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Abstrakt

Diplomova praca je zamerana na analyzu firmy XYuy&Zitim analyz externého,
interného okolia firmy a finamych analyz je zhodnotené finan@ zdravie danej
firmy. Na z&klade takto ziskanych poznatkov a skubsti sud’alej stanovené navrhy
a opatrenia pre zlepSenie jej fidaej situécie.

Diplomova praca poskytuje uceleny fjad na oblas finantnej analyzy z Padiska

teoretickych postupov vratane praktickej aplikdaekonkrétnu firmu.

Abstract

This thesis is focused on an analysis of the XY gany. The financial health of the
company is evaluated by using external and intearalysis of the company’s
environment and financial analysis of the comp&ny.the basis of the gained findings
and facts, further proposals and steps towardsowagonent of its financial situation

are determined. The thesis provides an integraied wn the field of the financial

analysis from the perspective of theoretical meshimttluding practical applications

for the particular company.

KPucéove slova
7 S podniku, Finam& analyza, likvidita, Portrova analyza konkuweych sil,
rentabilita, SLEPTE analyza, sustavy ukazok@teSWOT analyza, zadlZenbs

Key words

Company’'s 7 S, financial analysis, liquidity, Podecompetitive forces analysis,
profitability, SLEPTE analysis, index framework, /W analysis, debt.
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Uvod

Finartné zdravie firmy je dolezité pre existenciu a dofuggovanie kazdej firmy.
V poslednych rokoch zasiahla trh ekonomicka krktard sa nevyhla ani analyzovanej
firme XY. Firma musi m& dostaténe veé’ky kapital, zodpovednych zamestnancov,
kvalitné riadenie a management firmy, kvalitnychspa’ahlivych dodavatiéov

a odberatbov pre svoje vyrobky a sluzby aby tuto nepriaznekonomicku situaciu

zvladla.

Pre zhodnotenie fingného zdravia firmy je potrebné aby mala ffezh o svojej
financnej situacii. Tato praca sa zaobera kompletnowné&mau analyzou firmy XY. Je
rozélenena do troch zakladnyckiasti. V prvej ¢asti su spracované teoretické
vychodiska, ktoré su potrebné pre spracovanie éimgjnanalyzy firmy a zhodnotenie

jej finantného zdravia.

Druhac¢ag’ sa zaobera komplexnou analyzou firmy XY. Je vsppcovana analyza
externého okolia firmy pomocou SLEPTE analyzy atf@eej analyzy konkurefmych
sil, analyza interného okolia firmy pomocou analyzy. Pomocou tychto analyz je
zostavena SWOT analyza, ktora gdismtine a strtne zhrnula silné a slabé stranky,
prileZitosti a hrozby firmy. Dalej st v nej na zéklade teoretickych vychodiskc@ra
spaitané jednotlivé ukazovatele finarej analyzy ato: sustavy ukazouate
rozdielové a prevadzkové ukazovatele, ukazovateteability, aktivity, likvidity a
zadlZenosti. Vysledné hodnoty su okomentované avp@ané s oborovymi priemermi
alebo doportenymi hodnotami. Na zaklade tychto zistenych udgmwprevedené
kratke zhrnutie finadnej analyzy, ktoré posluzilo pre lepSie zostavamwrhov na

zlepSenie finaénej situacie firmy.

Vysledkom prace su prave tieto navrhy na rieSarakepSenie finamej situacie firmy
XY. V poslednej ¢asti diplomovej prace su postupne rozobrané projléktoré
vyplynuli z prevedenej finaimej analyzy spolu s odpafeniami a navrhmi na ich

mozné riesSenie.



1  VWmedzenie problému a cik prace

Pre komplexné zhodnotenie firgm@ého zdravia firmy sluzi finama analyza. Finamé

zdravie je pre firmu existéne délezité. Odvija sa od neho kvalita riadeniayir

Trh bol v poslednych rokoch zasiahnuty celosvetoewnomickou krizou, ktoré
postihla v&Sinu firiem. Firmy sa dostali do finanych problémov, ktoré obmedzovali
ich podnikanie. Prave pre to finar analyza v tejto dobe zvySuje svoj vyznam pre
firmy.

Hlavnym ci€om je previe$ finanknl analyzu vybranej firmy. Aby mohol by
dosiahnuty tento cle boli stanovené niektoré dig ciele. Prvym diglim cid’om je
zhrnutie teoretickych poznatkov o finanej analyze a suvisiacej analyze okolia firmy

z dostupnej literatury.

Dalej bude prevedené predstavenie firmy, ktord bglrana pre finaind analyzu.
Pomocou teoretickejasti diplomovej prace bude prevedena analyza olgmniku
tak, aby finatina analyza bola prevedenda v suvislostiach s faktdttaré maju na

firmu vplyv.

Dal3im die¢im cig’om je prevedenie kompletnej finarej analyzy firmy, interpretacie

vysledkov a zistenie suvislosti adini vyskytnutych sa javov.

Zavergnym cidom prace je navrhmlUfirme vyuzitdné opatrenia pre zlepSenie

finantnej situacie firmy a pre lepSie riadenie firmy Jasti financii.

Pre dosiahnutie stanovenychlae budu vyuzité nasledujuce metédy:
- analyza,
- porovnavanie,
- dedukcia.

Praca bude rieSena systémovym pristupom.
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2  Teoretické vychodiska prace

V tejto kapitole sa nachadzaju teoretické poznakkgré su potrebné pre prevedenie

kompletnej finagnej analyzy firmy.

2.1 Fundamentalna analyza

Je zalozena na:

» rozsiahlych znalostiach vzajomnych suvislosti meskmnomickymi a mimo

ekonomickymi javmi,
» skusenostiach odbornikov,
* ich subjektivnych odhadoch,
» cite pre situacie a ich trendy (11).

Pri tejto analyze su spracovavan&ké mnozstva kvalitativnych udajov. Pri vyuziti
kvantitativnych informacii su zavery odvodzovan& lpouzitia algoritmizovanych
postupov. Jej vychodiskom je identifikacia prostaed ktorom sa podnik nachadza.

Ide hlavne o analyzu vplyvu:
* vnutorného a vonkajSieho ekonomického prostredéniai,
» prave prebiehajucich faz zivota podniku,
» charakteru podnikovych diev.

Vyuziva hlavne metdédy komparativnej analyzy zalefehlavne na verbalnom
hodnoteni, napriklad SWOT analyza (11).

Kvalitativna analyza vytvara zékladny ramec préaéekd-kvantitativnu analyzu (11).

2.1.1 Externa analyza okolia

Externd analyza okolia je déleZith pre poznaniestpedia, v ktorom podnik pésobi,

pre identifikaciu zmien atrendov, ktoré sa dejjeho okoli a mézu mana neho

11



vplyv. Pre tato analyzu v préci vyuzijem dve met@ljo SLEPTE analyzu a Portrov

model konkure#énych sil.

SLEPTE analyza

Poskytuje SirSi pdlad na situaciu podniku. Musi hgamerana na zakaznika a dava
pref’ad o takych faktoroch, ktoré by pre podnik mohlamen# buduice prilezitosti
alebo hrozby. Je potrebné aby bola zamerana meleozbor faktorov v siasnosti ale

aj na ich predpokladany buduci vyvoj (15).
Sklada sa zo 6 zakladnych rozborov faktorov:
* socialnych,
e pravnych,
» ekonomickych,
» politickych,
» technologickych,

» ekologickych.

Portrova analyza konkurenénych sil

Ide o analyzu tykajucu sa konkurencie a konkéngaoh sil, ktorej autorom je Michael
Porter. Je zaloZzena na tom, Ze atraktivita trhtermal jeho rastu, moznoziskania
konkurergnej vyhody zavisi na stavajucej konkufegqj Strukture trhu a schopnosti

organizacie vyrovnasa s nasledujucimi konkur&mymi silami:
» vstup nového &astnika na trh,
* hrozba substitutov,
* vyjednavacia sila dodavdtay,
* vyjednavacia sila odberdtay,

e rivalita na danom trhu (15).
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2.1.2 Intern& analyza okolia

Ciel'om internej analyzy firmy je odhdljej silné a slabé stranky.

Rozbor ,7 S faktorov ,, podniku
Medzi hlavné faktory patria:

» stratégia,

o Struktdra firmy,

» spolupracovnici,

» schopnosti,

» Styl riadenia,

e systémy,

» zdig’'ané hodnoty.

Tieto faktory definuju ramec ,7 S faktorov* firmy éKinsey. Ide o charakteristiku
vnutornych, navzajom zavislych faktorov, ktoré \gma ovplywiuju tspech firmy (9).

2.1.3 SWOT analyza

Pri SWOT analyze identifikujeme faktory, ktoré pvednik predstavuju jeho silné
(Strenghts) a slabé (Weaknesses) stranky, prig#it(@Opportunities) a hrozby
(Threats). Tieto faktory sa identifikuju pomocoueamej a internej analyzy okolia. Su
zaznamenané do Styroch kvadrantov tagl BWOT analyzy (5).

Tab. 1: SWOT analyza (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Silné stranky (Strenghts) Slabé stranky (Weaknesses)

PrileZitosti (Opportunities) Hrozby (Threats)
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2.2 Technicka analyza

Vyuziva matematické, Statistick&lalSie algoritmizované metddy ku kvantitativnemu
spracovaniu ekonomickych dat. Vysledky tohto spvao su posudzované
(kvalitativne) ekonomicky. Postup finamej technickej analyzy je rozloZzeny do 5tich

etap:

* Vypocet ukazovatbov skumanej firmy zahrhuje vyber porovnat@ych

podnikov, pripravu dat a ukazovide, ich vypa@et a overenie predpokladov
0 ukazovatkoch.

» Porovnanie hodnét s odvetvovymi priemermayber metdédy pre hodnotenie

ukazovatéov a vyp@et relativnej pozicie firmy.

* Analyzadasovych trendov.

* Analyza vZahov medzi ukazovatmi pomocou pyramidovej sustavy.

* Navrh na opatrenie vo findnom planovani a riadef12).

2.2.1 Predmet a cikfinanénej analyzy

Podnik by mal pozrapri¢iny uspechugi neluspechu podnikania, aby mohalas

a presne ovplhwva’ faktory ktomuto vedidce. Ktomuto poznaniu podniiZzi
financna analyza. Umaitlje podniku rozozra pésobenie jak ekonomickych, tak
neekonomickych faktorov a odhaddévech vyvoj do buddcnosti. Jej predmetom je
ziskavanie a analyza informacii o kvantitativnychkvalitativnych vlastnostiach
skumanych javov. Fin&na analyza je chdpana ako metdda finého hospodarenia
podniku, je zamerana na identifikaciu problémovalgzu silnych a slabych stranok
podniku (11).

Ciel'om finartnej analyzy podniku je predovSetkym:
* posudenie vplyvu vnutorného a vonkajSieho prosareddniku,
* analyza doterajSieho vyvoja podniku,
* porovnanie vysledkov analyzy v priestore,

e analyza vfahov medzi ukazovalmi,
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» poskytnutie informacii pre dolezité rozhodnutialdmltcnosti,
» analyza variant buduceho vyvoja a vyber najvhodijejdrianty,
* interpretacia vysledkov,

» navrhy finagného planovania a riadenia podniku (11).

2.2.2 Zdroje informacii pre finanénu analyzu

Hlavnou podmienkou UspesSnosti figaej analyzy je kvalita pouZzitych vstupnych
informacii. Tieto by mali by kvalitné a zaroue komplexné. Je totiz potrebné zachyti
vSetky udaje, ktoré by mohli akokeek skresii vysledky hodnotenia fingného
zdravia podniku. Zakladné informacie su pretocasiejSie ziskavané ztdvnych
vykazov (10).

Uctovné vykazy poskytujl informéacie celej rade uzbav a delia sa na dve skupiny:

Gctovné vykazy finatiné a vnutropodnikové (10).

Informécie externym uzivdtem poskytuju finatné &tovné vykazy. Tvoria ich
verejne dostupné informacie, ktoré je firma povirmvérejiova’ najmenej jedenkréat
rocne. Poskytuju informéacie o stave a Struktire majetkirojoch jeho krytia a tvorbe

a vyuziti vysledku hospodarenia (10).

Vnutropodnikové &tovné vykazy nemaju pravne zavaznu formu a vychadza
z vnatornych potrieb kazdej firmy. Prave tieto v@kaumozuju eliminova’ riziko
odchylenia od skutmosti a vedu k spresneniu firarej analyzy. Je todaka tomu, Ze
sa zostavuj@astejSie a tym umakiju zostavenie podrobnejSi¢asovych rad, ktoré su

z hradiska finatinej analyzy vémi délezité (10).

Hlavnou ulohou finaénej analyzy je overenie obchodnej zdatnosti podrakym
udrZzanie majetkovo fingnej stability. Pre UspeSné spracovanie takejtonéine
analyzy su délezité hlavne zakladn#a¥né vykazy ako rozvaha, vykaz zisku a strat

a vykaz o tvorbe a pouziti pa@Znych prostriedkov ( vykaz cashflow) (10).

Struktra rozvahy a vykazu zisku a strat je zavéam Ministerstvom financif a tieto
vykazy su s@iag’ou povinnej dtovnej uzavierky v sustave podvojnéhétaynictva.

Toto predstavuje pri fingmej analyze vyhodu, pretoZe spracovavané udaje su
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v rovnakej Struktlre a je mozné ichl'me dobre porovnavav ramci oborovej analyzy
(10).

2.3 Metddy finanénej analyzy

Z&kladom rbéznych metdéd finanej analyzy su finamé ukazovatele. Tieto
ukazovatele s&iselnou charakteristikou ekonomick&nnosti podniku. Pokia su
priamo prevzaté zdovnych vykazov, je ich vyjadrenie vimZnych jednotkach.
Aritmetickymi operaciami mézeme ziskaj iné vysledky, napriklad v jednotkachasu

alebo v percentach (10).

V ekon6mii sa obvykle rozliSuju dva pristupy k hoteniu ekonomickych procesov.
Ide o fundamentalnu a technickd analyzu (10).

Dalej m6zeme technick( analyzu rozdefiod’a (telu, ku ktorému slizi a pod

informacii, ktoré pouziva:
* Analyza absolutnych dat:
* analyza trendov- horizontalna analyza,
= percentualny rozbor- vertikalna analyza.
* Analyza rozdielovych ukazovat&ov- fondov finagnych prostriedkov.
* Analyza pomerovych ukazovatéov:
= rentability,
= aktivity,
» zadlZenosti a finaimej Struktuary,
= likvidity,
» prevadzkoveginnosti.

* Analyza sustav ukazovatBov (12)

16



Vysledné hodnotenie podniku pomocou tychto anayneobide bez porovnavania s
Ciastkovymi zavermi ziskanymi pomocou inych postuypbez spgjania vysledkov

réznych pristupov a hlavne bez kvalifikovaného eknitkého posudenia (11).

2.3.1 Analyza sustav ukazovait®v

Sustavy ukazovafev sa vytvaraju kvoli posudeniu celkovej fikaej situacie
podniku, pretoze jednotlivé ukazovatele maju sarseloe obmedzenu vypovedajicu
hodnotu (12).

Quick test

Tento test navrhol v roku 1990 P. Kralicek a powziljeho zostavovani ukazovatele,
ktoré nesmu podlielta ruSivym vplyvom a musia Werpavajucim spdésobom
reprezentoviacely informa&ny potencial rozvahy a vykazu ziskov a strat (11).

Pre jeho konStrukciu boli pouzité 4 ukazovatelereepntujuce zakladné oblasti

analyzy podniku:

+ stabilitu,
e likviditu,
* rentabilitu.

* hospodarsky vysledok.

Tieto ukazovatele sgitame a vyhodnotime pba tabuiky ¢islo 2. Vyslednli znamku

zistime aritmetickym priemerom znamok ziskanyclkedaotlivé ukazovatele (12).

vlastnykapital

Kvota vlastnéhdkapitalu = ———
celkoveé aktive

cudzikapitél - kratkodobyfinanény majetok

Dobasplacaniadlhov zCF = p
bolartné cashflow
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cashflow
trzby

Cashflow v% trzieb=

zisk

Rentabilitacelkovehokapitalu(ROA) = ——————
celkove aktive

Tab. 2: Schéma pre udelenie bodov (Zdroj: Vlastnémacovanie)

Ukazovatd’ Vyborne Vermi dobre Dobre Ohrozenie
1 2 3 4 5
Kvota vlastného kapitalu > 30% > 20% > 10% > 0% negativny
Doba splacania dlhov CF | < 3 roky <5 let <12let | >12let > 30let
CF v trzbach > 10% > 8% > 5% > 0% negativny
ROA > 15% > 12% > 8% > 0% negativny

Altmanov model

Tento model nazyvany taktiez Z — skére stanoviffggor Altman koncom 60. a 80.
rokov pomocou niekidkych desiatok zbankrotovanych a nezbankrotovanycant
(12).

Vyjadruje finargnu situaciu firmy a je dopljucim faktorom pri finatinej analyze
firmy (11).

Z=0,717*A +0,847*B+3,107* C+0,420* D + 0,998* E
kde:
A= ¢isty prevadzkovy kapital / celkové aktiva,
B= nerozdeleny zisk / celkové aktiva,
C= zisk pred zdanenim a uroky / celkové aktiva,
D= trZna hodnota vlastného kapitaldtavna hodnota celkovych dihov,

E= celkovy obrat / celkoveé aktiva.
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Interpretacia

Tab. 3 : Interpretacia Altmanovho modelu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

el il Mb6Zeme predvidauspokojivi finadnu situéciu
12<27<29 ,5eda zéna"“ nevyhranenych vysledkov
2<1,2 firma je ohrozena vaznymi finanymi problémami

Index IN 05

Tento index je aktualiziciou indexu INO1 aje vykmy poda dat priemyselnych
podnikov z roku 2004. Zmenili sa uneho nielen vghgnotlivych pomerovych

ukazovatéov ale aj hranice pre klasifikaciu podniku (11).

Spojuje poliad verit&ov podniku a pofad vlastnika. Je kritériom pre porovnavanie
kvality fungovania podniku a indikatorontasnej vystrahy (11).

INO5=0,13* A +0,04* B+3,97* C+0,21* D+ 0,09* E
kde:
A= aktiva / cudzi kapital,
B= EBIT / ndkladové uroky,
C= EBIT / celkové aktiva,
D= celkové vynosy / celkové aktiva,

E= obezné aktiva / kratkodobé zavéazky a avery.

Interpretacia

Tab. 4 : Interpretacia Indexu INO5 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

el (NEEE s M6Zeme predvidauspokojivi finadnu situéciu
0,9<IN<1,6 ,5eda zéna"“ nevyhranenych vysledkov
IN<0,9 firma je ohrozena vaznymi finanymi problémami

19



2.3.2 Analyza absolutnych ukazovat®v

K hodnoteniu finatinej situacie podniku patri takzvany vertikalny aibontalny
rozbor finagnych vykazov. Tieto postupy umi@du nahliadnd do ®&tovnych
vykazov avidi€é ich v ugitych suvislostiach. Sleduju zmeny absolUtnych I@adn
ukazovatéov vcase aich relativne (percentualne) zmeny. Uplatnetyichto
ukazovatéov je hlavne v analyze vyvojovych trendov av petoélne analyze

komponentov (4).

Horizontalna analyza

Porovnava zmeny ukazovéite vcasovej rade. Nazyva sa taktiez analyza trendov.
Vyuzivané data sa nachadzajudta¥nych vykazoch firiem a vo vytaych spravach
(12).

Horizontalna analyza sa bezne vyuZziva k zachyteywoejovych trendov v majetkovej
a kapitalovej Struktare podniku. llustrativne d&me pésobivé je grafické zobrazenie
zmien vybranych poloZiek majetku a kapitalu, nad&ladc vynosov podniku. Tato
analyza je ndpstejSie pouzivana a najjednoduchSia metéda priaggpavani sprav

o hospodarskej situacii podniku a o jeho minulobudtiicom vyvoji (11).

Ak chceme vhodnym spbsobom kvantifikévenedziréné zmeny, mézme vyuZi
niekd’ko moznych postupov. Jednym z moznych postupovsjerde o kéko percent
sa zmenili jednotlivé polozky bilancie oproti miéaotu roku, popripade o Kko sa

jednotlivé polozky zmenili v absolutnygiislach (4).

Pri vyuZziti tejto analyzy musime hrah'ad na to, Ze existuju skutwosti, ktoré moézu
ma’ vplyv na zmeny sledovanych ukazovawe Ide hlavne o vplyv inflacie, dani,
pouzivany spdsob odpisovanid’a(4).

Vzorec pouzivany pri horizontélnej analyze:

aktualnyrok - predchadzaci rok
predchadzaci rok

Percentudazmena= * 100

Absolutnazmena= aktualnyrok — predchadzgici rok
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Vertikalna analyza

Vertikalna analyza posudzuje jednotlivé komponengjetku a kapitalwize Struktaru
aktiv a pasiv podniku. Aigje Struktaru jeho néakladov a vynosov. Tymto sposob
zistujeme aké je zlozenie hospodarskych prostriedkotrepoych pre vyrobné
a obchodné aktivity podniku a zdroje, z ktorychilmfistarané. Ekonomicka stabilita
podniku totiz zavisi na schopnosti podniku vyt¥aeudrziavé rovnovazny stav

majetku a kapitalu (11).

Analyza sa nazyva vertikalnou preto, Ze pri pema@nbm vyjadreni jednotlivych
ukazovatéov postupuje v jednotlivych rokoch od hora doleéeamapri€ jednotlivymi
rokmi. Jej vyhodou je, Ze nezavisi na medaig) inflacii a tym umo#uje porovnanie
vysledkov analyzy v réznych rokoch. Preto je hlawyaiZivana na porovnavanie
v ¢ase a priestore. Pri porovnavantase sa zrovnavajdasové vyvojové trendy
v podniku za jednotlivé roky. Pri priestorovom zndvani sa porovnavaju rozne

podniky navzajom (12).

Ako zékladha pre percentualnu analyzu sa pri vykaze ziskuéh stvykle berie
velkos’ trzieb ( ich hodnota je chapana ako 100%) a vabevhodnota celkovych
aktiv podniku. Vertikalna analyza je linsi pdsobiva a poukazuje na to ako na tom je
ekonomika podniku (11).

Vzorec pouzivany pri vertikalnej analyze:

, absolutna hodnota
Percentuatazmena = * 100

zakladha

2.3.3 Analyza rozdielovych ukazovat#ov

Tieto rozdielové ukazovatele sa taktiez azja ako fondy finatnych prostriedkov.
Fond chapeme ako rozdiel medzi suhrnonditych poloZiek kratkodobych aktiv

a ukitych poloziek kratkodobych pasiv (12).
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Cisty pracovny kapital

Tento ukazovatepatri medzi na&gastejSie vyuzivané rozdielové ukazovatele, pretoze
analyzuje platobnu schopniopodniku. Pri jeho vyptie vychadzame z manazérskeho
pristupu, pre manazérov totiz vyjadruje mnozstv@aritnych prostriedkov, ktoré by

mal podnik¢o najefektivnejSie vyuzi(1).

Cisty pracovny kapital = obeZnéaktiva - kratkodobé zavazky

Rozdiel obeZznych aktiv a kratkodobych zavazkov reiky vplyv na solventnas
podniku. Poki#i ide o prebytok kratkodobych aktiv nad kratkodobyravazkami,
podnik ma dobré finamé zazemie, je likvidny (13).

Cisté pohotové prostriedky

VyuZivaju sa na sledovanie okamzitej likvidity pddn Zohadiuju hlavne menej
likvidné az nelikvidné polozky obeZzného majetku.

Cisté pohotovéprostriedky (CPP) = pohotovépenaznéprostriedky - okamzitésplatnézavazky

Cisté pohotové prostriedky predstavuji rozdiel megwhotovymi p#&aznymi
prostriedkami a okamzite splatnymi zavazkami. Zagbové péazné prostriedky
povazujeme iba najlikvidnejSie aktiviiZze peniaze na pokladni a beznych bankovych
actoch (12).

Pri hodnoteni tohto ukazovéteje Spatna jeho mal& hodnota, priliskéehodnota viak

ukazuje, Ze podnik nevyuZiva efektivne svojegimé prostriedky.
Cisty peiiazny majetok

Nazyvame ho afistym peiazno-poliadavkovym finadnym fondom a predstavuje

prostrednd cestu medalistymi pohotovymi prostriedkami @stym pracovnym
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kapitalom. Pri jeho vyptie vylwujeme z obeZznych aktiv zasoby a nelikvidné
poh’adavky (11).

