku 2008. Hodnota
ukazatele primérné mzdy za sledované obdobi vykazuje rostouci tendenci. Nejvyssi
hodnoty je dosaZzeno vroce 2009. Spolecnost vtomto roce zvySila mzdy svym

zaméstnanciim, naopak snizila pocet zaméstnancti oproti minulému roku.

Celkova zadluzenost se ve sledovaném obdobi postupné snizovala. Zatimco v roce 2007
hodnota ciziho kapitalu dosahovala 54 %, na konci roku 2009 pouze 23,6 %. Znamena
to, ze podnik je nezdvisly a preferuje financovani z vlastnich zdroji, coz je méné
rizikové a svéd¢i to o vérohodnosti pro pripadné vétitele. Z vysledkli ukazatele doby
splaceni dluhu bylo zjisténo, Ze podnik by své dluhy z provozniho cash flow splatil
pouze vroce 2008, nebot v ostatnich letech je jeho hodnota ziporna. Ukazatel
urokového kryti dosahuje dobrych vysledki, coZ je zpiisobeno postupnym snizovanim

nakladovych trokt.

Ukazatele rentability na bazi cash flow vykazovaly v letech 2007 a 2009 zaporné
hodnoty, coz je zptisobeno zapornou hodnotou provozniho cash flow. V roce 2008
dosahuji hodnoty téchto ukazatelt dobrych, v mnohych ptipadech i1 nadprimérnych

vysledki 1 v porovnani s ukazateli rentabilit poc¢itanych pomoci Cistého zisku.

K posouzeni celkové finan¢ni situace podniku a jejiho vyvoje v budoucim obdobi byla
pouzita analyza soustav ukazatelli. Hodnota indikatoru bonity ve sledovaném obdobi
kolisala. V roce 2007 lze finan¢ni situaci spolecnosti ohodnotit za velmi dobrou. V roce
2008 se hodnota indexu jesté zvysila, vroce 2009 je patrny pokles. Spolecnost vSak

nemd vtomto roce vazné financni problémy a jeji financni situaci je moZné
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charakterizovat za dobrou. Hodnota Altmanova indexu se vroce 2007 nachazi v Sedé
zong, v dalSich letech se pohybuje vysoko nad jeji hranici. Stejnym zpiisobem se vyviji i
index IN 01. Spole¢nost ma tedy dobré financni zdravi a v budouci dobé se

nepiedpoklada jeji bankrot.

5.2 Navrhy ke zlepsSeni finan¢ni situace spole¢nosti

Navrhova c¢ast prace se bude veénovat pohledavkam, které piedstavuji jednu

z problémovych oblasti finanéniho hospodareni spolecnosti.

Ve sledovaném obdobi se v podniku zvySuje podil kratkodobych pohledavek na
celkovych aktivech. Zaznamenan je také rostouci trend doby obratu pohledavek.
Zatimco v roce 2008 byla doba obratu pohledavek 48 dnd, v roce 2009 vrostla az na
81,6 dnil. V pohledavkach jsou zadrZeny zna¢né finan¢ni prostfedky, které by podnik
mohl vyuZit jinym zpsobem. Proto je nutné zamyslet se nad moZnostmi, které¢ povedou

k jejich sniZeni.

5.2.1 Zavedeni skonta

Jednim z nastroji motivace zékaznikii k v€asnému placeni svych zavazka, a tedy
urychleni inkasa pohledavek, je poskytnuti skonta. Jde o slevu z ceny, kterou odbératel

ziskava, pokud zaplati okamzité nebo do stanovené doby splatnosti.

Aby zvolend vysSe a délka skonta byla pro spolecnost vyhodnd, mélo by platit, ze
hodnota dodavky po odecteni skonta urocena naklady kapitalu, by se méla alespon

rovnat ptivodni hodnoté dodavky, tzn.

HD, x(1+i,)> HD (12, str. 76)
kde:
HD;......... hodnota dodavky sniZzena o skonto v K¢,
[feeennnannnns naklady kapitalu ve tvaru indexu,
HD.......... fakturovana hodnota dodavky.

87



Hodnoceni financni situace podniku a navrhy na jeji zlepseni Vlastni ndvrhy reseni

Hodnotu dodavky sniZenou o skonto lze ur¢it podle vztahu:

HD, = HDx(1+1,) (12, str. 76)
kde: i; - sazba skonta ve tvaru indexu kvantifikovana podle vztahu:
HD
HD 1+i ]
i=—" = ( +l'):1_ L _ 4 (12, str. 76)
HD HD 1+i, 141,

Naklady kapitalu na délku poskytnutého skonta Ize vypocitat podle vzorce:

T
i =i, Xx— 12, str. 76
t k 360 ( )
f D pocet dni, na které se skonto poskytuje (T= DS — LS),
DS.......... doba splatnosti obchodniho Gvéru,
LS........... lhiita pro poskytnuti skonta,
Dfoeneennnnnnnn ro¢ni naklady kapitélu ve tvaru indexu.

