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Anotace

Diplomova prace se zabyva analyzou fir@rsituace spotaosti ALFA v obdobi 2002
— 2005 pomoci vybranych metod fikah analyzy. UEuje silné a slabé stranky,
nedostatky a iffleZitosti spolénosti ALFA a navrhuje mozZngeSeni, ktera budou vést

ke zlepSeni finaini situace této spataosti v budoucnu.

Kli éova slova

Finartni analyza, rentabilita, investice,caini vykazy, hodnoceni firmy, SWOT

analyza.

Annotation

Master’s Thesis describes analysis of the finarsiiahtion company ALFA in period
2002 — 2005 through the chosen methods. It diagrsieeng and weak sides,
deficiencies and opportunities of the company AL&Ad propose possible solutions,

which will lead to improvement of the financialusation for this company in the future.
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Financial analysis, profitability, investments, dintial statements, company rating,
SWOT analysis.
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UvoD

NapIni mé diplomové prace je rozbor figafho hospodani podniku, tj.
komplexni posouzeni sgasné finatini a ekonomické situace vybraného podniku,

kterym je v mém fipadt spole&nost ALFA.

Finartni analyza, ktera jeutkZitou sowasti finanihotizeni kazdého podniku,
je pro jeho spravné fungovani nezbytna. Jejim ukqgkezajifovat zgtnou vazbu mezi
piedpokladanym efektermidicich rozhodnuti a skuteym stavem. Je to hodnoceni
minulosti, sodasnosti a fedpokladané budoucnosti firariho hospodni podniku,
které hoji vyuZzivaji jak manaze podniku, tak jeho investonebo dozaofi organy.
Diky pravidelr® se opakujici analyze podnikovych datiz@ management podniku
s predstinem odhalit iipadné problémy, které by podniku mohly vzniknalg. vSak
nutné si ugdomit, Ze pouhy vypeet finartnich ukazatél a srovnani s obeén
doporiovanymi hodnotami naméekavané vysledky népese. Podminkou U&gné

realizace finaéni analyzy je jeji komplexni posouzeni.

Jak jsem se jiz zminila, znalost fikaitho zdravi podniku a vSech fakipkteré
toto zdravi ovliviuji, je dnes nezbytnymipdpokladem kazdého (gmého managera
nebo finakniho analytika. Finaini analyzu za obdobi 2002 - 2005 jsem zpracovala pr
spolenost ALFA, ktera pat v Ceské republice ke fme ve vyrob krba a krbovych
vlozek. Byla zaloZzena v roce 1992 a od té dobysgsSé rozrostla ve spotmost, ktera
slavi usgchy nejen na tuzemském trhu ale i na trzich zaémét, jeZ tvéi vyznamny

podil na jejich celkovém obratu.

Cilem mé diplomové prace je provést zakladni gjrekeu analyzu firmy a
analyzovat vyvoj a sa@asnou finatni situaci spolénosti ALFA. Ohodnotit s pouzitim
vybranych metod finami analyzy jeji finatni zdravi a odkryt fipadreé jeji slabé
stranky, které by pro ni mohly v budoucnu znamemablémy. Na zakladtéto analyzy
navrhnu opaeni, které povedou ke zlepSeni &msné finatni situace spotaosti. Ri
analyze jsem vychézela Zainich vyka# spole&nosti ALFA za obdobi 2002 — 2005,
z vyraénich zprav a z podkldd které mi poskytl auditor této spotesti.
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1. VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

K ohodnoceni finagni situace spolmosti je nezbytné znat zakladni informace o
analyzovaném podniku. Na zakéatéchto informaci pak rfigeme pomoci vybranych

metod finakni analyzy ohodnotit finami situaci zkoumané sp@ieosti.

1.1. Charakteristika analyzovaného podniku

1.1.1. Obecné udaje o spoknosti

Obchodni firma: ALFA

Zalozeni / Vznik: 31.8.1992

Pravni forma detni jednotky: spol&nost s rdenim omezenym
Prednet cinnosti: - vyroba krbovych kamen

- koup zbozZi za telem jeho dalSiho
prodeje a prodej

- silni¢ni a motorova doprava nakladni

- kamnéstvi

- pripravné prace pro stavby

- ubytovaci sluzby

- vyzkum a vyvoj v oblastiiprodnich,
technickych nebo spalenskych ¥d

Spole&nost ALFA je spolénost s rdenim omezenym, ktera byla zaloZzena 31.8.
1992. Je to tradni cesky vyrobcetadici se v poslednich letech mezi elitu evropskych
firem pracujicich v oblasti vyroby a prodeje krbokiskamen a krbovych viloZek na tuha

paliva. Mimo jiné se také zabyva siini motorovou dopravou nakladni.

Z pavodni  malosériové vyroby se postdpn vyvinulo  pracovist

s nejmoder&Sim technologickym zazemim, silnym konst¥okn a obchodnim

12



potencialem. Diky dlouholeté spolupraci s nejiagEimi evropskymi zékazniky a
iniciativé klicovych spolupracovnik se ze spotsosti ALFA stala firma, kterou
odborna veejnostcasto oznéuje jako nejmoder)si vyrobni zavod v Evrap Kazdy
vyrobek této spolmosti je vysledkem synergie vSech 350 gsmand. Vnitini klima

ve spolénosti inspiruje pracovniky k maximalnimuimposu pro firmu a zékaznika.
Originalita a kreativita zadstnand je oceiovana, a to mozZnosti seberealizace a

profesniho #stu.

Vyrobni proces s velkym podilem robotizace se w&kuije na 12.000 f Diky
6.000 nf skladovacich ploch a vlastni kamionové dopri zarové podpdena i

pruznost v dodavkach zakaznikovi.

Kolem 35.000 vyrobk v bezmala 150 provedenich je&m® expedovano na trhy
v Ceské republice, do &hecka, Svycarska, Beneluxu, Francie, Rakouskae ltdelké
Britanie, Slovenska, Polska, Pobalti, SkandinavigSA. V ramci odliSné vysosti a
kultury jednotlivych teritorii jsou vybirany jedris® varianty obklad, mnoZstvi
modet, distribwni a servisni cesty. R je dnes nabizeno kolem 25 variant, k jejichz
hlavnim odWBrateiim pati fadovi olané, kte& si tyto vyrobky p#izuji do svych

domowl.

Smluvni obchodni prodejci spéleosti nabizi zakaznikn poradenstvi v oblasti
instalace, servisu apod. Zaklademdrs této spoknosti jsou kvalitni interni procesy,

citlivé jednani se zakazniky a profesionalita pjoile 31

1.1.2. Vyrobni sortiment

Predmeétem ¢innosti spolénosti ALFA je vyroba krbovych kamen, kaugbozi
za elem jeho dalSiho prodeje a prodej, siiimotorova doprava nakladni. Do jejiho
vyrobniho sortimentu p#tkrbova kamna, kachlova krbova kamna a samoskaboyé
vlozky. Déle firma nabizi ve svych prodejnach i kesg gFisluSenstvi a sluzby

souvisejici s jejim nabizenym zbozim.
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Krbovéa kamna:
- typu EXCLUSIVE, SPECIAL, HEAT, STORCH
Krbové vlozky:
- jednoplasove, dvouplaové, litinove
Prislusenstvi:
- Cistice krbového skla, dekorativni rouryedniky, kolena, krbova tiadi, podstavna
skla, podstavné plechy, rourytgice
Sluzby:

- laserovani, frézovani, ohranovani, ieini

Modely spolé€nosti ALFA jsou charakteristické dma znaky: vysokou kvalitou

a modernim designem. Na koncepci kvalitnich vyiobk sluzeb, designovém
inovatorstvi a vysglé technice procesu spalovanieda je postavena marketingova,
technick& a vyrobnfinnost firmy. Diky nejnowjsi technologii v oblasti konstruovani a
vyroby spolu s vysokym a kvalitnim lidskym poternera je firma schopna produkovat
vyrobky dobrych uzitnych vlastnosti a zajimavych,ckteré oslovi Siroké spektrum
z&kaznik. Spolénost tedy miZe individudl® pristupovat ke kazdému svému
zé&kaznikovi a pruzhreagovat na jehor@ni.

Jednotlivé vyrobky spaleosti ALFA:
a) krbova kamna:

- special: kolekce krbovych kamen Special je viiodo chat, chalup nebo
klasickéhoc¢i moderniho interiéru. Nabizi soulad ceny, designu
uzitnych hodnot.

- exclusive: tyto krbova kamna diky svémuc&pvému designu a preciznimu
zpracovani davaji zakaznikovi pocit vyjismesti a vytvéi
nenapodobitelny dopék moderniho interiéru.

- storch: tato krbova kamna diky svému jedimamu designu p#t
k nezangnitelnym produkim, které maji neomezenou rozmanitost

tvani, dophujici interiér v té nejvyssi dokonalosti a osolfiame.

14



b) krbové vlozky: k mysSlence vyvoje a konstrukcirbdvych viozek fvedla
spol&nost ALFA skuténost, Ze dneSni ceny energii se neustéle
zvedaji a zvySuji se pozadavky na ekonomiku provdizné
varianty krbovych viozek KVO25 nabizi Siroké mozimos/uziti
v modernich, klasickych nebo rustikalnich krbovgtiestavbach.

(13)

1.1.3. Design

Jeden z rozhodujicich fakforisgsnosti pimyslow vyrabinych vyrobki ve
stale €srgjSim konkuretnim prostedi je ptimyslovy design. V dnesSni débje
nezbytné realizovat a uptatvat principy designu ve vSech oblastech, tj. odrmé az
po findlni produkt. Spotamost ALFA vtéto oblasti spolupracuje se zkuSenymi
designéry, kt# zde uplaiuji své zkuSenosti a invence ve spolupraci s celjmem

vyvojovych pracovnii firmy.

Spole&nost ALFA mé& ve svém sortimentu Sirokou Skalu ksmbv kamen, od
jednoduchych, &elnych tym, pies nabidku trznych provedeni, podle vykonu a
velikosti spalovacich komor az po exkluzivni kanwyasi tidy a vykonu. Vzhledem k
tomu, Ze sortiment krbovych kamen je opravdu Sirakiasto je teba viceci mérg
nutné respektovati@ni zékaznik - prodejd, je podil vstupu designéra na realizaci

jednotlivych tym kamen vic&i mére razny. (14)

Obrazek 1: Vyrobky spolefnosti ALFA

Zdroj: Internetové stranky spaieosti ALFA
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1.1.4. Vyzkum a vyvoj

Spole&nost ALFA se pedstavila Siroké wejnosti v dob svého vzniku jako
vyrobce krbovych kamen moderni konstrukce a zajghavdesignu. Diky kvalitni
nabidce korespondujici s aktualnim zajmem ordapé vytagni dcevem a podporou
obnovitelnych zdrdj energie v Evrop se podnik vSestragnrozvijel, az se stal
dominantnim vyrobcem krbovych kamerCeské republice a nasel si odbyt i na trzich

v zahranti, kde se neustale snazi zvysSitijsvliv a podil na tamnich trzich.

V ramci stugujicich se technickych a enviromentalnich pozafavikzemich
EU vznikla poteba systematického vyzkumu a vyvoje. PartnerentovdBlasti se pro
spol&nost ALFA stalo Vyzkumné energetické centrum VSHechnické univerzity
v Ostra¥. Sjednala se U0zkd a systematickd spoluprace, Keeraangtena na
experimentalni studium spalovaciho procesu v pokatim ohnig malého vykonu.
Ziskané vysledky se bezpriedre uplatuji pti konstrukinim feSeni novych tylp
kamen. Modernim a dosud nepouzitym prvkefnigSeni aerodynamiky spalovani je
pouziti CFD (tj. matematicky model vyuzivajici pram Fluent), k jehoz uplaini

znane prispely zkusenosti zagstnand firmy MORE s.r.o.

V roce 2001 — 2004 ziskala spolupréace spudsti MORA a VSB podporu MPO
z prostedki programu Konsorcia ozteného jako FD-K/097 Moderni ohniSha
spalovani teva pro lokalni vytami. Tato spolupraceijmesla okamzity efekt, ktery
pokratoval i po ukogeni projektu. | letos hodla spotest ALFA navazat na uspnost
a efektivitu tohoto projektu, a proto &podala Zadost na MPO na podporu vyzkumu a
vyvoje spalovaciho procesu krbovych kamen. Prajekim jeSt neni schvalen,ipsto

vSak spolénost ALFA i, Ze komisi pedloZené téma zaujme a projekt se usiuite

Spolenost ALFA spolupracuje s akademickou obci i v ofblzadavani &eSeni
diplomovych, disertgnich nebo rénikovych praci, i nichZ jsou studenti hlaenvVSB
— TU Ostrava fimo zapojovani dareSeni konkrétnich technickych probi&mlako

dukaz toho, Ze téma spalovanieda v ohniStich malych vykdnje stale zajimavé i
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s mnoZstvim spoluexistujicich technickych prohiéfe kazdoréni zapojeni skolika

student.

1.1.5. Zaméstnanci spol€nosti

(14)

Podle p¢tu zangstnand se spolénost ALFAtadi mezi sedre velké podniky.

V nasledujici tabulce je zachycen vyvoj¢po zangstnand a mzdovych néklad

v obdobi 2002 — 2005.

Tabulka 1: Vyvoj poétu zaméstnanai a osobnich nékladi v obdobi 2002 - 2005

362 384 353 361
14 15 7 7
71.302| 82.403| 88.040| 107.245
9.669 10.959 7.270 18.991
24.850| 28.615] 29.317| 38.731
3.385 3.836 2.545 6.647
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dozor.organy o
socialni naklady

704

699

Osobni naklady celkem

96.856

111.717

127.532

148.570

Zdroj: Vyroéni zprava spolaosti ALFA

1.2. Vymezeni problému a stanoveni ail diplomové prace

Cilem mé diplomové prace je provedeni zakladntesggieké analyzy a podrobné

analyzy stavu a vyvoje fin&ni situace spotaosti ALFA s pouZitim vybranych metod

finanéni analyzy. Na zaklad zjisSttnych poznatik vyhodnotit finagni zdravi

spole&nosti, zjistit jeji silné a slabé stranky a nedtistar oblasti finagniho fizeni a

navrhnout takovéreSeni, kterd budou mit za nasledek zlepSeni diriasituace a

zkvalitréni finantnihotizeni ve spoknosti ALFA.
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2. TEORETICKA VYCHODISKA RESENI, NOVE POZNATKY
Z LITERATURY

Historie finargni analyzy saha do USA, kde se nejprve &awala pouze na
absolutni zrany ve vykazech, poz{l se z&ala zabyvat i otazkou likvidity, rentability a
hospodarnosti. V Bmecku se finatni analyza oznmmvala jako tzv. bilaéni analyza a
v Ceské republice se touto oblasti poprvéataabyvat profesor Pazourek.

.Finanéni analyza je formalizovana metoda, ktera piuje ziskané udaje mezi
sebou navzajem a rondje tak jejich vypovidaci schopnost, umaje dosgt k urtitym
zawram o celkovém hospodeni a finakni situaci podniku, podle nichZ by bylo mozné
piijmout rizna rozhodnuti. Fin&ni analyza pedstavuje hodnoceni minulosti,

sowasnosti a fedpokladané budoucnosti finamiho hospodani podniku.” (11, str. 75)

Uzivatelé finagni analyzy, tj. manaZg investdi, dozoki organy, ji vyuZivaji

k posouzeni celkového finamiho hospodani firmy. Hlavnim cilem takto zpracované
analyzy je rozpoznat fingni zdravi firmy, naleznout jeji slabé stranky, ktdoy
v budoucnu mohly firm privodit raizné problémy, a specifikovat silné stranky, na
kterych by naopak mohla firma v budoucnu profitoMda zaklad financni analyzy
tedy firma gijima nejfiznéjSi ekonomicka rozhodnuti. Finami management na jejim
zaklad rozhoduje o alokaci finagnich prostedki na vyzkum, vyvoj, investice apod., 0
rozdkleni zisku, o BZné nebo budouci pefx® ziskadvani kapitalu nebo slouzi
managementu jako podklad pro kontrolu ra¢ppkalkulaci apod. Finami analyza se
tedy pouziva hlavhpro:
a) ekonomickéa rozhodovani a posouzeni - Gdwospodéeni podniku,

- bonity a U¢ruschopnosti dluznika.
b) posouzeni finami situace - finadni vykonnost (rentabilita a aktivita),

- finaneni pozice (likvidita — solventnost,

finareni stabilita, zadluZenost).

Finartni analyza je nedilnou s&ésti finagniho tizeni podniku, protoze
zaji¥uje zmtnou vazbu mezi fedpokladanym efekten¥idicich rozhodnuti a
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skute&nosti. Je Uzce spojena s fidaim etnictvim, které poskytuje data a informace
pro finaréni rozhodovani formou fin&nich vykaz:

- rozvahy,

- vykazu zisk a ztrat,

- piehledu o pegZnich tocich (tj. Cash Flow).
DalSim zdrojem informaci pro fin&ni analyzu jsou i data z vnitropodnikového

Gcetnictvi, pewzniho a kapitalového trhu, ekonomické statistikgaap (7, 11)

Zdroje informaci pro finathi analyzu se tedyet na:
a) zdroje finatinich informaci:

- Z Wetnich vyka# financniho a vnitropodnikovéhocétnictvi, vyr@ni zpravy,

- vngjSi finareni informace, roni zpravy emiteri,

- verejné obchodovatelnych cennych papiprospekty cennych pafijrburzovni
zpravodajstvi apod..

b) kvantifikované nefinatmi informace:

- ekonomicka a podnikova statistika, podnikové plaognové a nakladové
kalkulace, dalSi podnikové evidence (produkce, g a odbyt, zadstnanost
apod.).

c¢) nekvantifikované informace:
- zpravy vedoucich pracovnik auditofi, komenté& manazer, odborny tisk,

nezavisla hodnoceni a progndézy.

Podstatou finaini analyzy je vypeet riznych ukazatél které maji dobrou
vypovidaci schopnost ve vztahu ke zkoumané ekorn@mieali€. Vyjadiuji se
v procentech, peiinich jednotkach nebo v bezrosmem vyjadeni. Existuji d
z&kladni rozborové techniky:

- ponerova analyza (ukazatelé rentability, likvidity, aitty, zadluZenosti, trzni
hodnoty),
- procentudlni rozbor (verti

- kalni a horizontalni analyza).

20



Finartni analyza pomoci specialnich metodickych gem€i provadi rozbor

finanéniho hospodiaeni podniku, tj. komplexni posouzeni &asné finabni a

ekonomické situace podniku. Metodickymi prestky myslim tzv. finatni pongrove

ukazatele (financial ratio), z nichz si vyberu te&aukazatele, které jsou vhodné pro

reSeni

mnou zkoumaného problému. Vyuziti pawmych ukazatél spdiva

VvV porovnani vypgitaného ukazatele:

se stanovenou normou (standardemdlonby se jednat o Zadouci hodnoty, které
si stanovi vedeni spaleosti bul’ jako ugitou hodnotu nebo jako rozp hodnot,

se stejnym ukazatelem jiné firmy ve stejném obdabkjvhod®ijsi je, kdyz se
jedna o konkureamni spolénost nebo alesoo spolénost pisobici ve stejném
odwetvi,

s doporgovanou hodnotou: pozaduje se, aby se ¥itpoy ukazatel srovnal
nejen podle zfisobu vypdtu a jeho vyuziti, ale také i s hodnotou, kteroumay
dany ukazatel dosahovat. ToteSeni vSak neniifiS vhodné, je totiz nutné
posuzovat dany ukazatel v kontextu s jinymi skogstmi.

se stejnym ukazatelem stejné spntesti ale v jinéntasovém obdobi,

S rozp@tem nebo planem.