Cisty penazny majetok = obeznéaktiva - kratkodobé zavazky - zasoby

Ukazovaté je zaloZeny na tom, Ze firm&ag’ svojich obeznych aktiv financuje
pomocou dlhodobych cudzich zdrojov. Hlavne¢a® obezného majetku, ktori ma

firma trvale viazanua (12).

2.3.4 Analyza pomerovych ukazoval®v

Pomerové ukazovatele charakterizuji pomocou podeijomny vZah medzi dvoma
alebo viacerymi absolitnymi ukazovixte. Vychadzaju hlavne zéfovych dat.
Z rozvahy zisujeme Udaje, ktoré maju charakter stavovych datagelz vykazu zisku

a strat charakterizuju vysledkinnosti za utité obdobie (12).

Pomeroveé ukazovatele su povazované za jednu zlitdjebejSich a najrozSirenejSich
foriem finartnej analyzy. Umoiuju ziskad rychly a nendkladny obraz o zakladnych
finantnych charakteristikach firmy. PovaZzuju sa vSak len pomocnika analyzy
a interpretacie javov. Ich vyptom sa analyza Z@ma a su chapané akociié sito,

v ktorom zachytime oblasti, ktoré vyZaduja hibSnalgzu (12).

Medzi pomerovymi ukazovatmi mézeme rozliSowardzne skupiny. Na obrazkislo
1 je zobrazena jedna z moznosti étdnenia. Toto rozdelenie je zamerané davné

doklady, ktoré mame pri fingnej analyze k dispozicii (10).

FPomerove ukazovatele |

Ukazovatele vwsledku hospodarenia

Ukazovatele Struktdry majetku a kapitalu

Ukazovatele na bazi pefaZnych tokov |

Obr. 1 : Clenenie pomerovych ukazovatéov z Wadiska vykazov, z ktorych je primarne éerpané
(zdroj: (10))
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Dalsi sposotElenenia ukazuje obrazakslo 2. Toto¢lenenie je skonstruované diad
oblasti finaknej analyzy. Ide o paralelnu sustavu ukazdimtekam radime vsetky

ukazovatele znazornené na tomto obrazku.

Pomerové ukazovatele

Ukazovatele rentability

Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele aktiity

Ukazovatele likvidity

Ukazovatele prevadzkove] €innosti

Obr. 2 : Clenenie pomerovych ukazovattov z Hadiska zamerania pomerovych ukazovai®v

(zdroj: (10))

Ukazovatele rentability

Rentabilita je pouzivana ako mierka pre schopnoadniku vytvaré nové zdroje
a dosahovwa zisk pomocou investovaného kapitdlu. Pri tychto mpmvych
ukazovatéoch sa najastejSie vychadza z rozvahy a vykazu zisku a stiafyraz je
kladeny hlavne na vykaz zisku a straty, pretoZeat@litu je mozné zametiiza slovo

ziskovog. K zistovaniu rentability su v praxi vyuZivane nasledujukazovatele (10).

Ukazovaté rentability celkovych vioZenych aktiv - ROA (Retusn Assets)

Ukazovaté ROA dava do pomeru zisk s celkovymi aktivami ingeanymi do

podnikania bez toho, aby rieSil z akych zdrojovisancované (12).

zisk

ROA = —
aktive

*100[%]
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ROA meria hrubu produkt silu aktiv podniku pred odpmm dani a nakladovych
arokov. VyuZiva sa na porovnavanie podnikov s relngimi daiovymi podmienkami

a s roznym podielom dlhov vo finémych zdrojoch (11).

EBIT (zisk pred odp&om urokov a dani (prevadzkovy hospodarsky vysl@dok

dosadeny dditate’a odpoveda prevadzkovému zisku (11).

Ukazovaté rentability vlastného kapitalu — ROE (Return oruifg

Tymto ukazovattom vlastnik podniku zisje ¢i jeho kapital prinaSa dostaitoy

vynos,¢i je vyuZivany s intenzitou, ktord odpoveda rizikuesticie (12).

OE= zisk

=——————*100[%)]
vlastnykapital

Pre investora je d6lezité aby ROE bol vySSi nekyjritoré by mohol ziskapri inej
forme investovania. V4aladom k tomu, Ze investor nesie pomerne vysokéa;zik
tato poziadavka opravnena. Preto by mald bgna vlastného kapitalu platena vo
forme dividend¢i podielov na zisku vySSia, neZz cena cudzieho kapitktora je

platena vo forme GrokiCize vlastny kapital by mal iydrahsi ako cudzi kapital (11).

Ukazovaté rentability dlhodobych zdrojov — ROCE (Return ocap@alEmployed)

Tento ukazovatesluzi k priestorovému porovnaniu podnikov, hlaynbodnoteniu

verejne prospesnych spotmsti (11).

ROCE= I _______+100[]
dihodob&avazky+ vlastnykapital

V citated’ovi sa nachadza zisk vSetkych investorov av meebea su dlhodobé

financné prostriedky, ktoré ma podnik k dispozicii (11).
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Ukazovaté rentability trzieb — ROS (Return on Sales)

ROS charakterizuje ¥ah zisku atrzieb. Trzby tu predstavuju trzné olubenie

vykonov podniku za éité ¢asové obdobie (12).

zisk
trzby

ROS= *100 [%]

Trzné uznanie vysledkov prace podniku stanovi d¢erin6t, ktord sa do podniku vréti
na pokrytie nakladov ak vytvaraniu zisku. Uspech tnhu podmiguje mnoho
faktorov medzi ktorymi nemusi miakuta@na hodnota vyrobkui sluzieb rozhodujuce
postavenie. Medzi tieto faktory patria hlavne mérigova stratégia, cenova politika,

reklama, médne vplyvy, nalady verejnostid’ atll).

V jednotlivych pripadoch ukazovdtey rentability je vo vzorcoch pouZzita nasledujuca

forma zisku: EBIT gisty zisk acisty zisk s arokmi.

Ukazovatele aktivity

Meraju schopnasspolanosti vyuzivd investované finatné prostriedky a viazanos
jednotlivych zloZiek kapitalu v jednotlivych druhocaktiv a pasiv. Ich rozborom
Zistujeme odpovede na otazky hospodarenia s aktivammijednotlivymi zlozkami

a vplyvu tohto hospodarenia na vynoshasikviditu (10).

KedZe tento ukazovafenagastejSie porovnava tokova wéhu (trzby) s vekinou

stavovou (aktiva), méZeme ho vyjatvidvoch kategériach:

» obratkovost’ (rychlost’ obratu)- vyjadruje p@et obratok aktiv za obdobie,
v priebehu ktorého bolo dosiahnuté danych trzielzggch v ukazovateli

(najastejSie to byva rok),
» doba obratu- zachytava p&et dni (rokov), ptas ktorych trva jedna obratka,

e viazanog’ (4).
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Inak povedané tieto ukazovatele meraju efektivramspodarenia podniku so svojimi
aktivami. Ak ich ma podnik viac, nez je potrebnénikaju mu zbytoné naklady

atym aj nizky zisk. Naopak, ak ich ma nedostajmchadza o vynosy, ktoré by
mohol ziskdé, pretoze sa musi vztla mnohych potencidlne vyhodnych

podnikatdskych prilezitosti (12).

Viazanos celkovych aktiv

Uvadza informacie o vykonnosti vyuzivania aktiv pikd s ci€#om dosiahnutia trzieb.

Meria celkovu produénu efektivnos podniku (12).

aktiva

Viazanos celkovychaktiv= ———
rocnétrzby

Cim je¢islo ukazovatka nizsie, tym je to pre podnik vyhodnejSie a lepSesmie v3ak
byt nizke az prilis, pretoze by hrozila strata potéimgich zakaznikov. V tom
momente podnik expanduje bez zvySovania ftngoh zdrojov. VyuZiva sa na
priestorové porovnavanie. Pri jeho hodnoteni jergi@ posudi pouZitie sposobu

ocaiovania aktiv a metdd odpisovania (11).

Relativna viazandg'sstalych aktiv

Je odvodeny od ukazové#igeviazanosti celkovych aktiv (12).

. . , . _ staleaktiva
Relativnaviazanos stalychaktiv = ————
rocnétrzby

Ak v ¢itated’ovi uvadzame zostatkovld hodnotu stalych aktiv, okai sa
automaticky bude zlepSoabez zasluhy podniku) s pribddajucim ¢gmm rokov.
Prejavuje sa tu vplyv odpisov vygitanych z historickych cien, cien neZakhujucich
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inflaciu. StarSi podnik méze vykazavdepSiu vykonnos (bez svojho ptiinenia),
pretoze rada stalych aktiv obstaranych pred rolenv jozvahe podhodnotena. je

zavisly na obore a jeho hodnotu porovnavame s efyarohodnotami (11).

Obrat celkovych aktiv

Udava kdkokréat sa aktiva obréatia za datgsovy interval (péet obratok) (12).

. . _roéné trz
Obratcelkovychaktiv = c—by
aktive

Pokid’ je intenzita vyuZivania aktiv podniku nizSia nei¢gt obratok celkovych aktiv,
ktoré boli zistené ako odborovy priemer, mali by mgsSit trzby alebo odpreda

niektoré aktiva (12).

Obrat stalych aktiv

Ma rovnaké nedostatky ako ukazoVatelativnej viazanosti stalych aktiv, pretoze je

jeho prevratenym obrazoéitate’a a menovata (12).

rocnétrzby

Obratstalychaktiv=— -~
staleaktiva

Jeho vyznam sa vyuziva pri rozhodovani o téimje potrebné zaobstatad’alSi
produlkény dlhodoby majetok. Pokiana ukazovatenizSiu hodnotu, nez je v obore, je
potrebné aby vyroba zvySila vyrobné kapacity, a ibgniny manazéri obmedzili
investicie podniku (11).
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Obrat zasob

Nazyva sa ukazovdtem intenzity vyuZzitia zasob. Udava namJkokrat je v priebehu

roku kazda polozka zasob firmy predana a znovaadskdna (12).

ro¢né trzby
zasoby

Obratzasol=

Tento ukazovaltema dve slabé stranky:

e Trzby odrézaju trznt hodnotu, zdtido zasoby su uvadzané v nakladovych
cenach. Pretaiasto nadhodnocuje skdtal obratku. Pre odstranenie tejto

slabiny by bolo vhodnejSie potiar ¢itate’ovi naklady na predany tovar.

* Trzby su tokovou vetinou a odrazaju vysledok celd@rme] aktivity, zatid co
zasoby vyjadruju stav k jednému okamihu. Pre résilodraz by bolo potrebné
pouzi’ priemerné roné zasoby ale kvéli priestorovému porovnavaniuaa t

Gprava nevyuZziva (11).

Pokid’ ukazovaté vychadza v porovnani s odborovym priemerom priagntize
vySsi, firma nema zbytoé nelikvidné zasoby, ktoré vyzaduju nadiipe
financovanie. Nadbytmé zasoby su totiz neproduktivne, vyvolavaju vy$siklady
na skladovanie, st v nich utopené fitraé prostriedky, ktoré si podnik musi disg’
pomocou cudzich zdrojov. Predstavuju taktiez irieasts nizkym alebo nulovym

vynosom (1).

Vysoky obrat zasob podporuje dbveru v ukazdvdieznej likvidity. Nizky obrat
zasob a nepomerne vysoky ukazoValikvidity nazna&uje, Ze firma ma zastarané
zasoby, ktorych realna hodnota je nizSia nez cémard je oficialne uvedena

v (ictovnych vykazoch (12).

Doba obratu zasob

Vysledkom je priemerny @et dni, v priebehu ktorych su zasoby viazané v xaa
az po dobu ich spotreby alebo predaja (12).
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. riemern&asoba
Dobaobratuzasob= P :
denné&potreba

Pri zasobach vyrobkov alebo tovaru je ukazdvaektiez indikatorom likvidity,
pretoze udava get dni, v priebehu ktorych sa zasoba premeni navbat alebo
pohadavku (11).

Doba obratu pdiadavok

Pouziva sa pri hodnoteni dadavok z obchodnych vahov. Jej vysledkom je pet
dni, v priebehu ktorych je inkaso i@zi za kazdodenné trzby =zadrZzané
v poladavkach. Je to doba, @ ktorej musi podnikaka’ na vyplatenie za svoje uz

prevedeneé trzby (12).

obchodng@oh’adavky

Dobaobratupoh’adavok= — -
dennérzbynafaktiru

Porovnava sa s beznymi platobnymi podmienkami, waékpodnik fakturuje svoj
tovar. Ak je doba dlhSia nez beZzna doba splatnestimena to, Ze obchodni partneri
neplatia svoje &y natas. Ak sa tento trend udrzuje dlhSiu dobu, je [hotéeaby

podnik uvazoval o opatreniach na urychlenie inlsaggich poliadavok (12).

Doba obratu zavazkov

Zistuje aka je platobnd moralka firmy &igej dodavatéom. Udéava ako dlho firma
odklada platbu faktar svojim dodaviben. Porovnava sa s beznou splatoosfaktir
(12).
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zavazky vei dodavatéom
denndrzbynafaktiru

Dobaobratuzavazkow=

Pre firmu je vyhodnejSie aby doba obratu faatavok bola kratSia ako doba obratu

zavazkov (11).

Ukazovatele zadlzenosti

Ukazovatele zadlZenosti sledujutah medzi cudzimi zdrojmi a vlastnym kapitalom.
ZadlZzenos, aj kel’ vysoka, nemusi eSte znameémeegativnu charakteristiku podniku.
Pokid’ je podnik dobre zabehnuty, mézetbzadlZenos vysokou finainou pakou

a pozitivne prispievak rentabilite firmy (4).

ZadlZenos vyjadruje skuténog’, Zze podnik na financovanie svojich aktiv vyuZiva
cudzie zdroje. Realita je taka, Ze hlavne &8iéh firiem neprichadza do uvahy aby
financovali vSetky svoje aktiva pomocou vilastnydnopv (alebo opéne z cudzieho
kapitalu) (10).

Ak podnik vyuzZiva vyhradne vlastny kapital, tatarskKnog’ so sebou prinasa znizenie
vykonnosti vloZzeného kapitalu. Naopak pri finanaovaba cudzim kapitalom
nastavaju problémy pri jeho ziskavani. Tato moZne&ak nepripi&d ani zakon,
pretoZze musi existova urcita vySka zakladného kapitalu. Podstatou analyzy
zadlZenosti je Fadanie optimalneho vahu medzi vlastnym kapitalom a cudzimi
zdrojmi (10).

Pri analyze zadlZzenosti jé¢alej dbolezité zisti objem majetku, ktory ma firma na
leasing. Aktiva ziskané pomocou leasingu sa nezafirav rozvahe, ale iba ako
naklady vo vykaze zisku a straty. Preto firma, &t@ma potlh pomeru vlastného
a cudzieho kapitalu zda byelativhe nezadlzena, méze timael’ku zadlZzenos vd’aka

mnozstvu majetku nadobudnutého na leasing (4).
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Celkové zadlZzend's

Vypogita sa ako podiel cudzieho kapitalu k celkovym \akti. Cim je v&Si podiel
vlastného kapitalu, tym, sa zdatbyirma pre veritéov bezpénejSia v pripade

likvidacie. Preto preferuju nizky ukazovhteadlZzenosti (11).

cudzikapital

Celkovazadzenog = —————
celkove aktive

Ak je ukazovatk vysSi nez oborovy priemer, bude pre spot®’ vel'mi tazké ziské
dodat@né zdroje bez zvySenia vlastného kapitalu. Vedtdly sa vtomto pripade
zdrahali podniku poziava’ peniaze alebo by za ne vyzadovali vySSiu Urok@adzisu
(12).

Kvéta vlastného kapitalu

Je doplnkom k ukazovdivi celkovej zadlZzenosti. Vyjadruje fin&mi nezavislos

podniku. Prevratena hodnota tohto ukazokatgjadruje finadnu paku (11).

vlastnykapital

Kvétavlastnéhdapitalu= ——
celkovéaktiva

Ak je hodnota finatnej paky véSia ako 1 vedie to k nérastu rentability vlastného

kapitalu pri pouZziti cudzieho kapitélu (12).

Koeficient zadlzenosti

Tento koeficient ma rovnaku vypovedajucu hodnoto aklkova zadlZzends Rastie

exponencialne az k (12).

cudzikapital

Koeficientzad?enost = ————
vlastnykapital
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Jeho prevratend hodnota sa azp@ ako miera finatnej samostatnosti podniku.
V tomto pripade, ak podnik vyraznejSie vyuZiva ilegsvé financovanie, je potrebné
ho pripaitat’ k objemu cudzieho kapitalu (11).

Urokové krytie

Vyjadruje, kd’kokréat prevysuje zisk platené Grokyag’ zisku vyprodukovana cudzim
kapitdlom, by totiz mala st&’ na pokrytie nakladov na zapsdny kapital (11).

EBIT
aroky

Urokovék krytie =

Pokid’ je jeho hodnota 1, znamena to, Ze cely zisk jeepat na zaplatenie urokov.
Pod’a literatiry je postaljuca hodnota 3 az 6, avSak tieto odgenia je potreba
prijimat’ s rezervou (12).

Dlhodoba zadlzends

Tento ukazovafle vyjadruje akacad’ aktiv je financovana dlhodobymi dlhmi.
Pomocou neho sa snazime f&ptimalny pomer medzi dlhodobymi a kratkodobymi

cudzimi zdrojmi (12).

dlhodobycudzikapital
celkové aktive

DlhodobazadZenos =

Do dlhodobych cudzich zdrojov patria dlhodobé olclgozavazky, Uvery arezervy

(1),

Bezné& zadlzends

Dava do pomeru kratkodoby cudzi kapital s celkovsktivami (11).
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kratkodobycudzikapital
celkove aktive

BeZnazadzenos =

Do citate’a patria kratkodobé zavazky, bezné bankové Uveagjvpe prechodné

a dohadné polozky (11).

Dlhodobé krytie aktiv

Meria podiel dihodobych zdrojov na celkovych aktiwvgodniku (12).

vlastnykapital+ dlhodobycudzikapitél
celkové aktive

Dlhodobékrytie aktiv =

Dlhodobé krytie stalych aktiv

Vyjadruje krytie stalych aktiv dlhodobym kapitéloAk je jeho hodnota vySSia nez 1,
dochadza k prekapitalizacii, ktora znamena vyS&abiktu podniku, ale znizuje sa

jeho celkova efektivnggpodnikania (11).

vlastnykapital + dlhodobycudzikapital
stale aktive

Dlhodobékrytie stalychaktiv =

Pre jeho analyzu je dblezita aj trvalo viazéaad obeznych aktiv podniku (11).

Krytie stalych aktiv vlastnym kapitdlom

Je podobny predchadzajucemu ukazdimtea je vyuzivany pre hodnotenie firiae]

stability podniku (12).
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vlastnykapital

Krytie stalychaktiv viastnymkapitdlom = — .
stale aktive

PodielCPK z majetku

Informuje o tom ak&ag’ aktiv je kryt&istym pracovnym kapitalom (12).

w

CPK

Podid’ cistéhopracovnéhokapitalu z majetku = —
aktive

Cim je podiel¢istého kapitalu z majetku vy3si, tym je to pre pkdepsie, aviak
nesmie by prilis vysoky, pretoZze to ztg Ze podnik m& nevyuzité pazné

prostriedky.

Ukazovatele likvidity

Likvidita urcitej zloZky majetku predstavuje vlastnosti danepzkly rychlo a bez
velkej straty hodnoty sa preménna p@&aznu hotovas Tato vliastnos modze by
ozna&ovana ako likvidnas Likvidita podniku vyjadruje hlavne schopnopodniku

uhradt’ véas svoje platobné zavéazky (10).

Je potrebné objaghipojem solventnas ktory s likviditou Uzko suavisi. Je to

pripravenos hradit’ svoje dlihy, kd nastala ich splatnésa je jednou zo zakladnych

podmienok existencie podniku. Likvidita a solverghasU navzajom podmienené.
Podmienkou solventnosti je viazargsodnikového majetku vo forme, ktorou mdze
platit’, ¢ize vo forme p#azi. Z toho plynie Ze podmienkou solventnostikeitita. Nie

je vSak mozné ich vzajomne zatiae (11).

Bezn4 likvidita

Ako uzZ je poda vzorca vidi€, ukazuje, ktkokrat pokryvaju obezné aktiva
kratkodobé zavazky. Je ovplyvnena Struktarou zabstiize u nich dlho trvg nez sa

premenia na peniaze, pretoZze musiégjskor spotrebované, premenené na vyrobky,
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predané, a potom eSte nastava doba, kedyaehwa platba od odberdite Podnik,
ktory ma nevhodnu Struktiru obeznych aktiv sa méeni 'ahko ocitndi v tazkej

financnej situacii (11).

obeZné&ktiva
kratkodob&avazky

Bezndikvidita =

Tento ukazovaleje meradlom buducej solventnosti podniku a je gogfice, pokid

je jeho hodnota vysSia ako 1,5 (12).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita vylduje z obeznych aktiv zasoby, aby odstranila nevyhod
predchadzajuceho ukazovide Je uzitdné p@&as analyzy preskurntigpomer medzi
ukazovatéom beznej a pohotovej likvidity. Pokige hodnota pohotovej likvidity
vyrazne nizSia, znamena to, Ze podnik m&ke&e mnoZstvo majetku uloZzené
v zasobach. S Vkeym rozdielom medzi tymito ukazovditai sa mbézeme stretrid
hlavnhe u obchodnym podnikov, ktoré majulké mnozstvo zasob. Tieto zasoby sa

vSak rychlo obmigaju a su dostatoe likvidné (11).

obeZnéktiva- zasoby
kratkodobézdvazky

Pohotovdikvidita =

Hodnota pohotovej likvidity by pri zachovani likiig podniku nemala klesmpod 1
(12).
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Okamzita likvidita

Meria schopnas podniku hradi momentélne splatné dlhy. Ditate’a su dosadené
peniaze a ich ekvivalenty. Ekvivalentmi rozumienogéne obchodovat®é kratkodobé

cenné papiere, splatné dlhy, zmenkové dlhy a SEKy (

_ penaznéprostriedly + ekvivaleny
okamzitesplatnézavazky

Okamzitalikvidita

Likvidita je v tomto pripade zaistena pri hodnokazovatéa aspd 0,2 (12).

Ukazovatele prevadzkoveginnosti

Uplatiujd sa vo vnutornom riadeni firmy. Pomahaju sledoaeanalyzové vyvoj

zakladnej aktivity firmy. Opieraju sa o tokove ey, hlavne o naklady (12).

Mzdova produktivita

Tento ukazovateby mal vykazovérasticu tendenciu (11).

vynosy(beanimoriadnyh) (alebopridanahodnota)

Mzdovéaproduktivita =
mzdy

Pokid’ by sme chceli vylgit vplyv nakupovanych surovin, energii a sluzieb adidse
do vzorca miesto vynosov pridant hodnotu. Udavk&wynosov podniku pripada na

1 K¢ vyplatenych miezd (11).

Produktivita dlhodobého hmotného majetku

Udava mnozstvo vynosov vytvorenych jednou korundoZenou do dlhodobého

hmotného majetku v obstaravacich cenach (11).
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vynosy (bezmimoriadnych)
DHM v obstaravaich cenacl

Produktivita DHM =

Hodnota tohto ukazovdia by mala by ¢o najvysSia (12).

Néakladovog vynosov

Hodnota ukazovata by mala klesa Vyjadruje zd&aZenie vynosov firmy celkovymi
nakladmi (12).

naklady

Néakladovos vynosov= — ——
vynosy( bezmimoriadnyh)

Materialova narénog’ vynosov

Udava zdaZenie vynosov spotrebovanym materialom a enerdib2)i

spotrebamaterialuaenergie

Materialova naranog’ vynosov= — —
vynosy(bezmimoriadnyh)

Viazanos$ zasob na vynosy

Hodnota ukazovata by mala by minimalna.

zasoby

Viazanos zasomavynosy= — ——
vynosy(bezmimoriadnyh)

Vyjadruje aky objem zasob je viazany nad\Wwnosov (11).
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Struktara nakladov

Udéava ako sa dany druh nékladov, napriklad odpisglie’a na celkovych nakladoch
(12).

naklady
celkovénaklady

StruktUranakladov=

39



3  Analyza sifasného stavu

V tejto kapitole bude predstavena firma a naslgohesedena jej kompletna finaméa
analyza.