Pro ucely vypoctu skonta je nutné vypocitat primérné naklady kapitdlu spolecnosti

Lohmann & Rauscher, s.r.o. Ty se vypocitaji podle vzorce:

WACC = r, x(1=)x 24 r < £ (12, str. 94)
C C
kde:
Fyiinnnn. naklady ciziho kapitalu,
O naklady vlastniho kapitalu,
Co podil ciziho kapitdlu na celkovém kapitalu,
Rt podil vlastniho kapitdlu na celkovém kapitélu,
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Fovviiinannnn, sazba dan¢ z ptijm.

Soucasna kapitadlova struktura spole€nosti zahrnuje 76 % vlastniho kapitalu a 24 %
ciziho kapitdlu. Naklady vlastniho kapitdlu neboli pozadovana vynosnost vlastniho
kapitalu spole¢nosti (vlastnikll) €ini 15 %, naklady ciziho kapitdlu jsou troceny
urokovou sazbou kratkodobého bankovniho uvéru ve vysi 11,5 % p.a. Sazba dané

z ptiyma ¢ini 19 %.

WACC =0,115x(1-0,19)x 0,24 +0,15x 0,76
WACC =0,115x(1-0,19)x 0,24 +0,15x 0,76
WACC =13,6 %

Naklady kapitalu spolecnosti Lohmann & Rauscher tedy ¢ini 13,6 %.

Spole¢nost Lohmann & Rauscher nabizi svym odbératelim riznou dobu splatnosti
faktur. Ta zavisi zejména na tom, jak je odbératel pro spolec¢nost vyznamny a na jeho
platebni morélce. Krom¢ okamzité platby umoznuje spole¢nost prodlouzeni splatnosti
na 30, 60 a 90 dnd. Protoze nejvétsi objem pohledavek z obchodnich vztahii podnik
eviduje u odbératelli, kterym poskytuje dobu splatnosti obchodniho avéru 60 a 90 dna,

bude u této skupiny odbératelli zavedena moznost vyuziti skonta.

» Zakaznici s dobou splatnosti obchodniho tivéru 60 dni

Spolecnost chece témto odbératelim poskytnout slevu za v€asnéjsi zaplaceni dodavky,
jejiz primérna hodnota ¢ini 250 000 K¢. Platebni podminky budou nastaveny (x/30);
(0/60), tzn. pokud zékaznik zaplati do 30 dnti, bude mu poskytnuta sleva, pokud zaplati
za 60 dnti, zaplati plnou cenu dodavky. Naklady kapitalu jsou ve vysi 13,6 %. Je nutné
vypocitat vysi skonta, tak aby byla pro spole¢nost Lohman & Rauscher vyhodna.
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Vypocet skonta:

250 000 x (1—13)><[1+ 0.136
360

X 30] =250 000

I, <112%

Zda je takova vyse skonta pro spolecnost Lohmann & Rauscher vyhodna, lze provést

nasledujicim vypoctem:

250 000 (1—0,0112){1 L 0.136
360

X 30] =250 000

250 001,6 =250 000

Vypoctend vySe skonta je pro spoleCnost Lohmann & Rauscher vyhodna. Pokud
zékaznici zaplati své pohledavky do 30 dnd, bude jim poskytnuta sleva ve vysi 1,12 %
z hodnoty dodévky, tedy 2 800 K.

» Zakaznici s dobou splatnosti obchodniho tivéru 90 dni

Spolecnost chece témto odbératelim poskytnout slevu za v€asnéjsi zaplaceni dodavky,
jejiz primérna hodnota ¢ini 500 000 K¢&. Platebni podminky budou nastaveny (x/45);
(0/90), tzn. pokud zékaznik zaplati do 45 dnti, bude mu poskytnuta sleva, pokud zaplati
za 90 dni, zaplati plnou cenu dodavky. Naklady kapitalu jsou ve vysi 13,6 %. Je nutné
vypocitat vysi skonta, tak aby byla pro spole¢nost Lohmann & Rauscher vyhodna.

Vypocet skonta:

500000><(1-1J><(1+ 0136
360

X 45] > 500000

1, <1,67%
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Zda je takova vyse skonta pro spolecnost Lohmann & Rauscher vyhodnd, Ize provést

nasledujicim vypoctem:

500000 x (1-0,0167)x| 1+ 0136
360

X 45] > 500000

500 008 = 500000

Vypoctend vySe skonta je pro spoleCnost Lohmann & Rauscher vyhodna. Pokud
zékaznici zaplati své pohledavky do 45 dnt, bude jim poskytnuta sleva ve vysi 1,67 %
z hodnoty dodévky, tedy 8 350 K¢.

Skonto bude zavedeno na pohledavky z obchodnich vztahti, které mé spolecnost v ramci
tuzemského obchodu a nabidnuto bude 70 % odbérateld, kteti se na téchto tuzemskych

pohledavkach podili. Pfedpokladem je, Ze skonto skutecné vyuzije 35 % odbérateli.