Je vSak nutné si gdomit, Ze finatini analyza se nesklada jen z goavych ukazate,

ale i z rozdilovych a absolutnich ukazatel

Postup ve finaini analyze je nasleduijici:

shromazéni potebnych vstupnich dat,

vybér metod analyzy ve vaZma jeji cil,

zpracovani analyzy,

vypocet ukazate,

srovnani s odstvovymi priméry,

analyzatasovych trent,

analyza vztain mezi ukazateli pomoci pyramidové soustavy,
interpretace vysledk

navrh opateni ve finadnim planovani &izeni.
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Prestoze se finami analyza sklada ze dv@asti:
- interni analyza,
- externi analyza,
pro mou diplomovou préaci je rozhodujici analyzaeenxt, jez vyuziva vejre pristupna

data (&etni vykazy, vyroni zpravy clanky v public relations apod.). (8,11)

~Externi finartni analyza poskytuje uzivateli informace o celéndrpku, ale
zarovar je poskytuje i externim subjekh, tj. bankam, investétm a obchodnim
partnefim.” (3, str.48)

2.1. Metody finan¢ni analyzy

Obvykle rozliSujeme dvaigtupy k hodnoceni hospaodaych jey:
a) fundamentalni analyzu
Tato analyza vyuziva kvalitativni informace bezgaaitmizovanych vypétu..
Rozbory jsou zalozeny na znalostech vzajemnychislmsti mezi ekonomickymi a

mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbairdgod.

b) technicka analyza

Tato metoda vyuziva narozdil od fundamentalni ohetomatematicke,
matematicko-statistické a dalSi algoritmizované adgtke zpracovani ekonomickych
dat kvantitativniho charakteru. Konkréttato metoda vyuziva tzv. elementarni a vyssi
metody. (5)

2.1.1. Elementarni (z&kladni) metody finaréni analyzy

Tyto metody jsou zaloZeny na zakladnich aritmetitkpperacich s ukazateli.
Ve vétSirg pripadi je tato analyza zcela dostgici a v praxi znéné rozSfena. Je velmi
jednoducha, nen&tpa na vypoetni zpracovani, nelze ji vSak pouzit ve vSectlasitth,

protoze zjednodusSeni nepodava pravdivy obraz skosti. Elementarni metody seélid
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a) analyza absolutnich (stavovych a tokovych) ukagéatel
- horizontélni analyza (tzv. analyza tréhd
- vertikalni analyza (tzv. procentni rozbor)
b) analyza rozdilovych ukazatel
- Cisty pracovni kapital
- Cisté pohotové prosdky
- Cisty perézr¢ pohledavkovy fond
c) analyza cash flow,
d) analyza por&rovych ukazate,
e) analyza soustav ukazaiel 3)

2.1.2. VySsSi metody finar®ni analyzy

RozliSuji se matematicko-statistické metody, ktg@éu naréngjsi, vyzaduji
zkoumanymi veliinami. Zakladem usgghu jsou vZdy logické a racionalni ekonomické
Gvahy stej jako kvalita zkoumanych dat. Nelze vSak zapomerniona dilezitost

kvalitniho zpracovani a znalosti podstaty danycloche

Mezi tyto metody Ize zahrnout:
- bodové a intervalové odhady ukazatel
- statistickeé testy odlehlych dat,
- empirické distribdni funkce,
- regresni a koretmi analyza,
- autoregresni modelovani,

- analyza rozptylu apod. (5)
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2.1.3. Nestatistické metody

Vznik nestatistickych metod byl darfggevsim hranicemi pouzitelnosti metod
statistickych a matematickych. Jejich zad@iddo praxe je rychlé a je vedeno hlavn
snahou ziskat tité vyhody na kapitalovych trzich. Mezi tyto metogbfadi:

- metody zaloZené na teorii matnych mnozin,
- expertni systémy,

- neuronové sétapod. (5)

2.2. Analyza absolutnich ukazateh

K nejjednodussim nastifop hodnoceni ekonomické situace podniku fipat
horizontalni a vertikalni analyza finamich ukazatél hospod&eni podniku. Tyto
analyzy umo#uji uzivateli vickt absolutni Gdaje zcéétnich vyka# ve vzajemnych
souvislostech. \Ceské republice uvéf firmy vyroéni finaréni vykazy v Gplné nebo
agregované podeélza dany rok ve srovnani s roketiegchozim. V zahradiije to i za
obdobi delSi nezglet.

2.2.1. Horizontalni analyza (trendova)

K tomu, abychom mohli provéstérmohodnou analyzu trefid potebujeme
dostaténs dlouhécasovérady. Casovétady obech jsou v ekonomice povaZovany za
velmi silny indikator kvality vyvoje a vack ptipadi mohou byt pouzivany k predikcim
budouciho vyvoje, nelbov sol& obsahuji informaci o Zfsobu svého vyvoje. Finani
Gcetni vykazy obsahuiji jak Udaje tykajici s&feho roku, tak Udaje zgrchazejicich
let. Mnoho spolénosti zvéejiuje tyto Udaje za poslednich 10 let.&éghto casovychiad
muze analytik detailda zkoumat pitbéh zmén a odhalovat dlouhodobé trendy

vyznamnych finaénich polozek.
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Zmeéna v procentech: cagtka (t) <€astka (t-1)] * 100
VYPGBEL = -mmmmmmmm oo
castka (t-1)

Zména absolutni: vypet = [castka (t) <¢astka (t-1)]

Porovnani jednotlivych poloZzek vykazvcase se provadi pdadadcich,
horizontal#. Fxi jejim hodnoceni nesmi byt opomenuto, Ze¢aynriznych polozek
vykazi spolu navzajem souviseji a Zze se musi brat v uyakuzmeny absolutni
(odetteni hodnoty polozky s@asného roku od hodnoty polozkiepesiého roku), které
zobrazuji celkovou zemu v perZnich jednotkach, tak i ziny procentni (procentualni
zmena jednotlivych polozek). &né se pouziva i metoda, kterd je kombinaci obou vySe
uvedenych postupa Ize ji vyuzit nap u hodnoceni struktury nakkads jednotlivych
letech. Interpretace vysletlkorizontalni analyzy musi brat v Gvahu inflacieré& mize

vysledky vyznamé zkreslit.

Horizontalni analyza tedy porovnava ukazatetase a je vyjagna rozdilem (o
kolik se ukazatel zemil + / -) nebo v % (o kolik % se ukazatel &mi + / -). Je
v podstat obsaZzena jiZ v samotné rozvaze a vysledovce, J@gsou v ni srovnavany

polozky ve dvou obdobich -€bném a minulém. (5)

2.2.2. Vertikalni analyza (procentni)

Aby se ulekiila srovnatelnost detnich vyka# s predchozim obdobim a zejména
pak, aby se umoznila srovnatelnogkalika spol€nosti Gzné velikosti, analyzuji se
Gcetni vykazy ¢asto pomoci procentniho vyj&hi, nazvaného procentni rozbor
komponent. Jejich vykazy pak lze oZinigako vykazy se spotmym jmenovatelem.
Vertikalni analyza se tedy zabyva stapitym rozborem jednotlivych slozek tkioich
jeden souhrnny finami ukazatel. Srovnava jednotlivé @dilidaje s udaji souhrnnymi,
napg. vrozvaze se jednotlivé polozky vyjagi jako procentni podil na celkovém
souhrnu aktiv nebo pasiv. Tim je vyféda struktura celkového udaje (majetku nebo
zdroji).
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Mame-li vedle sebe udaje firmy za dva nebo viceairglak Ize identifikovat
nejzavazyjsi zmeny komponent. Umailje tedy sledovat zémy ve struktie
jednotlivych polozek finatnich vykaz v ¢ase. Obdobhje mozné vedle sebe pomoci
této techniky srovnavatizné podniky. Vyznamnou vyhodou vertikalni analyayjgji
nezavislost na mezi¢ai inflaci a z toho plynouci srovnatelnost vysléd&nalyzy
z raznych let.

Nejjednodussi podobou vertikalni analyzy je tedy peocentualni vyjateni
struktury daného ekonomického ukazatele. Lze jv@dt z fady fiznych hledisek:
-z hlediska variabilnich a fixnich nakiad
-z hlediska kalkul&niho vzorce,

- podle proces apod. (5)

2.3. Analyza pomérovych ukazatehi

Pomerové ukazatele p#tk negastji vyuzivanym nastrdgim finarcni analyzy a
vyjadiuji vzdjemny vztah mezi dwmi poloZzkami @etnich vykaa pomoci jejich
pomera. Je vSak nutno si zapamatovat, Ze Ize mezi seboudvat jen ty polozky, mezi
kterymi existuje utitd souvislost. Diky powrovym ukazatédlm miZzeme provagt
analyzu ¢asového vyvoje, jsou vhodnym nastrojem mezipodrékov srovnavani a

mohou byt také vyuzity jako vstupni tdaje ekonomatkmatematickych modél

RozliSujeme po#nové ukazatele:
- procentni: porovnava se podikiié jednotlivé polozky na celku,

- porovnavaci.
Plati zde pravidlo, Ze procentni ukazatele se ¥&in¢ pripadi pccitaji

automaticky na rozdil od porovnavacich ukazZatkteré vypgitavame podle pétby.

DuleZity je i fakt, Ze velikosti vyp&itanych hodnot ukazatelnelze srovnat s pevnou,
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doporéenou nebo optimalni hodnotou pé&mového ukazatele. Je to pouze

pravdpodobnostni hodnota a nelze u ni stanawspé nifitka.

Ponerové ukazatele se ¢li podle jednotlivych oblasti finani analyzy

nasledujicim zgsobem:

- ukazatele rentability,

- ukazatele zadluzenosti,

- ukazatele likvidity,

- ukazatele aktivity,

- provozni ukazatele a ukazatele produktivity,

- ukazatele trzni hodnoty, (tj. ukazatele spojenapstélovym trhem),

- ostatni ukazatele. (3, 10)

2.3.1. Ukazatelé rentability (ziskovosti)

Tito ukazatelé nam pa¥tuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdrpjodniku,
které byly pouzity k jeho vytweni. Zobrazuji nam vliv likvidityfizeni aktiv a dluhu na
zisk firmy. Cilem kazdého podniku je totiz ziskovgedniku a jeji mira se zfigje
praw pomoci pondrovych ukazatel rentability. Tito ukazateléipdstavuji nejastjsi

zpasob hodnocendinnosti podniku.

a) Rentabilita dlouhodobého (investovaného) kapitd&keturn on Investment = ROI)

Tento ukazatel poskytuje informace o vynosnostiitihp Vyjadiuje, jakou
acinnost ma celkovy vioZeny kapital do firmy bez ahlena zdroj financovéni, adii
hrubou produéni silu firmy odpdétem dani a nakladovych anbkDoporwena hodnota
tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 0,12 — G@1aokud pesahuje hodnotu 0,15,
muzemerici, Ze podnik je na tom z hlediska rentabilityzéného kapitalu velmi doé.
Vzhledem k tomu, Ze nebere v Gvahuidani Uroky, je tento ukazatel vhodny pro
srovnavani wzr¢ zdargnych a zadluzenych podriik Do citatele |ze dosadit dkolik
variant zisku, ficemz zalezi na tom, k jakémuelu bude analyza slouzit. EBIT je

roven fiblizn¢ provoznimu zisku.
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ROI = (EBIT / celkovy kapitél) * 100 [%] (3)

b) Rentabilita celkovych vioZzenych priestiki (Return on Assets = ROA)

Tento ukazatel, ktery se udava v %, gome zisk po zdafmi s celkovymi
aktivy, bez ohledu na to, zda se jedna o zdrojstwianebo cizi. Hodi se pro hodnoceni
vrcholového managementu, protoze hodnoti jeho segipefektivniho financovani a
optimalizace zdami Tento ukazatel by &h byt nizSi nez hodnota ROI. Dop@rna

standardni hodnota tohoto ukazatele je kolem 9%.

ROA = (Zisk po zdareéni ( EAT) / celkova aktiva) * 100  [%] 3)

c) Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on EquitRROE)

Tento ukazatel hodnoti vynosnost kapitalu, kterau pbdniku vlozili jeho
vlastnici, je tedy vyznamny hlag¥npro akcion&. Hodnota by @a byt vysSi nez
vynosnost jinych investorskychfiifezitosti (nap. vklady na terminovanych¢tech
apod.), jinak je pro akciob@ nevyhodné vlastnit ve spofesti podil. Doportena

standardni hodnota tohoto ukazatele je 15%.
ROE = (EAT / vlastni kapital) * 100 [%0]

U tohoto ukazatele by &o zarove platit, Ze ROE > ROA, coz vyjadje kladné
pusobeni finadni paky. Kladné fisobeni je dale podmino tim, Ze ROA > Uroky

Z Owru. 3)

d) Finaréni péka (Financial leverage, financial gearing)

Tento ukazatel udava rozsah, v jakém jsou cizit&hgdluhy) a preferami
(prioritni) akcie pouZity k financovani podniku. Glile se ndii pomérem celkového
kapitalu k vlastnimu kapitalu. dg¢lem finagni paky je zvySovat miru vynosnosti

vlastniho kapitalu (zaipdpokladu, Ze mira zhodnoceni vlioZzeného kapitatinigem je
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vySSi neZz drokova mira z ciziho kapitadlu zmsid navic Usporou na dani, ktera je
uSetena vlivem toho, Ze Uroky se zahrnuji do nakjaWyssi zadluZenost ale s@sré

zvysuje riziko podnikani (je torgjmé gedevsim v dobrecese).

Podnik je tedy financovan vlastnimi nebo cizimigrJako cenu za pouZiti
ciziho kapitélu plati troky nebo jiné vydaje nadgehiskani. Pouziti ciziho kapitélu
pusobi jako paka, pomoci nizZ management podniku zveadsnost vlastniho kapitalu,
zarove s tim se vSak zvySuje i jeho rizikovost. Fitiainpaka je zaloZena na faktu, Ze

cizi kapitéle je obvykle lewjSi nez vlastni kapital.

FINAN CNi PAKA = (aktiva celkem / vlastni kapital) * 100 [%]

e) Rentabilita trzeb (Return on Sales = ROS)

Tento ukazatel se vyuziv&ipnéieni vynosnosti podniku, udava jak velky zisk
piipadne na 1K obratu. Je nutné si somit, Ze vysoka hodnota tohoto ukazatele neni
vzdy ten nejlepsi vysledek. Nidklad nizka hodnota ROS, pokud je dosahovéano
rychlého obratu zasob a vysokého absolutniho objebab, je lepSi nez jeho vysoka

hodnota, u niz je obrat zasob pomaly a absotidtstka trzeb nizka.

ROS = (EAT / trzby) * 100  [%] 3)

f) Rentabilita dlouhodobého kapitalu (Return on iEdfEmployed = ROCE)

Tento ukazatel nam podava informace o vynosnosiitdidobého kapitalu a
slouzi i posuzovani fekapitalizace a podkapitalizace, kdézeme zjistit, jestli je pro
nas efektivni nebo neefektivni financovat dlouhogiob zdroji obszna aktiva.

VINM St

ROCE = (EBIT / vlastni kapitél + dlouhodobé zavazky * 100 [%] (3)
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2.3.2. Ukazatelé provozni

Ukazatelé provozni (vyrobni) umiadi managementu sledovat efektivhost
provoznich aktivit firmy. Jsou zaloZeny na tokovy@hi¢inach.

a) Produktivita prace zijplané hodnoty

Tento ukazatel vyjadije, jakacast gfidané hodnoty fipada na 1 zasstnance.
Vypocitame ji jako podil pdané hodnoty a m@tu zangstnand. Méla by platit
podminka, Ze ukazatel porostéase.

produktivita z p fidané hodnoty = gfidana hodnota / pdet zaméstnanai (3)

b) Produktivita z vykoti

Tento ukazatel vyjadije, kolik vykoni v tisicich K piinese jeden za#éstnanec
spole&nosti. Spolénost usiluje o co nejvyssi hodnotu tohoto ukazatetetoze vyssi
vykony umozni spolaosti lepSi rozvoj podnikatelskych aktivit.

produktivita z vykon @ = vykony / patet zaméstnanai (3)

c) Mzdova produktivita

Tento ukazatel vyjadje, jakacast gidané hodnoty fipadd na 1K vyplacenych
mezd. Mela by platit podminka, Ze ukazatel porost&ase.

mzdova produktivita = p¥idana hodnota / mzdové naklady (3)
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d) Pimérny vydélek

Tento ukazatel vyjadje prtimérny vydilek 1 zandstnance za rok, poipadt za
mesic, kdyZz ho vydlime 12. Melo by platit, Ze produktivita prace roste&ase rychleji

nez paimeérny vydlek.

pramérny vydélek = (mzdové naklady + odniny) / potet zaméstnanai 3)

2.3.3. Ukazatelé zadluzenosti

Vedle stanoveni celkové vySe peitného kapitdlu je neméndilezitym
aspektem finafmiho fizeni podniku i volba spravné skladby zdrdjnancovani
podnikovych¢innosti, tzv. finadni struktura. Ukazatelé zadluZzenosti jsou v podstat
vztahy mezi cizimi a vlastnimi zdroji na financovaaktiv firmy. Cim je firma
zadluzegjsi, tim je finani paka vysSi. AvSakifis velkd paka zvysuje fin&ni riziko
akcion&t, protoZze je podnik ffli§ zatizen splacenim uUrdka snadno se dostane do

negiznivé finarkni situace, z niz vede cestap dalsi pjcky.

a) Celkova zadluzenost

Ukazatel celkové zadluzenosti je v podstatztah mezi cizimi zdroji a
celkovymi aktivy a byv&asto nazyvan jako ukazateéiitelského rizika, protoze
v pripact likvidace podniku roste riziko &iteli primo ungrné rastu jeho zadluZeni.
Proto fitelé preferuji nizkou hodnotu tohoto ukazateleasthici naopak ptgbuji
vétsi finartni paku, aby znasobili své zisky. Pokud hodnotduZahosti pesahuje 50
%, Wfitelé za&inaji vahat s poskytnutim &w a zpravidla zadaji vy3si urokim je tedy
firma zadluzegjsi, tim je finagni paka vyssi. AvSakifis velka paka zvysuje fingni
riziko akciondu, protoZe je podnikiflis zatizen splacenim ardlka snadno se dostane
do nepiznivé finargni situace, z niz vede cestaep dalSi fjcky. Maximalni
dopori&ena hodnota tohoto ukazatele je 70 %. V podisim clenéni mizeme

ukazatel zadluzenosti ohodnotit nasledovn
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0,3 — nizky
0,3-0,5 - pmérny
0,5-0,7 —vysoky
0,7 - rizikovy

celkova zadluZenost = (cizi zdroje / aktiva)*100 [%] (11)

b) Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je doglnk ukazateli zadluZenosti. Hodnota &tw
obou ukazatél je rovha 1 a oba ukazatelé informuji o fithiai struktde podniku.
VlozZeni kapitdlu do zakladniho kapitalu do jakéHokgpu spol€nosti je spojeno
s vy8Sim rizikem, nez jeho uloZeni do @amho Ustavu nebo statnich obligaci, avSak
s vySS8i vynosnosti. Idealni hodnota tohoto ukaggéetio 50 %.

koeficient samofinancovani = (vlastni kapital / akvva)*100  [%] (11)

c) Doba splaceni dluih

Tento ukazatel vyjadje, po kolika letech je podnik schopen splatit sy
pii stavajici vykonnosti. Dopotené hodnota tohoto ukazatélai u finartné zdravych
podniki 3 roky, u ptmyslové vyroby 4 roky, uremeslné Zzivnosti 5 rdk u
velkoobchodu 6 raka u maloobchodu 8 rdk

doba splaceni dlutia = (cizi zdroje — finartni majetek) / provozni CF (3)
d) Urokové kryti

Tento ukazatel nas informuje o tom, kolikraewySuje zisk placené uroky.
Pokud by se tento ukazatel rovnal hodnbt znamenalo by to, ze spahest by ze

zisku platila pouze Uroky. Bankovni standarty dopoji hodnotu tohoto ukazatele 3,

hodnota v intervalu 6 — 8 vSak také vyjse finartné zdravy podnik. Pokud se
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hodnota Urokového kryti pohybuje pod hranici 2, pe&lkova zadluzenost ve vysi 0,3
muze byt pro podnik velmi vysoka.

arokové kryti = EBIT / nakladové aroky (11)

e) Dlouhodoba zadluZzenost

Tento ukazatel nas informuje o tom, jakast aktiv podniku je financovana

dlouhodobymi dluhy.

dlouhodoba zadluZzenost = (dlouhodoby cizi kapital¢elkova aktiva)*100  [%](3)

f) BéZna zadluZzenost

Tento ukazatel nas informuje o tom, jakast aktiv podniku je financovana

kratkodobym cizim kapitalem.

bézna zadluzenost = (kratkodoby cizi kapital / celko& aktiva)*100  [%] (3)

g) Ukazatel dlouhodobého kryti stalych aktiv

Tento ukazatel nas informuje o tom, jak jsou stifiva kryta dlouhodobym

kapitalem.

dlouhodobé kryti stalych aktiv= (vlastni kapital +dlouhodoby cizi kapital) /
celkova aktiva*100  [%] 3)

2.3.4. Ukazatelé likvidity

Ukazatelé likvidity vyjaduji schopnost podniku prafmit majetek na
prostedky, které je mozné pouZzit na Uhradu zauady schopnost podniku hradit své

kratkodobé zavazky. Obetse ukazatelé likvidity vyjadiji jako:
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¢im mozno platit / co nutno platit

Podnik je tedy pl& likvidni, kdyZ ma dostat@ou vysi peiznich prostedki.
S likviditou Uzce souvisi i solventnost, které pixddosahne, pokud mé&st majetku

vazanou ve for kterou niiZze platit, tedy ve fordperez.