3.1 Predstavenie analyzovanej spataosti XY s.r.o.

Analyzovana spoknog’ si nepraje zverapva’ svoje meno a udaje ktoré by mohli
vies’ k zisteniu o akl spotmog’ sa jedna. Ztohto dévodu budedialej nazyvé

analyzovanu spotmog’ firmou XY s.r.o. .

Spolainog’ vznikla v roku 1990, kedy sa dvaja jednatelia firmozhodli odkupd
vyrobu auto kontaktov od vyrobného druzstva. Spawlastnym vyrobnym

programom na vyrobu kotviacej techniky si zalozdrejni obchodnu spainog’.

3.1.1 Zakladna charakteristika firmy

Nazov: XY s.r.o.
Sidlo: Brno
Pravna forma: Do prvej polovice roku 2006 verejrdchmdna spolknog’,

v druhej polovici roku 2006 doslo z ekonomickychvddov

k zmene na spotmog’ s ricenym obmedzenim.
Datum vzniku: 1990
Patet zamestnancov: 25
Predmet podnikania:

* za&manictvo,

* kovoobrabanie,

* nékup, preda;.
PresnejSie ide o praskovu metalurgiu (Uprava koebwyovrchov), upravy na CNC
strojoch a Specialne &astky poda poziadaviek klientov.
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3.2 Analyza okolia podniku

Analyza vonkajSieho a vnuatorného okolia podniku pa@mlepSie pochopisuvislosti,
vztahy a spravanie sa firmy. Ztohto dévodu je potéehn previes eSte pred

financnou analyzou.

3.2.1 SLEPTE analyza

SLEPTE analyza slizi k zachyteniu zmien v obecndkoliopodniku, respektive

k vyhodnoteniu dopadov pripadnych zmien na podkdaelok.
» Socialne faktory

Medzi socialne faktory podsobiace na podnik mézenasadt” demografické,

makroekonomické, socialno — kultdrne faktory, dpstg’ pracovnej sily, af.

Znizovanie ¢i  zvySovanie p&tu obyvatéstva spdsobené jeho migraciou
v juhomoravskom kraji podnik nijakym spésobom nerage. Firma sa snazi vytvéira
si postupomcasu svoj vlastny kolektiv zamestnancov, shazia wagdva na
priate’skej baze. Maju stalych zamestnancov, v momentaobg nikohod’alSieho
nel’adajd. Spolupracuju so vzdelavacim centrom, takdjg wo firme vzdy niektko
Pudi, ktorych zaSkiuja arobia im rekvalifikéné kurzy. Pokih sa naskytne nejaka
zakazka, ktora zvysSi produkciu a nésaim ich vlastny zamestnanci, najimaju si
brigadnikov. Pre firmu nie je problém v pripade rpby ziskd brigadnikov zo

vzdelavacieho centra.

Sidlo firmy je pre nich na strategicky vyhodnom stée V minulosti sa museli do
tychto priestorov preéshova z dévodu odkupenia pozemku (kvoli vystavbe cestnej
komunikacie), na ktorom stalo sidlo firmy. Z tohttbvodu firma postavila novu

budovu,im sa jej pozicia eSte zlepSila.

Firma pociuje mensi tlak zo strany zamestnancov, kvoli ziados o zvySovanie
platov. AvSak sa im snazi v ramci moznosti vychadzastrety pomocou rdéznych
benefitov a odmien od roku 2010. V sledovanom obdolnebolo mozné z dévodu
zlej finantnej situacie a nutnosti obmedzovania vydajov. Qifjeeich aj za to, Ze vo
firme vydrzia pracovéa rozvijaju svoje schopnosti.

41



» Legislativne faktory

Legislativne faktory ako napriklad regém& a deregutamé opatrenia, obchodné
a daiové zakony sa Ceskej republike vami ¢asto menia a su zlozité. Z tohto dévodu

je zlozité ich sledowda musi sa na to vynaklatheel’keé Usilie a finatiné prostriedky.

Firmu neovplywiuje Ziadny Speciédlny zakon tykajuci sa ich vyrolbgba ich oboru
podnikania.

Planovana zmena DPH na firmu nebude migak zvla$ velky vplyv. Iba mal&as’

ich vyrobného programu spada do zniZzenej sadzby. DPH

» Ekonomické faktory

3

Cesku republiku, tak ako samozrejme§iéu vyspelych Statov zasiahla hospodarska
kriza. DoSlo k poklesu vysky HDP a k zvySeniu negstmanosti. Podnik taktiez
hospodarska kriza zasiahla a totdograzne. Doslo k poklesu vyroby skoro o 50%.

V sasnej dobe uz nédstie vyroba pracuje naplno a zakazky pribadaju.

Firma obchoduje so zahr&mn, prevazne so Statmi Eurdpskej unie. Ovplyje ich
kurz eura, sleduju ho asnazia sa elimimog&raty vyvazovanim pomeru dovozu

a vyvozu tovaru.

V skasnej dobe nemaju Ziadne Statne zakazky, takZzehsaedotyka obmedzovanie
a Setrenie zo strany Statneho razpo

» Politické faktory

V Ceskej republike v roku 2010 nastipila nova vliadehid’ ani po vdbach nie je
situdcia vCeskej republike stabilnd. V &isnosti sa rieSi cela rada problémov
a stabilita viady je viami mala. Rovnako je na tom aj dévéradi v jej stabilitu, ktora

v poslednej dobe klesla na 20%. Tato situacia gol&cne pre podnikanie lwei

nevhodnad, pretoZze obchodovanie je silne ovplyvivai@anim stability viady v zemi.
» Technologické faktory

Firma sa snaZi sledovanové technoldgie v oblasti ich vyroby. RozSirujeamci
moznosti zaber, ktory vo vyrobe maju, avSak t&tmog’ je vd’'mi nara@na na
investicie. Nakupy novych strojov s vylepSenymhtemldgiami vyroby a s rozSirenim

na novy sortiment su dlhodobé a fidaa obrovsky nammé. AvSak vSetky svoje
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inovacie v novych technologickych postupoch a zmmach ponuka v kooperacii

inym firmam. Toto im otvara nové mozZnosti spolugr&gpodobnymi firmami.

V dnesnej dobe je obrovsky narast novych technbl@gnoznosti s nimi spojenych.
Vdaka internetu aréznynd’alSim komunikdanym kanalom sa lahtuju veci ako

inzercia, komunikacia, vyladavanie novych moznostidat
» Ekologické faktory

Ekoldgia je v dneSnej dob&asto rozoberana afnai citlivé téma. VSetkyinnosti,
ktoré sa tykaju oblasti ekoldgie, firme rieSi exi@ifirma SITA. Spracovava pre nich
dokumentéacie, kontroluje firmu v oblasti dodrzZiaampokynov a noriem, riadi im

triedeny odpad, likvidaciu nebezpg/ch odpadov.

Jedinym v@Sim obmedzenim zo strany ekoldgie bola nutnpsklUpenia vikych

kontajnerov na odpad z dwaych triesok so zachytnymi &ami na ole;.

Firma taktiez plati poplatky spaionosti Ekokom.

3.2.2 PORTER analyza

Portrova analyza je tvorend hrozbou vstupu novébastdika na trh, hrozbou
substitatov, vyjednavacou silou dodavate vyjednavacou silou odberéite

a rivalitou na danom trhu.
» Vstup nového &astnika na trh

Konkurencia firmu ohrozuje vo Vkej miere, ide hlavne o zahr&ni konkurenciu zo
Statov typu Bulharsko, Rumunsko a podobne, kdeyfidokazu vyrabélacnejSie nez
v Ceskej republike, avdak na Gkor kvality. V oborestarom firma podnika nie je
jednoduché zalo#inovl spoldnog’, ¢i uz z Hadiska peoiatocnych nakladov, ktoré su
zhruba 10 000 000K alebo z Kadiska vyrobnych technoldgii.

Vstupom novej firmy na trh podnik nie je v zasaderozovany, je diom vzdy
dostaténe dopredu informovany. V¥adom k tomu, Ze vyroba je relativne Specificka,
tak dodavatelia materialu a strojov maju informamiezniku novej firmy a poskytuju

ich podniku.
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» Hrozba substitutov

V obore, v ktorom podnik realizuje svoginnog’ nie je realne, Zze by sa na trhu
objavilo nigo nové, o by mohlo ohrozi jeho vyrobny program. V tomto obore
neexistuju substitaty. nahradenie sluzby zémictva a kovoobrabania v&snej dobe
nie ej mozné.

» Vyjednavacia sila dodavat&ov

Podnik si medzi dodavdimi mbéze vyberd je ich véké mnozstvo a poskytuju rdzne
alternativy,¢i uz v oblasti ceny alebo kvality materialov a Mykov. Vyjednavacie
schopnosti firmy u dodavdiev su relativne Mi&é, firma ma mozna'sna dodavaf®ov
tlacit’ v ramci cien, kvality, dodacej doby a splatnoatitfir. Vziadom k dobrym az
niekedy priatéskym vz'ahom jej vychadza ¥&ina firiem v Ustrety. Wita c¢ag’
dodavatéov je vSak vemi Specificka a nenahraditea. Ide napriklad o Specialne
povrchové Upravy materidlovdat Tu je vyjednavacia sila firmy mala, av3ak tohto
typu sluzieb nie je potreba mnoho.

S dodavatémi materialu byvaja problémy v ramci dodacej dobtgva sa, Ze tité

diely sa istu dobu nevyrabaju.

U dodavatiéov strojov podnik nem& Ziadne problémy, neméa tukv@adnu
vyjednavaciu silu, Standardna doba dodania je 3aves

» Vyjednavacia sila odberat&ov

Firma ma jedného Vkého odberat@, ktory berie 65% jej produkcie. Je ham
vel'mi zavisla, avsak objednavky pre neho su dihodobéalavne oSetrené na tri roky
dopredu. Toto umaitije firme ukitd moznos acas pri strate tohto odberéte Ak by
k jeho strate doslo, firma bude theelativne dostatokasu k tomu, aby tuto situaciu
vyrieSila. Snazi sa stym bojavapomocou zh&ania d’alSich zakaziek, avsSak
momentalne ma naplnenu celld vyrobnu kapacitu, tpkibeanim akéhokitvek nového

odberatéa ju musi rozSiroua

Hlavny odberaté ma vé’ka silu a moznosti diktovasi podmienky pri objednavkach.
Ma ich vyhodnejSie nez ostatni mensi odberatekia,repriklad 90 dni doba splatnosti

faktar, vyhodnejSie podmienky na balenie, 100%itamie dielov v objednavkachdat
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Spatna vertikdlna integréacia zdtiaehrozi, respektive o tejto hrozbe by sa firma
dozvedela vas.

> Rivalita na danom trhu

V obore su firmy, s ktorymi superia o zakazky. Yhto oifade hra podnik hlavne na
kvalitu vyroby, ¢o sa mu dari. Reélne teda zhtide je nijaka veka hrozba z rad
konkurergnych firiem.

Podnik kooperuje s 5-6 konkur@rymi firmami v Brne a jeho okoli. Kazda z firiem
ma rdzne technologie a preto si medzi sebou po§laaelia pracu. Navzajom si
nekonkuruju ale pomahaju a spolupracuju. Rivalibuore je teda celkovo relativne

mala.

3.2.3 Rozbor ,7S faktorov* podniku

Model 7S patri k vyznamnym analyzam vnutornéhotpedga firmy. Zahtiuje v sebe
7 zakladnych faktorov, ktoré navzajom podmigl a ovplywiuju ako bude naplnena

firemnd stratégia.
» Stratégia

Stratégia firmy sa ubera smerom k rozSirovaniu obhwechnologii, strojového parku
a podobne. Zatlaje pre vyrobu a zmluvne zaistenych zakazieKistalrza sa na
arovni kde su. Nie je to prau vSak dostéujuci a vyhovujici stav. RozSirovanie
technologii je finatne vémi nara@né, aviak zatlasa firme dari dosahowvgej cie’ov.
Sice sa kvoli tomu zadlZzuje, ale dlhy ma kryté pokzami, ktoré vlastni. Pokiaby
nastala situacia, ze by bolo nutné dlhy zapldtrma by to zvladla, avSak zafido

funguje aj bez toho.

V oblasti konkurencie sa firma snazi dodat@0% kvalitny tovar vo Mami kratkych

terminoch. Tato stratégie je overena a doterairrea #/Zdy vyplatila.

Bohuzid vzh'adom k finakinej nar@nosti plnenia stratégii firma musela v poslednej
dobe zavies opatrenia ako zniZzenie benefitov pre zamestnarma¥genie inovacii vo
vyrobe a podobne. Na druhej strane sa firme padaigka v rdmci leasingov na

stroje zniZenie splatok a ich ptenie,¢im sa usetrili financie.
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> Struktara firmy

Struktdra firmy obsahuje 3 drovne, technick( Gtoyeja ludia), zarové jednatelia

firmy, pod nimi st majstri a potom robotnici.

VSetky veci a problémy sa vo firme rieSia verbalrmmstou, pomocou komunikéacie
medzi sebou, priamo a htier okamZziku ich vzniku. S komunikéciou v podnike 15U

Ziadne problémy.
» Spolupracovnici

Patet zamestnancov vo firme je priblizne 25, nemarial zasadne problémovych
zamestnancov, vSetky problémy sa jej dari figdiamci nastavenych pravidiel, ktoré
sa musia dodrzia¥gpod hrozbou pokutovania.

Zamestnanci sa snazia medzi sebou spolupréceiéadne skor priatiska az rodinna
atmosféra. Tomuto napomahaju rézne firemné akae, da zamestnanci spoznavaju
mimo pracu a vytvaraju si prave priegké vz'ahy. Sa motivovani k lojalite a praci

formou odmien.

Fluktuacia zamestnancov jelwei nizka, firma si udrziava kolektiv stalej praceyn
sily. Vzhradom k dobrym pracovnym podmienkam spolu s relativshobrym

finanénym ohodnotenim sa jej dari udrZa staly kolektiv pracovnikov.
» Schopnosti

Moznosti kam sa posutitje rada. Firma sa zameriava hlavne na rozSirovanie
technoldgii. Nevlastni Ziadnu vyrobna technoldditara by bola zasadna a nemal ju
niekto iny, avSak jej Mkym pozitivom je kvalita vyroby asnaha o maximélne

uspokojenie zakaznika.

Kapacity firmy sa zati dost&ujuce, hlavne daka spolupraci s inymi firmami. Sila
podniku je v oblasti zamerania sa na konkrétnegutaiky hlavného odberditg ktoré
je vd’aka dlhodobej spolupréaci schopna gini

> Styl riadenia
Veducim¢élankom firmy je vyrobny riadité ktory ju riadi a zabezgeaje cely jej chod.
Nerobi to vSak vSetko sam, ale s problémami a ahdlsa obracia na zamestnancov.

Zamestnanci maju dolezitd rolu vrozhodovani, maipznos sa vyjadi’
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k problémom a ich rieSeniu. Su na nich delegovaaegmoci a komunikacia prebieha

obojsmerne, nielen v ramci zadavania uloh.

Zodpovednas za sposobené problémy ma vzdy téovek, ktory ho spésobil a je
jedno na akej je to arovni. Sankcie sa rieSia paud0 %-tnej pohyblivefiastky zo

mzdy, avSak k tomuto rieSeniu sa nemusi pristupéasto.
» Systémy

Informaény systém je na firme Vi zastarany, planovanie zakaziek sa rieSi iba
excelovskymi tabikami. Preto je pre firmu v blizkej dobe prvoradéoezpéit

informainy systém na planovanie priblizne 1500 aZz 2000zékaaine.

Uctovym programom firmy je Pohoda, na ktorej by chd@ima postavi aj program
na riadenie vyroby. Ma v jednani modul do Pohodg peSenie riadenia vyroby

a planovania zakaziek.
» Zdielané hodnoty

Z&kladnym ciéom v tejto oblasti je budovanie dobrej a prfatesj atmosféry vo firme.
Podstatou je vytvaranie priditkého kolektivu pomocou robenia réznych akcii pre
zamestnancov. Do buducna by firma chcela zakapkre&nu chatu, kde by sa

zamestnanci mohli blizSie pozndvatravi’ spolu aj trochu vinéhoc¢asu.

Dal3im ci®om je zameranie sa na kvalitu, tak ako ju vyZadilgeny odberatea na

jeho plInu spokojnas

3.2.4 SWOT analyza

Z analyz interného a externého okolia vyplynula SW&Dalyza.
Silné stranky

» v pripade problémov méze firma odprédaoje pozemky,

* mala fluktuacia zamestnancov,

» priatd’ska atmosféra vo firme,

» dlhodoba spolupraca s hlavnym odbdrate a tym spésobena schoptigénit’

jeho poziadavky.
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Slabé stranky

e zastarany informay systém,

* plne vyuzita kapacita.

Prilezitosti

* moderné technologické vybavenie,
* vyjednavacia sila s dodaviéitei,
* rozSirenie vyrobnej kapacity,

» spolupraca s konkurenciou.

Hrozby

 keby nastalo navySenie kapacity vyroby, firma bymaklR dostatok
zamestnancov,

» tlak zamestnancov kvoli platom - Madom k znizeniu pred dvoma rokmi
mOzu zamestnanci &’ na zvySovanie platov,

* legislativa,

* vyvoj ekonomickej situacie ( vyvoj situacie hlavioébdberatka),

* politicky nestabilné prostredie,

* viazanos$ na hlavného odberdt

3.3 Finantna analyza podniku

V tejto kapitole bude prevedend pomocoucsiamia ukazovat®v a ich komentovania

kompletna finatina analyza firmy.

3.3.1 Analyza sustav ukazovat®v

Pomocou Quick testu, Altmanovho modelu a Indexu OBl bude v tejto kapitole

prevedena analyza sustav ukazokate
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Quick test

V tabu’ke ¢islo 5 su uvedené sgitane vysledky Styroch ukazovéde potrebnych pre

vypocet Quick testu v rokoch 2005 az 2009.

Tab. 5 : Hodnoty ukazovat&ov Quick testu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Quick test 2005 2006 2007 2008 2009
Kvota vlastného kapitalu 14,10% 13,19% 88,23% 52,05% 41,06%
Doba splacania dihov CF ( woch) -6,28 1,08 0,43 10,81 13,24
CF v trzbach -6,86% 32,85% 11,86% 6,53% 9,16%
ROA 11,86% 23,60% 85,16% 1,03% 1,63%

Pomocou aritmetického priemeru jednotlivych vyskadkolo prevedené zhodnotenie
situacie firmy, ktoré je uvedené v tdke cislo 6. NajlepSia hodnota j&islo 1,

najhorsiatislo 5.

Tab. 6 : Hodnotenie situacie pomocou Quick testuZ¢lroj: Vlastné spracovanie)

Quick test 2005 2006 2007 2008

Kvota vlastného kapitalu 3 3 1 1 1
Doba splacania dihov CF 5 1 1 3 4
CF v trzbach 5 1 1 3 2
ROA 3 1 1 4 4
Hodnotenie situacie 4 1,5 1 2,75 2,75

V roku 2005 na tom bola firma vyrazne Spatne, ddaiodnotenigislo 4. Najviac to
bolo ovplyvnené ukazovatelmi doba splacania dih&vaCCF v trzbach. V roku 2005
bol prevadzkovy CF firmy zaporny, preto tak zlé mhs.

Vroku 2006 dosiahla firma hodnotenia 1& je vémi dobrd zndmka. DoSlo
k vyraznému zlepSeniu vSetkych ukazoVate okrem kvoty viastného kapitalu. Bolo
to sposobené hlavne zvySenim prevadzkového CF Semim EBITu. V roku 2007
dosiahla firma znamky 1, doSlo k vyraznému zlepsémidty viastného kapitélu. Toto
bolo spdsobené néarastom vlastného kapitalu. Firn@mto roku odpredala svoju
budovu a ziskom z nej bol navySeny vlastny kapitd@hasledujucich rokoch doslo
k postupnému zhorSovaniu vSetkych ukazadimteokrem kvoty vlastného kapitalu,

pretoZe firma nerozdevala vysledok hospodéarenia z minulych rokov. DoSlo
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k navySeniu cudzieho kapitélu, k zniZzeniu prevadgko CF, trZzieb a EBITu. Firma

z&pasila s finamou krizou a musela sa zadlZi

Quick test

2005

2,75 2,75
I5
|i|||
T T T 1

2006

2007

2008

2009

Graf 1 : Quick test (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Altmanov model (Z- score)

Spaiitané hodnoty Altmanovho modelu sa nachadzaju wikaxislo 7.

Tab. 7 : Z- score (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2005 2006 2007 2008 2009
A 0,2596 -0,1411 0,4193 0,2402 0,1614
B 0,0000 0,0000 0,0426 0,4335 0,3428
c 0,3684 0,7332 2,6459 0,0319 0,0505
D 0,0191 0,0168 0,0651 0,0091 0,0058
E 1,8712 2,2557 2,1447 0,6499 0,4842

7 - score 2,52 2,86 5,32 1,36 1,04
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Graf 2 : Z- score (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V rokoch 2005 a 2006 sa firma nachadza v Sedej, Za@lenie je mozné zhodnbiiej

finanéna situaciu. Rok 2007 vyzera pre firmulme priaznivo, je to vSak spbsobené

hlavne ukazovateni C (zisk pred zdanenim a urokmi / celkové aktigdl (celkovy

obrat / celkové aktiva), v ktorych doSlo k ndrastuddévodu nuteného predaja
pévodného sidla firmy. Tym sa vyrazne navySil ERTirzby firmy. V roku 2008
firma opd& spadla do Sedej zény a v roku 2009 sa dostalambekpod jej hranicu.
Tento Upadok bol spésobeny hlavne ukazdieateC, kde sa obrovskym spésobom

znizil EBIT firmy. Situacia je kritick& a spalnosti poda ukazovatéa Z- score hrozi

bankrot.

Index IN 05

Hodnoty indexu IN 05 s uvedené v nasledujucejliadu

Tab. 8 : Index IN 05 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

2005 2006 2007 2008 2009
A 0,1548 0,1538 1,1569 0,2729 0,2207
B 0,8032 1,3257 0,3600 0,0581 0,0423
c 0,4707 0,9368 3,3808 0,0407 0,0646
D 0,3880 0,4816 0,4513 0,1374 0,1020
E 0,1812 0,0602 0,5663 0,2967 0,1485
Index IN 2,00 2,96 5,92 0,81 0,58
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Graf 3 : Index IN 05 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V rokoch 2005 az 2007 sa firma gadhodnotenia indexu nachadza v dobre finan
situacii. MéZzeme vidie velky nérast v roku 2007 kedy bola dosiahnutd hodnota
dokonca 5,92. Bolo to spdsobené odpredajom budowyyf v ktorej mala sidlo.
Vyrazne sa zvySila hlavne hodnota ukazokat€ (ziskovo$), ¢o bolo spbsobené
narastom EBITu. V rokoch 2008 a 2009 sa firma dagiad hodnotu 0,30 znamena

Ze bola ohrozena vaznymi finarymi problémami. DoSlo k vyraznému poklesu u
vSetkych ukazatev indexu. Tento Upadok bol spbsobeny fitraou krizou, ktora
firmu vel'mi silne zasiahla a zarowesnou firma musela vybudovanové priestory pre

jej fungovanie. UkazovatelN poukazuje na problémy podniku v oblasti zadbstn

a ziskovosti. Tietocasti finargnej analyzy buda pretd’alej v analyze pomerovych

ukazovatéov hibSie preskimané.

3.3.2 Analyza absolutnych ukazovat®v

Pomocou horizontalnej a vertikalnej analyzy budejto kapitole prevedena analyza

absolutnych ukazovadtev firmy.
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Horizontalna analyza aktiv

Celkové aktiva firmy \ase rastl. Vyrazny nérast nastal v rokoch 200708.20
Najv&si narast spdsobili stavby. Firma v roku 2007 peegavodnu budovu, v ktorej
sidlila a vlastnowinnog’ou vytvorila novu budovu, ktora bola zaradena divaria

v roku 2009. Narast dlhodobého nehmotného majetkuw lboku 2006 a 2009. Firma
nakupila novy software k riadeniu strojov, ktorynasledujucich rokoch chybou
Gctovnicky nebol odpisovany. V roku 2009 doslo k zaobstaraového softwaru, a to
Uctovacieho programu Pohoda. Medzi rokmi 2007 a 20@8alo vyrazné zvysSenie
dlhodobého hmotného majetku, ktoré bolo spodsobemé/Senim nedokaeného

hmotného majetku. Firma &a v roku 2008 stavanovu budovu pre podnikanie.
Narast dlhodobého hmotného majetku medzi rokmi 2@08009 bol hlavne
v stavbach, kam bola vroku 2009 presunutd dééoa stavba z nedok&smého

hmotného majetku. K obstaraniu novej budovy bolemdi donutena z dévodu
odpredaja pdvodnej budovy. Na jej mieste sa uskilto vystavba cestnej

komunikacie.