Pohledéavky z obchodnich vztahti k 31.12. 2009 267 790 000 K¢
Tuzemské pohledavky (60 % z celkovych pohledavek) 160 674 000 K¢&
Hodnota pohledavek pro nabidnuté skonto (70 % odbérateli) 112 471 800 K¢
Ptedpoklad skute¢ného vyuziti skonta (35 % odbératelt) 39365 130 K¢

Tabulka ¢. 22: ZjednoduSena rozvaha spole¢nosti k 31.12. 2009 pied zavedenim skonta

(udaje v tis. K¢)

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek 359 693 | Vlastni kapital 755 269
Obézna aktiva 626 784 | Zéakladni kapital 90 000
Zasoby 304 274 | Cizi zdroje 233 376
Kr. pohledavky z obch. vztaht 267 790 | Dlouhodobé zavazky 117 267
Penize 206 Casové rozligeni 18
Casové rozlideni 2 186 - -
AKTIVA CELKEM 988 663 | PASIVA CELKEM 988 663

Zdroj: upraveno dle (42)
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Ze vSech odbératelt, kteti skonto vyuziji budou tvofit 60 % odbératelé, jimz bude

poskytnuto skonto ve vysi 1,12 % a 40 % odbérateld, jimZ bude poskytnuto skonto ve

vysi 1,67 %. Volné penézni prostiedky, které spolecnost ziskd zavedenim skonta u

téchto skupin odbératelli, chce pouzit na splaceni ¢asti svého dlouhodobého zavazku, a

to ve vysi 38 000 tis. K&. Ten je tro¢en sazbou 2,06 % p.a.

Tabulka ¢. 23: Vliv skonta na hospodareni podniku

Volné penézni prostiedky ziskané zavedenim skonta 39365 130 K¢
Naklady skonta 557 494 K¢
Administrativni naklady 30 000 K¢
Celkova vyse poskytnutych slev:
» odbératelé s 60 denni splatnosti (39 365 130 x 1,12% x 60%) 264 534 K¢
» odbératelé s 90 denni splatnosti (39 365 130 x 1,67% x 40%) 262 960 K¢
Uspora 782 800 K¢
Splaceni dlouhodobého zavazku ve vysi 38 000 000 K¢
Nakladové uroky (2,06 % x 38 000 000 K<) 782 800 K¢
Cista Gspora (lispora - naklady) 225306 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavedeni skonta bude mit vliv na bilanci podniku, jak lze vidét ztabulky ¢. 24.

Podniku se snizi hodnota celkovych aktiv a pasiv. Dojde ke snizeni kratkodobych

pohledavek z obchodnich vztahti o 39 365 130 K¢. Z téchto ziskanych penéZnich

prostredkil spole¢nost splati ¢ast svého dlouhodobého zavazku, jehoz hodnota se snizi

z puvodnich 117 267 tis. K& na 79 267 tis. K¢, Zbyla ¢ast penéznich prostiedkli bude

uloZena ve formé hotovosti.
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Tabulka ¢. 24: Zjednodusena rozvaha spole¢nosti po zavedeni skonta

(udaje v tis. K¢)

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek 359 693 | Vlastni kapital 755 269
Obézna aktiva 588 784 | Zéakladni kapital 90 000
Zasoby 304 274 | Cizi zdroje 195 376
Kr. pohledavky z obch. vztaht 228 425 | Dlouhodobé zavazky 79 267
Penize 1571 Casové rozliseni 18
Casové rozliseni 2 186 - -
AKTIVA CELKEM 950 663 |PASIVA CELKEM 950 663

Zdroj: upraveno dle (42)

V dutsledku zavedeni skonta se snizi doba obratu pohledavek z ptivodnich 82 dnd na 70
dni a tim se wurychli inkaso pohledavek. Obrat celkovych aktiv se zvysi
z puvodnich 1,21 obratek na 1,26 obratek. Diky splaceni ¢asti dlouhodobého zavazku se

spolecnosti snizi celkova zadluzenost z ptivodnich 23,6 % na 20,5 %.

Zavedeni skonta ovlivni také likviditu spolecnosti. Okamzitd likvidita se z pivodni
hodnoty 0,53 zvysi na 0,55. Bézna likvidita se sniZi z plivodni hodnoty 6,84 na 6,43 a
ukazatel pohotové likvidity se snizi z piivodni hodnoty 3,52 na hodnotu 3,1. V téchto
ptipadech se jednd o pozitivni trend, nebot’ pfili§ vysoka hodnota likvidity sniZuje

rentabilitu spole¢nosti.

Na zéklad¢ vySe uvedenych vysledku lze tedy spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.0.

zavedeni skonta doporucit.