Pri vypoctu ukazatel likvidity je dilezita také mira jistoty, kterou poZzadujeme
od meteni. Podle toho dosazujeme dtatele vySe uvedeného zlomku aktivaiznou
likvidnosti, gicemz nejlikvidrgjSi jsou penize v hotovosti a naopak nejiékvidni
jsou stala aktiva. Tito ukazatelé se v§ip@vaji z poloZzek rozvahy, kde jsou aktiva
fazena dle stugnlikvidity. Pro zajiSéni likvidity je vhodné, aby zdroje financovani,
kterymi je majetek financovan, nem kratSi trvani nez sam majetek, tj. dlouhodobé
zdroje by mély byt pouzity pro financovani stalych aktiv, krétlobé zdroje pro
financovani obznych aktiv. ()1

a) BEZna likvidita (likvidita 3. stup#)

Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele je vySSidmtzho pracovniho kapitalu,
avSak nephlizi ke struktiie okEznych aktiv z hlediska jejich likvidity, je tedytbvy na
strukturu zasob a jejich spravné ogein a nephlizi ani ke struktie kratkodobych

zavazk a jejich splatnosti.

Plati, Zec¢im je hodnota tohoto ukazatele vySSi, tim je platefchopnost
podniku lepSi. Dopokiend hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v inter2at 3.
Pokud bude dosazeno hodnoty niZsi nez 1, vypovidésnizené likvidit a pro podnik
je to nepizniva situace. Nelze vSak relatévmysoké ukazatele automaticky povazovat
jako pozitivni. Musime tyto hodnoty posuzovat &&iw pohledu. D4 se totiz

piedpokladat, Ze vysoky poditinych aktiv znamena nizsi rentabilitu.

béznd likvidita = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky (11)
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b) Pohotova likvidita (likvidita 2. stug)

Rozdil mezi BZnou a pohotovou likviditou sptva v tom, Ze pohotova likvidita
vyluéuje z okznych aktiv zasoby, pépnedobytné pohledavky. Dop@ena hodnota
tohoto ukazatele se pohybuje vintervalu 1 — 1,%andlytického hlediska je vhodné
porovnat hodnoty tohoto ukazatele s jinymi podnik¢ase nebo sdinou likviditou.
Pokud je jeho hodnota vyrazmizka, nize to ukazovat na nagmmou velikost zasob
ve struktie aktiv. Hodnota mensi nez 1 je zamveepijatelna pro banky, protoze
znamena, Ze podnik je v prvotni platebni neschdpnbento ukazatel je vhodny pro
kratkodobé vritele.

pohotova likvidita = (obéZna aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky (11)

c) Okamzita likvidita (likvidita 1. stups)

Tento ukazatel je vyuZzivantipinternich vnitropodnikovych analyzach, jelikoz
externi uzivatelé nemaji pro jeho vyed potebné Gdaje. Dopoéena hodnota tohoto
ukazatele se pohybuje vintervalu 0,2 — 0,5 a pgkutento ukazatel &Si nez 0,5,

vyjadiuje to Spatné hospoini podniku s kapitalem.

okamZzit4 likvidita = pohotové finanéni prostiredky / kratkodobé zavazky (11)

2.3.5. Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity poskytuji idezité informace pro management a vlastniky
podniku. Ukazatele se pivaji jednak pro celkova aktiva ale i pro jejichawhi
strukturni slozky. V podstatvyjadiuji schopnost manaZeridit polozky pracovniho
kapitdlu a ndii rychlost obratu jeho jednotlivych sloZze&imz se hodnoti vazanost
kapitalu v €chto poloZzkach. Ukazatelé obratu se vyskytuji ziplitawe dvou formach:

a) v obratkach — kolikrat se za rok dana polozkaz\jg @i podnikani,
b) dobou obratu — @et dni, za které se polozka jednou obrati (je p@ujsi).
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Cim je hodnota tohoto ukazatele vy33i (rychlej&i, tice je podnik schopen zabetipe

vykony s mensim objemem majetku.

a) Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel vyjadje paet obratek celkovych aktiv za datgsovy interval
(neastji za rok). Dopordena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v interi/@ —
3. Pokud se ukazatel dostane pod hodnotu 1,5ele tpro¥tit moznosti efektivniho
snizeni celkovych aktiv. Pokud je hodnota ukazai&éi nez oborovy gmeér, mgly by
byt zvySeny trzby nebo odprodansktera aktiva.

obrat celkovych aktiv = trzby / aktiva celkem (3)

b) Obrat stalych aktiv

Pomoci tohoto ukazateleéhime vyuziti stalych aktiv. Je vyznamnyedevsim
pii rozhodovani, zda si ma podnikifdit dalSi produkni investéni majetek. Vyjatlje
velikost trzeb vyprodukovanou na X Knajetku a pokud se jeho hodnota nachazi pod

oborovym pimérem, je vhodné zvysit trzby nebo odprodast aktiv.
obrat stélych aktiv = trzby / stala aktiva 3)
c) Obrat zasob

Pomoci tohoto ukazatele zjifeme intenzitu vyuZziti zasob, tj. kolikrat jsme
béhem jednoho roku prodali a uskladnilicité mnozstvi zasob. Dopatena hodnota
tohoto ukazatele zavisi na oboru vyroby a zpravebavisi s oborovym pmérem.

Nizky obrat zasob €dci o jejich nizké likvidit.

obrat zdsob = trzby / zasoby (11)
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Od tohoto ukazatele se odvozuje doba obratu z&set® udava dobu, po kterou
je kapitél vazan v gité form¢ zasob. Ukazatel izeme analyzovat dle jednotlivych
druhi zasob, u zasob vyroble tento ukazatel indikatorem likvidity, protozeava
pocet dni, za které se zasobaéninv hotovost nebo pohledavku. Plati zde¢ine vysSi

je obratovost zasob a kratSi doba obratu zasohettmlepsi pro podnik.

doba obratu zasob = 360/ obrat zasob (11)

d) Doba obratu obchodnich pohledavek

Tento ukazatel stanovujetonérny pacet dni, ktery uplyne od prodeje formou
obchodniho G&u az po pjeti pertz. Tento ukazatel musi byt v podnikucipes
sledovan, protoze jeho podéen mize pro podnik znamenat finémi problémy.
Doporwena hodnota tohoto ukazatele je 36 dni.

doba obratu obchodnich pohledavek = obchodni pohlédky / (celkove trzby / 360)
(11)
e) Doba obratu obchodnich zavazk

Ukazatel nam udava dobu, po kterou firma odkladdbpl zavazk viaci svym
dodavateim. Méla by zde platit podminka, Ze doba obratu obchdddiahi je wtSi
nez doba obratu pohledavek.

doba obratu obchod. zavazk = zavazky z obchodniho styku / (celkové trzby / 8%
(11)
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2.4. Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazateléasto oznéujeme jako finatni fondy. Fond ve finaimi
analyze znamena shrnuticilych absolutnich ukazatelnebo pedstavuje rozdil mezi

konkrétnimi absolutnimi ukazateli. Takovy rozdilgk oznauje jakocisty fond.

Rozdilové ukazatelelime:
a) fondy finanich prostedki: - ¢isty provozni (pracovni kapital),
- ¢isté pohotové prostdky,
- Cisté perzné-pohledavkové fondy
b) ukazatele vyp@itané ze zisku a zidané hodnoty 3)

2.4.1. Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (net working capital) je ®&§&ji pouzivanym
rozdilovym ukazatelem a ziskdme ho, kdyZz odzafch aktiv odéteme souet
kratkodobych zavazka kratkodobych bankovnich &ni. Cim vy3si je hodnotaéistého
pracovniho kapitéalu, tim snatgjnby méla firma uhradit své finami zavazky (p
dostaténé likvidnosti slozek o¥¥nych aktiv). Pokud je vysledek zaporna hodnota,
jedna se o tzv. nekryty dluh. Ke zvySedistého pracovniho kapitalu dochazi
zvySovanim o&nych aktiv nebo snizovanim kratkodobych zawvazk naopak ke
snizovani ¢istého pracovniho kapitalu dochazi snizovaniméZzafich aktiv nebo
zvySovanim kratkodobych zavazkCPK se vyjaduje v absolutnich hodnotach a
doporuuje se ho hodnotit v kontextu s p&mvymi ukazateli pro hodnoceni platebni

schopnosti.

Cisty pracovni kapital jecasti olZného majetku, ktera je financovana
dlouhodobymi zdroji (dlouhodobym kapitalem) vlastinia cizimi. Musime ho chapat
jako ugity finan¢éni polstd, ktery slouzi firn¢ pro pipad mimdadnych vydaj, jako
manévrovaci prostor préinnost finakniho manazera, protoze jde odast okkZznych

aktiv, ktera neni zatizena nutnosti brzkého splacen
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Nedostatkemc¢istého pracovniho kapitalu je, Ze &iba aktiva, z nichz se
vypacitava, obsahuji také malo likvidni nebo zcela nadlki polozky (nedobytné
pohledavky, neprodejny material apod.), a Ze jeivogh pouzitymi metodami

ocaiovani, fedevsim majetku.
Cisty pracovni kapital = obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

nebo

Cisty pracovni kapital = (dlouhodobé zavazky + vlasti kapital) — stala aktiva

Obrazek 2: Schémaistého pracovniho kapitalu

SA VK SA VK
c dl zdroje |
Cizi dl. zdroje|
CPK CPK
OA
OA
Cizi kr. bk Cizi kr. zdrpje
Pozn.: Toto schéma je bliz3i viastnikovi podniku. (3)

2.4.2. Cisté pohotové prostedky

Cisté pohotové progtdky ziskame, kdyZ od pohotovych figafch prostedki
(sowet prostedki na Wtech pokladny a banky nebo set prostedki na (tech
pokladny a banky, Seky, smky, cenné papiry s kratkou dobou splatnosti, kddké
vklady, Zistatky nevyerpanych netelovych U¢¥ra — tato mozZnost je vSak pro
externiho analytika neproveditelnd) ¢tieme okamzi splatné zavazky, kterétbeme

zZjistit z vyraénich zprav firem.

Cisté pohotové prosfedky = pohotové finaréni prostiedky — okamzig splatné

zavazky
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Tento ukazatel vypovida o okamzité likvidgplatnych kratkodobych zavazk

3)

2.4.3. Cisty penézni majetek

Tento ukazatel se nazyva takisty pergzré pohledavkovy fond. Je &itym
kompromisem mezi ukazateliPK aCPP. Z olZnych aktiv vyl@uje nelikvidni olszna
aktiva, nap. nedobytné nebo dlouhodobé pohledavky, neprodefiséby nebo dalsi
aktiva s nizkym stugim likvidity.

Cisty pergzni majetek zjistime, kdyZ od &mych aktiv odéteme zasoby a
kratkodobé zavazky.

Cisty perézni majetek = ol¥Zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — zavay

3)

2.5. Analyza Cash flow

Cash flow pedstavuje skutay pohyb (tok) peggnich prostdki podniku za
uréité obdobi v souvislosti s jehtinnosti. Je vychodiskem pidzeni likvidity firmy a

ziska se rozdilem meziipny a vydaji firmy v daném obdobi.

Predpokladem pro sledovani ggnich toki je rozvaha, ktera zachycuje stav
pergznich prostdki k urcitému ¢asovému okamziku. Pohyb pemich prostdki
podniku lze vSak sledovat i v samotném vykazu dash, ktery Ize odvodit pomoci
zmeén polozek rozvahy a VZZ. Hlavnim smyslem tohoto aZk je poskytnout
uzivatetim informace o schopnosti podniku vyteéperzni prostedky (a ekvivalenty)

a o jejich uziti.
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Vz4jemnym propojenim rozvahy, vykazu zisku a z@avykazu CF vznikne
tiibilancni systém, ktery umaiije oddlere¢ vykazat zdroje peiinich prosiedki a
jejich uziti. Naproti tomu retrogradni forma uniioje sledovat tvorbu finamich zdroji
odckleng ve tech hlavnich oblastech podnikovétizeni:

- v hlavni vydlecné (provoznikinnosti,
- vinvestEni ¢innosti,

- ve financovani podniku.

Existuji d¢ metody zjigni cash flow:

metodou pimou, kterd mze byt zaloZzena na sledovani skateh @ijma a
vydaji peréznich prostedki (tzv. ¢ista gima metoda) nebo transformaci vynasov
nakladovych dat na igmové vydajové (tzv. neprava fjpna metoda), metodou

negimou, kterd upravuje vysledek hospietd na peggni tok.

Neprima metoda je v podnicich vyuzivasastji, coz je zmgsobeno tim, Ze je
pokladana v porovnani s metodotinpou za snazSi #gob zjiStni cash flow. Jeji
vyhodou je, Ze fehledr zachycuje transformaci vysledku hospi@id nacisté pegzni
toky. @)

2.6. Analyza soustav ukazatai

Na z&klad soustav ukazatil které jsou hierarchicky usfmanymi soustavami,
je mozné zhodnotit celkovou fin&m situaci podniku. V praxi se ozhgi také jako

modely finagni analyzy nebo analytické systémy.

Rozeznavame:
a) Soustavy hierarchicky uspmanych ukazatél jedna se o tzv. pyramidovou
soustavu, ktera pomoci rozkladu identifikuje logick ekonomické vazby mezi
ukazateli. Mezi zakladni pozadavky na pyramidovéistavy pat existence

syntetického ukazatele a matematické vazby mezaiké v pyramid.
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b) Ucelové vytery ukazatel, které se di:

bonitni modely (diagnostickékomparativié analytické modely. Jejich vyhodami

je, Ze umoiuji prehlednost a nazornost vystumnalyzy a Ze umadji
kombinovani kvalitativnich a kvantitativnich adateli. Nevyhodou je naopak
subjektivni vnimani expedrtnebo klieni. Pomoci bodového hodnoceni se snazi
stanovit bonitu hodnoceného podniku.iPatle: SWOT analyza, metoda kritickych
faktoni Uspsnosti, Argentiho model, Kralickuv quicktest, Tatharmodel a index

bonity.

bankrotni modely (predéni): jejich vyhodou je reélnost vychozich dat, naopak

nevyhodou vysoka spedifiost dat jednotlivych firem v ramci odliSnych &ti.
V Ceské republice v aplikaci bankrotnich mddbetani absence dostate dlouhé
casové rady, problém platnosti dat a dynamicky seénii social&-ekonomické
prostedi. Tyto modely odpovidaji na otadzku, zda podnix drité doby
zbankrotuje. Rozeznavame bankrotni modely jedno¥omna vicerozirné. Do
jednoroznérnych modei pati: Beaver, Zmijewski, Deakin, Marais, Ohlson, Bteie
Do vicerozndrnych model pati: Altmaniv Z-scére model, model Zeta, Taffler
model, index IN.

V praci jsem pouzila modely: Altmém index finartniho zdravi a index INO1,

které jsem fevzala z knihy Petry &i¢kové — Finatini analyza. 5)

2.6.1. Altmanuv index finanéniho zdravi (= Z-skoére)

Cilem tohoto ukazatele je odlisit firmy, které zkeotuji od €ch, u nichz je
pravdEpodobnost bankrotu paimé vysoka. Tento index sestrojil E.l. Altman, ktery
vypracoval regresni rovnici, kde na bazi diskriaimi analyzy wil vahy pro
jednotlivé pormgrové ukazatele. Ziwodnich 22 porrovych ukazatél se index
zredukoval na 5 nejvyznargsich.

Z-skore = 0,717 x + 0,847 % + 3,107 % + 0,420 % + 0,998 %
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Jednotlivé prornné x — x ziskdme pomoci vztah
x; = CPK / aktiva celkem x= kumul. neroz. zisk min. let / aktiva celkem
X3 = EBIT / aktiva celkem x= vlastni kapital / celkové dluhy

Xs = trzby / aktiva celkem

Pokud je Z-skore:

>29 — uspokojiva finami situace,
12<27Z<29 —,5eda zéna" nevyhéagch vysledk,
<1,2 — podnik je ohrozen vaznymi firguimi problémy. 5)

2.6.2. Index IN 01

Tento index je nazyvan také ,indexiryhodnosti¢eskeho podniku“. Tento

model obsahuje ukazatele rentability, likviditytiaky a zadluZenosti.
INO1=0,13%+0,04 %+ 3,92 %+ 0,21 %+ 0,09 %

Jednotlivé prornné x — % ziskame pomoci vztah
X1 = aktiva celkem / cizi zdroje 2% EBIT / ndkladové uroky
X3 = EBIT / aktiva celkem X=vynosy / aktiva celkem

X5 = ok¥Zzna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankawry)

Pokud je index IN 01:

> 1,77 — podnik tvid hodnotu,
<0,75 — podnik spe k bankrotu,
0,75<IN01<1,77 — ,Seda zéna"“. (5)

43



2.6.3. Model ekonomického normalu

Podstata metody ekonomického normalu ¢épi ve sledovani tempaistu
vybranych ukazatél a jejich srovnavani. Ekonomicky normal vychazi steistavy

nerovnic index. Pro uspsny rozvoj podniku se vyZzaduje, aby byl:

rast osobnich nakladpomalejSi nezist majetku,
- rast investéniho majetku pomalejSi neist trzeb,
- rust zdsob pomalejSi nefst trzeb,

- rast vykonové spdeby pomalejSi neist trzeb,

- rast gridané hodnoty rychlejSi neist trzeb,

- ruast zisku rychlejSi neZist piidané hodnoty.