Obezné aktiva vase rastu, naj¢8i narast zaznamenali medzi rokmi 2006 — 2007,
2007 -2008 a 2008 - 2009. Nay¢d podiel na tom v oboch obdobiach mali kratkodobé
pohadavky. V roku 2009 je to narast gadavok z obchodnych wahov, v rokoch
2006 -2007, 2007 — 2008 narast patavok za spotmikov firmy.

Kratkodoby finakny majetok zaznamenaldase narasty a poklesy. Medzi rokmi 2005
— 2006 narastol, hlavne ng&tach v bankach¢o suviselo s narastom vykonov. Medzi
rokmi 2006 -2007 doSlo k poklesu, ktory suavisel esplatenymi pofadavkami.

V rokoch 2007 — 2008 opéanéarast suvisiaci s poklesom adavok z obchodnych
vztahov a zlepSenim platobnej moralky odbdiatéMedzi rokmi 2008 — 2009 doslo
k poklesu. Spoésobil ho narast pabdavok z obchodnych wahov. Z vyvoja
kratkodobého finatného majetku je zrejma zavistosa odberaf@vi a jeho finatinej
Situ@cii.

Casové rozliSenie v prvych dvoch obdobiach réastiotom klesalo. V nakladoch
buducich obdobi doSlo medzi rokmi 2005 — 2006 &620@007 k narastu v suvislosti
s nakupov strojov na leasing. V rokoch 2007 — 28@®08 — 2009 k poklesu, pretoze
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firma v tychto obdobiachkl’alSie stroje na leasing uz nenakupovala. Prijmyibiath

obdobi su v prvych dvoch obdobiach, pretoZe firmengjimala svoje pozemky.

Tab. 9: Horizontalna analyza aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

z o . . o 2 - 2 -
Vybrané polozky aktiv (v tis. K¢&) 2000056 2000067
AKTIVA CELKEM 1298 11179 15 846 10 113
B. Dlouhodoby majetek 442 2 397 14 050 5794
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 246 0 0 264
3. Software 246 0 0 264
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 196 2 397 14 050 5530
B.1l.1. Pozemky 0 4 023 -509 0
2. Stavby -98 -2 054 0 18 345
3 iiu?;;ﬂt&il s a soubory|  agq 122 258 1220
7. Nedokorteny hmotny majetek 0 636 14 903 -14 035
Ocaiovaci rozdily k nabytému
% | etk y n 86 86 86 0
C. Ob&zna aktiva 753 8 508 2081 4515
C.l Zasoby =737 186 -468 760
C.1.1. Material -197 -225 -297 -115
2. Nedokoréend vyroba a polotovary]  -392 16 -88 55
3. Vyrobky 8 -7 210 405
5. Zbozi -156 402 -293 415
C.1I. Dlouhodobé pohledavky 0 0 230 -230
5. Dohadné &ty aktivni 0 0 189 -189
C.11. Kratkodobé pohledavky 1316 8 784 1716 4591
C.11.
1. Pohledavky z obchodnich vztah 923 743 -1028 15268
Sociélni zabezpeni a zdravotni
5 | ot e 0 0 0 0
6. | Stat - daové pohledavky 20 101 1144 -808
7. | Ostatni poskytnuté zalohy 425 -425 0 0
8. |Dohadné @ty aktivni -52 0 0 0
9. [Jiné pohledavky 0 0 88 8
C.Iv. Kratkodoby finagni majetek 174 -462 603 -606
C.IV.1. |Penize -4 -22 -2 26
2. | Ucty v bankach 178 -440 605 -632
D.l. Casové rozliseni 103 274 -285 -196
D.I.1. | Naklady gistich obdobi 92 359 -285 -196
3. Ptijmy priStich obdobi 11 -85 0 0

Horizontalna analyza pasiv

Celkové pasiva firmy zaznamenalicase narast, prvé tri roky spésobeny hlavne
narastom vlastného kapitalu. V obdobiach 2005 6200006 — 2007 hlavne ziskom,
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ktory firma nerozdkovala a ponechavala si ho ptalsi rozvoj. Toto je dobré, firma

tak posobi stabilnejSie, hlavne pre investorov.

Dlhodobé zavazky firmy v obdobi rokov 2005 — 20G&rmramenali pokles, hlavne

kvoli zavazkom za spobmikov firmy, ktoré boli vroku 2006 prevedené na
kratkodobéDalsie zavazky vychadzaju hlavne z dohadny#ovipasivnych a stvisia

s vystavbou budovy a s oneskorenou fakturacioududa

Kratkodobé zavazky vase okrem obdobia 2006 — 2007 rastu. Ich vyvoj vega
vyvoju poladavok firmy. V¢ase kedy su vysokeé pkdadavky, su vysoké aj zavazky

a op&ne. Z toho sa da odhadavdruhotna platobna neschoptfidsmy. Kratkodobé
zavazky vei spolaznikom firmy vyznamne narastli v roku 2006, kedyilkesunuté

z dihodobych do kratkodobycbalsi narast bol zaznamenany v roku 2009, kedy bola
firma vyrazne postihnuta fingnou krizou a platobnou neschoptms hlavného

odberatéa, preto bola nutena vZziai od spolonikov firmy p6z&ku.

Bankové Uvery a vypomoci vyrazne nardstli v posfetindvoch obdobiach. Firma
cerpa prvé dva roky bezny prevadzkovy aver vo vygkeiba 1 000 000 & V rokoch
2008 a 2009 vdlmdom k finaknej krize a nizSiemu hospodarskemu vysledku
potrebovala firma w&ie cerpanie bankovych uGverov. V roku 2008 doSlo k rtaras
dlhodobého bankového uveru vadom ku krizovej situacii vo firme spdsobenegj
vystavbou novej budovy. V obdobi rokov 2008 -200&stal narast kratkodobych
bankovych Gverov. Tieto musela firm&erpa z dévodu druhotnej platobnej

neschopnosti spésobenej neschopooslavného odberdta plati’ svoje zavazky.

Vysledok hospodarenia firmy zaznamenal vyraznystarabdobi rokov 2006 — 2007,
ktory bol spbsobeny hlavne predajom budovy firmyobdobi rokov 2007 — 2008

a 2008 — 2009 bola firma v strate spésobenej h@sphkdu situaciou. Firmu ako

e

v ekonomicky nepriaznivej situacii efekt esSte zig/Si
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Tab. 10: Horizontalna analyza pasiv (Zdroj: Vlastnéspracovanie)

. . . o 2005 - 2006 -
Vybrané polozky pasiv (v tisicoch K) 2006 2007
PASIVA CELKEM 1298 11 179 15 846 10 113
A. Vlastni kapital 76 18 716 -65 -116
A.lV. Vysledek hospodani minulych let 0 1156 18 716 -65
A.IV.1. |Nerozdleny zisk minulych let 0 1156 18 716 -65
Av. |Vysledek hospodani zneho | g4 17560 | -18781 | 51
Ueetniho obdobi
B. Cizi zdroje 1156 -7 390 15915 10334
B.II. Dlouhodobé zavazky -5 719 -40 -86 1693
B.Il.L1. | Zavazky z obchodnich vztaéh 0 82 -82 1621
Zavazky ke spolmikam, ¢lenaim
4 druisth\, a kdigstnl'lﬁm sdruzeni = ! e e Y
8. Dohadnédly pasivni 0 112 -4 72
9. Jiné zavazky 152 -234 0 0
B.III. Kratkodobé zavazky 6 875 -7 250 2511 6 504
B.Ill.1. |Z&vazky z obchodnich vztah 318 -1 042 2764 3615
Zavazky ke spolmikam, ¢lenaim
4 druistvg, a kdigstnilﬁm sdruzeni 6238 6238 0 2922
5. | Zavazky k zarsstnandm 34 66 64 -35
6. Zavazky ze socié\_lnﬂjo zabezpeai 23 42 11 2
a zdravotniho pojisni
7. | Stat - déiové zavazky a dotace 272 -61 -316 0
8. Kratkodobéifaté zalohy 0 0 10 0
10. | Dohadné &ty pasivni -9 0 0 0
11. | Jiné zavazky -1 -17 0 0
B.IV. Bankovni G¥ry a vypomaci 0 -100 13 490 2137
B.IV.1. | Bankovni G¢ry dlouhodobé 0 0 13 200 728
2. | Kratkodobé bankovni @vy 0 -100 290 1409
C.l. Casové rozliseni 66 -147 -4 -105
C.I.1. Vydaje gistich obdobi 74 -147 -4 -105
2. Vynosy pistich obdobi -8 0 0 0

Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat

V sledovanom obdobi trzby za predaj tovaru rastipku 2008 firma ziskala nového
dodavatéa pre posuvné mechanizmy do dveri pre vlaky, zni¥mn naklady.
Obchodna marZa &ase rastie okrem roku 2009, kde satgméjavila krizova situacia

podniku.

Vykony spol@nosti prvé dva roky rastd;alSie tri klesajug¢o odpoveda trzbam firmy

(jej obratu). Vykonova spotreba odpoveda zavishlwstvykonoch firmy.

Pridana hodnota zaznamenala narast v obdobi roR0% 2 2006 a pokles v obdobi
rokov 2006 — 2007¢o odpoveda obratu firmy. V rokoch 2007 — 2008 toparast
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a v rokoch 2008 — 2009 pokles, firma saladom k tomu, Ze sa dostala do krizovej

situacie, snazila znizsvoju vykonovu spotrebu dddala lacnejSich dodavéte.

Mzdové naklady v celom sledovanom obdobi okrem r2RQ9 rastd. V roku 2009
vzh'adom Kk trvajacej krizovej situacii firmy, muselanfia znizovd mzdové naklady,

hlavne formou znizovania odmien a benefitov.

Odpisy majetku sifahko skreslené tym, zZectdvnicka firmy zabldala odpisova
software. V obdobi rokov 2008 — 2009 doSlo k narastpisov z dévodu prevedenia

nedokortenej stavby na dokdenu a firma zé&ala odpisové novu budovu.

Trzby z predaja dlhodobého majetku a materiatase rastu okrem roku 2009. Narast

je spdsobeny predajom niektorych nepotrebnych pkaerfirmy.

Ostatné prevadzkové vynosy sa prejavili hlavnekurg007, kde bol zaznamenany
vyrazny narast. V tomto obdobi bola zle &awana trzba z predaja budovy, ktora

mala by zalttovanda ako trzba z predaja dlhodobého hmotnéhatkoiaje

Prevadzkovy vysledok hospodarenia v prvych trockoch sledovaného obdobia
rastie, v roku 2007 nastal ik narast spésobeny predajom budovy firmy. V rokoch

2008 a 2009 nastal pokles spdsobeny krizou, kioré fve’mi silne postihla.

Nakladové aroky odpovedaju vyvoju firmy v krize,rokoch 2008 -2009 nastal

vyrazny narast suvisiaci s ndrastom bankovych wero

Finartny vysledok hospodarenia bol zaporny v celom sladom obdobi, v rokoch
2008 -2009 jeho hodnota vyznamne klesla z dévodikyed bankovych Gverov

a nakladovych urokov.

Vysledok hospodéarenia za bezginnog” prvé tri roky rastol. V roku 2007 nastal
vyrazny narast v dosledku predaja budovy firmy.oach 2008 -2009 priSiel pokles
spbsobeny finatmou krizou, ktora firmu J&ni silne zasiahla a ktora bola umocnena
nutnosou obstarania novej budovy. Zaujimavy je vyvoj spa dane firmy. Tento
vbbec neodpoveda vyvoju hospodarskeho vysledku eznlbéinnog’, pretoze

Gctovnicka tovala da z prijmu aplne zle.

Mimoriadne vynosy v roku 2008 boli zle zagvané, firma v tomto roku nemala
Ziadne mimoriadne vynosy, malot’ i® oneskorene vyifiovanu splatku za budovu,

ktora mala by zalttovana do prevadzkovych vynosov.
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Tab. 11: Horizontalna analyza vykazu ziskov a stra{Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vybrané polozky vykazu ziskov a strat (v

tisicoch Kg)

2005 -
2006

2006 -
2007

2007
2008

l. Trzby za prodej zboZzi -306 393 -431 506
A. Néaklady vynalozené na prodané zbozi -385 513 239 691
+ Obchodni marze 79 -120 808 -185
Il. Vykony 6 329 -185 -292 -2 250
i Trivby za prodej vlastnich vyrobka 6 982 556 -188 2304
sluzeb
2. Zmeéna stavu zasob viastéinnosti -658 399 -104 144
3. Aktivace 5 -28 0 0
B. Vykonova spdeba 4 265 294 -1 289 -1414
B.1. |Spoteba materidlu a energie 3842 -1 710 -514 -1 041
B.2. | Sluzby 423 2004 =775 -373
+ Pridan& hodnota 2143 -599 1 805 -1 021
C. Osobni naklady 1390 1815 601 -1 25]
C.1. |Mzdové naklady 1074 1263 480 -678
c3 Naklady ) na_wso,ciélni zabezfmni a 198 449 120 377
zdravotni pojigni
C.4. | Socialni naklady 118 103 1 -198
D. Dare a poplatky 7 -8 61 -46
E. Odpisy DNM a DHM 123 111 -141 512
m TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 194 116 245 324
a materiélu
Ill.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetky 173 137 200 -310
2. Trzby z prodeje materialu 21 -21 45 -14
= Zﬁstat_lfové cena prodaného majetku 10 3396 2898 508
materiélu
F.1. Zistatkové cena prodaného majetku 0 3406 -2 89 -50
F.2. | Prodany material 10 -10 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych
G. polozek v provozni oblasti d 86 -86 0 0
komplexnich naklait priStich obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 762 22 387 -23 617 529
H. Ostatni provozni naklady -56 -107 -21 81
* Provozni vysledek hospoitani 1539 16 783 -19 169 398
N. Néakladové aroky 22 -44 234 479
Xl. | Ostatni finafini vynosy 24 -18 -4 58
O. Ostatni finaéni naklady 0 189 -91 -1
* Finartni vysledek hospodani 2 -162 -148 -420
Q. Dai z prijmu za EZnoucinnost 376 150 -512 6
Q.1. |splatna 376 150 -512 6
- szledek hospodeni za BZnou 1165 16 471 18 805 28
¢innost
Xlll. | Mimofadné vynosy 0 0 24 -23
* Mimofiéadny vysledek hospotini 0 0 24 -23
Prevod podilu na vysledku hospddai
W. spolénﬂfﬁm e P 1089 | -1089 0 0
**  \/ysledek hospod&eni za detni obdobi 76 17 560 -18 781 -51
*xx | Vysledek hospodeni gred zdasnim 1541 16 621 -19 293 -45
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Hospodarsky vysledok za beZné&tavacie obdobie odpoveda prevadzkovému
vysledku hospodarenia. Prvé tri roky rastie, v rak007 nastal vyrazny nérast
spbésobeny predajom budovy firmy. Roky 2008 — 20Dfa&zn&ené finaknou krizou,

ktora firmu zasiahla, takze v tych rokoch nastdles.

Horizontalna analyza CF

Stav p@aznych prostriedkov a paznych ekvivalentov na &gatku &tovacieho
obdobia odpoveda vyvoju pbédavok. Cisty peiazny tok z prevadzkovejinnosti

v rokoch 2005 — 2006 rastie hlavne narastom’adévok a hospodarskeho vysledku.
Medzi rokmi 2006 — 2007 nastal narast, ktory bobsgibeny vyraznym narastom
hospodarskeho vysledku. Vzrastol zisk z predajayddta aktiv, nastal pokles
poladavok, narast zavazkov. V rokoch 2007 — 2008 dogloklesu, pretoze poklesol
hospodarsky vysledok, klesdlisty peiazny tok z pracovného kapitalu, narastli
zavazky a zasoby. V obdobi rokov 2008 — 2009 dksiérastu. Firma Zala spravne
Gctova’ odpisy, ktoré v predchadzajucich rokoch chyboanfinej @tovnicky neboli
uctované kompletne. Odpisy spdsobili narast naepeych operacii, doslo k poklesu
hospodarskeho vysledku, poklesol hospodarsky vgkleda doSlo k narastu
nakladovych urokov z Gverov v désledku nutnostaficovania prevadzky v obdobi

financnej krizy a vystavby novej budovy Gverom.

Cisty paiazny tok vrahujlci sa k investnej ¢innosti by mal by v ¢ase zaporny.
Firma investuje v rokoch 2005 a 2007, v ostatnyskoch je kladny. V roku 2005
firma investovala do nakupu strojov a v roku 200&dala budovuCisty peiazny tok
vzt'ahujuci sa k finaénej ¢innosti bol v rokoch 2005 — 2006 a 2007 — 2008 mé&po
v d’alSich dvoch obdobiach kladny. V roku 2006 nastabzny narast dlhodobych
zavazkov, hlavne zavazkov za spwolikov firmy, ktoré vychadzali z p&iek od

spolanikov firmy.

Stav p&aznych prostriedkov a paznych ekvivalentov na koncitdvacieho obdobi
zaznamenal narast vo vSetkych obdobiach okrem ¢hodh®. NajvéSi narast bol

v rokoch 2007 — 2008, kedy sa firma dostala do alngj platobnej neschopnosti.
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Tab. 12: Horizontalna analyza Cash- flow (Zdroj: Viastné spracovanie)

Cash-flow

Stav pewznichprostdki a

P. ekvivalenfi na z&atkulEetniho 174 -462 603 -606
obdobi

v ycetn| .2|sk nebo z}rata zeé 1541 16 621 19 317 22
¢innosti predzdagnim

ﬁ.* §|sty pengzni tok z provozni 10 110 2902 4208 504
dinnosti

B. Clsty penEan tok vztahujicise | 4 g4g -1425 14 892 8570

investiéni ginnosti

G| GBI per WOEEEED | s ey 6768 46 1779
k finanéni ¢innosti

F. Ciste ~ zvysenl =~ T€SP.| 4 797 2 441 10 638 -6 267
snizeniperznichprostredkii
Stav peréznichprosttedka a

R. ekvivalenti na konci etniho 1971 1979 11 241 -6 873
obdobi

Vertikdlna analyza aktiv

V roku 2005 su aktiva firmy tvorené z 41,49% stédlaktivami, 54,90 % obeznymi
podiel dlhodoby hmotny majetok, hlavne pozemky 882% a stavby s 20,50 %.
Najv&Sou polozkou obeznych aktiv s zasoby s 30,14 #siliitvorené z 16, 74 %
materialom. DalSou vékou polozkou obeZnych aktiv st kratkodobé liaalavky

s 21,50 %, hlavne kratkodobé fadavky z obchodnych vahov. Obezné aktiva tvori

eSte s 3,25 % fin&ny majetok.

V roku 2006 doSlo k miernemu poklesu stalych akt#v 40,67 %. Ich percentualne
rozdelenie bolo v roku 2006 vyrazne podobné akoku r2005. V obeznych aktivach
nastal oproti roku 2005 mierny narast na 55,24 #6zid sa zasoby na 20,58% oproti
30,14 % v roku 2005. Nastal vyrazny narastlpalavok priblizne 0 9 % na 30,29 %.
Tento nérast bol spésobeny hlavne narastomlgu@vok z obchodnych wahov.

V kratkodobom finadnom majetku doSlo taktiez oproti roku 2005 k miennenarastu

na 4,37 %. Tento narast bol zaznamenany dtachh v bankach. Situacia odpoveda

narastu vykonov spotmosti.

V roku 2007 doSlo k poklesu dlhodobého majetku axvako 9 % oproti rokom
predchadzajucim. Bolo to spdsobené predajom bufiony. Tym sa stavby dostali na
0. K predaju bola firma donutena v dosledku vysyaktimunikacie. Oproti roku 2006
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doSlo k navySeniu pozemkov na 23,39 %. Obezné akfivmy sa oproti
predchadzajucim dvom rokom zvysili na 65,39 %. #n§a zasoby o priblizne 9 %,
material o priblizne 7 %. DoSlo k vyraznému navySekratkodobych pofadavok
230,29 % vroku 2006 na 53,78 %. Sposobilo to semie poliadavok za
spolanikov firmy, ktoré sa zvySili z0 na 36,41 %. V wolR007 doSlo k zniZeniu
kratkodobého finatného majetku na 0,23 %, z toho peniaze tvoriliQltd %.

Stale aktiva sa navysili v roku 2008 oproti rokiD2Ma 54,72 %. Bolo to sposobené
zvySenim dlhodobého hmotného majetku. Pozemky figsayv roku 2008 znizili
223,39 % na 12,53 %. Doslo v8ak k navySeniu neatgheeho hmotného majetku
22,77 % na 40,03 %. Firma vtomto rokuéa@a so stavbou novych firemnych
priestorov. Obezné aktiva sa v roku 2008 znizili hadnotu 44,06 %. Vyrazné
znizenie bolo v zasobach z 11,38 % na 5,5B&tej sa znizili kratkodobé ptadavky
na 36,25 %, hlavhe z dévodu zniZenia l@oldvok z obchodnych vahov

a poffadavok za spotmikov firmy. Kratkodoby finadny majetok firmy tvoril v tomto
roku 1,69 % celkovych aktiv.

V stalych aktivach vroku 2009 doSlo kvyraznej mme iba v presunuti
nedokoeného hmotného majetku na stavby, ktoré v tomtau riorili 37,49 %
celkovych aktiv. V obeznych aktivach doSlo ®pgéznizeniu materidlu na 1,89 %.
Dalej doslo k vyraznému zvySeniu galdavok z obchodnych ¥ahov z 7,33 % na
37,01 % a znizeniu pdadavok za spotmikov firmy z 25,44 % na 0. Kratkodoby
finantny majetok tomto roku oggoklesol a to az na 0,1 %.

61



Tab. 13: Vertikdlna analyza aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vybrané poloZzky aktiv 2005 2006 2007 2008 2009
B. Dlouhodoby majetek 41,49% |40,67% |31,31% |54,72% |55,25%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% 2,09%  1,07p0,63% | 1,04%

3. Software 0,00% | 2,09% | 1,07% | 0,63% | 1,04%

4, Ocenitelna prava 0,00% 0,00%  0,00%  0,00% 00%,
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 41,49% |38,58% |30,24% |54,09% |54,21%
B.II.1. Pozemky 12,88%| 11,46% 23,39% 12,53%  9,94%

2. Stavby 20,50% (17,41% | 0,00% | 0,00% |37,49%

3 \?;Tostatné &ci a soubory movitych 401% | 6.79% | 2.96% 1,08%| 3,359

7. Nedokorteny hmotny majetek 0,00% | 0,00% | 2,77% [40,03% | 3,07%

g, |Ocaiovaci rozdily 'k nabytemu ;a0 | 59596 | 1,13%| 045% 0,359

majetku
C. Ob&zné aktiva 54,90% |55,24% |65,39% |44,06% |44,18%
C.l Zasoby 30,14%| 20,58% 11,38% 5,53% 5,946
C.I.1. Material 16,74% |13,23% | 5,81% | 2,68% | 1,89%

2. Nedoko#ena vyroba a polotovary 6,72% 266% 1,44% 0,62% 1%.,6

3. Vyrobky 0,24% | 0,28% | 0,11% | 0,61% | 1,31%

5. Zbozi 6,44% | 4,41%| 4,01% 1,62%  2,13%
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,59% | 0,00%
C.II.1. Pohledavky z obchodnich vztah 0,00% | 0,00% | 0,00%| 0,11% 0,009

5. Dohadné &ty aktivni 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,49% | 0,00%
C.II. Kratkodobé pohledavky 21,50% 30,29% 53,78%6,23% | 38,14%
f'”l' Pohledavky z obchodnich vziah 21,01% |26,52% |16,85% | 7,33% |37,01%

4, Sorl'edé"ky za spolaiky, ceny | a0, | 0009 | 36,410 2544% 0,00%

ruzstva a zadastniky sdruzeni

6. |Stat - daové pohledavky 0,00% | 0,17% | 0,53% | 3,26% | 0,93%

7. Ostatni poskytnuté zalohy 0,00%  3,60% 0%0| 0,00% | 0,00%

9. |Jiné pohledavky 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,23% | 0,20%
C.Iv. Kratkodoby finani majetek 3,25% | 4,37%| 0,23% 1,69%  0,10%
C.IvV.1. |Penize 0,27% | 0,20% | 0,01% | 0,00% | 0,05%

2. Lty v bankach 2,98% | 4,16%| 0,229 1,69%  0,05%
D.I. Casové rozliseni 3,62% | 4,09% | 3,29% | 1,22% | 0,56%
D.I.1. Naklady pistich obdobi 291% | 3,37%| 3,299 1,22%  0,56%

3. Ptijmy pristich obdobi 0,70% | 0,72% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

Vertikalna analyza pasiv

V roku 2005 celkové pasiva firmy tvoril z 14,10 %stny kapital, z 83,52 % cudzie
zdroje a 2,29 %asoveé rozliSenie. Vlastny kapital sa skladal zdadiiého kapitalu
s 3,81% a z vysledku hospodérenia z minulych rak@,29 %. Cudzie zdroje firmy
tvorili v roku 2005 z 56,07 % dlhodobé zavazky,vma zavazky vé spolacnikom

firmy s 55,91 %. Kratkodobé zavéazky tvorili 18,70, &toré boli tvorené hlavne
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zavazkami z obchodnych tahov s 14,25 %. Cudzie zdroje bdlalej tvorené eSte
bankovymi Gvermi a vypomocami, hlavne kratkodobamkovymi avermi s 8,57 %.