5.2.2 Zavedeni faktoringu

Dals§im néstrojem, ktery mtize slouzit k urychleni inkasa pohledavek, je faktoring. Jedna
se o smluvné sjednany prubézny odprodej kratkodobych pohleddavek z obchodniho
styku pied lhiitou jejich splatnosti. Z pravniho hlediska je sluzba faktoringu zaloZena na
postoupeni pohledavek, ¢imz dochazi ke zméné vétitele. Novym a vyhradnim majitelem

pohledavky se stava faktoringova spole¢nost.
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Aby mohly byt pohledavky faktoringovou spolecnosti odkoupeny, musi vykazovat
nasledujici charakteristiky:
» pohledavky vznikly disledkem poskytovanych dodavatelskych nezajisténych
aveéra,
» doba splatnosti pohledavek neni del$i nez 180 dn,
» musi existovat moznost postoupeni pohledavky,

» s pohledavkou nejsou spojena prava tietich osob.

Naklady faktoringu se skladaji z téchto casti:
» faktoringovy poplatek, ktery zahrnuje naklady na zpracovani faktoringu a
rizikovou prémii za ptrevzeti avérového rizika.
» urok z vyplacenych zaloh za pohledavky za dobu do zaplaceni celé pohledavky
odbératelem,

» poplatek za nesplaceni v pfipad¢ bezregresni formy faktoringu.

V ptipadé€, ze se faktoring ve spoleCnosti zavede, bude pouZit pouze pro tuzemské
pohledavky z obchodnich vztaht, jejichz vyse ¢ini 160 674 tis. K&. Pohledavky po lhaté

splatnosti v ramci tuzemského obchodu podnik eviduje ve vysi 26 291 tis. K¢

Tabulka ¢. 25: ZjednoduSena rozvaha spolecnosti k 31.12.2009 pred zavedenim
faktoringu (udaje v tis. K¢)

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek 359 693 | Vlastni kapital 755 269
Obézna aktiva 626 784 | Zakladni kapital 90 000
Zasoby 304 274 | Cizi zdroje 233 376
Kr. pohledavky z obch. vztaht 267 790 | Dlouhodobé zavazky 117 267
Penize 206 Casové rozligeni 18
Casové rozliseni 2 186 - -
AKTIVA CELKEM 988 663 | PASIVA CELKEM 988 663

Zdroj: upraveno dle (42)
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K zavedeni faktoringu vyuzijeme sluzby faktoringové spole¢nosti KB Faktoring. Ta
ptevezme pohledavky v primérné vysi 130 000 tis. K¢. V okamZiku vystaveni faktury
faktoringova spolecnost proplati 80 % hodnoty pohledavky, zbyvajici Cast si ponecha
jako zajiSténi. Faktoringovy poplatek ¢ini 0,7 % z hodnoty pohledavky. Protoze se jedna
o bezregresni faktoring, faktoringova spolecnost si dale uctuje poplatek v ptipade
nesplaceni ve vysi 0,3 % zhodnoty postoupenych pohledavek. Urokova sazba

ptedstavuje naklady kapitalu spole¢nosti Lohman & Rauscher a ¢ini 13,6 %.

Volné penézni prostiedky, které spolenost ziska zavedenim faktoringu, chce vyuzit ke
splaceni Casti dlouhodobého zavazku, a to ve vysi 100 000 tis. K¢. Tento dlouhodoby
zévazek je urocen sazbou 2,06 % p.a. Zbyla ¢ast penéznich prostiedkli bude ulozena ve

formé hotovosti.

Tabulka €. 26: Vliv faktoringu na hospodareni podniku

Primérna vyse postupovanych pohledavek 130 000 000 K¢
Zajisténi (20 % z postupovanych pohledavek) 26 000 000 K¢
Volné penézni prostiedky ziskané postoupenim pohledavek 104 000 000 K¢
Naklady faktoringu 15 444 000 K¢
Faktoringovy poplatek (0,7 % x 130 000 000) 910 000 K¢
Nakladové troky (80 % x 130 000 000 x 13,6 %) 14 144 000 K¢
Poplatek za nesplaceni (0,3 % x 130 000 000) 390 000 K¢
Uspora 28 351 000 K&
Splaceni dlouhodobého zavazku ve vysi 100 000 000 K¢

Nakladové uroky (2,06 % x 100 000 000) 2 060 000 K¢
Hodnota nesplacenych pohledavek (pohledavky po 1hiité splatnosti) 26 291 000 K¢
Cista tispora (lispora - naklady) 12 907 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Zavedeni faktoringu bude mit vliv na bilanci podniku, jak je zfejmé z tabulky ¢. 27.
Podniku se snizi hodnota celkovych aktiv a pasiv. Dojde ke snizeni kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztahti o 130 000 tis. K& Z téchto ziskanych penéZnich
prosttedkii spolecnost splati ¢ast svého dlouhodobého zavazku jehoz hodnota se snizi
z puvodnich 117 267 tis. K& na 17 267 tis. K. Zbyla ¢ast penéznich prostiedkli bude

uloZena ve formé hotovosti.
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Tabulka ¢. 27: Zjednodusena rozvaha spole¢nosti po zavedeni faktoringu