Obrazek 3: Vzorec pro vypa@et ekonomického normalu

IZAS
<

IHV > IPH > ITRZBY >IHIM > IOSN
>

IVYKS

9)

3. ANALYZA PROBLEMU A NAVRH P RISTUPU K RESENI

3.1. Stru¢né hodnoceni soéasného stavu spoknosti alfa

Rok 2005 pedstavoval pro spalaost ALFA jeden z nejusgrejSich roki
v historii své existence, kdy veSkerou energii dkla do optimalizace internich

proces a realizace obchodni strategie.
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Diky ristu cen energii jak na domacim tak i na zakiraoh trzich doslo
k obrovskému ndistu poptavky po krbovych kamnech. V rdmci toho dd§hafhstu
obratu trzeb z prodeje hotovych vyrdbksluzeb a zbozZi téfh o 24 % a vysledek
hospodéeni po zdaéni dosahl vyse 32 072 tis.cKVzhledem k tomu, Ze poptavku
vzrostla, bylo nutné zvysit get zangstnané na 360, podil obratu na pracovnika vSak
trvale stoupa. Spateost ALFA paitd stim, Ze vzhledem Ketrvavajici vysoké

poptavce se et pracovnilt jest zvysi.

V porovnani s rokem minulych se jiz spiiiest nemusi potykat se zdrazovanim
cen materialu a energii. V letoSnim roce totiz dd§jejich poklesu o cca 3 %, coz se
piiznivé projevilo na vysledku hospotni. Pozitivni trend sniZzovani naktacha
sluzby, ktery se projevil v ftském roce, pokkaje i v roce letoSnim, kdy nejvyragai

pokles byl patrny u leasingovych nakiad

V letoSnim roce dosahly investice celkové vySe 38 Sis. K&, coz bylo
zpiasobeno cilenou obchodni strategii tstem poptavky. NeptSi investéni akci
piedstavuje dostavba vyrobni a skladové haly o rez®®00 m2, na jejiz dokodeni
bylo zapotebi 25 776 tis. K Hlavnim divodem vystavby haly byly poZzadavky na
centralizaci skladovych zasob, které dikytstajicimu obratu a se 2Zmou obchodni
strategie rostou, a optimalizace vyrobnich a obofatkinnosti tak, aby bylo mozné

potreby klienfi uspokojit v co nejkratSirlasovém okamziku.

Ostatni investini vydaje byly vynaloZeny na vystavbu parko¥ig&tkomunikaci
ve firme¢, logistického centra, rekonstrukce prodejny v Brestrofi a z&izeni Wetrg
DHIM apod.

V ramci obchodntinnosti doSlo v roce 2005 k nigtu objemu prodeje na 530
mil. K¢, coz bylo zfisobeno ndistem prodeje jak na tuzemském, tak i zalér@oh
trzich. V zahrarii se spolénost ALFA sougtdila gredevSim na prodej vlastni ztha,
kde se soustdila na zemy, vnichZz se nesttne s obchodnimi aktivitami jejich
pramyslovych odbrateli, nag. se Slovenskem, Polskem, Rakouskem atd. Je nutné
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jeS€ poznamenat, Ze baumarktové aktivity byly zredukgvpouze na tuzemsky trh.
(14)

3.2. Z&kladni strategicka analyza firmy

Pro firmu je nezbytné znat, jaké postaveni ma ima, tjaké faktory toto
postaveni ovlisiuji a jakym zfisobem by mohla posilit 8y vliv na danych trzich.
Kazda firma je objekt, na kteryapobi vnitni a vrEjSi ekonomicke vlivy, a podili se tak
na jeji konéné podob. Je tedy nezbytné, aby firma znala své silné béstdranky,

vhodre s nimi pracovala a v kotieém disledku posilovala svou pozici na trhu.

V ramci toho jsem se rozhodla analyzovat spradst ALFA pomoci SWOT
analyzy, cozZ je metoda, kteréepreé vystihuje silné a slabé stranky firmy, aguaje tak
vedeni firmy k tomu, aby se zdé#ilo na maximalizaci silnych a naopak minimalizaci
slabych stranek firmy. Jako dalSi pouziji Paitemodel konkuregniho prostedi, ktery
analyzuje oborové okoli podniku a zvaZzujslgzitosti a hrozby vtomto prasdi.
Urcuje tedy konkuretni tlaky, odkud pochazeji a jak se lze proti nitinaé branit
nebo se jim adaptovat.

3.2.1. SWOT analyza

SWOT analyza je komplexni metoda kvalitativniho eghoceni veskerych
relevantnich stranek fungovani firmy a jeji &asné pozice. iedstavuje silny néstroj
uréeny k celkové analyze viitich a vejSich ¢initelt a z&rové zahrnuje postupy
technik strategické analyzy. Jeji nadzev je zkratdlon z anglitiny:

- Strengths = pednosti / silné stranky,

- Weaknesses = nedostatky / slabé stranky,
- Opportunities = filezitosti,

- Threats = hrozby.
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Je to tedy kombinace dvou analyz: S — W a O — Traldéto metody spidva
v klasifikaci a ohodnoceni jednotlivych fakiorkteré jsou rozéleny do 4 zékladnich
skupin, tj. faktory vyjadljici silné nebo slabé viiti stranky organizace a faktory

vyjadiujici prilezitosti a nebezp@¢ jako vlastnosti v&Siho prostedi.

SWOT analyza vychazi zedpokladu, Ze organizace bude strategicky¥3rs
jestlize bude maximalizovatig@dnosti a filezitosti a minimalizovat nedostatky a
hrozby. Je finosem v mnoha oblastech, hap

a) poskytuje manazém logicky ramec pro hodnoceni sasné a budouci pozice
jejich organizace,

b) muze byt provadna periodicky, aby manazery informovala o tom, &kteterni
nebo externi oblasti nabyly nebo naopak ztratily \ngnamu vzhledem

k podnikovyméinnostem,

c) vede ke zlepSené vykonnosti organizace,
d) apod. (2,8)

Tabulka 2: Schéma SWOT analyzy

S - silné strankyW - slabé stranky
O - prilezitosti StrategieSO = StrategieVO
T - hrozby Strategi&T StrategieNT

K nejvyznamgjSim silnym strdnkam spaleosti ALFA pati fakt, Ze vice nez
40% jejich vyrobk putuje na zahra#mi trhy (hlavnim odératelem je Nmecko), kde si
jiz tato spolénost staila vybudovat dobré jméno mezi zdkazniky. Dal$iail strankou
spolenosti je i Siroka nabidka sluzeb, kterou poskyttjezabyva se pouze vyrobou a
prodejem svych vyrohk ale poskytuje k nim Siroké spektrum sluzeb di&np

zéakaznika.

Ke slabym strankam spdieosti ALFA fadim gedevSim vysSSi ceny jejich
vyrobka, které nejsou vzdy fingn¢ dostupné Siroké vejnosti. Je vSak nutné upozornit
na fakt, Ze kvalitni vyrobek s modernim designem fdku v ruce s vysSi prodejni

cenou, a s tim musi zékaznilkcfiat.
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Za prilezitost spolgnosti jednoznéné povazuiji spolupréaci v VSB — Technickou
univerzitou, ktera by mohla vést ke vzniku techgickcela novych, jedirmych
vyrobka, ktery by mohly hrat zri@ou roli v konkuretinim boji. Je vSak nutné dodat, ze
piilezitosti spolénost mize ovlivnit jen minimald, a WtSinou se vyskytnhou zcela
nahodrt. Presto je vhodné, aby spohost pravidels provadla prizkum trhu a pdeb
zakaznika, aby mohlagdikovat budouci vyvoj v ramaithto zkoumanych oblasti.

Za vyznamny faktor ohrozujici spolest ALFA povazuji fakt, Ze dnem
nékolika let se konkurence v oboru vyroby #rl krbovych viozek zrimé zvysila a
ztizila tak expanzi spateosti na dalSi trhy. DalSi hrozbou jsou zvySujiei ceny

vstupi, které bylo mozno pozorovatguevsim v roce 2004.

Tabulka 3: Schéma SWOT analyzy spolsosti ALFA

Priznivé faktory Nepriznivé faktory
SILNE STRANKY SLABE STRANKY
» silné pozice na zahramiich trzich » omezena kapacita skladovacich
» moderni design a vysoka kvalita prostor
vyrobka » vysSi cena prodavanych vyrabk

» certifikaty kvality vyrobki

» baumarktovy prodej

» kvalifikovani odborni pracovnici
» Siroka nabidka vedlejSich sluzeb
» dlouhodobé usgné podnikani
>

neustaly vyvoj novych vyrolik

Vnit ¥ni faktory

z hlediska designu a technickych

parametit

A\

znalost mistniho i zahramiho trhu

» know-how v dané oblasti podnikani
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PRILEZITOSTI HROZBY
» rozSkovani vyroby » zvySujici se ceny vstup
» rozsiovani vyvozu na dalSi zahrani | > vysSi investice do inovaci
trhy » zvysujici se konkurence
» konkurence fes necenové faktory | > odchod kvalifikovanych pracovnik
(zavedena zréka) ke konkurenci

> spolupréace s VSB — Technickou » vypadek v inkasu pohledavek

Vnéjsi faktory

univerzitou na technické bazi » ukorteni spoluprace sthterym
» predikce v oblasti poeb zdkaznik a z hlavnich odbrateli

vyvoje na trhu pomoci pravidelného| » potieba modernizace stipj

prazkumu » vyrazné zminy v trznim chovani
lidra na trhu jak v oblasti
odkeratel, tak i dodavatel

3.2.2. Porteriv model

Tento model determinuje moznosti podnilosahnout rentability vifsluSném
odwtvi. Velikost jednotlivych sil se gmi v zavislosti na oditvi, protoze jednotlivé
odwtvi nejsou z hlediska rentability a dosahovanyakizshodné. Rentabilita kazdého

oboru se ni v zavislosti n&ase.

a) Konkurenti v odstvi (konkurence mezi existujicimi firmami

V odwétvi vyroby krhi a krbovych vioZzek je velky get podniki, které si
vzajemré konkuruji. Jen v ramci Moravskoslezského kraje spale&nost ALFA vice
jak deset konkurefit Konkurerni boj probiha pedevsim v cenové nabidce produkt
sluzeb souvisejicich s danym produktem. Spaiet ALFA si udrZuje své silné
postaveni fedevsSim diky precizndesigno¥ a technickyreSenym vyrobi&m ale také

pomoci Siroké Skaly nabizenych sluzeb.
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b) Potencionalni zajemci o0 vstup do &tw

V kazdém odutvi ovliviuje vstup novych firem do odivi firmy stavajici.
Hrozby jsou vSakizre intenzivni, coz se odrazi od faktu, jak silnouipiogi stavajici
firmy v odwétvi udrzuji. V oboru vyroby knb a krbovych vlozek je vstup novych
konkurenti omezen nasledujicimi skdtestmi:

- potiebou kvalifikovanych pracovnik

- potiebou velké vyrobni a skladovaci plochy,
- technologickou nagmosti vyroby,

- potiebou vysSiho kapitalu do &tku podnikani,

- potrebou know-how apod.

c) Substituty

Domnivam se, Ze u vyroby krba krbovych kamen neexistuje v gaanosti
riziko vzniku substitul, které by mohly vyraznohrozit dané odstvi. Vyrobky se
samozejm¢ u jednotlivych vyrobg liSi, nag. designem, mnozstvintipavnych funkci,

ale zakladni technologické aspekty vyrobkistavaji stejnée.

d) Odkeratelé

Zacatkem roku 2005 mia spolé€énost ALFA problém ziskat od svych aathteli
korektni progndzy odisu vyrobki. Odkeratelé podavali své objednavky opéid, coz
se projevilo v neustalych zmach jiz sestavenych vyrobnich plamozdrobeni zakazek
na malé série apod. Ve sk&nesti ¢asto chli mnohem ¥tSi dodavku, nez gvodre
pozadovali, coZ se zase projevilo vtom, Ze spmst ALFA nela nahle nedostatek
strojni kapacity a chydby ji i lidské zdroje. V tom spfiva sila odbrateli a projevuje se

nejvyraziEji u hlavnich strategickych zakaziiik

Z vySe uvedenychidodi spole&nost ALFA zavedla tzv. planovaci cyklus, ktery
popisuje casovy horizont, kdy jei¢ba dodat do inforntaiho systému objednavku
zakaznika, sestavit vyrobni plan, potvrdit termadalvky materialu a naslegla tchto

informaci vytvdit mésicni a tydenni plany.
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e) Dodavatelé

Pro spolénost ALFA je prvdadym cilem ¢asna dodavka vyrobniho materialu,
na kterou jsou vazany dalSi vyrobni procesy.ialezité zajistit nejen maximalni kvalitu
vstupnich materiéla jeho pedzasobeni v dost&eem Fedstihu, ale cilem spaieosti
bylo dos&dhnout i postupného snizovani ndkupni eecglkovych néklail spojenych se
zaji¥ovanim materidlu. Tohoto cile bylo @Sp¢ dosaZzeno u nejvyznarjiich
dodavatel, kteri spole€nosti ALFA vramci dlouholeté a oboustranrspokojené

spoluprace poskytli vyrazné slevy a bonusy. (2,6)

Z vySe uvedenychifpadi je Zejmé, Ze i dodavatelé maji zZm@wu moc nad
plynulym provozem podniku. Opo&di dodavky, dodani nekvalitnich vstumebo
dodani vstup, které neodpovidaji objednavcenie podniku zfisobit zn&né Skody.
Proto je nezbytné vybirat si dodavatele nejen padieovych nabidek, ale i podle
kvality jejich sluzeb, pomoci dopateni jinych vyrobé apod.

Obrazek 4: Porteriv pétifaktorovy model konkuren¢énich sil

POTENCIALNI
ZAJEMCI O
VSTUP DO

ODVETVI

KONKURENTI
DODAVATELE V ODVETVI <——| ODBERATELE
(KONKURENCE
MEZI EXISTUJICIMI
FIRMAMI)
SUBSTITUTY

(6)
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3.3. Finanéni analyza podniku

3.3.1. Analyza absolutnich ukazateh

K nejjednodussim nastiiop hodnoceni ekonomické situace podniku fipat
horizontalni a vertikalni analyza finamich ukazatél hospod&eni podniku. Tyto
analyzy umo#uji uzivateli vickt absolutni Gdaje zcéétnich vyka# ve vzajemnych
souvislostech. V nasledujicéasti mé diplomové prace jsem provedla analyzu
jednotlivych polozek &etnich vykan, pricemz jsem vychazela z vertikalni a

horizontalni analyzy.

3.3.1.1. Horizontélni analyza aktiv

Polozka dlouhodobého majetkuvykazovala ve sledovaném obdobi pozvolny
rast, kdy v roce 2002 #&ha hodnotu 100 836 tis.&a v roce 2005 uz jeji hodnotaila
171 239 tis. K. NejwtSi mezir@ni prirastek této polozky byl mezi roky 2004 a 2005,
coZz bylo zmsobeno pedevsim investicemi do stavby nové skladovaci h@ito
skute&nost je nevice patrnapolozce nedokoteny dlouhodoby hmotny majetek kdy
k nejwtSimu mezirénimu girastku 254,56 % dosSlo pré&mezi roky 2004 a 2005. Do
této polozky seadi jmenovana investice z tohévibdu, Ze i pes planované ukdéeni

stavby nebyla v roce 2005 skladovaci hala stateé gggkortena.

V roce 2004 ve spobmosti ALFA také poprvé dosSlo k vytieni polozky
nehmotné vysledky vyzkumu a vyvojecoz bylo zfisobeno péinajici spolupraci této
spolenosti s VSB — Technickou univerzitou v Ostava vyvoji spalovaciho procesu

v podminkéach ohni&tmalého vykonu.

Polozka dlouhodoby finaréni majetek se poprvé objevila ve vykazech

spole&nosti v roce 2003 a od tohoto roku vykazujstovy trend.
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Krome¢ roku 2005, kdy doSlo k poklesu o 6,56 % vykazp@ozka obézna
aktiva rastovy trend. Tuto polozku a jeji vyvogrné kopiruji polozky zasob a vyrobk
Hlavni @icinu poklesu zasob v roce 2006ditam zavedeni noveého igobu gijimani
a Vyrizovani objednavek odbateli vramci IS spolénosti, jehoz cilem byla
optimalizace vyrobnich a obchodni¢mnosti tak, aby bylo mozné pgeby klienti
uspokojit v co nejkratSitlasovém okamziku.

NejvyznamijSi slozkou polozky kratkodobé pohledavky je polozka
pohledavky z obchodnich vztali. V roce 200Zinila jeji hodnota 46 082 tis. & poté
doSlo k jejimu poklesu o 8,94 % a od tohoto rolkauptla az na hodnotu 73 502 tig K
vroce 2005. Spotmost ma vtéto poloZzce vazano velké mnozstvi épeich
prostedki, které by mohly byt vyuzity mnohem efektijn Vazanost pe&Znich
prostedki v této polozce ficitdm hlavi vysoké dob obratu obchodnich pohledavek,
které gevySuji dobu obratu obchodnich diuh

Polozka kratkodoby finanéni majetek ma kolisajici vyvoj. Do roku 2003 tato
polozka rostla a od tohoto roku se naopak pozvehiauje. Jeji satéisti jepolozka
penize kterd vykazovala ve sledovaném obdobi rostouendira polozka &ty

v bankéach, ktera v jednotlivych letechigtlaw rostla a klesala.

Graf 1: Pomér dlouhodobého majetku a ol&znych aktiv za sledované obdobi

Vzajemny pom ér poloZzek dlouhodoby majetek a ob  ézné aktiva
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3.3.1.2. VertikélIni analyza aktiv

U vertikalni analyzy aktiv jsem za 100 % zaklad, ktdrého jsem odvozovala

ostatni polozky, dala celkova aktiva spolesti ALFA.

Polozka dlouhodoby majetek a polozka o¥#na aktiva se na celkovych
aktivech podileji po celé sledované obdobi zhrulppngru 2:3. Nej¥étSi podil na
celkovych aktivech spodeosti nel dlouhodoby majetek v roce 2005, kdy ival5,48
% celkovych aktiv, naopak nejmensi podilna roce 2003 s podilem 35,32 %. Podil
ob¢Znych aktiv na celkovych aktivech se logicky odwfd vySe uvedeného podilu

dlouhodobého majetku.