V roku 2006 doSlo k miernemu poklesu vlastného tiépina 13,19 %. V jednotlivych
zloZzkach vlastného kapitalu sa oproti roku 2006uyrazne nezmenilo. Cudzie zdroje
zaznamenali menSi narast na 84,52 %. Zmena nddtalae v presune dlhodobych
zavazkov za spotmikov firmy, ktoré boli vtomto roku presunuté naatkodobé

a tvorili 52,87 %Dalej sa znizili bankové tvery a vypomoci z 8,57 &t63 %.

V roku 2007 doslo k vyraznému zvySeniu vlastnéhaitédu z 13,19 % v roku 2006 na
88,23 %. Bolo to spdsobené narastom vysledku h@spoth beznéhoctovacieho
obdobia na 81,46 %. Firma v tomto roku odpredalgusbudovu. Cudzie zdroje sa
v roku 2007 znizili z 84,52 % na 11,24 %. okremder@ho to bolo spésobené hlavne
znizenim kratkodobych zavazkov na 6,91% ato hlazdeazkov z obchodnych
vztahov na 3,36 % a zavazkov &ospolanikom firmy na 0. Bankové lvery

a vypomoci sa v roku 2007 znizili z 7,63 % na 3/4.8

Vlastny kapital sa v roku 2008 znizil na 52,05 %sld k zvySeniu nerozdeleného
zisku minulych rokov na 51,19 %. Vysledok hospodérebezného diovacieho
obdobia sa v tomto roku dostal do minusu bolo zapdinené krizou, ktora firmu vo
velkej miere zasiahla. Cudzie zdroje sa vroku 2008Siivha 47,64 %, hlavne
navysenim bankovych Gverov a vypomoci na 36,81liftmasi v tomto roku z dévodu
vystavby novej budovy musela vgiadlhodoby bankovy uver, preto navySenie

dihodobych bankovych Gverov na 34 %.

Vroku 2009 opé poklesla hodnota vlastného kapitalu na 41,06 %klgsom
nerozdeleného zisku z minulych rokov. Cudzie zdrmgeastli na hodnotu 58,92 %.
Doslo k narastu dlhodobych zavazkov z obchodnydfahav na 3,31 %, k narastu
kratkodobych zavazkov z obchodnychtatzov na 14,61% a narastu kratkodobych
zavazkov vei spolainikom firmy na 5,97 %. Bankové Uvery a vypomocomto roku
mierne poklesli na 33,57 %, z toho dlhodobé bankadvéry poklesli na 28,46 %

a kratkodobé bankové uvery narastli na 5,11 %.

63



Tab. 14: Vertikalna analyza pasiv (Zdroj: Vlastné pracovanie)

Vybrané polozky pasiv (v %) 2005 2006 2007 2008 2009
A. Vlastni kapital 14,10% | 13,19% | 88,23% | 52,05% | 41,06%
Al Zakladni kapital 3,81% 3,39% 1,74% 1,039 0,82%
All. Zakladni kapital 3,81% 3,39% 1,74% 1,03% 0,82%
A.lV. Vysledek hospodani minulych let 0,00% 0,00% 5,03% 51,19%  40,48P6
A.IV.1. | Nerozdleny zisk minulych let 0,00% 0,00% 5,03% |51,19% | 40,48%
AV. gggﬁﬁ%"ob dofg?sr)odam Zneho | 195906 | 9,800 | 81,46%| -0,17% -0,249
B. Cizi zdroje 83,96% | 84,52% | 11,24% | 47,64% | 58,92%
B.II. Dlouhodobé zavazky 56,70%) 1,98% 0,84% 0,28% 68%
B.II.1. Zavazky z obchodnich vztah 0,00% 0,00% 0,36% 0,00% 3,31%

. gﬁj";‘szt\'j{; akfmsstﬁ?mfgpﬁzeﬂ?nﬁm 5591% | 0,00% | 0,00% | 0,00%| 0,004

8. Dohadné &ty pasivni 0,00% 0,00% 0,49% 0,28% 0,37%

9. Jiné zavazky 0,78% 1,98% 0,00% 0,00% 0,00%
B.III. Kratkodobé zavazky 18,70% | 74,91% | 6,91% 10,56% | 21,67%
B.III.1. Zéavazky z obchodnich vztah 14,25% 15,38% 3,36% 9,11% 14,61%

4. gﬁ]’;zt\'g aklfmsstﬁ?@f;‘;ﬁeﬂ?”ﬁm 0,00% |52,87% | 0,00% | 0,00% | 5,97%

5. Zavazky k zaéstnaném 1,91% 1,99% 1,31% 0,94% 0,67%
6. fg:’;‘vzoktﬁlﬁg pf)‘j’igﬁ‘;”'ho zabezpei a | | 580, | 133% | 0,87% | 0,48% | 0,39%
7. Stat - deové zavazky a dotace 1,00% 3,209 1,38% 0,00p% 0,00%

8. Kratkodobé pijaté zalohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,03% 0,02%

11. Jiné zavazky 0,17% 0,14% 0,00% 0,00% %,00
B.IV. Bankovni U¥ry a vypomoci 8,57% 7,63% 3,48% | 36,81% | 33,57%
B.IV.1. | Bankovni G¥ry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 34,00%  28,46%

2. Kratkodobé bankovni @vy 8,57% 7,63% 3,48% 2,81% 5,11%

C.L Casové rozliseni 1,94% 2,29% 0,54% 0,31% 0,03%
C..1. | Vydaje gistich obdobi 1,87% | 2,29% | 0,54% | 0,31% | 0,03%
2. Vynosy pistich obdobi 0,08% 0,00% 0,00% 0,009 0,00%

Vertikdlna analyza vykazu ziskov a strat
e analyza vynosov

V roku 2005 sa na celkovych vynosoch firmy pddle25,14 % trzby za predaj tovaru
(firma preddva posuvné moduly do dveri), 72,07 %owny a 2,58 % ostatné
prevadzkové vynosy. Vykony tvorili v najg®ej miere trzby za predaj vlastnych
vyrobkov a sluzieb so 70,56 %. Prevadzkovy vysledog&podarenia bol v roku 2005
6,32 %.

V roku 2006 doslo k zniZeniu trzieb za predany towa 17,4 %, zvySeniu vykonov na

76,87 % a zvySeniu ostatnych prevadzkovych vynaoso4,76 %. Vo vykonoch doslo
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k zvySeniu trzieb za predaj vlastnych vyrobkov &b na 76,87 %. Zvysil sa aj

prevadzkovy vysledok hospodarenia na 10,43 %.

V nasledujucom roku ogaloSlo k poklesu trzieb z predaja tovaru na 10,28#ili sa

vykony na 41,18 % oproti 76,87 % z roku 2006 a #vyga ostatné prevadzkove
vynosy na 47,89 %. V tomto roku totiz firma predaleju budovu. V roku 2007 sa
zvySil prevadzkovy vysledok hospodéarenia na 39,61\8nos z tohto predaja je
chybne zattovany v ostatnych prevadzkovych vynosoch namiggieb za dlhodoby

majetok.

V roku 2008 z&ali trzby za predaj tovaru opd&tupa na 18,2 %, narastli vykony na
79,18 % a poklesli ostatné prevadzkové vynosy A& @p. V tomto roku sa dostal
vysledok hospodéarenia za bezidnogs’ do zapornyckisel, pretoze podnik zasiahla

finan¢na kriza.

V roku 2009 narastli trzby za predaj tovaru na 21%, vykony mierne poklesli na
74,73 % aostatné prevadzkové vynosy mierne naréstl 2,39 %. Vysledok

hospodarenia za bezginnog’ bol aj v tomto roku zaporny.

V celom sledovanom obdobi bol zaporny fitiay vysledok hospodarenia.
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Tab. 15: Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat ¢elkové vynosy) (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vybrané polozky vykazu zisku a strat =~ 2005 2006 2007 2008 2009

Celkové vynosy 19698 | 26701 | 25410 | 25319 | 23815

I Trzby za prodej zbozi 25,149 17,40%  10,20p0 1820 21,48%

+ Obchodni marze 5,33% 4,22% 2,04% 7,17% 6,85%

I1. Vykony 72,07% 76,87% 41,18% 79,18% 74,73%
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 70,56% | 78,20% | 41,15% | 79,53% | 74,50%

2. | Zm¥na stavu zasob vlastéihnosti -1,40% 1,43% 0,03% 0,35% -0,24%

+ Pridana hodnota 27,97% | 28,66% | 14,28% | 34,99% | 32,91%

m 'rl;]r;tbe):iéﬁjprodeje dlouhodobého majetku a0,15% 0.84% 0.69% 2.31% 1.10%
lll.L1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,15% 0,76% 0,69% 2,13% 0,97%

2. | Trzby z prodeje materialu 0,00% 0,08%% %00 0,18% 0,13%

V. Ostatni provozni vynosy 2,58% 4,76% | 47,89% 0,16% 2,39%

* Provozni vysledek hospottni 6,32% | 10,43%| 39,61% 1,57% 3,34%
XI. Ostatni finani vynosy 0,06% 0,13% 0,03% 0,05% 0,30%
XII. Ptevod finagnich vynod 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

* Finareni vysledek hospodani -0,84% | -0,61% | -0,66% | -1,87% | -3,75%

* Vysledek hospodieni za Bznoucinnost 5,48% 8,41%| 37,89% -0,35% -0,49%
XII. Mimotadné vynosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,09% 0,00%
faaid \Vysledek hospod#eni za detni obdobi 5,48% 4,33% 37,89% -0,26% -0,49%
kkk Vysledek hospodani ged zdagnim 5,48% 9,82% | 38,96% | -0,20% | -0,40%

e analyza nakladov

V roku 2005 sa na celovych nakladoch firmy pédie20,97 % naklady vynaloZzené na
predany tovar, 52,29 % vykonova spotreba, 22,76s&bwé naklady a 1,8 % odpisy,
ktoré boli skreslené chybou odpisovanioirnicky firmy. Na vykonovej spotrebe sa
38,12 % podikala spotreba materialu a energie a 14,17 % sluZblkové osobné
naklady tvorili 22,76 % nakladov.

V roku 2006 boli naklady firmy tvorené 13,78 % rakini vynaloZenymi na predany
tovar, 54,81 % vykonovou spotrebou, 22,03 % osobmakladmi a 1,8 % odpismi.
Rozdelenie vykonovej spotreby bolo na 42,83 % pretrsbu materialu a energii
a 11,98 % pre sluzby. Celkové osobné néklady i22i03 % nakladov firmy.

V roku 2007 tvorili naklady vynalozené na predarovar 13,14 % celkovych
nakladov. Vykonova spotreba mierne poklesla na btd®6,60 %, kde poklesla
spotreba materialu a energii na 30,09 % a stugladg na sluzby na 16,51 %. Osobné
néklady firmy v roku 2007 mierne naréstli na 24%6 firma pridala zamestnancom
benefity. Odpisy sa stale drzali na podobnej Ur@ko predchadzajuce roky, ato na
1,86 %.
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Naklady vynaloZzené na predany tovar poklesli v r@®8 na 11 %, firma v tomto
roku zohnala lacnejSieho dodavaepre posuvné mechanizmy do dveri pre vlaky.
Vykonova spotreba narastla na hodnotu 51,24 %,sh&ral zaznamenany kvoli
narastu spotreby materialu a energii na 34,34 %tiélav tomto roku vzrastli aj

osobné naklady na 31,69 %.

V roku 2009 narastli nadklady vynaloZzené na predtowar na 14,56 %, poklesla
vykonova spotreba 48,44 % oproti roku 2008. Vo wgej spotrebe bol
zaznamenany pokles spotreby materialu a energii3Z@7 %, ¢o koreSponduje
s vyvojom vykonov. Osobné néklady v roku 2009 pskl@ma 28,38 %. Firma sa
dostala do vyraznej fingnej krizy a musela znizovanzdové néklady. V tomto roku

uz firma spravne odpisovala svoj majetok, z tohwgodid narastli odpisy na 3,93 %.
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Tab. 16: vertikdlna analyza vykazu ziskov a stratgelkové naklady) (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Vybrané polozky vykazu zisku a strat 2005 2006 2007 2008 2009
Celkové naklady 18618 | 25545 | 30679 | 25384 | 23931
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 20,97% 28,78 13,14% | 11,00% | 14,56%

+ Obchodni marze 5,63% | 4,42% 3,29% 7,15% 6,82%

B. Vykonova spdeba 52,29% | 54,81% 46,60% 51,24% 48,44%
B.1. Spoteba materidlu a energie 38,12% | 42,83% | 30,09% | 34,34% | 32,07%
B.2. Sluzby 14,17% | 11,98% | 16,51%| 16,909 16,37%

+ Pridana hodnota 29,59% | 29,95% | 22,99% | 34,90% | 32,75%

C. Osobni naklady 22,7694 22,03% 24,26% 31,69% 28,38%
C.1. Mzdové naklady 15,17% | 15,26% | 16,82% | 22,22% | 20,74%
c3. l;l;lrélz(qu)l/ na socialni zabezjgni a zdravotni 6.56% 5.56% 6.09% 7.84% 6.74%
C.4. | Socialni naklady 1,03% | 1,21% 1,35% 1,63% 0,90%

D. Dare a poplatky 0,18% 0,16% 0,10% 0,37% 0,20%
E. ﬁrﬂg?’ého ﬂg}‘eﬁﬁg"beho nehmotneno | 4 ano, | 1,80% | 1,86% | 1,69% | 3,93%

H. Ostatni provozni naklady 1,05% 0,549 0,10% 0,04900,38%

* Provozni vysledek hospoigani 6,69% | 10,90% | 63,78% | 1,57% 3,33%

N. Nakladové uroky 0,33% 0,33% 0,13% 1,08% 3,15%
0. Ostatni finaxini naklady 0,61% | 0,45% 0,99% 0,84% 0,88%

* Finantni vysledek hospodani -0,89% -0,64% -1,06% -1,86% -3,73%
Q. Dan z prijmu za EZnouwinnost 0,00% 1,47% 1,71% 0,06% 0,08%
Q.1. | splatna 0,00% 1,47% 1,71% 0,06% 0,08%

** Vysledek hospodani za BZnouginnost 5,80% 8,79% | 61,01% | -0,35% | -0,49%

W. z:;‘i)‘l’gﬂ%%'“ na vysledku —hospdeai | ;a6 | 426% | 0,00% | 0,00%| 0,000
xkx Vysledek hospodani za detni obdobi 580% | 4,53% |61,01% | -0,26% | -0,48%
*xx Nysledek hospoddeni pred zdasnim 5,80% 10,26% | 62,72%| -0,20% -0,40%

e analyza zisku

Finartny vysledok hospodarenia firmy bol v celom sledamranobdobi zaporny.
Vyvoj prevadzkového vysledku hospodarenia mal wWehnv troch rokoch rasticu
tendenciu. Firma v tomto roku odpredala svoju budawziskala tym v&ie mnoZstvo
finantnych vynosov. V poslednych dvoch rokoch sledovanébbdobia sa
prevadzkovy vysledok hospodarenia dostal do zapbriisel. Firma bola v rokoch
2008 a 2009 v strate, ktora zZ'kej miery zapdinila finantna kriza a nutna's
vystavby novej budovy. Vyvoj ostatnych vysledkovsphodarenia je Weni podobny
ako vyvoj prevadzkového vysledku hospodéarenia firmy
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3.3.3 Analyza rozdielovych ukazovatov

Spaitané rozdielové ukazovatele su uvedené vitedtislo 17.

Tab. 17 : Rozdielové ukazovatele (Zdroj: Vlastné scovanie)

Rozdielové ukazovatele (v tis. K) 2005 2006 2007 2008 2009
CPK 3263 | 3426 | 13137 | 12480 | 11971
CPP -1622 | -8323 | -1535 -3443| -10 553
CPM 636 -4749 | 10823 | 10861 | 8112
CPP* -1622 | -2085 | -1535 -3 443 -7 631
Cisty pracovny kapital
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Graf 4 : Cisty pracovny kapital (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnotacistého pracovného kapitalu prvé dva roky mierndiga¥ roku 2007 dosSlo
k jeho vyraznému zvySeniu a v rokoch 2008 a 2006rmei klesa. ZvySenie v roku
2007 bolo spbsobené rapidnym narastom obeznyclv akidsobenym narastom
kratkodobych pofadavok, hlavne pdladavok za spolmikov firmy. V rokoch 2008
a 2009 sice doSlo k narastu obeZnych aktiv oprkti 2007, avSak pokles ukazovate
je spbsobeny narastom kratkodobych zavazkov, hlaxéeétzkov z obchodnych
vztahov. Potla CPK sa zd4, Ze spalnog’ ma dostatok obeznych aktiv na pokrytie

svojich zavazkov.
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Cisté pohotové prostriedky
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Graf 5 : Cisté pohotové prostriedky (Zdroj: Vlastné spracovaie)

V celom sledovanom obdobi su hodnéistych pohotovych prostriedkov zaporné. Pre
firmu to znamena problém, pretozZe nie je schopiaygsvoje zavazky. V roku 2006
doslo kvyraznému poklesu ukazovaespésobeného narastom zavazkov, hlavne
zavazkov ku spolkmikom firmy. Tieto zavazky nemusiathgplatené rychlo, hodnota
je teda vtomto roku skreslena. V roku 2007 doSlwatastu ukazovata z dévodu
poklesu kratkodobych zavazkov ku spwitkom firmy. Pokles v rokoch 2008 a 2009
je sposobeny hlavne finamou krizou a vystavbou novych priestorov. V roki020
doslo navySe k w&ému narastu zavazkov, hlavne zavazkov z obchodmytihov.
Pod’'a vyvoja poliadavok je mozné usutlize firma sa dostala do druhotnej platobnej
neschopnosti.
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Cisté pohotové prostriedky*
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Graf 6: Cisté pohotové prostriedky * (Zdroj: Vlastné spracowanie)

Ukazovaté CPP* vynechava zavazky za spadkov firmy. Firma nemusi tieto
zavazky splati tak rychlo ako ostatné, pretoZze spolici vedia aka je vo firme
situacia, preto nebudu na splatenie zavazkov raglieh

Op& su v celom sledovanom obdahi$la v zapornych hodnotach, takze firma nie je
schopnd pokny svoje zavazky ani v momente, dkenep@ita so zavazkami za
spola&nikov firmy. Oproti CPP hodnota ukazovdte v roku 2006 vzrastla z —
8 323 000 K na — 2 085 000 & v tomto roku boli totiz zavazky za spoéitokov firmy

az vo vyske 6 238 000K

Cisty petiazny majetok

CPM (v tis. K¢)
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Graf 7 : Cisty peiiazny majetok (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Ukazovaté sa v sledovanom obdobi, okrem roku 2006 pohybewdhdnychg¢islach.
Jeho vyrazny pokles vroku 2006 bol spdsobenfkyra narastom zavazkov ku
spolanikom firmy aje teda opaskresleny. Rapidny narasistého pé&aznéeho
majetku v rokoch 2007 az 2009 bol spbésobeny narastbeznych aktiv. V rokoch
2007 a 2008 bol narast obeznych aktiv spésobengpstudn pohadavok vei

spolanikom firmy a v roku 2009 narastom glaldavok z obchodnych vahov.

3.3.4 Analyza pomerovych ukazovai®v

V tejto kapitole bude rozobrana analyza pomerowjazovatéov firmy.

Ukazovatele rentability

Hodnoty jednotlivych rentabilit firmy su uvedenéabu’ke ¢islo 18.

Tab. 18: Hodnoty ukazovat&ov rentability (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Rentabilita
ROA 10,29% 9,80% 81,46% -0,17% -0,24%
ROE 72,97% 74,29% 92,32% -0,32% -0,58%
ROCE 15,36% 69,27% 91,64% 1,03% 2,91%
ROS 5,49% 4,34% 37,90% -0,26% -0,49%
ROA
ROA
100,00% 81.46%
80,00%
60,00%
40,00%
10,29% 9.80%
30.00@’;) 0 1 ; :_. -2 n‘:f
- S
0.00Q';) T T T T
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Graf 8: ROA (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Oborova hodnota rentability celkovych vioZzenychiakt roku 2008 bola vo vySke
6,21 % (20). V prvych troch rokoch ROA firmy obofowodnotu presahuje. V roku
2007 sa hodnota ukazovBdedostala az na vySku 81,46 %. Bolo to zapené
narastom EBITu firmy, ktory spdsobil predaj podnéakych priestorov. V rokoch
2008 a 2009 sa dostala hodnota ROA aZ na zapéisié. Spdsobil to zdporny
vysledok hospodarenia firmy v oboch rokoch, ktoo} spdsobeny finaimou krizou

firmy.

ROE

92,32%
100,00% ~

80,00% -

60,00% -

40,00% -

20,00% - -0.379% -0.589

0.00Q’;) T T T T 1
2005 2006 2007 2008 2009

-20,00%

Graf 9: ROE (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Rentabilita vlastného kapitalu v obore v roku 2@@&iahla hodnoty 12,59 % (20).
V prvych troch sledovanych rokoch firma vyraznekpaguje oborovi hodnotu, jej
vySka je za cele tri roky nad 70%. Znamena to Iendi zhodnocuje kapitél jej
majite’om. V roku 2007 doSlo k narastu ROE aZz nad 90 %o Bo spbsobené
narastom vlastného kapitalu predajom budovy firmigda vyraznym zvySenim zisku
firmy z predaja budovy. V rokoch 2008 a 2009 sanwtd ROE rovnako ako
predchadzajuceho ukazovidedostala do zapornycbisel. Zapwinil to zaporny

vysledok hospodarenia, ktory bol spésobeny krizouyf, ktora zasiahla \feni tvrdo

cely obor.
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Graf 10: ROCE (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnota ukazovata rentability dlhodobych zdrojov ma v prvych trocbkoch
stupajuci charakter. V roku 2006 doSlo k vyraznénduwastu ukazovafa z dévodu
presunutia dlhodobych zavéazkovcevspolainikom firmy na kratkodobé. Rok 2007
poznamenal predaj budovy firmy atym doSlo k naérasysledku hospodarenia
a vlastného kapitalu. V poslednych dvoch rokoctynako ako v predchadzajucich
ukazovatéoch rentability, doslo k vyraznému poklesu ROCExatiu vystavby novej
budovy. Spbésobil to zaporny vysledok hospodarenikombinacii s narastom
dlhodobého majetku.

ROS
37,90%
40,00% -
30,00% -
20,00% - 5.49% 13a%
10,00% > 0,26% 0,49%
0,00% : : , - , -
-10,00% 2005 2006 2007 2008 2009

Graf 11: ROS (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Oborova hodnota rentability trzieb v roku 2008 baekanovena na 5,34 % (20).
V rokoch 2005 a 2007 firma tuto hodnotu preflian V roku 2006 sa k nej vyrazne
priblizila. Vyrazny narast v roku 2007 bol spésoperarastom trzieb diaka predaju
budovy firmy. Rok 2007 bol preto vyrazne ovplyvnemiskom z predaja tejto
pévodnej budovy firmy V rokoch 2008 a 2009 sa firdwstala do zapornych hodndt.
Spbsobila to finatma kriza, ktord podnik silne zasiahla, kvéiimu firma dosiahla

zaporného vysledku hospodarenia.

V pripade, Ze by firma nebola nutena prtepdvodnu budovu a nemala by vynosy z jej
predaja, firma by bola uz vroku 2007 v strate.t®rg potreba bta rok 2007

S rezervou, je totiz skresleny tymto predajom.