(udaje v tis. K¢)

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek 359 693 | Vlastni kapital 755 269
Obézna aktiva 526 784 | Zakladni kapital 90 000
Zasoby 304 274 | Cizi zdroje 133 376
Kr. pohledavky z obch. Vztaha 137 790 | Dlouhodobé zavazky 17 267
Pohledavky vuci faktorovi 26 000 Casové rozliseni 18
Penize 4206 - -
Casové rozliseni 2 186 - -
AKTIVA CELKEM 888 663 | PASIVA CELKEM 888 663

Zdroj: vlastni zpracovani

V dusledku zavedeni faktoringu se snizi doba obratu pohledavek z ptivodnich 82 dnii na
42 dnt, tedy témét na polovinu a tim se urychli inkaso pohledavek. V disledku snizeni
obéznych aktiv dojde ke zvySeni obratu celkovych aktiv z piivodnich 1,21 obratek na
1,35 obratek. Diky splaceni velké casti dlouhodobého zavazku se spolecnosti snizi

celkova zadluzenost z ptivodnich 23,6 % na 15 %.

Zavedenim faktoringu se také zlepsi likvidni pozici spole¢nosti. Okamzita likvidita se
z pivodni hodnoty 0,53 zvysi na 0,57. BéZzna likvidita se snizi z plivodni hodnoty 6,84
na 5,75 a ukazatel pohotové likvidity se snizi z 3,52 na 2,43. V téchto ptipadech se
jednd o pozitivni trend, nebot’ pfili§ vysokd hodnota likvidity snizuje rentabilitu

spolecnosti.

Na zakladé vysSe uvedenych vysledkli lze tedy zavedeni faktoringu spole¢nosti

Lohmann & Rauscher, s.r.0. doporucit.

5.2.3 Srovnani navrhu

Oba vySe uvedené ndvrhy maji pozitivni vliv na bilanci podniku. Zavedenim skonta 1
vyuzitim faktoringu dojde ke snizeni doby obratu pohledavek a k urychleni inkasa, coz

bylo cilem téchto navrhli. Likvidni prostfedky ziskané timto zplisobem, mohou byt
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vyuziti efektivnéji ve srovnani s jejich vazanosti v pohledavkach. Co se tyc¢e nakladu, ty
v ptipad¢ skonta piredstavuji vysi slevy, kterou by spolecnost svym odbératelim
poskytovala, takze jeho zavedeni pro podnik neni ptili§ nakladné. Faktoring je spojen s
vysSimi naklady, ty jsou vSak pfi celkovém zhodnoceni nizs§i neZ Gspory spojené s jeho
zavedenim. Tim dochazi v podniku také k posileni rentability. Podniku Ize tedy oba
uvedené ndvrhy doporucit. Skonto bude slouZit zejména jako néstroj motivujici
odbératele k vCasnéjSimu zaplaceni zdvazkli, ke sniZeni objemu pohledavek a

k zamezeni vzniku nedobytnych pohledavek bude slouzit faktoring.
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo na zdkladé vybranych metod finan¢ni analyzy zhodnotit
finan¢ni situaci spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. a formulovat navrhy opatieni,

kterd povedou ke zlepSeni problémovych oblasti.

V prvni Casti prace byly shrnuty teoretické poznatky tykajici se oblasti finan¢ni analyzy.
Byla uvedena jeji definice, cile a uzivatel¢, popsany zakladni metody finan¢ni analyzy a

pozornost byla vénovana také interpretaci vybranych finan¢nich ukazatela.

Druhé c¢ast prace byla zamétfena na charakteristiku spole¢nosti Lohmann & Rauscher,
s.r.o. Spolecnost byla predstavena z hlediska zakladnich udaji, pfedmétu podnikani,

zakazniki a organizacni struktury.

Stézejni Cast prace byla vénovdna analyze soucasné situace podniku. Nejprve byla
zpracovana strategicka analyza, kterd se zamétila na poznani vnitiniho a vnéjSiho okoli
spole€nosti. Prostfednictvim SLEPTE analyzy byly zhodnoceny faktory, které ovliviiuji
podnikatelské prostiedi. Porteriiv model identifikoval pét hlavnich sil, které maji vliv na
trzni situaci podniku a moznost budouciho ristu. K poznani vnitiniho prostfedi byla
aplikovana metoda 7S. Vysledky strategické analyzy byly shrnuty do SWOT, ktera

identifikovala siln€ a slabé stranky spole¢nosti, ptilezitosti a hrozby.