NejvyznamujSi ¢asti dlouhodobého majetku pwlozka dlouhodoby hmotny
majetek, presréji poloZzka staveb. | kdyZ tato poloZzka vykazovala qelé sledované
obdobi v absolutnich hodnotaakstovy trend, jeji podil na celkovych aktivech klesa
to od 23,24 % v roce 2002 az na 18,71 % v roce 2R@%st v absolutnich hodnotach
byl zpisoben pedevSim velkou investi akci spolénosti ALFA, ktera spéivala ve
vystavig nové skladovaci haly. Tato skétest se zarowve projevila i vpoloZce
nedokonteny dlouhodoby hmotny majetek ktery kront zakolisani v roce 2003
vykazoval fistovy trend v procentnim vyjéehi. Projevilo se to tim #gobem, Ze
vystavba haly byla vicelety projekt, coz tuspbilo vznik poloZzky nedokaeny

dlouhodoby hmotny majetek.

DalSi dilezitou poloZzkou dlouhodobého hmotného majetkutitvopolozka
samostatné movité ¥ci a soubory movitych \&ci. Na celkovych aktivech spaleosti
se podilela v rozmezi 4,62 % az 3,26 %¢gmz vykazovala klesajici procentni podil
na celkovych aktivech. Tato poloZka je tepna pedevSim technickym vybavenim
vyrobnich hal, kancetakym vybavenim, které ma sp&h@st nejen ve svém sidle ale i

v prazskeé prodegnapod.

NejvyznamigjSimi ¢astmi olkZznych aktiv jsoupoloZzky zasob a polozky
kratkodobych pohledavek. PoloZzka dlouhodobych pohl#avek byla ve vSech letech
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nulova. Zasoby se na celkovych aktivech podiletpamezi od 26,05 % az 37,82 %,
k poklesu doSlo v roce 2005, kdy se jejich podiEgma 26,05 %. Jejich hlavriast

tvoii vyrobky spolénosti acasté&né i material nutny k vyroé

Kratkodobé pohledavky jsou tieny pedevSim polozkou pohledavky
z obchodnich vztati, které se na celkovych aktivech podileji v roznuk13,99 % do
19,52 %. Nezanedbateln@asti je i poloZzka stat-davé pohledavky, jejichz podil na
celkovych aktivech se pohyboval v rozmezi od 4,26 féce 2002 az k 1,80 % v roce
2005.

Polozka kratkodobého finarfniho majetku se na celkovych aktivech
spole&nosti nejvice podilela v roce 2003, kdy jeji padgiiil 7,23 %, v dalSich letech se
uz tento podil pohyboval kolem 3 %. V roce 2003isgbilo zvySeni jiz zminého
podilu zvySenipolozky UGty v bankach, kterd je sotasti kratkodobého fin&niho
majetku.Polozka penizenehraje v ramci podilu na celkovych aktivech velkoli, je

ve firm¢ udrzovana fedevsim z dvodu nutnych hotovostnich plateb.

3.3.1.3. Horizontalni analyza pasiv

Polozku vlastni kapital, ktera ve sledovaném obdobi vykazovala rostoecidtr
od hodnoty 86 978 tis. Kv roce 2002 aZ po hodnotu 138 173 ti§.Wroce 2005, tvi
piedevSimpoloZzka zakladni kapital Tato polozka ma ve vSech letech stejnou
hodnotu, a to 55 000 tis.cKSouasti vlastniho kapitalu jepolozka nerozdleny zisk
minulych let, ktera rok od roku stoupala a n&pi naidst zaznamenala v roce 2005,

kdy se zvysila 0 42,71 %.
Polozka cizi zdroje méla ve sledovaném obdobiistovy trend. Jeji vyvoj

zavisel pedevSim napolozce kratkodobé zavazkya poloZzce bankovni O¥ry a

VYypOmoci.
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PoloZka kratkodobé zavazkyrostla do roku 2003, kdy ¢a hodnotu 45 662,
poté klesla o 5,69 % na hodnotu 43 065 ti&. ¥ roce nasledujicim @&p vzrostla na

57 566 tis. K. Jeji nejvyznami)Si sowkasti jepolozka zavazky z obchodnich vztain

Na nasledujicim grafu jerghledrg vyobrazen powr mezi vlastnimi a cizimi

zdroji spolénosti ALFA za sledované obdobi.

Graf 2: Vzajemny pomér vlastniho a ciziho kapitalu za sledované obdobi

Vzéajemny pom ér poloZek viastniho a ciziho kapitalu
v obdobi 2002 - 2005
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Polozka bankovni U¥ry a vypomoci je tvarena kratkodobymi a dlouhodobymi
bankovnimi U¥ry. AZ do roku 2004 zde hréla nejvyznatyai roli polozka kratkodobé
bankovni Gwvéry, kterd postuphirostla az do roku 2004, kdy dosahla hodnoty 188 16
tis. K¢. Poté spokénost ALFA splatila pes 50 000 tis. K tohoto U¥ru a hodnota
kratkodobych bankovnich @xi tak vroce 2005%€inila 132 458 tis. K, coz byl
mezira@ni pokles o 27,68 %. Tento pokles jakoby vyrovnaleoce 2005 fijetim
vysoké hodnoty dlouhodobého bankovnihéray ktery zvySilpoloZzku dlouhodobého
bankovniho Uwru na hodnotu 42 382 tis. & coZz vyvolalo meziréni nadst této
polozky oproti roku 2004 o 1048,65 %.

Na nésledujicim grafu jeighled® vyobrazen powr mezi kratkodobymi a
dlouhodobymi bankovnimi @vy, které pijala spol€nosti ALFA za sledované obdobi.
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Graf 3: Vzajemny pomér kratkodobych a dlouhodobych bankovnich O¥ri za
sledované obdobi

Vzéajemny pom ér kratkodobych a dlouhodobych bankovnich
Gvérua v obdobi 2002 - 2005
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3.3.1.4. Vertikalni analyza pasiv

U vertikalni analyzy pasiv jsem za 100 % zaklad ktetého jsem odvozovala
ostatni polozky, dala celkova pasiva spotesti ALFA.

Prevazujici cast celkovych pasiv t¥d polozka cizi zdrojg kter4d se ve
sledovaném obdobi podilela na celkovych pasivexzmezi od 63,31 % do 68,19 %.
Logicky tomu odpovid4 i podipoloZzky vlastniho kapitédlu na celkovych pasivech,
ktery se pohyboval v rozmezi od 31,81 % do 36,69i%z tchto informaci je &&jmé,
jakou kapitalovou strukturu spaéieost ALFA ma. Nejzadluzeéfsi byla spolénost
v roce 2002, kdy se cizi zdroje podilely na ceflav pasivech ve vysi 68,19 %. Od
tohoto roku sledujeme postupné sniZzovani této pgl@ na hodnotu 63,31 % v roce
2005.

Polozka vlastni kapitalje z pevazné&asti tvadenapolozkou zakladni kapital,
ktera byla po vSechny roky sledovaného obdobi &tajikdyZ jeji procentni podil na
celkovych pasivech klesal vrozmezi od 21,33 % dgod %. DalSi vyznamnou
polozkou vlastniho kapitalu jepoloZzka vysledek hospodiéeni minulych let, ktera jak

z absolutniho tak i procentniho hlediska dosahjacti&ho podilu na vliastnim kapitalu
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vroce 2005, kdycinila 48 123 tis. K, coz bylo 12,78 %.Polozka vysledek
hospodaeni béZného &etniho obdobive sledovaném obdobi vykazovala z hlediska

absolutniho i procentniho podilu na celkovych padivrostouci trend.

PoloZka cizi kapital je zcasti tvaenapolozkou kratkodobé zavazky ktera se
po celé sledované obdobi s vyjimkou roku 2004, jejiypodil na celkovych pasivech
¢inil 12,45 %, podilela na celkovych pasivech zhrultia %. Polozka dlouhodobé
zavazky je ve vSech letech vzhledem k celkovym pasivzanedbatelna. Vyznamnou
poloZzkou kratkodobych z&vaizlje poloZzka zavazky z obchodnich vztah, ktera je
jejich hlavni slozkou. Ve sledovaném obdobi se mjidil vzhledem k celkovym
pasivim pohyboval v rozmezi od 12,47 % az do 8,21 %,\Wdazoval klesajici trend.

Polozka rezervybyla ve spolénosti ALFA vytva‘ena pouze v roce 2004, kdy
jeji hodnotaginila 1321 tis. K a na celkovych pasivech se podilela jen zanedigatel
to 0,38 %.

K nejvyznamgjSi ¢asti cizich zdraj pati polozka bankovni Owry a
vypomoci, jejiz podil na celkovych pasivech ve vSech letg@kratoval hranici 50 %.
NejvétSi podil na pasivech ¢fa tato polozka v roce 2004, kdy jeji podiiil 54,15 %.
Poté doSlo k mirnému poklesu, ktery bylugpben razantnim snizenimolozky
kratkodobé bankovni Uwéry a navySenimpolozky bankovni Uwry dlouhodobé
Spoleénost ALFA tedy vyuZivala ke kryti svych podnikateleh aktivit gevazr
kratkodobé bankovni @wy. V roce 2005 vyuzila vyznandj i dlouhodoby bankovni

Uver.

V rdmci bankovnich @ra a vypomoci hrdla ve vSech letech sledovaného
obdobi nejvyznam#jSi roli poloZzka kratkodobych bankovnich Owri. PrestoZe v roce
2005 doslo k jejimu vyraznému sniZzenifegio jeji podil na celkovych pasive¢mil
37,15 %. Na nasledujicim grafu je znazorrvyvoj kratkodobych bankovnich &nt

v porovnani s dlouhodobymi bankovnimicay.
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Graf 4: Vyvoj kratkodobého a dlouhodobého bankovnilo Uvéru za sledované
obdobi
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3.3.1.5. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztréat

Vzhledem k vysoké hodnbtpolozky trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb je zZejmé, Ze spolmost ALFA je vyrobni firmou. Zabyva se i koupi a
naslednym prodejem zbozi, coz je vyEub vySSi hodnotopolozky trzby za prodej
zbozi. Ok¢ tyto polozky nély ve sledovaném obdobi rostouci trend, avSak tizby
prodej vlastnich vyrohk a sluzeb tvii prevaZzujicicast celkovych trzeb. V roce 2002
byly ve vysi 335 996 tis. Ka v roce 2005 uz jejich vySe dosahovala 577 28

S rostouci hodnotou trzeb logicky souvisi i rostdumdnotapolozky vykonova
spoticeba, jejiz rozhodujici slozkou jpolozka spofeba materialu a energiea v mensi
mite i polozka sluzeb Spoteba materialu a energie vykazovala za sledovanébabd
rostouci trend, kdy k prudkému navySeni doSledpvsim v letech 2003 o0 24,36 % a
2004 o 27,24 %, vroce 2005 tato polozka také $apuade jen o 7,59 %. Bylo to
zpiasobeno vyraznou slevou vyrobniho materialu v tonote. Hodnota poskytnutych
sluzeb Bhem sledovaného obdobi kulminovala a pohybovalgoenérné kolem
60 000 tis. K.
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PoloZzka pridand hodnota ve sledovaném obdobi také vykazovala rostouci
trend, kdy k nejvySSimu meziioimu naéstu dosSlo vroce 2005, kdy sedigana
hodnota zvySila o 33,45 % r@stku 53 136 tis. & M¢lo by zde platit pravidlo, Ze
piidana hodnota by &a nist rychleji nez vykony, aby vyrobené produktiingdsely

vysokou gidanou hodnotu.

Na nasledujicim grafu je nazéraobrazen vyvoj fidané hodnoty ve srovnani
s vykony. Dale jsem v grafu vyjth vyvoj vykonové spdeby, ktera Gzce souvisi
s vykonem spol@osti. Je #jmé, Ze fidand hodnota v tomtotipadt zaznamenala
rychlejSi Gst nez vykony pouze v roce 2005. V ostatnich letgch rostla, ale pomaleji
nez vykony. Vykonova spigba rostla v letech 2002 — 2004 rychleji nez vykaoz
meélo na spolénost ALFA negativni vliv, v roce 2005 vSak doSlmtratu, a vykony
spol&nosti zaznamenaly vy3$Si mezin nafist oproti vykonoveé spigbs., coz byla pro

spole&nost pozitivni zprava.

Graf 5: Vyvoj vybranych poloZek vykazu zisku a ztrg za sledované obdobi
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Polozku osobni nakladytvori piredevSimpolozka mzdové nakladya polozka
socialni naklady. Mzdové naklady kopirovaly vyvoj osobnich nakiatedy postup#

rostly. To vSak neodpovidalo Zmam v pdtu zangstnand spole&nosti ALFA. Je



logické, Ze sistem zamstnand@ rostou i mzdové néklady. V tomtaipac, kdy se
pocet zangstnand stidaw zvySoval a snizoval, musinist mzdovych néklad pricist
pravdEpodobré naristu paimérnych mezdg¢emuz by odpovidal i ukazatelgmnérného

vydélku, ktery ve sledovaném obdobi vykazoval rostdrerid.

PoloZzka nakladové uroky vykazovala v jednotlivych letech sledovaného
obdobi podobné hodnoty. | kdyZ v roce 2005 doStazantnimu snizeni kratkodobych
bankovnich G¥ri a dalo by se fiedpokladat i nasledné snizeni nakladovych drok
zistala tato poloZzka zhruba ve stejné vysi, iebooce 2005 spotmost ALFA pijala
vysoky dlouhodoby bankovni @v ktery sniZeni kratkodobého bankovnihoéniv

v podstat vymazal.

PoloZzka vysledku hospodéeni za kZnou ¢innost je tvaena poloZzkou
provozni vysledek hospodieni a poloZkou finaréni vysledek hospodéeni. Zatimco
provozni vysledek se ve sledovaném obdobi nacddadnych hodnotach a az na rok
2004, kde doslo k jeho mezémmimu poklesu o 9,66 %, vykazoval rostouci trend, ta
naproti tomu vysledek z finani ¢innosti byl po celé sledované obdobi zaporny. VySe
jmenované polozky VZZ sy piimy vliv navyvoj poloZzky dai z pfijmu za béZznou
¢innost. Ta po celé sledované obdobi vykazovala rostoeoit avSak nejvySsSi nigat
zaznamenala v roce 2005, kdy vzrostla o 126,74 %o Bo zpisobeno pedevSim
vysokym naiistem provozniho vysledku hospoeai v tomtéz roce. Na nasledujicim
grafu je znazormn vyvoj obou slozek vysledku hospddai za BZnou c¢innost, tj.

provozniho a finatniho vysledku hospodeani.
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Graf 6: Vyvoj provozniho a finanéniho vysledku hospod#éeni za sledované obdobi

—&— Provoznivysledek hospodareni —s— Finanéni vysledek hospodaieni

PoloZka vysledek hospodéeni za ®etni obdobi vykazovala ve sledovaném
obdobi fistovy trend. Nej¥tSi mezir@ni procentni ndist zaznamenala v roce 2003,
kdy se hodnota této polozky zvySila 0 126,17 %emdtSi absolutni mezigmi naKist
byl zaznamenan v roce 2005, kdy se vysledek hogpodavysil o 12 702 tis. K Na
nasledujicim grafu je zaznamenan vyvoj vysledkupbddeni za detni obdobi
v jednotlivych letech.

Graf 7: Vyvoj vysledku hospodaeni za &etni obdobi kihem sledovaného obdobi

—&— Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi
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3.3.1.6. VertikélIni analyza vykazu zisku a ztréat

U vertikalni analyzy VZZ jsem za 100 % zaklad, ddr&ho jsem odvozovala
ostatni polozky, dala sumu trzeb za prodej vlaktmigobki a sluZzeb a trzeb za prodej
zboZzi, kterd vyjatiije vykon spolénosti ALFA. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu jsem tam nezahrnula a trzby z prodef@ych papir u spol€nosti ALFA

neexistuji.

Vzhledem k vysoké hodnbtpolozky trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzebje Zejmé, Ze spolamost ALFA je vyrobnim podnikem, ktery seéasti zabyva i
prodejem zbozi, coz plynepolozky trzby za prodej zboZi Prestoze procentni podil
trzeb za prodej vlastnich vyrobla sluzeb ve sledovaném obdobi klesal, v absolutnim
vyjadieni naopak vykazoval rostouci trend. V roce 2002rBsy za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb podilely na celkovych trzbach ve vy5D8%%, coz bylo 335 996 tis.
K¢, a vroce 2005 poditinil 95,93 %, avSak v absolutnim vyja&ai to ¢inilo jiz
577 280 tis. K.

Graf 8: Vzajemny pomér jednotlivych druh i trzeb za sledované obdobi
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PoloZka vykonova spateba se na celkovych trzbach podilela v rozmezi 69,73
% v roce 2002 az 56,60 % v roce 2005. Jeji nejuyrgi casti jepolozka spoteba

63



materidlu a energie kterd se podilela na celkovych trzbach za jedrbtroky
sledovaného obdobi jnérné 50 %.

Polozka pridanad hodnota vykazovala ve sledovaném obdolistovy trend
z hlediska absolutniho podilu na celkovych trzb&ghlediska procentniho podilu
vykazovala klesajici trend do roku 2004, kdy jejdp na celkovych trzbactinil 32,70
%, a v roce 2005 doSlo k jejimu navySeni, kdy sdilpta na celkovych trzbach 35,23
%.

Polozka osobni nakladyse na celkovych trzbach podilela v rozmezi 28,55 %
vroce 2002 az 24,69 % roce 2005. Jeji nejvyzrg@niasti je polozka mzdové
naklady, ktera se podilela na celkovych trzbach v roznoelz1,02 % v roce 2002 az
do 17,82 % v roce 2005.

Jednotlivé ¢asti vysledku hospodeni se na celkovych trzbach podilely
nasledova:

- podil polozky provozni vysledek hospodéeni na celkovych trzbach ve
6,20 % a naopak nejvyssiho podilu dosahla v ro6& Bddnotou 10,01 %,

- podil polozky finadni vysledek hospodani v celém obdobi vykazoval
zaporné hodnoty,

- podil polozky vysledek hospodéeni za EZnou €innost se diky zapornym
hodnotam finaéniho vysledku hospodeni podilel na celkovych trzbach jen
v rozmezi 1,65 % az 5,31 %, avSak vykazoustovy trend,

- podil polozky mimoiadny vysledek hospodieni se v prvnich dvou letech na
celkovych trzbach podilel zaparnale uz od roku 2004 vykazoval kladné
hodnoty. Jeho podil ¥¢hto leteckinil 0,32 % a 0,02 %.

3.3.2. Analyza Cash Flow

NejvyznamujSi ¢asti cash flow j&isty pergzni tok z provoznéinnosti, ktery

mé& ovSenklesajici trend. Peiini tok z investini ¢innosti ve vSech letech vykazoval
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zaporné hodnoty. NejtSi zdpornou hodnotu ¢hv roce 2005 a to — 53 532 tis¢Kcoz
bylo zpisobeno pedevSim velkou investici do stavby nové skladohaby. Peizni tok
z finareni ¢innosti se az do roku 2004 udrZzoval v zapornychnbtath a kladné
hodnoty 38 999 doséahl v roce 2005, coz bylospbeno pedevsim tim, Ze si spéleost
ALFA v tomto roce vzala dlouhodoby &wysoké hodnoty.

Na nasledujicim grafu jefehledrg zobrazen vyvoj jednotlivychasti Cash flow
za sledované obdobi. Z grafu je patrné, Ze hod@etsh flow z provoznéinnosti se
pohybovaly po celé sledované obdobi v kladnych bt a nily klesajici trend.
Naopak hodnoty Cash flow z finém cinnosti n€ly trend rostouci a v roce 2005
dosahly kladné hodnoty. Cash flow z invésticinnosti se po celé obdobi pohybovalo

pouze v zapornych hodnotéach.