Ukazovatele aktivity

V nasledujucej taldikke su uvedené spitane hodnoty rychlosti obratu ukazovate

aktivity.

Tab. 19: Ukazovatele aktivity- obrat (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Aktivita - Obrat 2005 2006 2007 2008 2009
Celkovych aktiv 1,87 2,26 2,15 0,65 0,49
Stalych aktiv 4,52 5,56 6,86 1,19 0,88
Zasob 6,22 10,98 18,89 11,78 8,17
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Obrat celkovych aktiv
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Graf 12: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ukazovaté obratu celkovych aktiv bol za prvé tri roky pomezma rovnakej urovni.
Firme sice v priebehu tychto rokov stapali trzblg aarové s nimi im narastali aj
celkové aktiva. Vroku 2007 bo narast celkovych ivakspbsobeny narastom
poadavok ku spoknikom firmy. Vyrazny pokles bol zaznamenany v rdk@©008
a 2009 ¢o bolo spdsobené finanou krizou a vystavbou novej budovy. Firma si
musela v roku 2008 posta@vinové priestory pre svoje podnikanie. V roku 20@Tab

totiz natena svoje staré priestory odprekiedli vystavbe cestnej komunikacie.

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv
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Graf 13: Obrat stalych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Hodnota obratu stalych aktiv za prvé tri roky meestipa. je to spdsobené odpismi
aktiv. Tento obrat rastie prirodzene a firma teméoast nijak neovplyvni. Narast mal
byt dokonca eSte vyraznejSi¢tavnicka firmy vSak neodpisovala software. V roku
2008 doSlo k rapidnemu poklesu obratu, pretoze afirsh musela vystavanove
priestory. Tymto sa jej zvySila hodnota stalychiakhlavne hodnota nedoké&eného
hmotného majetku. Roky 2008 a 2009 a ich poklesedad poznamenané finarou

krizou, ktora podnik zasiahla volikej miere a vystavbou novej budovy.

Obrat zasob
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Graf 14: Obrat zasob (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ukazovaté udava kdkokrat je vo firme kazda polozka zasob predanaoxan
uskladnenda. Za prvé tri roky obrat zasob firmyieast roku 2007 sa dostal skoro na
dvojnasobok oproti roku 2006. Tento narast je vSpéisobeny vyraznym narastom
trzieb nie zasob. V nasledujucich dvoch rokoch aashd k poklesu ukazovala.

Tento pokles bol znova spdsobeny poklesom trZiele aarastom poklesom zasob.
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V tabu’ke ¢islo 20 su uvedené hodnoty ukazovatedoby obratu.

Tab. 20: Ukazovatele aktivity- doba obratu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Aktivita - Doba obratu 2005 2006 2007 2008 2009
Zasob 57,88 32,78 19,06 30,56 44,06
Kratkodobych

pohadavok 40,34 42,24 28,23 40,50 274,62
Kratkodobych zavazkov 27,36 24,49 5,63 50,35 108,43

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob (v dnoch)
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Graf 15: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastné spracovaie)

Doba obratu zasob firmy v prvych troch rokoch kle€krem roku 2005 sa vSak
pohybuje okolo 40 dnio je relativne dobra hodnota ¥adom k situécii, do ktorej ich
tlaci odberaté. Firma musi doda¥adodavky ¥as a presné, preto drzi radSej menSie
mnoZstvo zasob navyse. V pripade nedodania hrotiiagenalizacieCim je hodnota
ukazovatéa niZSia, tym je to pre firmu vyhodnejSie, tym rigjBie dokdze premehi
zdsoby na peZzné prostriedky. Jej zniZzenie vroku 2007 je vépk’ spdsobené

hlavne narastom trzieb.

Firma v roku 2007 odpredala svoje pbvodné prigstpreto v tomto roku ziskala
vaSie mnozstvo finatnych prostriedkov. Roky 2008 a 2009 su poznamenané
financnou krizou a vystavbou novych priestorov pre podni& Priemerna doba

obratu zasob v obore je 35 dni (20). Firma tedaazyje mierne vysSie hodnoty
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v rokoch 2005 a 2009. V ostatnych rokoch je firnmdbal obratu zasob v porovnani
s konkurenciou na lepSej Urovni. V roku 2007 jeothbdnota skreslend predajom

budovy.

Doba obratu pdadavok

Doba obratu kratkodobych pohladavok (v dnoch)
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Graf 16: Doba obratu kratkodobych pohPadavok (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnota doby obratu psadavok bola v rokoch 2005,2006 a 2008 okolo 40 Tato
hodnota je sp6sobena tym, Ze hlavny odbé&ritmy ma nastavenu dobu splatnosti
faktar na 90 dni. Ostatni odberatelia na 30 dnh'sdom k tomu, Ze hlavny odberkte
odobera 65% kapacity vyroby, odpovedaju tieto hoginspriemerovaniu doby
splatnosti. V roku 2007 dosSlo k poklesu na 30 dehto pokles bol spdsobeny
narastom trzieb, hlavne odpredajom starych firerhrpriestorov.

V roku 2009 nastala situacia, kedy hlavny odbérfiteny prestal natas splacasvoje

zavazky vei firme, zasiahla ho totiz obrovskym spdsobom fiftén kriza. Doba
obratu poliadavok sa vtomto roku vySplhala az na 274 daispodsobilo vyrazné
problémy. Firma sa dostala do situacie kedy postaftoodberati®ovi GUver az na ¥

roku.
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Doba obratu zdvazkov
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Graf 17: Doba obratu kratkodobych zavazkov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V prvych troch rokoch sa doba obratu zavézkov pafg/lpod 30 dni pri beznej
splatnosti faktur 30 dni. Firma je schopna splé®eje zavazky v& dodavatéom
natas. Vroku 2007 dokonca poklesla na necelych 6 dai,bolo spdsobené
odpredajom starej budovy firmy a ziskanim ¢&i@ho mnozstva fingmych
prostriedkov. V roku 2008 stupla doba splacaniaazkev na 50 dni, bolo to
spbsobené hlavne finamou krizou a nutn@su stavby novych firemnych priestorov.
V roku 2009 sa ukazovdtevySplhal az na 108 dni. Firma sa v porovnani dob
obratu poliadavok dostala do druhotnej platobnej neschopnasibsobenej
nesplatenymi pdladavkami od hlavného odbertde Firma sa tak v dobe, kedy ju
postihla kriza dostala do krai neprijemnej situacie.

Doba obratu pdadavok by mala bykratSia neZz doba obratu zavazkéwn podnik
v Zziadnom sledovanom roku nespje. Situacia je ovplyvnend dobou splatnosti

poladavok a zavazkov, ktorda je nastavena na r6znenérov

V tabu’ke ¢islo 21 su uvedené hodnoty ukaZate viazanosti celkovych aktiv a

relativnej viazanosti stalych aktiv za roky 20052899.
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Tab. 21: Ukazovatele aktivity- viazanog (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Aktivita — Viazanost’ 2006 2007 2008
Celkovych aktiv 0,53 0,44 0,47 1,54 2,06
Relativna stalych aktiv 0,22 0,18 0,15 0,84 1,14

Viazanos celkovych aktiv

Viazanost celkovych aktiv

2,50 2,06
2,00 - 1,54

1,50 /

1,00 / 0,53 0,44 0.47

e . .

0,00 . . . . ./

2005 2006 2007 2008 2009

Graf 18: Viazanog®’ celkovych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ukazovaté viazanosti celkovych aktiv v prvych 3 rokoch mierklesal,¢o bolo
spbsobené odpisovanim budovy firmy, ktora tvoiikuetas’ celkovych aktiv firmy.
Roky 2008 a 2009 boli ovplyvnené vystavbou novydegtorov firmy a preto doSlo
k vyraznému narastu hodnoty ukazovVate Ostatné aktiva nijak vyrazne tento
ukazovaté neovplywiovali, ¢o potvrdzuje aj vyvoj ukazovdie stalych aktiv.
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Relativna viazandsstalych aktiv

Relativna viazanost stalych aktiv
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Graf 19: Relativna viazanos stélych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V prvych troch rokoch rovnako ako predchadzajucaadvaté klesa. Pokles je
spbsobeny odpisovanim budovy, v ktorej firma sadIV rokoch 2008 a 2009 doslo
k vel’kému narastu z dévodu vystavby novej budovy firmaaySeniu stalych aktiv.

V roku 2008 iSlo a zvySenie nedok@meho hmotného majetku, pretoZe budova bola
vo vystavbe. V roku 2009 sa zvySila hodnota stgvebtoze firma vystavbu budovy
dokortila a previedla ju z nedokéaného hmotného majetku na stavby.

Ukazovatele zadlzenosti

V tejto kapitole je rozobrané v&ie mnoZstvo ukazovdiev zadlZzenosti, pretozZe
z analyzy suUstav ukazovéity bolo zistené, Ze firma by vtejto oblasti mohla

vykazova problémy.
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Tab. 22: Ukazovatele ZadlZzenosti (Zdroj: Vlastné sm@acovanie)

Zadlzenog’ 2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadlzend's 0,84 0,85 0,11 | 0,48 | 0,59
Kvéta vlastného kapitalu 0,14 0,18 0,88 0,52 0,41
Koeficient zadlzenosti 5,96 6,41 0,13 | 0,92 | 1,44
Urokové krytie 20,08 | 33,14| 489,18 1,45 1,06
Dlhodoba zadlZzends 0,57 0,02 0,01 | 0,34 | 0,32
Bezna zadlzends 0,27 0,83 0,10 0,13 0,27
Dlhodobé krytie aktiv 0,71 0,15 0,89 | 0,86 | 0,73
Dlhodobé krytie stalych aktiv 1,71 0,37 2,84 1,58 ,321
Krytie stalych aktiv vlastnym kapitalom 0,34 0,32 282 | 0,95 | 0,74
PodielCPK z majetku 0,75 0,71 1,89 0,59 0,44

Celkova zadlZzend's

Celkova zadlzenost’
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0,80 - 0,59
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Graf 20: Celkova zadlzeno8 (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V rokoch 2005 a 2006 bola celkova zadlZzenfisny vel'mi vysoka. Spésobila to
potreba investovania do nakupu novych strojov hrteldgii kvoli rozSirovaniu
vyrobného programu a vyrobnej kapacity. NavySekazovaté vyrazne ovplyvneny
zadvazkami ku spotmikom firmy, ktoré ukazovafa skresluja. V roku 2007 bol
vyrazny pokles, pretoze firma odpredala budovutovej podnikala. Opatovny narast
v poslednych dvoch rokoch bol spésobeny krizoudtiomu zasiahla vo \f&ej miere
a vystavbou novej budovy. V poslednych dvoch rokechavySe podnik bol nuteny
vziat' Uver na prevadzkovdinnog’. V roku 2008 hlavne kvéli krize, v roku 2009
v dbésledku druhotnej platobnej neschopnosti, ktpaginik musel rie$i externym

financovanim.
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Kvéta vlastného kapitalu

Kvadta vlastného kapitilu
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Graf 21: Kvota vlastného kapitalu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

V prvych dvoch rokoch bola kvéta vlastného kapittiimy nizka,co bolo spésobené
nizkym vlastnym kapitalom firmy. V roku 2007 nast#rast az na hodnotu 0,88.
Firma vtomto roku odpredala svoju budovu. Ziskoltd predaja nerozdelila
anavysila tym vlastny kapitadl. V rokoch 2008 a20@oSlo op#& k poklesu

ukazovatéa. Bolo to zaptinené poklesom zisku spésobenym fitraou krizou.

Koeficient zadlzenosti

Koeficient zadlZenosti
8,00 - 3.96 6.41
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Graf 22: Koeficient zadlZzenosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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V rokoch 2005 a 2006 bol ukazovhteysoky a mal rasticu tendenciu. Bolo to
spbsobené néarastom kratkodobych zavazkov, hlavmézkéav va@i spolainikom
firmy. Tymto bol ukazovate znane skresleny. V roku 2007 doSlo k vyraznému
poklesu hodnoty ukazovd® Firma odpredala svoju budovu a navysila tym btan
svojho vlastného kapitalu. V nasledujacich rokoasld op& k miernemu nérastu
spbsobenému vystavbou novej budovy a fimau krizou, ktora firmu zasiahla a ktora

bola umocnena druhotnou platobnou neschajmos roku 2009.

Urokové krytie

Urokovékrytie
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Graf 23: Urokové krytie (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pod’a dopordenych hodnot pre arokové krytie, ktoré su 3-6 jené v prvych troch
rokoch schopné spla&tanakladové uroky. V roku 2007 doSlo k vyraznémuastr

ukazovatéa. Tento narast bol spdsobeny odpredajom budomyfa narastom zisku.
Roky 2008 a 2009 nedosiahli ani na dogenecisla.

Firmu postihla finatina kriza a v tomto obdobi musela vybudbwavé priestory pre
svoje podnikanie. Nakladové Uroky v dosledku nuinfrsancovania Gverom vyrazne
narastli, podnik sa navySe dostal do straty.
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Dlhodobé zadlzends

Graf 24: Dlhodoba zadlzenog (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnota ukazovafa v roku 2005 bola spbésobena dlhodobymi zavazkaavne
zavazkami voi spolainikom firmy. V roku 2006 boli tieto zavazky prevedena

kratkodobé zavazky o spolainikom firmy, preto doSlo k tak vyraznému poklesu

(-4

ukazovatéa. V roku 2007 bol pokles eSte¢gd ¢o bolo spdsobené predajom budovy
firmy. K opatovnému narastu doSlo v poslednych @ivaakoch sledovaného obdobia,
kedy firmu zasiahla kriza a musela vybudbweveé priestory pre podnikanie. Tento
nérast bol spésobeny dihodobymi bankovymi Uvermmyi ktoré si podnik musel

vziat' kvOli financovaniu novej budovy.

Bezné zadlzends
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Graf 25: Bezna zadlzeno® (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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V roku 2005 dosiahla hodnota ukazovaterySky 0,27. Bolo to spdsobené vySkou
kratkodobych zavazkov ¥o spolanikom firmy. V roku 2006 boli prevedené
dihodobé zavéazky o spolainikom firmy na kratkodob&o spdsobilo rapidny narast
ukazovatéa. V nasledujucom roku doslo ap& vyraznému poklesu spésobenému
poklesom cudzich zdrojov a navySenim aktiv firmpldBto zaprfinené odpredajom
budovy firmy. V rokoch 2008 a 2009 doSlo épénarastu beznej zadlZzenosti z dovodu
narastu kratkodobych zavézkov z obchodnychiakav v désledku krizy umocnenej

druhotnou platobnou neschopftios firmy.

Dlhodobé krytie aktiv

Dlhodobé krytie aktiv
0.89
0.86 0.73
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Graf 26: DIhodobé krytie aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnota ukazovata v roku 2006 dosiahla vyrazného poklesu. Zamtito prevod
dihodobych zavazkov wo spolainikom firmy na kratkodobé, s ktorymi sa v tomto
ukazovatéovi nepc@ita. V roku 2007 doSlo k narastu, ktory bol spésgbrarastom
vlastného kapitalu firmy. Jeho nérast z&épili nateny odpredaj budovy firmy. Je
pozitivne, Ze v nasledujucich rokoch hodnota krgtédych aktiv klesa.
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Dlhodobé krytie stalych aktiv
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Graf 27: DIhodobé krytie stalych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Tento ukazovale na rozdiel od dlhodobého krytia aktiv zahje iba krytie

dlhodobého majetku. Najviac ho ovplyvnil predajretebudovy a vystavba novych

priestorov firmy. Medzi rokmi 2005 a 2006 nastalagny pokles ukazovdia, ktory

bol op& spdsobeny prevodom dlhodobych zavéazkowi\&polainikom firmy na

kratkodobé. V roku 2007 doSlo k rapidnemu néraltory bol sposobeny narastom

vlastného kapitalu. V nasledujacich dvoch rokoclaadvaté klesa, pretoZze doSlo

k narastu stalych aktiv. Bolo to sp6sobené vystavimvej budovy firmy.

Krytie stalych aktiv vlastnym kapitdlom
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2,50
2,00
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Krytie stalych aktiv vlastnym kapitilom
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Graf 28: Krytie stalych aktiv vlastnym kapitalom (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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V prvych dvoch rokoch ma ukazovétélesajucu tendenciu. V roku 2007 doslo
k rapidnemu néarastu spdsobenému zvysSenim viaskagtit@lu. Zapdinil to odpredaj
budovy firmy a s nim suavisiaci narast zisku. Nagjéde dva roky ukazovdteryrazne
spadol dolu a mal klesajucu tendenciu. Tento UpadigiEinil narast stalych aktiv
spbsobeny narastom dlhodobého hmotného majetkmaFirtomto obdobi stavala

noveé priestory.

PodielCPK z majetku
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Graf 29: Podiel CPK z majetku (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Z ukazovatéa mbzeme zidtiakacag’ aktiv je pokryt&istym pracovnym kapitalom.
Medzi rokmi 2005 a 2006 doSlo k miernemu poklesietqZze nastal mierny narast
stalych aktiv. Vysoky nérast v roku 2007 bol sp@&ugbodpredajom budovy firmy.
Nastal rapidny narasistého pracovného kapitadlu z dévodu nérastu obdvmgtiv

firmy.

V poslednych dvoch rokoch sledovaného obdobia dopts k poklesu ukazovata.
Tento pokles bol spésobeny narastom stalych akiiawne narastom dlhodobého
hmotného majetku, pretoZze firma vtych dvoch rokathvala nové priestory pre
podnikanie.
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Ukazovatele likvidity

V tabu’ke ¢islo 23 su spdtane hodnoty jednotlivych likvidit firmy.

Tab. 23: Ukazovatele likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Likvidita 2006

Bezna likvidita 2,94 0,74 9,46 4,17 2,04
Pohotova likvidita 1,32 0,46 7,82 3,65 1,77
Okamzita likvidita 0,17 0,06 0,03 0,16 0,00

Bezna likvidita
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Graf 30: Bezna likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Doporwena hodnota pre beznu likviditu je stanovena vkeyE5 (12). Toto firma
roku 2006 splje vcelom sledovanom obdobi. Vroku 2006 doSlo
k vyraznému narastu kratkodobych zavazkov, ktor& ooku 2005 vedené ako
dihodobé. V roku 2007 nastal rapidny narast belikeidity, ktory bol spésobeny
narastom obeznych aktiv a poklesom zavazkovi \spolaznikom firmy. Narast

okrem

obeZnych aktiv spésobil narast iatlavok v savislosti s predajom budovy. V rokoch
2008 a 2009 nastal opgokles ukazovata, bolo to zaptinené hlavne narastom
kradtkodobych z&vazkov z obchodnych tataov v désledku druhotnej platobnej

neschopnosti firmy.
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Pohotova likvidita
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Graf 31: Pohotova likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pre zachovanie likvidity podniku by nemala hodnmdéaiotovej likvidity klesnél pod 1
(12). Firma toho op&édosiahla v celom sledovanom obdobi okrem roku 200®mto
roku doSlo k navySeniu kratkodobych zavazkowivepolaznikom firmy, ktoré boli
v roku 2005 vedené ako dihodobé. Ukazokateoku 2007 dosiahol dokonca hodnoty
az 7,82. Zaptinil to narast obeznych aktiv firmy. Vtomto rokwdlo k predaju
firemnej budovy. Roky 2008 a 2009 zaznamenali kiposobeny narastom

kratkodobych zavazkov, hlavne zavazkov z obchodnychhov.

Z rozdielu obeznej a pohotovej likvidity je zrejn#gs firma neviaze \fa prostriedkov

v zasobach.

Okamzita likvidita
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Graf 32: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastné spracov anie)
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Doporuwena hodnota pre okamzita likviditu je 0,2 (12).nkér tito hodnotu bohuiia
nesphuje v celom sledovanom obdobi. Je to spésoben&ngraizkym finatnym
majetkom firmy. Rapidny pokles v roku 2009 bol sgiEny narastom kratkodobych
zavazkov z obchodnych vahov. Firma sa dostala v dobe krizy do druhotregppinej
neschopnosti a do problémov s likviditou. Z rozdigd zrejmé ktko majetku podnik
viaze v poliadavkach. Tento rozdiel je vyrazny v roku 2009, \kbthvny odberate
vyrazne zhorsil svoju platobnu moralku. Situaciéalkialej umocnena potrebouiszi

pre vystavbu novej budovy.

Ukazovatele prevadzkoveginnosti

Spaitané hodnoty prevadzkovych ukazovatesa nachadzaju v takke ¢islo 24.

Tab. 24: Ukazovatele prevadzkovefinnosti (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Prevadzkové ukazovatele 2005 2006 2007 2008 2009
Mzdova produktivita 6,97 6,84 9,57 4,48 4,78
Néakladovosg vynosov 0,95 0,96 0,62 1,00 1,01
Materialova narénos’ vynosov 0,36 0,41 0,19 0,35 0,32
Podiel odpisov v nakladoch 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04
Produktivita DHM 4,52 5,86 7,11 1,20 0,89
Viazanos zasob na vynosy 0,16 0,09 0,05 0,08 0,12
Mzdova produktivita
Mzdova produktivita
957
6,84
4,48 4,78
2005 2006 2007 2008 2009

Graf 33: Mzdova produktivita (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Ukazovaté& mzdovej produktivity by mal vykazovaasticu tendenciu. V prvych troch
rokoch to firma s malym poklesom medzi rokmi 2008086 spiuje. V roku 2008
doSlo oproti roku 2007 k vyraznému poklesu ukazeigatv dosledku hospodarskej
krizy. V tomto momente mala firma pregés a zniZzovd stavy svojich zamestnancov
alebo znizova mzdy. Nebolo to vS8ak mozné kvéli naplno vyuZitgjobnej kapacite
firmy. Firma potrebovala plii zdkazky anemohla si dovbli prepuganie
zamestnancov, aj He sa zniZzovali jej celkové vynosy. Firma sa shaaiaaciu

optimalizova® aspa zniZzenim nakladov na bonusy zamestnancov.

Produktivita dlhodobého hmotného majetku
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Graf 34: Produktivita dlhodobého hmotného majetku gdroj: Vlastné spracovanie)

Cim je hodnota ukazovdie produktivity dihodobého hmotného majetku vySgja

je na tom firma lepSie. V prvych troch rokoch méaznévaté stipajlucu tendenciu. Je
to zapréinené narastom trzieb, obzwag roku 2007. V tomto roku doslo k predaju
budovy firmy. V poslednych dvoch rokoch sledovanéialobia doSlo k vyraznému
poklesu. Bol spdsobeny narastom dlhodobého hmotmélagetku firmy. Firma
v tychto rokoch prevadzala vystavbu novych priest@re svoje podnikanie. Pokles je
vSak alarmujuci a firma by sa mala na situaciursdst a obmedzi v blizkej dobe

investicie.
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Néakladovog vynosov

Nakladovost vinosov
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Graf 35: Nakladovos’ vynosov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Hodnota nékladovosti vynosov by malatidesajici charakter. Toto firma spie
iba v roku 2007. Je to spdsobené predajom budawyyficim ziskala firma lepSiu
hodnotu ukazovata neadmernym spésobom. Posledné dva roky je sitauégipretoze
firma potrebuje skoro celu korunu nakladov na tg ahrobila korunu vynosov. Bolo
to spbsobené fin&gnou krizou, ktor4 podnik silne zasiahla a nutoos vystavby
novych priestorov. Firma sa musi sustfedna zniZzovanie nakladov aich
optimalizaciu. Najv&Siu polozku nakladov tvori vykonova spotreba, kgesh firma
mala sustredina ziskanie novych dodavibe, ktori budu lacnejSi. Druhé naji&ie
naklady su mzdové, kde firma nema moc rezerv, peetod plne vyuziti vyrobnu
kapacitu. Aj v tejto oblasti by sa vSak mala poRaséklady znizi na minimalnu
arovei, tak aby néakladovds vynosov klesla. Situacia je alarmujuca hlavne
v poslednom sledovanom roku, kedy je nakladévegosov nad 1gize firma je

v strate, méa Wie naklady, neZ vynosyaldie néklady st v sluzbach, tam by mala

firma taktiez tl&it na ceny.
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Materidlova narétnos’ vynosov
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Graf 36: Materialova naroénos’ vynosov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Ukazovaté ma v prvych dvoch rokoch stupajucu tendenciu, &t zapiinena
narastom spotreby materialu a energie. V roku 20¥lo k vyraznému poklesu, ktory
bol spbésobeny néarastom trzieb v dbsledku predaj@owu firmy. K opatovnému
narastu dosSlo v roku 2008 kedy firmu postihla fi#@kriza a firma musela budava
nové priestory pre podnikanie. Rok 2009 uz dosahaiaSich hodnét oproti
predchadzajucemu roku. Materialova ridwms’ je odpovedajlica oboru. Napriek tomu

ma firma v tomto smere eSte rezervy.