Dalsi cast prace se veénovala posouzeni finanni situace  spoleCnosti
Lohmann & Rauscher, s.r.o. prostfednictvim vybranych metod finan¢ni analyzy. Pfi
vypoctu vSech ukazatelli jsem vychazela z ticetnich vykazii podniku za obdobi 2007 —
2009. Z komplexniho pohledu je spolecnost finan¢né stabilni. Ma dostatek likvidnich
prosttedkil, nizkou uroven zadluzenosti, coZz svéd¢i o tom, Ze ma dostatek vlastnich
zdrojii a nemusi se vazat na externi vétitele. Také lze dle vyvoje trendu predikovat, ze
v blizké budoucnosti spole¢nost nebude mit vazné finan¢ni problémy. Naopak
k problémovym oblastem, které finan¢ni analyza odhalila, lze zatfadit rostouci trend
kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahii a jejich prodluzujici se dobu obratu,

vysokou hodnotu zasob, zdporné provozni cash flow a pokles rentability.
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rowr

Ctvrta &ast prace byla vénovana navrhiim feseni v oblasti pohledavek, ktera povedou ke
zlepSeni finan¢ni situace podniku. Prvni navrh se zamétil na zavedeni skonta, druhy na
vyuziti faktoringu na tuzemské pohledavky. Oba dva navrhy maji pozitivni vliv na
bilanci podniku. Jak zavedenim skonta, tak vyuzitim faktoringu se snizi doba obratu
pohledavek, dojde ke zvySeni obratu celkovych aktiv a uvolni se znacna Cast penéznich
prostiedki, které byly vazany v pohledavkach. Tyto penézni prostiedky podnik vyuZzije
ke splaceni ¢asti svého dlouhodobého zavazku. Tim se snizi celkova zadluZenost. Oba
navrhy také pozitivné ovlivni ukazatele likvidity. Z téchto divoda Ize uvedené navrhy

spole¢nosti Lohmann & Rauscher doporucit.
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Piiloha ¢. 1: Rozvaha spolecnosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. za obdobi 2007 — 2009
(Hodnoty v tis. K¢)

Oznat. AKTIVA 2007 2008 2009
IAKTIVA CELKEM (.02+03+31+63) 001 088 284 937294 988 663
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002
B. |Dlouhodoby majetek (f.04+13+23) 003 322448 395913 359693
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek (F.05 az 12) 004 8 850 28 555 23 647
B.l.1/|ZFizovaci vydaje 005
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
3/Software 007 424 150 23 258
4 |Ocenitelna prava 008
5.Goodwill 009
6.[Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010
7 Nedokongeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 8 426 28 405 389
8 |Poskytnuté zalohy na DNM 012
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek (t.14 aZ 22) 013 313598 367358 336 046
B.II.1/Pozemky 014 1555 1555 3 363
2/Stavby 015 134461 130809 130776
3.Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 171 247 220 081 200 809
4 |Péstitelské celky trvalych porost 017
5.Zakladni stado a tazna zvifata 018
6.Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019
7 Nedokongeny dlouhodoby hmotny majetek 020 6 335 14 913 1098
8 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021
9.Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022
B.III. Dlouhodoby finanéni majetek (i.24 az 30) 023
B.III.1Podily v ovladanych a fizenych osobach 024
2 |Podily v tgetnich jednotkach pod pod.vlivem 025
3 [Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
4 |Pujeky a Gvéry - ovladajici a Fidici osoba 027
5Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028
6 |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029
7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030




AKTIVA 2007 2008 2009
C. |Obézna aktiva (F.32+39+48+58) 031 662943 540683 626784
C.l. Zasoby (F.33 az 38) 032 340243 280436 304 274
C.I.1 Material 033 230639 205331 201247
2/Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 31 436 24 969 46 034
3)Vyrobky 035 44 893 14280 28654
4Zvitata 036
5{Zbozi 037 33275 35128 27892
6JPoskytnuté zalohy na zasoby 038 728 447
C.II. Dlouhodobé pohledavky (.40 az 47) 039 297 249 249
C.ll.1/Pohledavky z obchodnich vztaht 040
2JPohledavky - ovladajici a Fidici osoba 041
3Pohledavky - podstatny viiv 042
.Pohledévky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 043
sdruzeni
5)Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 297 249 249
6,Dohadné Gdty aktivni 045
7.Jiné pohledavky 046
8/0dlozena dariova pohledavka 047
C.IIl. Kratkodobé pohledavky (F.49 az 57) 048 263133 187188 273608
C.Il.1|Pohledavky z obchodnich vztahl 049 194223 181915 267 790
2JPohledavky - ovladajici a Fidici osoba 050
3JPohledavky - podstatny vliv 051
.Pohledévky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky 052
sdruzeni
5JSocialni zabezpegeni a zdravotni pojisténi 053
6/Stat - dariové pohledavky 054 3 384 2 965 695
7 [Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1586 2305 2 945
8|Dohadné udty aktivni 056 63 500 2178
9Jiné pohledavky 057 440 3
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek (.59 aZ 62) 058 59 340 72 810 48 653
C.IV.1[Penize 059 175 279 206
2[0sty v bankach 060 59165 72538 48447
3)Kratkodobé cenné papiry a podily 061
4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062
D.I. Casové rozliseni (F.64+65+66) 063 2 893 698 2186
D.1.1|Naklady pFistich obdobi 064 225 698 2186
2 [Komplexni naklady pfistich obdobi 065
3.Pfijmy pfistich obdobi 066 2 668