Graf 9: Vyvoj dil ¢ich ¢asti Cash flow za sledované obdobi
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3.3.3. Analyza pomérovych ukazatek

3.3.3.1. Analyza ukazatel rentability (ziskovosti)

Ukazatelé rentability nam paithji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroj
podniku, které byly pouZity k jeho vytieni. Zobrazuji nam vliv likvidityfizeni aktiv a
dluhu na zisk firmy.

Tabulka 4: Vyvoj ukazatehi rentability za obdobi 2002 - 2005

Ukazatel ROI poskytuje informace o vynosnosti dlouhodobého téypi
Vyjadiuje, jakou éinnost ma celkovy viozeny kapital do firmy bez ahlena zdroj
financovani, a $ jeho vypdtu byl pouzitcisty zisk ged zdawnim a Uhradou Urak
tzn. EBIT. Dopordena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozi#ezil5 %.

Spol&nost ALFA doséahla pozadované rentability dlouhodhabkapitalu pouze
v roce 2005, kdy hodnota tohoto ukazatétela 13,98 %. V obdobi 2002 — 2004 byly
hodnoty tohoto ukazatele pod dop&oou hranici, ale Ize vypozorovat, Ze od roku
2002 n&l tento ukazatel rostouci trend, coz bylo #&péno pedevSim #istem
hospodéského vysledu.
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Ukazatel ROA vykazoval ve sledovaném obdobi rostouci trend.db@ené
hodnoty bylo ténst dosazeno v roce 2005, coz bylo d&ipéno predevSim ndistem
hospodéského vysledku.

Ukazatel ROE hodnoti vynosnost kapitalu, kterou do podniku ogho
vlastnici, je tedy vyznamny hlagnpro akcion&. Hodnota by rla byt vySSi nez
vynosnost jinych investorskychifezitosti, jinak je pro akcionté nevyhodné vlastnit ve
spole&nosti podil. U tohoto ukazatele byélm zarove platit, Ze ROE > ROA, coz
vyjadiuje kladné psobeni finatni paky. Doportena standardni hodnota tohoto
ukazatele je 15 % aigeho vypdtu byl pouZitéisty zisk po zdaéni, tzn. EAT.

Tento ukazatel ve spaleosti ALFA zaznamenal pozvolnyst, a to od 6,23 do
23,21 %, kdy jiz v roce 2003 séilgizil k doporwtené hodnata v roce 2004 ji dokonce
prekonal. Podminka, Ze ukazatel ROE byl mit vySSi hodnoty nez ROA, byla é&pve
vSech letech sledovaného obdobi 8pén Je to uiity dikaz kladného jssobeni finatni
paky, kdy hodnoty ukazatele ROA bylytsi nez 1.

Ukazatel ROSse vyuziva fi méteni vynosnosti podniku, udava jak velky zisk
piipadne na 1K obratu. B jeho vypatu byl pouZitCisty zisk po zda&ni, tzn. EAT. Ve
spole&nosti ALFA tento ukazatel vykazoval po celé obdeobstouci trend a jeho

hodnoty se pohybovaly ve sledovaném obdobi v iatar¥,62 az 5,33 %.

Ukazatel ROCE nam podava informace o vynosnosti dlouhodobéhatdtapa
slouZzi @ posuzovani fekapitalizace a podkapitalizace, kdézame zjistit, jestli je pro
nas efektivni nebo neefektivni financovat dlouhogob zdroji okéZna aktiva. H
vypoétu byl pouZitéisty zisk gred zdasnim a Uhradou arak tzn. EBIT. Ve spolénosti
ALFA vykazoval tento ukazatel rostouci trend a foda roku 2005, kdy doslo k jeho
mirnému poklesu. Hodnoty ROCE se ve sledovaném hlibplohybovaly v intervalu
17,74 az 28,77 %.
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Graf 10: Vyvoj ukazateli rentability za sledované obdobi

0O ROIm ROE O ROS O ROCE

3.3.3.2. Analyza ukazatei produktivity (provozni / vyrobni)

Ukazatelé provozni (vyrobni) umiZi managementu sledovat efektivnost
provoznich aktivit firmy. Jsou zaloZeni na tokovyaicinach.

Tabulka 5: Vyvoj ukazatehi produktivity za obdobi 2002 - 2005

1127,52 1 358,52 1513,12

1,73 1,77 1,80 1,98

196,97 214,59 249,41 297,08

Jo T4

Ukazatel produktivity prace z pridané hodnoty vyjadtuje, jak&cast gidané
hodnoty gipada na 1 zasstnance. Ve spateosti ALFA ve sledovaném obdobi tento
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ukazatel postupnrostl od hodnoty 341,27 tisKv roce 2002 az do hodnoty 587,25
tis.K¢ vroce 2005, vykazoval tedy pozitivniistovy trend. Podminka, Ze ukazatel

poroste Wase tedy byla spéma.

Ukazatel produktivity z vykona vyjadiuje, kolik tisic K ve formg vykoni
piipada na 1 zagstnance. Ve spoteosti ALFA ve sledovaném obdobi tento ukazatel
prudce rostl od hodnoty 993,07 tis¢ K roce 2002 az po hodnotu 1513,12 ti€. K
v roce 2005. To umoznilo spéleosti kazdym rokem investovattéi obnos petznich

prostedki do svého rozvoje, nez tomu bylo v porovnani s mokyulymi.

Graf 11: Vyvoj ukazatele produktivity z vykoni za sledované obdobi

Produktivita z vykon @ v obdobi
v obdobi 2002 - 2005
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Ukazatel mzdové produktivity vyjadtuje, jakacast fidané hodnoty fipada na
1K¢ vyplacenych mezd. Ve spdlesti ALFA ve sledovaném obdobi tento ukazatel
postupi rostl od hodnoty 1,73 Kv roce 2002 az do hodnoty 1,9& Kv roce 2005,
vykazoval tedy pozitivnitstovy trend. Podminka, Ze ukazatel porostase tedy byla

splrena.
Ukazatel primérného vydélku vyjadruje piimérny vyctlek 1 zamdstnance za

rok, pogipad za nesic, kdyz ho vydime 12. Ve spolénosti ALFA ve sledovaném
obdobi tento ukazatel postupmostl od hodnoty 196,97 tis.Kv roce 2002 aZz do
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hodnoty 297,08 tis. & vroce 2005, vykazoval tedy pozitivniistovy trend.
Produktivita prace by tha rast véase rychleji nez gmérny vydelek, cehoz spolénost
ALFA ve sledovaném obdobi dosahla. Patrné je toaséedujicim grafu.

Graf 12: Vyvoj vybranych ukazatela produktivity za sledované obdobi

—e— Produktivita prace (v tis.K¢) —s— Prumérny vydélek (v tis.KE)

Z vySe uvedeného grafu je patrné, Ze produktivitece ve spolmosti ALFA
skuteng rostla rychleji nez gimérny vydélek na jednoho za#stnance. V tabulce jsou
zaznamenany procentni #ny produktivity prace a gmérného vydlku za sledované
obdobi.

Tabulka 6: Procentni zmény produktivity prace a pramérného vydélku
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3.3.3.3. Analyza ukazatei zadluzenosti

Ukazatelé zadluZenosti jsou vztahy mezi cizimiastriimi zdroji.Cim je firma
zadluzewjsi, tim je jeji finakni paka vySSi. Je vSak nutno sidemit, ze pilis velka
paka zvysuje finami riziko akcionél, a podnik se snadnotre dostat do néfznivé
finanéni situace, z niz vede cesta pousesmlalsi pjcky.

Tabulka 7: Vyvoj ukazatehi zadluzenosti za obdobi 2002 - 2005

Ukazatel celkové zadluzenostiyjadiuje miru kryti celkovych aktiv cizimi
zdroji. Casto je nazyvan jako ukazateffitelského rizika, protoZe vifpack likvidace
podniku roste riziko &fitela piimo unerné rastu jeho zadluzZeni. Prot@iitelé preferu;ji
nizkou hodnotu tohoto ukazatele. Vlastnici naopakepuji WtSi finartni paku, aby
znasobili své zisky. Maximalni dopa@ena hodnota tohoto ukazatele je 70 %.
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Spole&nost ALFA vykazovala ve sledovaném obdobi hodnowikavé
zadluzenosti kolisajici kolem 60 %, v jednotlivyleltech se tyto hodnoty pohybovaly
vintervalu 63,31 az 68,19 %. Celkova zadluzenpsiesnosti je tedy vysoka, ale i
piesto se pozitivh projevuje v oblasti rentability. ZadluZzenost sgolasti byla
vyvolana pedevSim vysokym staventijatych kratkodobych (st a jeji mirny pokles
v roce 2005 byl vyvolanipdevsim sniZzenim polozky kratkodobychrnivo cca 50 mil.
K¢.

Ukazatel koeficientu samofinancovanivyjadiuje miru kryti celkovych aktiv
vlastnimi zdroji a je dopbk k ukazateli zadluZenosti. Hodnota &twuobou ukazatélje
rovna 1 a oba ukazatelé informuji o fidahstruktide podniku. Ideélni hodnota tohoto

ukazatele je do 50 %.

Spole&nost ALFA ve sledovaném obdobi kryla sva aktivastriémi zdroji cca ze
30 %. Na ukazatelich Ize pozorovat pozvolny kiesarend, ktery byl zfisoben
piedevsim splatkou kratkodobych éar. Na nasledujicim grafu je nazérzobrazen
vztah mezi obma vySe jmenovanymi ukazateli. K drobné odchylcehdai pouze
v roce 2004, kdy saet celkové zadluzenosti a koeficientu samofinannbgé nerovna

1, protoze jsem do cizich zdbéapezahrnul&asove rozliSeni ve vysi 3 773 tig.K

Graf 13: Vzajemny vztah celkové zadluzenosti a kogientu samofinancovani za
sledované obdobi

Vztah celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancova ni
v obdobi 2002 - 2005
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Ukazatel doby splaceni dluli vyjadiuje, po kolika letech je podnik schopen
splatit své dluhy § stavajici vykonnosti. Dopotena hodnota tohoto ukazateiei u
finanén¢ zdravych podnii 3 roky, u pimysloveé vyroby 4 roky, semesiné zZivnosti 5

rokd, u velkoobchodu 6 raka u maloobchodu 8 rdk

Protoze se spalaost ALFAadi k podnikm s paimyslovou vyrobou, &la by
se doba splaceni jejich diutpohybovat kolem 4 let. Tohoto optimalniho vysledku
doséahla pouze v roce 2002 a od tohoto roku sevugjetist doby splaceni dluh Je to
zpisobeno zejména vysokou hodnototijgbych kratkodobych a v roce 2005 taky
dlouhodobych G&ri, které vedly k postupnému zvySovani doby spladéutit. Tento

negativni istovy trend je znazoén na nasledujicim grafu.

Graf 14: Vyvoj ukazatele doby splaceni dluli za sledované obdobi
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Ukazatel urokoveho kryti nas informuje o tom, kolikratipvysuje zisk placené
aroky. Pokud by se tento ukazatel rovnal hodrigtznamenalo by to, Ze spa@st by
ze zisku platila pouze Uroky. Bankovni standartpatatuji hodnotu tohoto ukazatele

3, hodnota v intervalu 6 — 8 vSak také vyjgd finartn¢ zdravy podnik.
V roce 2002 zisk ve spaleosti ALFA prevySoval placené aroky pouze 2,21

krat, coz pro spot@most nebylo fiznivé, pokud se vezme v Gvahu i vysoky stupe

jejiho zadluzeni. Bankovnich standadbsahoval tento ukazatel ve sledovaném obdobi
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az vroce 2003 a 2004, kdy hodnota urokového kiyiia 3,82 a 4,4. V roce 2005
doSlo jest k dalSimu @stu tohoto ukazatele, kdy se uz jeho hodnota rev®&9, coz je

znakem finatné zdraveho podniku.

Ukazatel dlouhodobé zadluZzenostinds informuje o tom, jak&ast aktiv
podniku je financovana dlouhodobymi dluhy. V obd@b6D2 - 2004 spotmost ALFA
financovala sva aktiva asi z 1 az 3 % dlouhodobyaaiioji. V roce 2005 doSlo
k vyraznému zvySeni, kdy uz kryla sva aktiva dladdtmymi zdroje z 13 %. Bylo to
zpisobeno tim, Ze spairost [Fjala dlouhodoby Ggr ve vySi cca 43 mil. K

Ukazatel bézné zadluZzenostinas informuje o tom, jak&ast aktiv podniku je
financovana kratkodobym cizim kapitalem. V obdob02 — 2004 spotmost ALFA
financovala sva aktiva asi 15 % kratkodobym ciziapitdlem. K menSimu poklesu
doSlo pouze vroce 2004, coz bylo ugpbeno pedevSim mirnym poklesem
kratkodobych zavazk

Ukazatel dlouhodobého kryti stalych aktivhas informuje o tom, jak jsou stala
aktiva kryta dlouhodobym kapitalem. V obdobi 20020604 spolénost ALFA kryla
sva stala aktiva asi z 34 % dlouhodobym kapitalgntetech 2002 — 2004 hodnoty
tohoto ukazatele byly relati¢nstejné, k vyraznému zvyseni doslo v roce 2005, ddy

spolé&nost vzala dlouhodoby éwve vySi cca 43 mil. K

3.3.3.4. Analyza ukazatet likvidity

Ukazatelé likvidity vyjaduji schopnost podniku profmit majetek na
prostedky, které je mozné pouzit na Uhradu zauady schopnost podniku hradit své
kratkodobé zavazky. Podnik je tedy plikvidni, kdyZ ma dostat@ou vysi pedznich
prostedki. P¥i vypoétu jednotlivych ukazatél jsem do jmenovatele dosazovala
hodnotu kratkodobych zavarkdo kterych jsem nezahrnovala hodnotu kratkodobych

bankovnich Ggri.
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Tabulka 8: Vyvoj ukazatelhi likvidity za obdobi 2002 - 2005

Polozka 2002 2003 2004 2005

Bézna likvidita 3,78 4,19 4,95 3,46
Pohotova likvidita 1,71 1,70 2,19 1,76
Okamzita likvidita 0,09 0,48 0,27 0,23

Ukazatel bézné likvidity mé vysSi vypovidaci schopnost n&gty pracovni
kapital, avSak nafhlizi ke struktiie okEznych aktiv z hlediska jejich likvidity ani ke
struktue kratkodobych zavagka jejich splatnosti. Uvadi, kolikrat pokryji &ma
aktiva kratkodobé zavazky. Dopdena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje

v intervalu 2 — 3.

Spole&nost ALFA dosahla ve sledovaném obdobi vzdy vyssidity nez je
dopori&ena hodnota. Nejvyssi likviditu ¢fa v roce 2004 a poté doSlo k poklesu.
Hodnoty tohoto ukazatele se ve sledovaném obddbjhmwvaly v intervalu od 3,46 do
4,95. Vysoké hodnoty ukazalelb¢zné likvidity vSak vzdy nesignalizuji pozitivni
vyvoje spolénosti, mohou byt vysledkem existencilip velkého objemu prostdka
vazanych v platebnich praésticich, které tvid nejmérk vynosnou formu takovéhoto

ulozeni.

Rozdil meziukazatelem pohotové likvidity a Ezné likvidity sp&iva v tom, Ze
pohotova likvidita vyld¢uje z olgZnych aktiv zasoby, pdp nedobytné pohledavky.
Doporwena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje vintental 1,5. Vhodné je
porovnat hodnoty tohoto ukazatele s jinymi podnikyase nebo sdinou likviditou.

Ve spolé€nosti ALFA se hodnota pohotové likvidity pohybovalatervalu 1,70
az 2,19, vykazovala tedy vySSi nez dogené hodnoty. NeptSi naiist zaznamenala
vroce 2004, coz bylo pravdodobr zpisobeno razantnim navySenim aktiv

spole&nosti.
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Ukazatel okamzité likvidity je vyuzZivan g internich vnitropodnikovych
analyzach. Dopogtiena hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v inter0® — 0,5 a
pokud je tento ukazatelétsi nez 0,5, vyjaidije to Spatné hospotki podniku

s kapitalem.

Ve spolénosti ALFA dosahoval tento ukazatel hodnot v indduvod 0,09 az
0,48. Krong roku 2002 tedy byly hodnoty tohoto ukazatele vatopeném rozmezi.

Graf 15: Vyvoj ukazateli likvidity za sledované obdobi

Vyvoj ukazatel @ likvidity
v obdobi 2002 - 2005
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rok

‘El Bézna likvidita @ Pohotové likvidita O Okamzita likvidita

3.3.35. Analyza ukazatel aktivity

Ukazatelé aktivity vyjatliji schopnost manaZeriidit poloZzky pracovniho
kapitdlu a ndfi rychlost obratu jeho jednotlivych sloZze&mz se hodnoti vazanost
kapitalu v €chto polozkach. Dikyéito ukazatdéim je mozno it efektivnost, s jakou

spole&nosti hospoda se svymi aktivy.

Pri vypoctu jednotlivych ukazatél jsem za polozku trzby dosazovala
sowet trzeb z prodeje zboZi a za prodej vlastnichhiia sluzeb, protozZze hlagnyto
trzby zobrazuji vykon spateosti ALFA, a trzby za prodany dlouhodoby majetele z

hraji pouze nepatrnou roli.
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Tabulka 9: Vyvoj ukazatehi aktivity za obdobi 2002 - 2005

1,32 1,36 1,40 1,60
1,34 2,03 1,98 1,79
4,06 3,61 4,07 6,13
90 101 90 60
49 50 50 44
34 30 23 19

Ukazatel obratu celkovych aktiv vyjadiuje paet obratek celkovych aktiv za
dany ¢asovy interval (n€épsgji za rok). Ve spolénosti ALFA tento ukazatel ve
sledovaném obdobi vykazoval rostouci tendenci,\kdyce 200Zinil 1,32 obratek/rok
a v roce 2005 uz 1,60 obratek/rok. V porovnanigoda&enou hodnotou v intervalu 1,6
— 3 se zjistilo, Ze kromroku 2005, ktery byl na hranici dop@éené hodnoty, v Zadném
roce nedosahla spdéleost ALFA optimalnich hodnot obratu celkovych aktde tedy
nutné zvazit zda jsou rostouci investice do akikivni.

Ukazatelem obratu stalych aktivmétime vyuziti stalych aktiv. Je vyznamny
piedevsim §i rozhodovani, zda si ma podnikifdit dalSi produkni investéni majetek.
Vyjadiuje velikost trzeb vyprodukovanou na X knajetku a pokud se jeho hodnota

nachazi pod oborovymjgmérem, je vhodné zvysit trzby nebo odprodast aktiv.

Ve spolénosti ALFA se ve sledovaném obdobic¢pb obratek stalych aktiv
pohyboval v intervalu 1,34 az 2,03, kdy nejlepSigsledki bylo dosahovano v roce
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2003 a od tohoto roku se ¢ obratek sniZuje. Srovnani s oborovynmimrem nelze
provést, protoZze MPO na svych internetovych stréinl@ oborové piméry neuvadi.