Viazanos$ zasob na vynosy
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Graf 37: Viazanog’ zasob na vynosy (Zdroj: Vlastné spracovanie)
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Hodnota ukazovata vyjadruje vékos' objemu zasob viazaného na E Kynosov
firmy. Mala by by preto minimalna.

V prvych troch rokoch firma zaznamenala pokles arasti zasob na vynosy. V roku
2007 bol pokles vyrazny z dévodu narastu trziebsspénych odpredajom budovy
firmy. V nasledujacich dvoch rokoch doSlo k narastiento bol spésobeny hlavne
poklesom trzieb podniku z dévodu firarej krizy. Viazanas zdsob na vynosy vSak
nie je vysoka, firma teda neudrzuje zhyté zasoby. Udrzuje iba minimalne
mnoZstvo, aby v pripade problémov s vyrobou molddava’ bez toho, Ze by

odberaté firmu penalizoval.

Podiel odpisov v nakladoch
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Graf 38: Podiel odpisov v nakladoch (Zdroj: Vlastnéspracovanie)

V Struktdre nakladov bol vybrany jeden ukazoVeado odpisy (zvySok je rozobrany
vo vertikalnej analyze vykazu zisku a strat). Vpidd v dosledku chyby doSlo
k skresleniu niektorych ukazovéiter suvisiacich s nakladmi. Tento ukazoVate
znazotuje podiel odpisov na celkovych nakladoch firmyhddodnota je za prvé 4
roky vSak vyrazne skreslend, pretozgounicka firmy neodpisovala vSetok majetok
tak ako mala, konkrétne nebol odpisovany softwenmku 2009 uz boli odpisy firmy

v poriadku, v tomto roku uz bola do uZivania zared@ova budova, ktorej odpisy

sposobili zvySenie ukazovditea preto dosSlo k takému narastu oproti ostatnykono

V rokoch 2005 a 2006 sa firma nachadza v Sedej, zd@ieenie je mozné zhodnbfjgj

finanénu situaciu. Rok 2007 vyzera pre firmul'm@ priaznivo, je to vSak spésobené
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hlavne ukazovateni C (zisk pred zdanenim a turokmi / celkové aktigd) (celkovy
obrat / celkové aktiva), v ktorych doSlo k narastidévodu nateného predaja

povodného sidla firmy. Tym sa vyrazne navysil EBIfrzby firmy.

V roku 2008 firma op@spadla do Sedej zony a v roku 2009 sa dostalandekpod jej
hranicu. Tento Upadok bol spésobeny hlavne ukaebwat C, kde sa obrovskym
spbsobom znizil EBIT firmy. Situacia je kritickaspolatnosti poda ukazovatéa Z-

score hrozi bankrot.

3.3.4 Zhrnutie finanénej analyzy

Tato kapitola bude obsahavazhrnutie jednotlivych pozitiv a negativ zistenych

z finantnej analyzy podniku.

Z analyzy sustav ukazovditey vyplynulo, Ze firma sa v rokoch 2005, 2006 a&00
nachadzala v Sedej zone, kedy nebolo mozné hadmptiinancna situaciu. V roku
2007 sa dostala nad hranicu Sedej zony, tento eokSpk skresleny odpredajom
budovy firmy. V roku 2009 sa firma dostala pod hcarsedej zony, tvrdo ju zasiahla
financn& kriza, ktora bola umocnena potrebou vystavbyentwudovy. Firma ma
problémy s dobou splacania dlhov z CF, kde ma fiuysoky cudzi kapital a nizke
prevadzkové CF.Dalsim problémom je nizky EBIT firmy. V poslednomkuo
sledovaného obdobia doslo vo firme Kk&mu nérastu nakladovych urokov, firma si
musela bré bankové Uvery, pretoze ju silne postihla krizaomala s platobnou
neschopna®u hlavného odberdia. Firma bola navySe nutena financowgstavbu
novej budovy. DoSlo k poklesu celkovych vynosowr&tby mali skor stupaFirma si
udrzuje relativne vysoky vlastny kapitaldaka nerozdelenému zisku z minulych
obdobi, ktory ziskala predajom podvodnej budovy ¥firnToto p6sobi vierohodne

hlavne pre investorov.

V analyze rozdielovych ukazovdites boli analyzované 3 zakladné ukazovatele, ato
gisty pracovny kapitél¢isté pohotové prostriedky &sty peiazny majetok CPP boli

v celom sledovanom obdobi zaporné, doslo k namstéazkov z obchodnych €ahov.
Firma sa dostala do druhotnej platobnej neschopnwst firme doSlo k narastu

obeznych aktiv, hlavne narastom patiavok za spolmikov firmy a poliadavok
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z obchodnych wahov. V poslednom roku sledovaného obdobia hlawbemt&, na
ktorom je podnik zavisly, neplatil svoje zavazky.

Firma vykazovala v poslednych dvoch rokoch ROA, R®HROS pod oborovym
priemerom. Sposobil to zaporny vysledok hospodaréniny, ktory vznikol z vékej

miery kvoli finartnej krize, ktora firmu viémi silne zasiahla.

V ukazovateli ROCE nastal taktieZ v poslednych tivaakoch sledovaného obdobia
vyrazny pokles, ktory bol spésobeny vystavbou ndwejovy firmy. Doslo k narastu
celkovych aktiv firmy, hlavne narastom gadavok a v poslednych dvoch rokoch

nedokoreného hmotného majetku a stavieb.

Z ukazovateov aktivity firmy vyplynulo, Ze v sledovanom obdotdslo k poklesu
trzieb. Firma vykazovala dobri hodnotu obratu zasidolo 40 dni. V sledovanom
obdobi bola doba obratu p@davok okrem posledného roku v norme. V roku 2009
vS8ak nastal problém v platbach hlavného odbgsatemy a z analyzy vyplynulo, Ze
firma skoro na ¥ roku poskytovala odbefaté bezplatny Uver. Doba obratu
zavazkov odpoveda svojim priebehom dobe obratu’go#vok. V roku 2009 doslo

k jej narastu. Je mozné odhadtvavyvoja doby obratu pdadavok, Zze firma sa

v tomto obdobi dostala do druhotnej platobnej negnbsti.

Firma mala v sledovanom obdobi vysoku celkovl zu®, ktora bola spdsobené
potrebou investicii do strojov, krizou, ktora firnpostihla a druhotnou platobnou
neschopna®u. Dalej firma vykazovala vysoké néaklady na Groky, xatiu veékych

bankovych Uverov, ktoré si musela wzi&voli financovaniu svojich zavazkov
a vystavby budovy. Pozitivne je, Ze hodnota kngtalych aktiv mala klesajucu

tendenciu.

Bezna a pohotova likvidita v celom sledovanom olhdoéklesla pod dopotené
hodnoty. Z rozdielu obeznej a pohotovej likvidity grejmé, Ze firma neviaze lige
prostriedkov v zasobach. Okamzita likvidita bola@elom sledovanom obdobi pod

doporwenou hodnotou;o bolo spésobené i malym finarknym majetkom firmy.

Ukazovatele prevadzkoveéjnnosti firmy poukéazali na priliS vysoké naklady mady.
Doslo k vyraznému poklesu produktivity dihodobématného majetku v poslednych
dvoch rokoch sledovaného obdobia. V nakladovostioggv je situacia Veni zla,
posledné dva roky potrebuje firma cell jednu kornakladov na to, aby si zarobila
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korunu vynosov. Najw&ou polozkou nakladov je vykonova spotretialej mzdové
naklady a naklady v sluzbach. V poslednom roku g&otica nakladova'svynosov
vySSia nez 1. Z dovodu finamej krizy a poklesu trzieb mala firma rasticu viezs
materialu na vynosy, nebola vSak vysokda, takze dimeudrZzuje zbytmé zasoby.
Z analyzydalej vyplynulo, Ze &tovnicka firmy zabudala robi odpisy za software.

Odpisy boli v poriadku az v poslednom sledovanokuro
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4 Navrhy

V navrhovejcasti budu rieSené nasledujuce problémy, ktoré distené pri finatingj

analyze a odpotenia:

» velka zavislog na jednom odberdtevi,

* nutnog zmeny personalneho obsadenia v oddelent,
* problémy s rentabilitou,

» druhotna platobna neschoprips

* nedostatky vo finatnom riadeni.

4.1 Ziskanie novych zakaznikov

Jednym z vikych problémov firmy je prilis Mé&eé zavislog na jednom odberdtevi.
Hlavny odberatitotiz berie 65 % celkovej firemnej produkcie. Mgade straty tohto
odberatéa by sa firma pravdepodobne dostala dikyeh az existetnych problémov.

Momentalne ma firma stymto odbedam zmluvne oSetrené zakazky spolu so
sankciami na 3 roky dopredu. Takze keby priSlo poxedaniu zmluvy, firma by
nebola bezprostredne existee ohrozena a mala b§as reagoua na vzniknutd
situéciu.

Zavislog’ na hlavhom odberdtevi je zrejma aj z vyvoja doby obratu fallavok

a doby obratu zavazkov. Firma sa kvoli platobnejchepnosti hlavného odberkde

v poslednom sledovanom roku dostala do druhotrejophej neschopnosti. Nebola

schopna hradisvoje zavazky &as a musela si kvéli tomu irbankové Gvery.

Situéciu je potrebné riaSziskavanim novych odberéity a novych zakaziek. Firma
sa musi zametana aktivne hadanie novych zakaziek. AvSak bolo by lepSie zigka
na kvalitu vyrobkov a spolupracu s odbefate Plnenim ich poZiadaviek toho
dosahuje. Toto vSak vyzZaduje dlhodobejSiu spoluprés nie je mozné u V&ého
mnoZstva zakaznikov. Preto by bolo dobré roZdetiko na mensie mnozstvo §&ich
odberatéov, nie vSak by zavisly iba na jednom. Toto rieSenie vSak niepnpduché,

pretoZze firma ma naplno vyuZziti svoju vyrobnu kapacle potrebné aby postupne

100



rozSirovala svoje vyrobné kapacity ndkupom novytebj@v. Najimanie zamestnancov
by sa dalo na kratSiu dobu rig&hajimanim brigadnikov zo vzdelavacieho centra,

s ktorym firma spolupracuje. Priestory pre roz§&ena firma k dispozicii.

4.2 Zmena personalneho obsadenia v oddeleni

Vzhradom k tomu, Ze vo firme bolo v priebehu spracowdimartnej analyzy zistené,
Ze firma m& hodne problémov a nezrovnalosti vontingch vykazoch. Tieto boli
niektorymi polozkami upravované ( zaporné zavazél preradené do pdhadavok,
zaporny kratkodoby finamy majetok bol preradeny do kratkodobych bankovych
averov). Nedochadzalo k spravnemu odpisovaniu ajatebola spravneétovana
dai z prijmov a nebol tvoreny zdkonny rezervny fonidmia musela za rok 2008

a 2009 podavwaopravné daove priznanie a opravenétavacie vykazy.

Pre firmu by bolo vhodné vymehiitovnicku, popripade zadalctovnictvo firmy
externej firme. Priemerné naklady néaynicku firmy ( mzda + socialne a zdravotné

poistenie ) su priblizne 240 00 Kocne.

Keby firma zadala konkrétny dopyt, mohla by sa ldadmi dostéd nizSie. Potla
beznych cien vedeniactovnictva sa da odhadnivzh’adom k pdtu zamestnancov
a poloziek v denniku, Ze by sa firma dostala gabtku 240 000 K za vedenie
kompletného &ovnictva.

4.3 ZvySenie rentabilit

Firemné problémy s rentabilitou by S$li rieSziskavanim novych zakaziek. Toto
rieSenie je vSak ¥eni nara@né, pretoze firma ma plne vyuziti vyrobnu kapaci.
potreba aby sa ju pokuasila postupne rozSifoveakupovanim novych strojov.
Vzhradom k tomu, Ze firma v roku 2008 stavala novu budpre svoje podnikanie,
pacitala s moznazami d’alSieho rozSirovania vyrobnej kapacity. Priestor&agacita

firmy je teda zatiBdost&ujuca a poskytuje moznostalSieho rozSirovania.

Je potrebné aby sa firma pokusila znizbs@oje naklady, ktoré su bmi vysoké. Toto

potvrdila aj nakladovasvynosov firmy, kde sa firma v poslednom sledovanoku
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dostala do situacie kedy bola nakladavegnosov vySSia nez 1. Firma bola v strate,
mala vysSie naklady nez vynosy. Firma musi optimoatit’ naklady na material, je
potrebné aby ziskala novych dodavate ktori by boli lacnejSi. To samé v oblasti
néakladov za sluzbyDalSou mozna®u je optimalizové naklady za mzdy, ato Hu
znizenim miezd alebo zniZzenim zamestnancov. Znikevaamestnancov vsak
vzhladom k vyuZitej vyrobnej kapacite nie je mozné davanie miezd je tieZ Veni

tazke, pretoze firma uz v dosledku krizy znizovdgdypna minimalnu drove

4.4  Navrhy na rieSenie druhotnej platobnej neschopusti

Firma sa dostala v poslednom roku sledovaného aaddb druhotnej platobnej
neschopnosti z dévodu nesplatenych ljpoldvok od hlavného odberbaefirmy, na
ktorom je silne zavisla. V poslednom sledovanomurbbla situacia tak kriticka, ze
pohadavky z obchodnych vahov boli vo vySke 18 112 000¢ka zarové ukazovaté
Cistych pohotovych prostriedkov je zaporny. V rokQ02 dokonca na hodnote —
10553 000 K. Tento problém firma rieSila pomocou kratkodobybbankovych
averov. Pre zlepSenie situacie, hlavne okamzitejdity, je potrebné zvysihodnotu

financného majetku firmy.

Toto je mozné vyrieSidvoma nasledujucimi spésobmi:
* postupenim svojich obchodnych fadavok faktoringovej spodoosti,
* zavedenim sconta,

» zavedenim tvrdSich podmienok odberata.

4.4.1 Vyuzitie faktoringu
Pri vyuziti faktoringu firma okamzite premeni svopoh’adavku na finainé
prostriedky tym, Ze tato pdhdavku preda Specializovanej spwlosti, napriklad

banke alebo faktoringovej spdélwosti.

Na ceskom trhu existuje Vké mnoZzstvo spotmosti poskytujucich faktoring,
z ktorych by bolo pre firmu vhodné vytiZzniektorl z faktoringovych spataosti

zastitenych vikou bankou, napriklad Komeri bankaCSOB, Ceské sptitelna.
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Ponuka tuzemského faktoringu s poistenim od Kgdnidvanky:

zmluva je uzatvarana o tuzemskom faktoringu s poist,

pokid’ nie je poliiadavka uhradend do 90 dni po splatnosti, je fakioro

nahlasena poistné udafasa poisoviu,
faktor vyplaca spravidla vySku 70 — 90 % hodnothiljaalavky,

poistenie sa wahuje iba na pripady platobnej neschopnosti tuzéhtsk

odberatéa,

v pripade vzniku poistnej udalosti je klientovi Vgg@nych 85 % hodnoty
poh’adavky, 15 % tvori spol@ag’ klienta na poistnej udalosti (18).

Ponuka faktoringu odSOB:

v dei postupenia pdiadavky vznika klientovi narok n&rpanie zalohy az do
vySky 80 % nominalnej hodnoty ptddavky vratane DPH,

penazné prostriedky su klientovi prevedené teateste v ten samy tile

ak neddjde k uhradeniu ptadavky do 90 dni po splatnosti, klient straca narok
na ¢erpanie zéalohy, pdladavka vsak zostava postipena spudsti CSOB
Factoring (19).

Faktoringové sluzby ponuka&skou spiitelnou:

prefinancovanie pdiadavok vystavenych na tuzemského odbésate

zélohova platba az do vysky 90 % hodnoty postupematiadavok najneskor
do 48 hodin,

prevzatie rizika z nezaplatenia vyplyvajuceho zqilaej neschopnosti dlZnika

v pripade bezregresnej formy faktoringu,

sprava a inkaso faktur a vedenie detailnej Stiyigtredaja(17).
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Faktoringové spoknosti davaju konkrétne ponuky az po zadani konkté&rdopytu.
Je teda potrebné aby sp@&log’ oslovila jednotlivé spomenuté faktoringové

spolanosti a zistila ich konkrétne ponuky.

Tab. 25: Porovnanie faktoringovych ponuk (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Faktoringova spolanost’ Maximalna vyska plnenia Provizia
Ceské spditelna 90 % 3%
CSOB 80 % 3%
Komeréni banka 70 — 90 % (v priemere 80 %) 3%

Pri vychadzani z dat, ktoré poskytuju jednotlivélspnosti a provizie 3 % vychadza
najlepie spoknos’ Ceska spiitelna. Vzitadom k tomu Ze néklady firmy sa prili$
vysoké a firma ich musi optimalizotaje vhodné minimalizowa aj naklady na

faktoring. Preto by bolo vhodné odprédiba ¢ag’ poH’adavok firmy, konkrétne

2 150 000 K, aby beZna likvidita firmy dosiahla dopéand hodnotu. Pri vyuZiti

faktoringu na 2 150 000&K by firma na poplatkoch a provizii zaplatila 6458¢.

Tab. 26: Zmena okamzitej likvidity pri vyuziti fakt oringu (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Pdvodné hodnoty Hodnoty po zmene

Finanény majetok (v tis. K¢) 50 2150
Kratkodobé zavazky ( v tis. KE) 10 603 10 603
Okamzita likvidita 0,00 0,20

Vyhodou faktoringu je taktieZz to, Ze odbetatm@ad menSiu silu wo faktoringovej
spolanosti a nedovoli si nezapléti svoju poliadavku. PretoZze faktoringové
spolanosti su Uzko spojené s bankami a odbé&rayesa mohol dostado problémov

so ziskavanim UGverov.

4.4.2 Sconto a nastavenie tvrdSich podmienok pre bératel’ov

DalSou variantov pre firmu je navrhnutie sconta prectasnom splateni faktir.

V siasnej dobe ma hlavny odbedatastavenu dobu splatnosti faktir na 90 dni. Bolo
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by dobré, keby firma odberdts/i navrhla, Ze pokiabude splaaafaktury do 30 dni
pred splatna®u, dostane sconto 5 %, do 15 dni pred spldmpgiostane sconto 3 %.

DalSou mozna®u je nastavenie tvrdsich podmienok pre problémowadberatta (
napriklad predaj v hotovosti, predaj so zalohoungb®). Nastavovanie tvrdSich
obchodnych podmienok nebude jednoduché, pretoheafije na tomto odberdtavi
vel'mi zavisla a jeho sila je vtomto Rrai vel’k4d. Mohla by hrozi aj strata odberata.

Mbze sa viak o to asp@okust’.

4.5 Sledovanie ukazoval®mv finanénej analyzy

Pre zaistenie finamého zdravia firmy by bolo vhodné, aby sledoval&itér
ukazovatele v ktorych vykazuje nedostatky a tieréisu dolezité pre celkové riadenie
firmy.

Na zaklade sledovania tychto ukazoVatemé6ze firma zisti, ako sa jej dari postupne
eliminova’ jednotlivé nedostatky, popripade mézay zisti, Ze nastal nejakyalSi
problém v oblasti finatnej analyzy. Je \feni dolezité, aby firma tuto kontrolu
prevadzala pravidelne. Bude thenoZnos hodnoty porovnauwas predchadzajacimi
obdobiami a tym zi®va’ ako sa jej dari jednotlivé nedostatky na zaklaoleod.teni

eliminova’.

Hodnoty by bolo vhodné porovné&vas dopordenymi hodnotami a oborovymi
priemermi. Kontrolou jednotlivych ukazovditer by firma mohla dosiahmiwzlepSenia

situacie a napravy problémovych ukazoVate

Pre rozvoj firmy je vSak potrebné, aby nesledovataproblémové ukazovatele, ale

aby sa zamerala na vSetky oblasti ficragj analyzy.
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Tab. 27: Sledovanie jednotlivych ukazova®#ov (Zdroj: Vlastné spracovanie)

Sustavy ukazovatev

IN 05 roéne doporgené hodnoty
Rozdielové ukazovatele

CPP mes&ne priemerné meé&aé naklady

Rentabilita

ROE roéne oborové hodnoty

ROA rocne oborové hodnoty

ROCE rocne oborové hodnoty

ROS roéne oborové hodnoty

Ukazovatele likvidity
Okamzita likvidita Stvrro¢ne oborové hodnoty
Bezna likvidita Stvitrocne oborové hodnoty
Ukazovatele aktivity

Doba obratu pdtadavok Stvrro¢ne oborové hodnoty

Doba obratu zavazkov Stvrro¢ne oborové hodnoty

Obrat celkovych aktiv Stvrtroéne oborové hodnoty
Prevadzkové ukazovatele

Mzdova produktivita Stvrro¢ne narast, oborové hodnoty

Nakladovos vynosov Stvrtroéne narast, oborové hodnoty
Ukazovatele zadlZenosti

Celkova zadlZzena's rocne Znizovanie, oborové hodnoty

Dlhodobé zadlZzends rocne Znizovanie, oborové hodnoty
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Zaver

Diplomova praca je rozdelend na nigko zakladnych kapitol. Hlavnym diem
diplomovej prace ako bolo uvedené v kapitole 1 bptevies financna analyzu
vybranej firmy. Pre dosiahnutie hlavnéholeiebolo stanovenych niekko diekich
ciel'ov. VSetkych cigov bolo bez pochyb dosiahnutych.

V druhej kapitole boli zhrnuté poznatky z litergtio metédach pouzivanych pre
hodnotenie finaknej situacie firmy. Tato kapitola slGzila ako tetorké vychodisko

pre spracovanie praktick&asti diplomovej prace.

V praktickej casti bola najskor predstavena zakladna charakkeristbranej firmy.
Dalej boli prevedené jednotliviéasti analyzy presne pbal teoretickej osnovy prace.
Pomocou analyz externého okolia, teda analyzy SIEE®Portrovej analyzy a analyz
interného okolia firmy bola zostavena SWOT analyktra prefiadne a stitne

zhrnula silné a slabé stranky, prilezitosti a hyofatmy.

V d’alSej ¢asti zameranej na finanu analyzu boli spoitané jednotlivé ukazovatele
financnej analyzy atieto vysledky boli interpretovangoaovnané s oborovymi

a doporgenymi hodnotami.

V priebehu hodnotenia jednotlivych ukazovate boli zistené problémy, ktorym firma
v priebehu svojho podnikanig&elila. Hodnoty jednotlivych ukazovdiv boli
ovplyvnené hlavne dvoma faktormi. Firmu vyznamnesiaala celosvetova kriza
a navysSe firma musela v roku 2007 odpregaoju povodnu budovu a vystavaové
priestory. Nutno$ vystavby v dobe krizy bola pre firmu lei kritick4, avSak firma

kriticka situaciu zvladla, aj k& s mensou stratou.

Na zéklade poznatkov a zisteni, ktoré vyplynuliodiotenia finatného zdravia
podniku boli spracované navrhy na rieSenia probiénaodopordenia na jeho
zlepSenie. Spotmosti bolo navrhnuté zniZenie zavislosti na jednodberatéovi
ziskanim novych zakaznikov. Firma ma v tejto chpliie vyuzitd vyrobnu kapacitu,
avSak ma potrebné priestory pre svoje rozSirerigkafiim novych zakaznikov spolu
s optimalizaciou nakladov, hlavne na material agiegpoméze zlepSiaj ukazovatele
rentability, ktoré st v sledovanom obdobi nizkelej bolo firme navrhnuté zmehi
personalne obsadenie vo figaom oddeleni. Tu boli zistené problémy v oblasti
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vedenia dtovnictva. Firma okrem inej vlastnejctovnicky moze taktieZz vyufi
externého vedenia ¢tovnictva. Hlavny problém firmy je v druhotnej pianej
neschopnosti, do ktorej sa firma dostala v zavislo® hlavnom odberaievi

a v suvislosti s nutn@su vystavby novej budovy. Tu bolo firme dopéeaé vyuzitie
faktoringu Ceskej sptitelny. Pre dosiahnutie miniméainej hodnoty ukazeiat
okamZzitej likvidity a pre minimaliziciu nakladovapcnosti na tuto finatna sluzbu
bolo navrhnuté odpredapol’adavky v hodnote 2 150 000¢KTo prinesie firme
néklady na poplatkoch vo vySke 64 50@.KDalSou realnou mozntsu rieSenia
druhotnej platobnej neschopnosti firmy je vyuzgmonta. Firme jelalej dopordené
sledova& vybrané ukazovatele tak, aby v budicnosti mohtgesfimancie lepSie riadi

108



Literatlra
Knihy

[1] BARTOS, V. Financni analyza ( pednasky).Brno: Vysoké deni technické v
Brn¢, Fakulta podnikatelska. 15.2. — 29.4. 2008.