Oznag. PASIVA fad. | 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM (F.68+85+118) 067 988 2841 937 294 988 663
A.  |Viastni kapital (f.69+73+78+81+84) 068 454 615 705 962 755 269
ALl Zakladni kapital (F.70+71+72) 069 900000 90 000 90 000
A.l.1.Zé&Kladni kapital 070 90 0000 90 000 90 000
2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071
3.Zmény zakladniho kapitalu 072
AL Kapitalové fondy (.74 a2 77) 073 100 0001 100 000 100 000
AL Emisni azio 074
2 |Ostatni kapitalové fondy 075 100 000 100 000 100 000
3.[Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076
4 |Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménéach 077
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 e oo oo
(7.79+80)
A.lll1[Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 9 000 9 000 9 000
2/Statutarni a ostatni fondy 080 889 889 889
AIV.  |Vysledek hospodafeni minulych let (f.82+83) 081 134 353 254 725 506 073
A.IV.1|Nerozdéleny zisk minulych let 082 134 353 254 725 506 073
2/Neuhrazena ztrata minulych let 083
AV. Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi 084 120 373 251 348 49 307
B. [Cizizdroje (F.86+91+102+114) 085 533669 215568 233 376
B.I. Rezervy (.87 az 90) 086 18897 19 348 24 576
B.l.1|Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisu 087
2|Rezerva na diichody a podobné zavazky 088
3|Rezerva na dari z pFijmé 089 1870 34
4/Ostatni rezervy 090 17027 19314 24 576
B.II. Dlouhodobé zavazky (.92 az 101) 091 387 183 118 243 117 267
B.1l.1{Z&vazky z obchodnich vztahl 092 2 216
2|zavazky - ovladajici a fidici osoba 093
3.Zavazky - podstatny vliv 094
i L
5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 096
6.Vydané dluhopisy 097
7 |Dlouhodobé sménky k Ghradé 098
8.Dohadné Gty pasivni 099
9.iné zévazky 100 | 380285 107386 107 386
10/OdloZeny dariovy zavazek 101 4 682 10 857 9 881




0 PASIVA Bé&zné ucetni obdobi
a b C | 2007 | 2008 | 2009
B.1II. Kratkodobé zavazky (+.103 az 113) 102 127 589 77 977 91 533
B.lIl.1.,Z&vazky z obchodnich vztaht 103 56 729 48 753 66 132
2.Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 104
3.|zavazky - podstatny vliv 105
.Zévazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva a k 106
Ucastnikim sdruZeni
5]zavazky k zaméstnancdm 107 7 641 9 548 8 727
Zavazky ze socialniho zabezpec€eni a zdravotniho
bojistent 108 3198 4429 4486
7./Stat - dafiové zavazky a dotace 109 14 108 12 160 7 068
8 |Kratkodobé prijaté zalohy 110 39930
9.Vydané dluhopisy 111
10.[Dohadné Ucty pasivni 112 5983 3087 4 979
11Jiné zavazky 113 141
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (F.115+116+117) 114
B.IV.1.,Bankovni Gvéry dlouhodobé 115
2 [Kratkodobé bankovni uvéry 116
3 [Kratkodobé finan&ni vypomoci 117
C.l. Casové rozlieni (F.119+120) 118 15 764 18
C.1.1Vydaje pristich obdobi 119 18
2.Vynosy pfistich obdobi 120 15 764




Priloha ¢. 2: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. za

obdobi 2007 — 2009
(Hodnoty v tis. K¢)

TEXT rad. 2007 2008 2009
I. Trzby za prodej zbozi 01 185001 189673 140696
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 118393 111297 122513
+  |Obchodni marze (F.01-02) 03 66 608 78376 18183
Il Vykony (7.05+06+07) 0411119524/ 1 130 158( 1 069 896
1. [Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 05 |1112683 1169074 1 039 862
2. [Zména stavu zasob viastni &innosti 06 6841 -38916| 30034
3. |Aktivace 07
B. \Vykonova spotfeba (7.09+10) 08 880450 851230, 803734
B.1. Spotifeba materialu a energie 09 766 609 731020, 686 802
B.2. Sluzby 10 113841 120210 116932
+ Pridana hodnota (f.03+04-08) 11 305682 357 304 284 345
C. Osobni naklady (F.13 az 16) 12 147 599 164 176 172 353
C.1. Mzdové naklady 13 | 107524 119228 128669
C.2. Odmény &lenim organu spolegnosti a druZstva 14
C.3. Naklady na soc. zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 37277 41600 40 302
C.4. Socialni naklady 16 2798 3348 3382
D. Dané a poplatky 17 227 185 427,
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 34333 35289 53231
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 5 11 595 16 435
(£.20+21)
1.1 'Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1784 297 326
.2 [Trzby z prodeje materialu 21 16963 11298 16109
e Zﬂsta'flfové 'cena prodaného dlouhodobého majetku a 29 56T 8814 14 404
materialu (f.23+24)
F.A. Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 593 21 67
F.2. Prodany material 24 18077, 8793 14337
5. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 25 8 52 1910 4777
a komplexnich nakladd pFistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 26 9 503 12 720 23 200
H. Ostatni provozni naklady 27 9705 12 466 45 885
V. Prevod provoznich vynost 28
I. Prevod provoznich nakladu 29
* Provozni vysledek hospodaieni 30 114 8761 158 779 42 457