Ukazatelem obratu zasobzjiStujeme intenzitu vyuziti zasob, tj. kolikrat jsme
béhem jednoho roku prodali a uskladnilicité mnozstvi zasob. Dopatena hodnota
tohoto ukazatele zavisi na oboru vyroby a zpravebavisi s oborovym pmérem.

Nizky obrat zasob €dci o jejich nizké likvidit.

Ve spolénosti ALFA se ve sledovaném obdobi¢pbobratek zasob pohyboval
v intervalu 3,61 aZz 6,13, kdy nejlepSich vyslkedbylo dosahovano v roce 2005.
Srovnani s oborovym pmérem nelze provést, protoze MPO na svych internetovy

strankach jiz oborové pméry neuvadi.

Ukazatel doby obratu zasobudava dobu, po kterou je kapital vazan g&itér
formé zasob, udava et dni, za které se zasobaéninv hotovost nebo pohledavku.
Plati zde, Z€im vySSi je obratovost zasob a kratSi doba obi@dolz, tim je to lepSi pro

podnik.

Ve spolénosti ALFA se doba obratu zasob pohybovala v iraien90 az 101
dni, v roce 2005 vSak doslo k vyraznému zkracebiydmbratu zasob, a to na 60 dni.
Vyrazné zkraceni doby obratu zasob vroce 208pisuji piedevSim logistickému
odcEleni spolénosti ALFA, které vtomto roce zisodu Spatné komunikace se
zakaznikem, coz #o za nasledek negativni dopad na plynulost vyra@byeji
efektivnost, zavedla tzv. planovaci cyklus. Je téstroj zaloZzeny na vkladani
objednavek zakazniku do infortmho systému spaieosti, ktery popisujetasovy
horizont, kdy je iteba sestavit vyrobni plan, potvrdit terminy dodawveéteridlu a
nasleds tak vytvdit mésiéni a tydenni plany.

Ukazatel doby obratu obchodnich pohledavelstanovuje pimérny pacet dni,

ktery uplyne od prodeje formou obchodnihodnivaZz po pijeti peréz. Dopordgena
hodnota tohoto ukazatele je 36 dni.
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Ve spol€nosti ALFA se tento ukazatel neustale pohybovakkohodnoty 50
dnia. K obratu doslo v roce 2005, kdy se doba obratuquivek opt zkratila, a to na
40 dri. PrestoZe se v tomto roce doba obratu obchodnich géd vyrazi zkratila,
je nutné, aby spobaost ¥novala zvysenou pozornost inkasu pohledavek, alapseu

neopakoval nefiznivy stav jako v obdobi 2002 — 2004.

Ukazatel doby obratu obchodnich zavazk nam udava dobu, po kterou firma
odklada platbu zavaikvici svym dodavatéim. Méla by zde platit podminka, Ze doba
obratu obchodnich dldhje WtSi neZ doba obratu pohledaveki Pypoctu ukazatele
jsem za zavazky z obchodniho styku zsghla veSkeré uvedené zavazky.

Ve spolénosti ALFA tento ukazatel za sledované obdobi vgkar klesajici
trend od 34 din v roce 2002 az po 19 drv roce 2005. Podminka, Ze doba obratu
obchodnich zavazikje wtSi neZz doba obratu pohledavek, tedy nebyla veostetm
obdobi ani jednou sptna. KdyZz se vezme v Uvahu, Ze obchodrir Uktery spolénost
ALFA poskytuje svym odératebiim, je poskytovan na mnohem delSi dobu nez provozni
aveér, kteryéerpa od svych dodavatelije Zejmé, Ze to na spalrost pisobi nepiznivé
a meéla by uvazovat o npraw této oblasti.

Na nasledujicim grafu je vyobrazen vyvoj vybranydkeazateh aktivity za

sledované obdobi. Na prvni pohled jejmé, jak se negati¥nvyvijel ukazatel doby
obratu obchodnich zavazla naopak iznivy vyvoj doby obratu zasob.
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Graf 16: Vyvoj vybranych ukazatehi aktivity za sledované obdobi

O Doba obratu zasob
B Doba obratu obchodnich pohledavek
O Doba obratu obchodnich zavazka

3.3.4. Analyza vybranych soustav ukazatei

V ramci celkové finatni analyzy spoknosti ALFA nesmi byt opomenuty
nejpouzivajSi soustavy ukazatiel Ja jsem si pro zhodnoceni fidanh situace
spole&nosti vybrala nasledujici soustavy ukazatel

- Z-score,
- Index INO1.

Cilem Altmanova indexu finanéniho zdravi je odliSit firmy, které zbankrotuji
od tch, u nichz je prawpodobnost bankrotu pamné vysoka. B vypoctu tohoto
ukazatele je uzivano 5 nejvyznagjsich ukazatel.

Tabulka 10: Hodnota diléich ukazateli v jednotlivych letech sledovaného obdobi
pro vyhodnoceni Altmanova indexu finaniho zdravi
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2002 - 0,04 0,10 0,07 0,51 1,32 1,81

2003 -002] 009 o008 047 136 187 . ..

,Seda
2004| -005| o010/ o010/ 048 1.40 106 202
2005 002 013| 014 058 160 240

Ve vSech letech sledovaného obdobi se gpot ALFA v ramci Altmanova
indexu finarkniho zdravi nachazela v tzv. ,Sedé &6rZ toho vyplyva, Ze spotmost
nejevi ani uspokojivou finami situaci ani nejevi znamky brzkého bankrotu. ati
nelze s ufitosti fici, co se od této spaleosti da dekavat. Z vysledk jasre vyplyva
rastovy trend tohoto indexu, takZze se dadpokladat, Ze v nejblizSich letech sgalest
piesahne hranici 2,9 a bude jiz mit dle Altmanovaikuduspokojivou finagni situaci.

NejvySSi hodnoty zatim spaéleost ALFA dosahla v roce 2005, kdy jeji Z-scémeilo
2,40. Na nasledujicim grafu je zndzériento pozitivniistovy trend.

Graf 17: Vyvoj Altmanova indexu finanéniho zdravi za sledované obdobi

Vyvoj finan €éniho zdravi spole €nosti dle Altmanova indexu
v obdobi 2002 - 2005
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Index IN 01 je nazyvan také ,indexuséryhodnosticeského podniku“. Tento

model obsahuje ukazatele rentability, likviditytiaky a zadluZenosti.
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Tabulka 11: Hodnota dikéich ukazateli v jednotlivych letech sledovaného obdobi
pro vyhodnoceni Indexu IN 01

151 221 0,07 1.32 0.94 0,92

147 3.82 0,08 1.36 0.96 103 . .
,Seda

1.49 4,40 0,10 1.40 0.94 114| “O0na

158 6.59 014 1.60 1.05 1.45

Ve vSech letech sledovaného obdobi se hodnoty Isi@dlenosti ALFA
pohybovaly v tzv. ,Sedé zéh tzn. Ze spolénost netvéila ani hodnotu pro vlastniky
ani nespla k bankrotu. Mizeme vSak pozorovat u tohoto modelu rostouci trend
logicky tedy gedpokladat, Zze by se ¥iptich letech mohlaiphoupnout fes hranici
1,77 a zait vytvaret hodnotu pro vlastniky. V roce 2005 zaznamenaddesnost zatim
nejvyssi hodnotu tohoto modelu, a to 1,45. Je nstrtaké u¥domit, Ze index INO1
skoro identicky kopiruje vyvoj Altmanova indexu dintniho zdravi. Oba tyto modely
vykazuji mistovy trend a Ize fiedpokladat, ze v budoucich letech uz spudst bude
vytvaret hodnotu pro vlastniky a jeji finémi situace bude uspokojiva. Na nasledujici

grafu je gehledré znazorin vyvoj INO1 za sledované obdobi.
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Graf 18: Vyvoj modelu INO1 za sledované obdobi

3.3.5. Metoda ekonomického normalu

Pro ugeni, zda je rozvoj podnikani spéhosti ALFA prevazrié extenzivni nebo

intenzivni, jsem vyuzila metodu ekonomického notmal

Tabulka 12: Vypo¢et poloZzek ekonomického normalu v jednotlivych leteh
sledovaného obdobi

5513 12469| 19370 32072

123 538 145 906| 158 862 211998/ 1,18 | 1,09 | 1,33

339 200| 409 362| 485781 601746| 121 | 119 | 1724

152 915/ 94 684 116 851| 161386 0,62 | 1,23 | 1,38
96 856| 111 717| 118 003| 148570, 1,15 | 1,06 | 1,26
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83 640| 113 476| 119 219, 98 095| 1,36 1,05 0,82

236 536| 288 776| 323 596| 340 568| 1,22 1,12 1,05

Obrazek 5: Ekonomicky normal 2003/2002

Obrazek 6: Ekonomicky normal 2004/2003

Obrazek 7: Ekonomicky normal 2005/2004

Model ekonomického normalu jsem ve sgolesti ALFA uplatnila za obdobi
2002 — 2005. Bst hospodi&ského vysledku byl po celé sledované obdobi ryshlegz
rast piidané hodnoty. #dana hodnota ovSem &ia fist rychleji nez trzby az v roce
2005. Bylo to zfisobeno tim, Ze v minulych letech byly ceny vyroleninaterialu
zna&né vysoké a k jejich snizeni doSlo az vroce 200% se piznivé promitlo do
poloZzky gidand hodnota. Do roku 2003 zasoby rostly rychteji trzby, teprve poté
zataly rist rychleji trzby. Také hmotny investii majetek do roku 2003 rostl pomaleji a
od tohoto roku z&al rist rychleji nez trzby. Bvody odchylek od normalu u zasob a

hmotného investniho majetku vidim ve skutrosti, Ze spolaost vtomto obdobi

(oe]
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zatala s vystavbou nové haly, coz se mohloffmyveé promitnout pra¥ do €chto
polozek. Krom¢ roku 2003 vykonova spiba rostla pomaleji nez trzby. Tuto
skute&nost spojuji s faktem, Ze ceny vstupnich surovity ma za@&atku sledovaného
obdobi velmi drahé a k jejich sniZzovani dochazelo pozvolna. K vyraznému snizeni
doSlo aZ v roce 2005. Proto v roce 2003 vykonow@ispa rostla rychleji nez trzby.
Odchylku od normélu u poloZzky osobni naklady¢ipam faktu, Ze spot@most ALFA

zatala s vystavbou haly az v roce 2003.

Srovnani vSech vySe uvedenych inilexvyswtlenim @i¢in jejich odklonu od
normalu jsem dosga k za¢ru, Ze spolénost ALFA vykazuje intenzivniast rozvoje

sveho podnikani.

3.4. Zhodnoceni finartni situace podniku a navrh gFistupu k jejimu

zlepSeni

V této kapitole se za#im na celkové zhodnoceni finam situace spotaosti
ALFA, pticemZ budu vychazet z vySe uvedené analyzy jednctiioplasti hospodeani
této spolénosti. Restoze mila spol€énost ALFA v ugitych oblastech prov&dé
analyzy nedostatky, celk®yi mohu zhodnotit jako finaimé zdravy podnik, u kterého
mohu predikovat v budoucich letech pozvolné zlepgednotlivych ¢asti finani
oblasti. Dle modelu ekonomického normalu, kteryrek od roku vice fblizoval

idealnimu stavu, vykazuje spotest ALFA intenzivniiist rozvoje svého podnikani.

3.4.1. Zhodnoceni vyvoje viastniho podnikéani spokosti ALFA

Trzby spolé&nosti ALFA ve sledovaném obdobi rovné&me narstaly.
Prevazujicic¢ast celkovych trzeb twdy trzby za prodej vlastnich vyrolika sluzeb,

jelikoz prodej vlastnich vyrolik je hlavni ¢innosti firmy ALFA. Rostouci trend

85



zaznamenaly i trzby za zboZi, které jsou gdvsowasti celkovych trzeb, i kdyzZ je
jejich podil na&chto trzbach mnohem mensi.

Narist trzeb za prodej vlastnich vyrabla sluzeb byl zfsoben pedevsim
naristem poptavky po krbovych kamnech, ktera byla o¥lina fistem cen energii jak
na domécim tak i na zahr&nim trhu. Tento trend Izef@dpokladat i v nasledujicich
letech. K razantnimu zvySeni trzeb bylondojit v roce 2006, protoze v roce 2005
spole&nost ALFA dokowtila stavbu nové skladovaci haly, coz ji umog zvysit

stavajici objem vyroby a pirtak uspokojit vziistajici poptavku.

Polozka pridané hodnoty ve sledovaném obdobi zaznamenala &wostouci
trend, kdy k nej§tSimu naiistu doslo v roce 2005. Z hlediska procentniho podé
trzbach vykazovala do roku 2004 klesajici trendhoe 2005 vSak jeji podil na trzbach
vzrostl. Nafist pidané hodnoty byl zjsoben pedevsim zlevénim vyrobniho
materialu, coz se kladrprojevilo ve vykonoveé sptehke. Dale doslo ke sniZzeni nakfad

na sluzby, z nichz nejvyraZjnpoklesly leasingové naklady.
S poloZzkou fidané hodnoty Uzce souvisiukazatel produktivity z p¥idané
hodnoty, ktery i pges kolisani v p&iu zangstnandé, vykazoval po celé sledované

obdobi pozitivnifistovy trend.

Ve v8ech letech sledovaného obdobssektura ndklad @ spole&nosti ALFA

vyrazre nentnila. Na nasledujicim grafu je vyobrazena strukhakladi za rok 2005.
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Graf 19: Struktura naklad @ v roce 2005

20 Struktura naklad G
v roce 2005

O Naklady vynaloZené na prodané zboZzi

B Vykonnové spotfeba

O Osobni naklady

O Dané a poplatky

B Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
O Ostatni provozni naklady

B Nakladové uroky

O Ostatni finan¢ni naklady

B Mimoradné néklady

e

Nejdalezit¢jSi polozkou naklail je vykonova spdeba, ktera jeigvazri tvorena
materialovymi vstupy a energii, a WW®4 % celkovych naklad Spol€nost by se rla
soustedit p‘edevSim na sniZeni naktad oblasti materidlovych vstip V sowasné
doke se spoleénost snazi o optimalizaci vyroby sniZzovanim naklaéestoze snizeni
cen vstufi v roce 2005 fiznivé ovlivnilo vykonovou spdebu, je teba hledat nové

obchodni partnery, kienabizi stej& kvalitni suroviny avSak za mnohentiznivejSi

ceny popipact umoziuji svym zakaznikm vyuZzit mnoZzstevni rabaty.

Provozni zisk spole&nosti ALFA vykazoval krora roku 2004, kdy doSlo k jeho
mirnému snizZeni,astovy trend. Z pohleduentability spol&nost ALFA vykazovala
taktéZz fistovy trend, coZz bylo zaginéno pravidelnym ndistem hospodékého
vysledku. Jako nejlepSi lze ozitarok 2005, kdy se vSechny ukazatele rentability
pohybovaly v optimélnich hodnotach. Celkdze konstatovat, Ze ifes utité vykyvy

je spolénost ALFA ziskova a usg$re zhodnocuje s§ investovany kapital. Po celé
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sledované obdobi je také ¥tckladné msobeni finatni paky, kdy diky vyuZiti ciziho

kapitalu na investice zvysSila spotest ALFA svou ziskovost.

PengZzni tok z provoznicéinnosti vykazoval ve sledovaném obdobi pokles. Jeho
pozvolny pokles byl zjsoben zvySujicimi se pohledavkarRenézni tok z investeéni
¢innosti m¢l ve sledovaném obdobi klesajici trend a ve vSetdth vykazoval zaporné
hodnoty, coz std¢i o investicich firmy. Nej¥tSi zapornou hodnotu ¢hv roce 2005 a
to — 53 532 tis. K, coz bylo zfisobeno pedevSim velkou investici do stavby noveé
skladovaci haly.Penézni tok zfinanéni ¢&innosti se az do roku 2004 udrzoval
v zapornych hodnotéch, coZz dokazovalo, Ze spolt ALFA splaci staré dluhy.
Kladné hodnoty 38 999 dosahl géni tok z finakni ¢innosti v roce 2005, coz bylo
zpiasobeno pedevsSim tim, Ze si spa@leost ALFA v tomto roce vzala dlouhodobydiv

vysoké hodnoty.

3.4.2. Zhodnoceni vyvoje a stavu majetku spokosti ALFA

Celkové aktivaspole&nosti ALFA po celé sledované obdobi vykazovdistovy
trend. Soubzné s tim rostla i rychlost jejich obratu, kterasSak krong roku 2005, kdy
dosahla poprvé optimalni hodnoty, pohybovala podpood@&enym intervalem.
Spole&nost ALFA by ngla zvazit snizenidkterych polozek celkovych aktiv.

Prevaznoucast celkovych aktiv tvid obézna aktiva, které vykazovaly taktéz
rastovy trend krormd roku 2005, kdy u nich doSlo k mirnému poklesu. dByb
vyiizovani objednavek odbateli v rdmci IS spolénosti, jehoz cilem byla optimalizace
vyrobnich a obchodnichinnosti tak, aby bylo mozné geby klienti uspokojit v co
nejkratSimcasovém okamziku. Pokles zasoftizpivé ovlivnil také ukazatel obratu
z&sob, ktery vroce 2005 dosahl za celé sledovdblo nejlepsi hodnoty. Tato
skut&nost se projevila i v dabobratu zasob, ktera vroce 2005 klesla na 60 dni
z pavodnich 90 dni v roce 2004. Spatest diky tomu nefa v zasobach vazano tolik
kapitalu jako v pedeslych letech.
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Nedilnou sotasti celkovych aktiv je dlouhodoby majetek ktery vykazoval
ve sledovaném obdobi rosinristovy trend. NejgtSi mezir@ni prirastek této polozky
byl mezi roky 2004 a 2005, coz bylotgmbeno pedevsim investicemi do stavby nové
skladovaci haly. Tato skuteost je nejvice patrnapoloZzce nedokosieny dlouhodoby
hmotny majetek, kdy k nej@¥tSimu mezirénimu girastku 254,56 % doSlo prdwmezi
roky 2004 a 2005. Dlouhodoby hmotny majetek spudsti ALFA tvai predevsim
stavby a samdejm¢ samostatné movwitveci, jejichZz sodasti jsou zejména vyrobni

zarizeni a z mengiasti i kancel&ské vybaveni.

Celkovéa pasiva spole&nosti ALFA byly ve vSech letech sledované obdobi
tvoreny @iblizné z jedné tetiny vlastnim kapitalem a ze dvdietin kapitalem cizim. Po

celé obdobi zarowvevykazovaly celkova pasiva rostouci trend.

Vlastni kapital po celé sledované obdobi rostl. Jeho &t8jkast Fedstavuje
zakladni kapital, ktery se po celé obdobi n&zim a cini 55 mil K¢, Druhou
nejvyznamgjSi polozkou vlastniho kapitalu je nereéihy zisk minulych let, ktery

v roce 2005 zaznamenal zvySeni 0 42,72 %.

Prevazujici¢astciziho kapitalu tvori kratkodobé bankovni éw a vypomoci,
které v letech 2002 - 2004 ttity aZz 50 % ciziho kapitalu. Tato skdtest se negativn
projevila v ukazateliCPK, ktery vykazoval v letech 2002 — 2004 z&pornérioby.
V roce 2005 spolmost Fijala dlouhodoby G vySSi hodnoty a zaroiesnizila

hodnotu kratkodobych @, coZ se pozitivé projevilo pra¥ v ukazateliCPK.