[2] BARINOVA, D. VOZNAKOVA, I. Vyhohnoceni a vyuZiticétnych vykaz pro
manazery, spot@iky a akcion#e. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, 2005. 100 s.

ISBN 80-247-1115-X.

[3] CERNA, A. a kol.Finan¢éni analyza.l. vyd. Praha: Bankovni institat, 1997. 293 s.
ISBN 8072650173.

[4] KISLINGEROVA, E. HNILICA, J. Financni analyza- krok za krokeni.. vyd.
Praha: K.H.Beck, 2005. 137 s. ISBN 80-247-1046-3.

[5] KREKOVSKY, M. DRDLA, M. Strategickéizeni firemnich informaci. Teorie pro
praxi. 1. vyd. Praha: C.H.Beck, 2003. 187 s. ISBN 80-7130-8.

[6] LANDA, M. Jak ist finar‘ni vykazyl. vyd. Brno: Computer Press, 2008. 176 s.
ISBN 978-80-251-1994-5.

[8] PETRIK, T. Ekonomické a finami #izeni firmy.1. vyd. Praha: Grada Publishing,
2005. 371 s. ISBN 80-247-1046-3.

[9] RAIS, K. DOSKCCIL, R. Risk management. vyd. Brno: CERM, 2007. 152 s.
ISBN 978-80-214-3510-0.

[10] RUCKOVA, P. Finarcni analyza: metody, ukazatele, vyuZziti v praxi.vyd.
Praha: Grada, 2007. 120 s. ISBN 978-80-247-1386-8.

[11] SEDLACEK, J.Financni analyza podnikul. vyd. Brno: Computer Press, 20009.
154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

[12] SEDLACEK, J. Ucetni data v rukou manazera. vyd. Brno: Computer Press,
2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8.

[13] SEDLACEK, J. URADNKCEK, V. HAMPLOVA, E. Financni analyza.l. vyd.
Brno: Masarykova univerzita, 1998. 200 s. ISBN 80-2775-9.

109



[14] SYNEK, M. a kol. ManaZerska ekonomik&. vyd. Praha: Grada Publishing,
2003. 466 s. ISBN 80-247-0515-X.

[15] SULER, O.Manazerské techniky. vyd. Olomouc: Rubico, 2003. 225 s.
ISBN 80-85839-89-X.

[16] ZALAI, K. a kol. Financho- ekonomicka analyza podniké. vyd. Bratislava:
SPRINT, 2008. 385 s. ISBN 978-80-89085-99-6.

Internetové zdroje:

[17] Tuzemsky faktorinfpnline]. 2010 [cit. 2011-04-28]. Faktoringeské sptitelny a.s.
Dostupné z  WWW:  <http://www.factoringcs.cz/cs/zaklaprodukty/tuzemsky-

factoring.html>.

[18] Tuzemsky faktorin§pnline]. 2005 [cit. 2011-04-28]. KB Faktoring. Dlapné z
WWW: <http://www.factoringkb.cz/tuzemsko.html>.

[19] Tuzemsky regresni faktorifgnline]. 2010 [cit. 2011-04-28[.SOB Faktoring.

Dostupné z WWW: <http://www.csobfactoring.cz/nakesgy/tuzemsky-regresni-
factoring/>.

[20] Cesky statisticky /@ad [online]. 31.08.2010 [cit. 2011-05-18]. Ekonomickgsledky
pramyslu v roce 2008. Dostupné z WWW:
<http://www.czso.cz/csu/2010edicniplan.nsf/p/8006-1

110



Zoznam obrazkov, grafov a tabuliek

Zoznam grafov

Graf 1 : Quick test (Zdroj: VIastné spracovanie).............ceeeveeeevvvrreiiiinieeeeeeeeneeens 50
Graf 2 : Z- score (Zdroj: VIastN€ SPraCOVaANI®)uumm ...evrrrrrrrrniiiieeeeeeaeeeeeeeeeeeesrennens 51
Graf 3 : Index IN 05 (Zdroj: VIastné spracovani€)..........ccccceeeeeeeiiinvvvvvnvnneeeenennns 52
Graf 4 :Cisty pracovny kapital (Zdroj: VIastné spracovaniel..............ccccceeeveevenenns. 69
Graf 5 :Cisté pohotové prostriedky (Zdroj: VIastné Spraco@pn..............c.ceeveevee.n. 70
Graf 6:Cisté pohotové prostriedky * (Zdroj: VIastné spragome)...............c.cceeveueenen. 71
Graf 7 :Cisty paiazny majetok (Zdroj: VIastné spracovanie) ... ..oee....cccceeveeeeenne. 71
Graf 8: ROA (Zdroj: VIastné Spracovani€)......ccceeeeeeeeeeeeeiiiiiiiiiiiiiiineeeeeeeeeesssaanns 72
Graf 9: ROE (Zdroj: VIastné Spracovani€) .....cccccceeeeeeeeeeeeiiiiiiiiiiiiiiineeeeeeeeeesssnanns 73
Graf 10: ROCE (Zdroj: VIastNé SPraCOVANIE) ...uummmm«esrerrnnniiseeeeeeeeeeeerreeeeersnnsnnnnns 74
Graf 11: ROS (Zdroj: VIaStNé SPraCOVaNIE) ... eeeeeeeeeeeeeeerrrrnnnnniinasseaeaeeanaeees 74
Graf 12: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: VIastné sgr@anie) ...........ccccceeeeveeeieeeeeeennnn. 76
Graf 13: Obrat stélych aktiv (Zdroj: Vlastné spneaie)..............cccceeeeeeeeeeeecnnnnnnnn 6.
Graf 14: Obrat zasob (Zdroj: VIastné spracovanie)..........cccccceeeveeeeeeeeeeeeeeeevennnens 77
Graf 15: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastné spran)a................ceevvvvvniiiiiineeeeeeenn. 78
Graf 16: Doba obratu kratkodobych fedavok (Zdroj: Vlastné spracovanie)............ 79
Graf 17: Doba obratu kratkodobych zavazkov (Zdvitgistné spracovanie)................. 80
Graf 18: Viazanascelkovych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie) .............cceeeeee.... 81
Graf 19: Relativna viazanpstalych aktiv (Zdroj: Vlastné spracovanie)................ 82
Graf 20: Celkova zadlZenH$Zdroj: VIastné spracovanie) ..........cccccveeeeeeveiiieeeeennn. 83
Graf 21: Kvota vlastného kapitalu (Zdroj: Vlastn@gacovanie) ..........oooeeeeeeeccevevnnnnee, 84
Graf 22: Koeficient zadlZenosti (Zdroj: Vlastnéapovanie) ............ccceevevvvvvvenniinneennn. 84
Graf 23: Urokové krytie (Zdroj: VIastné SPraCcovagmie............coeveveeeveeerinieennnnd 85
Graf 24: DIhodoba zadlZenb§Zdroj: Vlastné spracovanie)...........cccvuveeeervvvvnnnnnen. 86
Graf 25: BeZzna zadlZzend§Zdroj: VIastné spracovanie)...............eeeeeeereeveeeeeeeeeeeenns 86
Graf 26: DIhodobé krytie aktiv (Zdroj: VIastné spoganie)............cccevvveevvvvvvnvnnnnnnnnnn. 87
Graf 27: DIhodobé krytie stalych aktiv (Zdroj: VI8 spracovanie)............ccccccevvvveeee 88
Graf 28: Krytie stalych aktiv vlastnym kapitdlomdfdj: Vlastné spracovanie)........... 88

111



Graf 29: PodieC’PK z majetku (Zdroj: VIastné spracovanie) .....e.....cccceeeeveuens. 89

Graf 30: Bezna likvidita (Zdroj: VIastné spracov@iNi............coooeeeeieivervrnnnneeeeeeeens 90
Graf 31: Pohotova likvidita (Zdroj: VIastné Spraamie)...........cccceeeeeeeeeeveeeeeenennnnnns 91.
Graf 32: Okamzita likvidita (Zdroj: VIastné Spra@me) .................eevveciiininieeeeeeenn. 1.9
Graf 33: Mzdova produktivita (Zdroj: VIastné spraaqie) ..............ccceeeecvvvvvvvrnnnennnn. 92
Graf 34: Produktivita dlhodobého hmotného majetdr¢j: Vlastné spracovanie) .... 93
Graf 35: Nakladovasvynosov (Zdroj: VIastné spracovanie)........ccccceceeeeeeeeeeeeeenn. 94
Graf 36: Materidlova natmog’ vynosov (Zdroj: Vlastné spracovanie)................... 95
Graf 37: Viazanaszasob na vynosy (Zdroj: Vlastné spracovanie)................... 95
Graf 38: Podiel odpisov v nékladoch (Zdroj: Vlastpgacovanie)...........cccceeeeeeeeiennnns 96

Zoznam obrazkov

Obr. 1 : Clenenie pomerovych ukazovéte z Hadiska vykazov, z ktorych je
primarnecerpané (Zdroj: (10)) ..oeeeeeeeeeeeeeeeeei s s e e e e e e e e e e e e eeeereeenrernann. 23

Obr. 2 : Clenenie pomerovych ukazovéity z Hadiska zamerania pomerovych
ukazovatBoVv (ZAroj: (10)) .eeeeeueeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e e e eeeeeeenennnnnnnnnnneeeeeeeeeeeen e 2

Zoznam tabuliek

Tab. 1: SWOT analyza (Zdroj: VIastné Spracovani€).............ccoeeeeevenvvvvvvnnnnnnenn. 13.
Tab. 2: Schéma pre udelenie bodov (Zdroj: Vlaspramvanie)..........ccccceevvvvvvvnnnnnnnn. 18
Tab. 3 : Interpretacia Altmanovho modelu (Zdrojastné spracovanie)...................... 19
Tab. 4 : Interpretacia Indexu INO5 (Zdroj: VlasBgracovanie)..........cccceeveevevvveeeeeennnn. 19
Tab. 5 : Hodnoty ukazovdiev Quick testu (Zdroj: Vlastné spracovanie).............. 49
Tab. 6 : Hodnotenie situacie pomocou Quick tegdrdj: Vlastné spracovanie)........ 49
Tab. 7 : Z- score (Zdroj: VIastN€ SPraCoVaNi).ccuue...uueeeeeeeeeeeeeeeieieeeiviinnnninnes 50
Tab. 8 : Index IN 05 (Zdroj: VIastné spracovanie)..........cccceeeeeeeeveeeeeeernnvnnnnnnnnnnn 51
Tab. 9: Horizontalna analyza aktiv (Zdroj: VIassp#acovanie) ..........cccccceeeeeeeeiicnnnnns 54
Tab. 10: Horizontalna analyza pasiv (Zdroj: Vlaggpéacovanie).............cccccvvvvvvnnnnee. 56

Tab. 11: Horizontalna analyza vykazu ziskov a #dtoj: Vlastné spracovanie) ...... 58
Tab. 12: Horizontalna analyza Cash- flow (Zdrojasthé spracovanie) ...................... 60

Tab. 13: Vertikdlna analyza aktiv (Zdroj: VlastpEaovanie) ..........ccccveeeeveveeeeeeeeenn. 62

112



Tab. 14: Vertikdlna analyza pasiv (Zdroj: Vlastpéagsovanie)...........ccccceveeeveereeeneennn. 64
Tab. 15: Vertikalna analyza vykazu ziskov a stclKové vynosy) (Zdroj: Vlastné
SPIFACOVANIE) ..uuiiee e e e e e e eee et eeeeeeeeet e eeeamaeeeeeasaa e e e e e eaeaaaeeeeeesesssnsssnnnnnssssnsnnnnnns 66

Tab. 16: vertikdlna analyza vykazu ziskov a stc@tikové naklady) (Zdroj: Vlastné

SPPFACOVAINIE) ... e e e e e e e e e e ettt ettt ettt et b b r e s e e e e e e e aeeeeeeeeeeeseesbennnnessnnnsnnnnns 68
Tab. 17 : Rozdielové ukazovatele (Zdroj: Vlastngaspvanie)..............ccceeevvvvvvvvnnnnen. 69
Tab. 18: Hodnoty ukazovdiev rentability (Zdroj: Vlastné spracovanie)........... 72
Tab. 19: Ukazovatele aktivity- obrat (Zdroj: Vlaétspracovanie) ............cccceeeeeeeeeennnn. 75
Tab. 20: Ukazovatele aktivity- doba obratu (Zdkpstné spracovanie)..................... 78
Tab. 21: Ukazovatele aktivity- viazano&droj: Vlastné spracovanie)................... 81
Tab. 22: Ukazovatele ZadlZzenosti (Zdroj: Vlastngaspvanie) ............cccevvvvvvvvnnnnnnnnn. 83
Tab. 23: Ukazovatele likvidity (Zdroj: VIastné spowanie)..........ccccceeeeeeeeeveveeeenenvnnnne 90
Tab. 24: Ukazovatele prevadzkovejnosti (Zdroj: Vlastné spracovanie).............. 92
Tab. 25: Porovnanie faktoringovych ponuk (Zdrojasthé spracovanie) .................. 104

Tab. 26: Zmena okamzitej likvidity pri vyuziti fakingu (Zdroj: Vlastné spracovanie)104
Tab. 27: Sledovanie jednotlivych ukazovate (Zdroj: Vlastné spracovanie)............ 106

113



Zoznam priloh
Priloha¢. 1 — Rozvaha spataosti v rokoch 2005 — 2009
Priloha¢. 2 — Vykaz ziskov a strat v rokoch 2005 — 2009

Priloha¢. 3 — Cash-flow spotmosti v rokoch 2005 - 2009

114



Priloha ¢. 1 — Rozvaha spolkénosti v rokoch 2005 — 2009

Rozvaha 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 10500 | 11798 | 22977 | 38823 | 48 936
B. Dlouhodoby majetek 4356 | 4798 | 7195 | 21245 | 27 039
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 246 246 246 510
3. Software 246 246 246 51D
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 4356 | 4552 | 6949 | 20999 | 26 529
B.II.1. Pozemky 1352 1352 5375 4 866 4 866
2. Stavby 2152 2 054 (¢ 18 345
3. |Samosiainéeia soubory 421 801 679 421| 1641
movitych \&ci
7. Nedokoteny hmotny majetek 636 15539 1504
9 chﬁovaci rozdily k nabytému 431 345 259 173 173
majetku
C. Obgzna aktiva 5764 | 6517 | 15025 | 17 106 | 21 621
C.l. Zasoby 3165 | 2428 | 2614 | 2146 | 2906
C.I.1. Material 1758 1561 1336 1039 924
2. Nedoko&ena vyroba a polotovary 70¢ 314 330 242 2p7
3. Vyrobky 25 33 26 236 641
4, Zvtata 0
5. Zbozi 676 520 922 629 1044
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 230 0
C.I.1. Pohledavky z obchodnich vztah 41
5. Dohadnédty aktivni 189 0
C.1I. Kratkodobé pohledavky 2258 | 3574 | 12358 | 14074 | 18 665
C.lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztah 2 206 3129 3872 2844 18112
4, | Pohledavky za spdlaiky, cleny 8365| 9877
druZstva a zadastniky sdruzeni
5 So_(_:viélnl' zabezpeni a zdravotni 0
' pojiseni
6. Stat - deové pohledavky 20 121 1265 457
7. Ostatni poskytnuté zalohy 425 0
8. Dohadnédty aktivni 52
9. Jiné pohledavky d @ ( 88 96
C.Iv. Kratkodoby finakni majetek 341 515 53 656 50
C.IvV.1. Penize 28 24 2 26
2. Uty v bankach 313 491 51 656 24
D.I. Casové rozligeni 380 483 757 472 276
D.I.1. Naklady pistich obdobi 306 398 757 47p 276
3. Rijmy piiStich obdobi 74 85 0




Rozvaha 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 10500 | 11798 | 22977 | 38 823 | 48 936
A Vlastni kapital 1480 1556 | 20272 | 20 207 | 20 091
Al Zakladni kapital 400 400 400 400 400
Al.l Zakladni kapital 400 400 400 400 400
AlV. Vysledek hospodani minulych let 0 0 1156 | 19872 | 19 807
A.IV.1. | Nerozdleny zisk minulych let 0 0 1156 | 19872 19 807
Av. | Vysledek hospodani zneho 1080 | 1156 | 18716 | -65 | -116
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 8 816 9972 2582 | 18497 | 28 831
B.II. Dlouhodobé zavazky 5953 234 194 108 1801
B.Il.1. | Zavazky z obchodnich vztah 0 0 82 0 1621
Zavazky ke spolaikim, ¢lenaim
4. druistv)all, a kgastnilﬁm sdruzeni 587l 0 0 0 0
8. Dohadné &ty pasivni 0 0 112 108 180
9. Jiné zavazky 82 234 0 0 0
B.1II. Kratkodobé zavazky 1963 8 838 1588 | 4099 | 10603
B.lll.1. | Zavazky z obchodnich vztah 1496 1814 772 3536 715
Zavazky ke spolaikam, ¢lenaim
4. druistv)all, a kgastnl'lﬁm sdruzeni 6238 0 0 2922
5. | Zavazky k zarsstnan@m 201 235 301 365 330
6. |Zavazky ze socialniho zabezpei 134 | 157 199| 188 190
a zdravotniho pojisni
7. | Stat - daové zavazky a dotace 105 377 316 0 0
8. | Kratkodobé pijaté zalohy 0 0 0 10 10
10. | Dohadné &ty pasivni 9 0 0 0
11. |Jiné zavazky 18 17 0 0 0
B.IV. Bankovni (¥¢ry a vypomaoci 900 900 800 | 14 290 | 16 427
B.IV.1. |Bankovni U¥¢ry dlouhodobé 0O | 13200| 13928
2. | Kratkodobé bankovni @vy 900 900 800 1090 2 499
C.l. Casové rozliseni 204 270 123 119 14
C.I.1. Vydaje @istich obdobi 196 270 123 119 14
2. Vynosy gistich obdobi 8 0 0 0 0




Priloha ¢. 2 — Vykaz ziskov a strat v rokoch 2005 — 2009

Vykaz zisku a ztrat 2005 2006 2007
. Trzby za prodej zbozi 4953 4 647 5040 4 609 5115
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi 3904 3519 4032 2793 3484
+ Obchodni marze 1049 1128 1008 1816 1631
II. Vykony 14 196 20 525 20 340 20 048 17 798
I.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 13 898 20 880 20 324 20 136 17 742
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 275 -383 16 -88 56
Aktivace 23 28 0
B. Vykonova spotfeba 9 736 14 001 14 295 13 006 11 592
B.1. Spotreba materialu a energie 7098 10 940 9230 8716 7675
B.2. Sluzby 2638 3061 5 065 4 290 3917
+ Pfidana hodnota 5509 7 652 7 053 8 858 7 837
C. Osobni naklady 4238 5628 7 443 8 044 6 791
C.1L Mzdové naklady 2824 3898 5161 5641 4963
c.3. 'Z\‘;g\‘jgt); :‘g;gf;:lr" ARSI 1222 1420 1869 1989 1612
C.4. Socialni naklady 192 310 413 414 216
D. Dané a poplatky 33 40 32 93 a7
E. ﬁrﬂgit%ﬁf;h;’g;ﬁého nehmotného a 336 459 570 429 941
. ;r;;be{iglﬂrodeje dlouhodobého majetku a 30 294 340 585 261
1.1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 30 203 340 540 230
2. | Trzby z prodeje materialu 0 21 0 45 31
= éf:iséa:tiglol}/é cena prodaného majetku a 0 10 3406 508 0
F.1. Zustatkova cena prodaného majetku 0 0 3406 508
F.2. Prodany material 0 10 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti a komplexnich naklad 0 86 0 0 0
priStich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 508 1270 23 657 40 569
H. Ostatni provozni naklady 195 139 32 11 92
* Provozni vysledek hospodareni 1245 2784 19 567 398 796
X. Vynosové uroky 0 0 1 0 0
N. Nakladové troky 62 84 40 274 753
XI. Ostatni finanéni vynosy 11 35 17 13 71
O. Ostatni finanéni naklady 114 114 303 212 211
* Finanéni vysledek hospodareni -165 -163 -325 -473 -893
Q. Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 0 376 526 14 20
Q.1. splatna 0 376 526 14 20
b Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 1080 2245 18 716 -89 -117
XIIl. Mimoradné vynosy 0 0 0 24 1
* Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 24 1
W, g;eo\llggn?koa(#’:u na vysledku hospodareni 0 1089 0 0 0
ok Vysledek hospodareni za G€etni obdobi 1080 1156 18 716 -65 -116
ok Vysledek hospodareni pfed zdanénim 1080 2621 19 242 -51 -96




Priloha ¢. 3 — Cash — flow spolénosti v rokoch 2005 — 2009

Cash-flow 2005 2006 2007 2008 2009
P Sta\_/ penegnlch pr'o,streqlsu a,peneznlcr’l 341 515 53 656 50
ekvivalentd na zacatku ucetniho obdobi
Penézni toky z hlavni vyd éleéné €innosti (provozni  €innost)
7 Ugetni zisk nebo ztrata z bézné Cinnosti pred 1080 2621 19 242 75 97
zdanénim
Al Upravy o nepenézni operace 368 340 3675 671 1464
A 11 Odp[sy stalych a}ktlv a umorovani opravné 336 459 570 429 041
poloZky k nabytému majetku
A 13 Zisk z prodeje stalych aktiv -30 -203 3066 -32 -230
Vyuétované néakladové aroky s vyjimkou
A. 15 kapitalizovanych a vyaétované vynosové 62 84 39 274 753
aroky
Cisty pen &zni tok z prov. éinnosti p Fed
A * zdan énim, zm énami prac. kapitalu a 1448 2961 22 917 596 1367
mim.poloZkami
A.2 Zmény stavu nepenéznich slozek 2736 | 6259 | -16494 | 1318 | 1579
pracovniho kapitélu
A 21 Z[nena stgvu pgf}ledayek z provozni €innosti, 2638 1419 9058 1661 4165
prechodnych Gétd aktiv
A 22 |Zmenastavu kratkodobych zavazkliz 3067 | 6941 | 7250 | 2511 | 6504
provozni €innosti, pfechodnych Gctl pasiv
A.23 Zména stavu zasob -3 165 737 -186 468 -760
A Cisty pen éZni tok z provozni &innosti p Fed -1 288 9220 6 423 1914 2946
’ zdanénim a mimo radnymi polozkami
A 3 Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -62 -84 -40 -274 -753
A Pfijaté Groky 0 0 1 0 0
A5 Zaple}cena davn Z piijmu za bezn}ou ¢innost a 0 376 526 14 20
domérky dané za minula obdobi
PFijmy a vydaje spojené s mimofadnym
A.6 hospodarskym vysledkem véetné dané z 0 0 0 24 1
pFijma
A, xxx Cisty pen éZni tok z provozni &innosti -1 350 8 760 5 858 1650 2174
Penézni toky z investi €ni €innosti
B. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -4 692 -17 1827 13621 4 853
B. PFijmy z prodeje stalych aktiv 30 203 -3 066 32 230
e ||t leiests 4662 186 | -1239 | 13653 | 5083
investi €ni €innosti
Penézni toky z finan €ni éinnosti
c.1 Dopady zmén diouhodobych,resp. 5953 | -5719 -40 -86 1693
kratkodobych zavazkua
C.2 Dopavdy zZmén vls_astnlho kapitalu na penézni 400 -1 089 0 0 0
prostredky a ekvivalenty
ZvySeni penéznich prostredkd z davodu
C.21 zvySeni zakladniho kapitélu, emisniho azia 400 0 0 0 0
atd.
Cc.22 Vyplaﬁ:e’ntpodnu na vlastnim jmeéni 0 1089 0 0 0
spole¢nikim
C, *ek (}‘_lsty pen ézni tok vztahujici se k finan €ni 6 353 -6 808 -40 .86 1693
€innosti
Cisté zvySeni resp. snizeni pen &Znich
F. prost Fedk @ 341 2138 4579 15217 8 950
Stav pen éznich prost fedkt a pen.
& ekvivalent G na konci G €etniho obdobi etz Zieos — LolSie 000