TEXT 2007 2008 2009
VI. Trzby z prodeje cennych papir a podild 31
J. Prodané cenné papiry a podily 32
VIl.  |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku  (f.34+35+36) 33
Vil \Vynosy z podild v ovladanych a Fizenych osobach a v 34
UCetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
VIL.2.  |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papir( a podilt 35
VII.3.  |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36
VIIl.  [Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37
K. Naklady z finanéniho majetku 38
IX. \Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivat 39
L. Naklady z pfecenéni cennych papir(i a derivatd 40
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41
X.  Mynosové troky 42 716 1193 146
N. Nakladové uroky 43 16 751 8 747 2 420
XI.  |Ostatni finanéni vynosy 44 6889 12800 23610
O. Ostatni finanéni naklady 45 15790 22722 24729
Xil.  |Pfevod finanénich vynos 46
P. PFevod finanénich nakladd 47
* Finanéni vysledek hospodafeni 48 -24936| -17476 - 3393
Q. Dar z pfijmd za b&Znou &innost  (F.50+51) 49 5 801 9 546 1 690
Q.1. -splatna 50 3516 3371 2666
Q.2. odlozena 51 2 285 6 175 - 976
o \Vysledek hospodaieni za béZnou &innost 52 84139 131757 37374
Xlll.  [Mimofadné vynosy 53 63500 127395 15774
R. Mimofadné naklady 54 27 266 7 804 3 841
S. Dar z pfijmi z mimoradné ¢innosti (f.56+57) 55
S.1. -splatna 56
S.2. ~odlozena 57
* Mimofadny vysledek hospodafeni (f.53-54-55) 58 36234 119591 11933
T. Pievod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikam (+/-) 59
=*  Nysledek hospodafeni za G&etni obdobi (+/-) 60 120 373| 251348 49 307
*x Nysledek hospodareni pfed zdanénim 61 126 174| 260894 50 997




Priloha ¢. 3: Vykaz cash flow spole¢nosti Lohmann & Rauscher, s.r.o. za obdobi

2007 — 2009
(Hodnoty v tis. K¢)
2007 2008 2009

P. Stav penéznich prostfedkd a penéznich ekvivalentii na za¢atku Gcetniho
obdobi 15017 59340 72810
Penézni toky z hlavni vydélecné €innosti
Ugetni zisk nebo ztrata z bézné ginnosti pfed zdanénim 114876 158779 42457
Ugetni odpisy stalych aktiv 34333 35289 53231
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 3109 451 5228

A.1.3. Zisk(-) ztrata(+) z prodeje stalych aktiv -1191 -276 -259
IA*. Cisty penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim, zménami
pracovniho kapitalu, fin. a mimofadnymi polozkami 151127 194243 100657
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti a aktivnich uéta ¢asového rozliseni -118003 78118 87908
Zména stavu kratkodobych zavazku z provozni €innosti a pasivnich uctl ¢asového
rozliseni -76457  -33848 -2190
Zména stavu zasob 23716 59807 -23838
IA.** Cisty penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim, finanénimi a
mimoradnymi polozkami -19617] 298320, -13279
Zaplacené Uroky s vyjimkou kapitalizovanych uroku -16751 -8747 -2420
Pfijaté aroky 716 1193 146
Zaplacena dari z pfijmu za béznou ¢innost a domérky dané za minula obdobi 5801 9546 -1690
Pfijmy a vydaje spojené s mimoradnymi Gcetnimi pfipady 36234 119591 11933
Ostatni finanéni piijmy a vydaje -8901 -9922 -1119
IA.*** Cisty penézni tok z provozni éinnosti -14120, 390889 -6429
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti
Nabyti stalych aktiv
Prijmy z prodeje stalych aktiv 1784 297 326
B.*** Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti 1784 297 326
Penézni toky z financnich €innosti
Zména stavu dlouhodobych zavazki z finangni oblasti 83075 -268940 -976
Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostfedky
Zména dlouhodobych bankovnich avéra
c.*** Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti 83075 -268940 -976
F. Cisté zvyseni nebo snizeni penéznich prostredki 70739 122246 -7079
Stav penéznich prostfedki a penéz. Ekv. Na konci ué. Obdbi 59340 72810 48653