Vzajemnym srovnanirzavazki a pohledavekz obchodniho stykuse zjistilo,
Ze ve vSech letech obchodni pohledavky spalsti ALFA prevySovaly jeji obchodni
zavazky. Po celé obdobi vSak doba obratu obchogrmibledavek byla delSi nez doba
obratu obchodnich zavazk KdyZz se vezme v uvahu, Ze obchodniérivktery
spole&nost ALFA poskytuje svym odipatetim, je poskytovan na mnohem delSi dobu
nez provozni U&r, ktery ¢erpa od svych dodavaielje Zejmé, Ze to na spairost
pusobi nepiznivé a méla by uvaZzovat o npraw této oblasti. Mla by Winit opateni
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ve spra¥ atizeni pohledavek a pstit tim vlastniho pracovnika nebo specializovanou

spole&nost.

3.4.3. Zhodnoceni vyvoje a stavu likvidity a zadluzenosspolanosti ALFA

Z hlediskalikvidity se spolénosti ALFA po celé sledované obdobiittadobre.
Ve v8ech letech vykazovaly jednotlivé ukazateleidiky hodnoty nad doporienymi
hodnotami. Spolaost je tedy likvidni a schopna kdykoli dostat sviavazkm.

Z hlediskazadluZzenostivykazovala spolsost ALFA po celé sledované obdobi
hodnotu celkové zadluZzenosti vy3Si nez 60 %. ZaaloZt spoknosti byla vyvolana
piedevSim vysokym stavemyijatych kratkodobych (&t a jeji mirny pokles v roce
2005 byl vyvolan pedevsSim snizenim polozky kratkodobych ¢niv Vysoka
zadluzenost se vSak pozitivrprojevila v oblasti rentability spateosti. Z hlediska
arokového kryti zaznamenala spsiest také pozitivni vyvoj, kdy se v roce 2005 dle
tohoto ukazatele jiz dZe fadit mezi finadné zdravé podniky. Pouze v oblasti doby
splaceni zavazk vykazuje vzhledem k vysoké hodwaotizich zdroj negiznivé

hodnoty.

3.4.4 Hodnoceni dle vybranych soustav ukazatel

Z hlediskaAltmanova indexu finanéniho zdravi se spolénost ALFA ve vSech
letech sledovaného obdobi nachazela v tzv. ,Sed&'.zé toho vyplyva, Ze spolmost
nejevi ani uspokojivou finami situaci ani nejevi znamky brzkého bankrotu. Mati
nelze s ufitosti rici, co se od této spalrosti da dekavat. Z vysledk jasre vyplyva
rastovy trend tohoto indexu, takZze se dadpokladat, Ze v nejblizSich letech sgalest
piesahne hranici 2,9 a bude jiz mit dle Altmanovaxduspokojivou finagni situaci.

NejvySSi hodnoty zatim spaéleost ALFA dosahla v roce 2005, kdy jeji Z-scémilo
2,40.

Z hlediskalNO1 se spolénost ALFA ve sledovaném obdobi rémpohybovala

vtzv. ,Sedé zo¥', netvaila tedy ani hodnotu svym vlastiik ale ani nespa
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k bankrotu. Stej#jako u Altmanova indexu fin&niho zdravi i u tohoto ukazatele lze
vypozorovat rostouci trend,éehoz vyplyva pedpoklad, Ze by se spoéteost v fistich
letech mohla fehoupnout fes hranici 1,77 a 2& vytvaret hodnotu pro vlastniky.

V roce 2005 zaznamenala spwlest zatim nejvyssi hodnotu tohoto modelu, a t6.1,4

INO1 skoro identicky kopiruje vyvoj Altmanova indefinartniho zdravi. Oba
tyto modely vykazuji istovy trend a lze #edpokladat, Ze v budoucich letech uz

spole&nost bude vytviet hodnotu pro viastniky a jeji finam situace bude uspokojiva.

Z hlediskaekonomického normaluse spolénosti ALFA ve sledovaném obdobi
nikdy nepodélo dosahnout takovych hodnot ukazatekteré by odpovidaly optimalni
hodnot. U jednotlivych dosazenych hodnot vSak byly vzggwtleny @iciny jejich
odklonu od normélu. Na z&kladoho jsem dosffa k z&¢ru, Ze spolénost ALFA

vykazuje intenzivniirst rozvoje svého podnikani.

3.4.5 Zawry celkového hodnoceni

Spole&nost ALFA se celko¥ jevi jako finagné zdravy podnik. V gkterych
oblastech vykazuje spdieost nadpimérné vysledky, v skterych oblastech ma vsak
urcité nedostatky, které je v budoucnu nutno odstraPd celé obdobi vykazovala
spol&nost ALFA ponér dlouhodobého majetkuiwi obéZnému majetku 1:2. Z hlediska
zadluzenosti p#éta spolénost k vysoce zadluzenym, protoZze celkova zadlustepo
celé sledované obdobi vykazovala hodnoty mezi 80 %. Je vSak nutno si ¢édomit,
Ze diky vysoké zadluZzenosti dosahla sfrodst pomoci finaéni paky dobrych vysledk
v oblasti rentability. Negativni vyvoj v oblasti pedavek byl zpisoben zejména tlakem
strategickych odérateli na délku splatnosti pohledavek. @ditelé také zjsobovali
spol&nosti ALFA problémy z hlediska prognézy adb vyrobki. Odkeratelé podavali
své objednavky opoZd¢, coz se projevilo v neustalych #néch jiz sestavenych
vyrobnich plad, rozdrobeni zakazek na malé série apod. Tyto enopl byly
nejpatrgjSi u hlavnich strategickych zakazaikDiky tomu musela spaiaost ALFA
zavést tzv. pldnovaci cyklus, ktery popisdgsovy horizont, kdy jef¢ba dodat do
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informainiho systému objedndvku zakaznika, sestavit vyrqitér, potvrdit termin
dodavky materialu a nasletim €chto informaci vytvét mésiéni a tydenni plany.

Hospodésky vysledek se ve sledovaném obdobi pohyboval adrikich
hodnotach a vykazoval rostouci trend. V kladnycdrtmdach se pohyboval i p&mi
cash flow, ten vSak zaznamenal klesajici trend, bgib zpisobeno ndrstem
pohledavek. Z hlediska Altmanova indexu i INO1 se @elé obdobi spateost
pohybovala v tzv. ,Sedé zé&h Vzhledem k rostoucimu trendu obou indexSak Ize
piedpokladat, Ze spalrost brzy Sedou zénu opusti arardi se dle &hto ukazatel
mezi finargn¢ zdravé podniky, které svym vlastiifk budou vytvéet hodnotu.
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4. NAVRHY NA OPAT RENi A ZHODNOCENI
OCEKAVANYCH P RINOSU

Finartni analyze spotmosti ALFA zachytila vyvoj této spoteosti po celé
sledované obdobi, objevila nedostatky v jejim hdsfEmi a utila mozné piciny
téchto nedostatk Na zaklad takto provedené analyzy se jevi sgalest ALFA jako
finantné zdravy podnik, v &kterych oblastech hospa@mi vSak vykazuje ité
nedostatky. Pro dalSist spolénosti je nezbytné odstranit nebo alaspmirnit @iciny

téchto nedostatk V nasledujici kapitole jsem se zé&iita na nejdlezitéjSi oblasti

hospod#eni, kterym by réla spol€nost ALFA wnovat zvySenou pozornost.

4.1. Hrozba zvySujici se konkurence

Za nejwtsi hrozbu v satasné dob povaZzuji zvysujici se konkurenci v oblasti
vyroby krbovych kamen. Spaleost ALFA ma ®kolik moznych variant, jak se

vyhnout ohrozZeni ze strany konkuéarch vyrobé.

4.1.1. Podpora vyzkumu a vyvoje

NejvétSi pozornost by #la byt wnovana oblasti vyzkumu a vyvoje. Pouze
vyrobky vysoké uzitné hodnoty maji Sanci éspe stale se ro#stajicim okruhu
prodejd@. Z tohoto hlediska jiz spateost ALFA podnikla prvni kroky, kdy zala
spolupracovat s Vyzkumnym energetickym centrem VSBTechnické univerzity
v Ostra¥. Jednim z prvnich projekt které spolénost zadala VSB, byl navrh
spalovaciho procesu v podminkach oknidalého vykonu. Jelikoz byla tato spoluprace
velice Gspsna, rozhodla se spolest ALFA zadat VSB dalsi projekt. Jedna se o navrh

krbovych kamen pro nizkoenergetické domy.
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Uspich spolénosti ALFA ve stéle tvrd3im konkur&mim boji zavisi pedevsim
na tom, zda bude schopna svym zakamniknabidnout diferenciované vyrobky se
Spickovymi uzitnymi vlastnostmi, které by je odliSildkonkurence. Je tedy nezbytné,

aby ve spolupréaci s VSB i nadale palowala a spolupracovala na dalich projektech.

4.1.2. Design

Design je dalSi z iezitych faktofi pro UsgsSny prodej vyrobi spol&nosti
ALFA v rozrastajici se konkurenci. V dnesni doje nezbytné realizovat a upiatvat
principy designu ve vSech oblastech, tj. od nawabupo finalni produkt. Spateost
ALFA v této oblasti navazala spolupraci s vynikajic designéry, jejichz zkuSenosti

vyuziva cely tym vyvojovych pracovnikspol&nosti.

Prace designéra na realizaci jednotlivychatyyamen setzni v zavislosti na
tom, zda se jedna o typovdadu nebo jde o realizaci krbu podle specificky¢anp
zékaznika. Cilem designéra je spojit ve vzajemnébgyze technické, estetické a uzitné
vlastnosti vyrobku v jeden celistvy produkt. Sgolest ALFA by tedy nila vénovat
zvySenou pozornost fomyslovému designu, ktery je nedilnou &&sti managementu a
ve strategii firmy ma nezastupitelnou ulohu. Vhodmgé bylo navazat spolupraci i

s dalSim designérem nebo designérskou firmou.

4.1.3. RozS¥eni dophikovych sluzeb

Konkurenceschopnost vyrobkspole&nosti ALFA miZzou jednoznéné zvysit
dophkové sluzby, které budou zakazimik poskytovany v ramci nakupu prodiikt
spole&nosti. V této oblasti jiz spot@ost podnikla prvni kroky tim, Ze préstinictvim
svych obchodnich prodéjcposkytuje zakazniim kompletni poradenstvi v oblasti
instalace, servisu apod. Svou pozornost by v3&k mangfit i na dalSi oblasti tykajici
se zakaznik V pcotateni fazi se mize jednat nagklad o tvorbu grafického navrhu
podoby krbu bytovym architektem spéh@sti, dale pak moznost splatkového prodeje,
vyroba krbu dle specifickych pozaddvkakaznika apod..
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4.1.4. Spoluprace se zahraninimi partnery

Zahranéni obrat tvéi vyznamnoucést celkového obratu spoteosti ALFA.
Jako vynikajici strategie se sp@iesti os¥dcila spoluprace se zahrg&nimi partnery.
Tato spoluprace spiva vtom, Ze spotmost dodava své vyrobky do zahkdna
zahrantni partner jim profjcuje svou zn&u a servis. Zivodu zkvalitréni
nabizenych sluzeb a akti&jgi komunikaci vybrala spateost z &chto zahrarinich
partneti ty nejkvalitréjSi a upustila od spoluprace s neatraktivnimi pagtn

DalSi variantou, jak proniknout na zahrkami trhy, je prosadit svou vlastni
znaku u zahrarinich odrateli. V tomto snéru podnikla spolénost jiz prvni kroky,
kdy zaala s prodejem své vlastni 2zkg. Je velmi dlezité vybrat si vhodnou zemi, kde
se spolénost ALFA nestetne se svymi hlavnimi pmyslovymi odkrateli jako
Slovensko, Polsko apod. Vysledkem tohoto snazenindlg byt zkraceni prodejnich
kanah, kontrola tamnich tilh nebo zasobovani zahranich prodejé pfimo ze skladu
spole&nosti. Spolénost proto musi fi@devSim peorganizovat obchodni Usek, posilit
marketing, vyskolit aktivni obchodniky, &git skladovaci plochy apod.¢kiolik z vySe

uvedenyckeinnosti jiz bylo provedeno.

4.2. Rizeni pohledavek a zavaak

Spolenost ALFA vykazuje v oblasti doby splaceni svycltloidnich zavazka
inkasu obchodnich pohledavek dlouhodoby negatiiojy Zatimco doba inkasa
pohledavek vyrazhklesla az v roce 2005 a to na 4Qidndoba splaceni obchodnich
zavazk vykazuje po celé sledované obdobi pokles a jezw¢r&ratSi nez inkaso

pohledavek.
Spoleénost ALFA by n€la neprodlet uvazovat o napra&w této oblasti. Mla

by Wwinit opateni ve spra¥ atizeni pohledavek a péfit tim vlastni specializovany

Gtvar nebo jit cestou outsourcingu, tj.é8W fizeni a spravu svych pohledavek
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specializované spalaosti. O z variant maji své vyhody i nevyhody, rozdilnou

finan¢ni nar@nost a také efektivnost.

Ve spolénosti ALFA by nel byt v co nejkratSi dabzaveden standardni systém
fizeni pohledavek, ktery vyZzaduje jednosm® srozumitelné, phledné a
kontrolovatelné definovani pravidel a posiupe strany #fitele, coz by eliminovalo
subjektivni pohled na situaci, osobni vazby ke wlikdvi, moznosti uplaceni apod. Pro
zavedeni systému je nezbytné, aby vyrobni, obchadhnartni Utvary spolénosti

vzajemrg spolupracovaly v rdmci propojeného infomiéno systému.

Pravidlem by se #i stat fakt, Ze pohledavkou secna spolénost zabyvat ihned
v okamziku jejiho vzniku. Jedna se o tzv. proaktizpisobiizeni pohledavek, ktery
spaiiva v tom, Ze cca 7 dnirgd splatnosti by se Gtvar spiiesti dotazoval dluznika,
zda fakturu obdrzel, zda ji vdaném terminu uhragidd. Po Iité splatnosti by se
v pribéhu 30 dri jeS€ dvakrat telefonicky upominal u dluznika a tepregepby isly

natradu dirazrgjSi pisemné upominky.

Vysledky zavedeni proaktivnihtizeni pohledavek nebudou hned patrné, ale
béchem 6 — 9 misial by si &iitelé spolénosti ALFA meli na tento zfisob jednani
zvyknout a respektovat ho. Diky tomu by sgalest ALFA nela dosahnout vyrazného
zlepSeni platebni moralky obchodnich parinartaké zlepSeni vlastnich firamich
tokd. Nesmi vSak fistoupit na ,zngkceni* proaktivniho systémiizeni pohledavek
nebo dokonce na jeho vypo&si po ugitou dobu, protoZze tim by se mohla dostat na

samy pa@atek svych problémn (9)

4 .3. Fluktace zanmgéstnanai

Jednim z nebezpe se kterymi se mnohé firmy setkavaji, je flukiigejich
zamestnand. Typickym gikladem je firma, ktera investuje do svého Zamance ve
forme Skoleni rkolik tisic korun, aby si pro své odldni vyskolila odbornika v daném
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oboru. Ten pak néaslednv disledku lepSiho finamiho ohodnoceni fpchézi k jiné

firmé, v horSim pipadt k firmé konkurergni.

Spole&nost ALFA, ktera seip své cinnosti neobejde bez pomoci odboriniky
méla vénovat zvySenou pozornost svym zstmaném. Méla by jim poskytnout dobré
pracovni zdzemi aizné zamistnanecké vyhody, ke kterym byl patit i nabidka
raznych drulid Skolicich kura. Dalezité je i vytvadeni FKSP, ktery by poskytoval

zanestnand@m spol€nosti ukité socialni vyhody.
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5. ZAVER

Svou diplomovou praci jsem zpracovala na z&kladformaci ziskanych
z internich zdraj spolé&nosti ALFA. Jednalo se océtni vykazy za obdobi 2002 —
2005, vyr@ni zpravy apod. DalSim vyznamnym zdrojem informacd me byla
odborna literatura a internetové stranky tykajecdané problematiky. Velmi cenné pro
me¢ byly také informace, které jsem ziskald& gkonzultacich s auditorem této
spol&nosti. Na zakla#gl takto ziskanych udajjsem provedla analyzu finamiho
hospodéeni spolénosti ALFA za obdobi 2002 — 2005, ktera mi umozidentifikovat
problematické oblasti a nedostatky a navrhnouthenoznaesSeni, ktera by éta vest

ke zlepSeni stavajici situace ve spotesti.

Spole&nost ALFA je vyrobni podnik, ktery se zabyva vyroba naslednym
prodejem svych produikt tj. krbovych kamen a vliozZzek. Vedlo toho se zabywaalém
metitku i nakupem zboZi a jeho naslednym prodejem skyiovanim dalSich sluzeb
souvisejicich s jejicinnosti. Ve své praci jsem analyzovala fitrin hospod#eni
spol&nosti ALFA a zachytila jsem vyvoj jednotlivych obta finartniho hospodani

spole&nosti kthem sledovaného obdobi.

Nejvétsi riziko, které v sotasné dob bezprostedre ohroZuje rozvoj spotaosti
ALFA, je stale se zvySujici get konkuregnich firem, a to jak na doméacim tak i
zahrantnim trhu. Spolénost, pokud si chce udrzet své silné postavenirmad do
budoucna se pokusit o dalSi rozvoj svého podnikaaimusi bezpodmiém® soustedit
na vyvoj produki, které se by vyznandrodliSovaly od produki konkurernich. Musi
investovat do oblasti vyzkumu a vyvoje a do designych produki, protoze jen
produkty vysoké kvality a vybornych uZzitnych vlassti maji Sanci usp v dnesni tvrdé
konkurenci. Posileni postaveni na zahmaith trzich je dalSi nezbytnosti, bez které se
jiz spolenosti ALFA neobejde. V tomto sfru vSak jiz podnikla kroky a v séasné
dobs si z&ina v zahrardi budovat svou novou zdleu.

DalSim, neméh zavaznym ohrozenim pro spéh@st ALFA je negativni vyvoj

v systému tizeni pohledavek. Zasti je tento nefznivy stav vyvolan tlakem
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strategickych odérateli na vysi ceny, délku splatnosti pohledavek apodleSpost by
mela v brzké dob powtit spravou &izenim svych pohledavekjakou specializovanou
firmu, ktera by ji pomohla fgkonat tento néjznivy stav. Tento typ spoluprace bych
doporila pro oblast spravy pohledavek strategickych ¢oalteli. Pro oblast spravy
pohledavek ostatnich oétateli bych spolénosti ALFA dopordila, aby tim poviila
suvij vlastni specializovany uUtvar, ktery by, po ziskpatebnych zkuSenosti a znalosti,
piipadré pozdji prevzal i spravu pohledavek strategickych &dkel.

Cilem mé diplomové prace bylo analyzovat fitr@inhospodgeni spolénosti
ALFA, odhalit pipadné nedostatky v jejim hospéelai a navrhnout mozn&eSeni
vedouci k napravtéchto nedostatk Analyza, kterou jsem u této spatesti provedia,
odhalila negativni vyvoj v ditych oblastech hospotini. Na zaklaél toho jsem
navrhla rkolik moZnych reSeni, ktera by #&ha vést k napray v t¢chto oblastech.
V¢érim, Ze tato diplomova prace bude pro spobst ALFA ginosem a pofive ji @i

jejim dalSim rozvoji podnikani.
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