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Abstrakt

Bakalatskd prace se zabyva zhodnocenim financni situace spoleCnosti Papera s.r.o.
za ucetni obdobi od 1.4.2009 do 31.3.2013 pomoci vybranych metod strategické a
finanéni analyzy. Na zaklad¢ zjisténych vysledkti a slabych stranek spole¢nosti jsou

navrzena feSeni jednotlivych problému vedouci ke zlepSeni financni situace podniku.

Abstract

The Bachelor’s thesis deals with the assessment of the financial situation of
the company Papera s.r.o. for the period from April 1, 2009 to March 31, 2013 using
the selected methods of strategic and financial analysis. Based on the results and
the weaknesses of the company are proposed solutions to individual problems leading to
the improvement of the financial situation of the company.

Kli¢ova slova
finan¢ni situace podniku, horizontdlni a vertikadlni analyza, rozdilové ukazatele,

poméroveé ukazatele, soustavy ukazatelli, Porteriv model péti sil, SWOT analyza

Key words
financial situation of the company, horizontal and vertical analysis, differential
indicators, ratio indicators, systems of indicators, Porter’s five forces model, SWOT

analysis
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UvVOD

Bakalatska prace se zabyva zhodnocenim finan¢ni situace spolecnosti Papera s.r.0. a
zpracovanim navrhd na zlepSeni. Ke zjisténi finan¢ni situace podniku budou pouzity
vybrané metody strategické a finan¢ni analyzy. Na zaklad¢ zjisténych vysledkd budou

navrzena opatieni vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace podniku.

V tvodu prace jsou stanoveny cile této prace, a to zhodnoceni soucasné financni situace
firmy a jejiho vyvoje za Gcetni obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013. Na zaklad¢ zjisténych
vysledku je cilem prace také navrzeni konkrétnich feSeni problémovych situaci. V této

¢asti jsou také ur¢eny metody, které budou pouzity k dosazeni stanovenych cila.

V prvni kapitole, zabyvajici se teoretickymi vychodisky, jsou vysvétleny pojmy
souvisejici se strategickou a finan¢ni analyzou. Je zde popsana strategicka analyza a jeji
vybrané metody. Dale je vysvétlena podstata finan¢ni analyzy, diuvody a dileZitost
jejiho provadéni. Vybrané ukazatele finan¢ni analyzy jsou definovany véetné vzorct,

které jsou poté pouzity K vypoctim Vv nasledujici ¢asti prace.

Druhéd c¢ast bakalarské prace je zaméfena na analyzu problému a soucasné situace.
V uvodu této kapitoly je predstavena spolecnost Papera s.r.o., ktera byla vybrana
pro bakalatskou praci. Je zde popsana historie a souCasny stav spole¢nosti, nabidka
produktti a sluzeb, informace 0 zaméstnancich a 0 konkurenénim podniku. Poté se prace
vénuje aplikaci zvolenych metod strategické a finanéni analyzy na vybranou spole¢nost.
V této Casti prace je provedena analyza konkurenc¢niho prostiedi pomoci Porterova
modelu péti sil, SWOT analyza a vypocty jednotlivych vybranych finanénich ukazatela
na zaklad¢ dat ziskanych z ucetnich vykazt. Vysledky ukazateli jsou vyhodnoceny a

porovnany s vysledky konkuren¢ni spolecnosti.

Tteti kapitola se zamétuje na vysledky ziskané v predchozi ¢asti. Na zaklad¢ zjisténych
vysledkt jsou vymezeny oblasti, ve kterych se spole¢nosti nedafi. V této kapitole jsou
navrzena feSeni vedouci ke zlepSeni slabych stranek, ale 1 ke zlepSeni celkové finan¢ni

situace.
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CIL PRACE A METODY ZPRACOVANI

Cilem této prace je zhodnoceni finanéni situace spolecnosti Papera s.r.o. pomoci
vybranych metod strategické a finan¢ni analyzy a na zaklad¢ zjisténych vysledki

vypracovani navrhi na zlepSeni.

Zhodnoceni finan¢ni situace podniku probéhne na zaklad€ ucetnich vykazl za posledni
Ctyfi ucetni obdobi, tedy za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013. K dosazeni cile této prace
budou pouzity nékteré logické metody, vybrané metody strategické analyzy, dale
vybrané metody finan¢né-ekonomické analyzy a benchmarking. Ke zhodnoceni situace

podniku pfispé&ji v neposledni fadé také konzultace ve spole¢nosti Papera s.r.0.

Mezi vyuzivané logické metody patii naptiklad:
e analyza — postup, pii kterém dochazi k rozkladu celku na jednotlivé ¢asti,

e syntéza — proces, pii kterém jsou jednotlivé ¢asti spojovany Vv novy celek (1).

Metody strategické analyzy vyuzivané v praci jsou PorterGv model péti sil, ktery bude
pouzit k provedeni analyzy konkurence v odvétvi a SWOT analyza slouzici

k identifikaci silnych a slabych stranek, piilezitosti a hrozeb.

Pro tuto praci byly zvoleny elementdrni metody finan¢ni analyzy. Pro horizontalni a
vertikalni analyzu budou pouzZity absolutni ukazatele. Dale budou vyuzity rozdiloveé
ukazatele a pomérové ukazatele — ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti, likvidity
a provozni ukazatele. Na zavér finan¢ni analyzy bude provedena i analyza soustav

ukazateld s vyuZitim bankrotnich modelt.

Pro porovnani s konkurenéni spoleénosti bude vyuzit benchmarking. Benchmarking
slouzi k méfeni a porovnavani zvolenych ukazatell. Vybrané ukazatele mohou byt
porovnany s historickymi hodnotami ¢i s jinym subjektem, napf. S jinym srovnatelnym
oddélenim podniku nebo s porovnatelnou spolecnosti. Cilem benchmarkingu je
odpovédeét na otdzky, které jsou vyvolany zjiSténymi rozdily mezi srovndvanymi

subjekty (2).
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Prvni kapitola se vénuje nutnosti hodnoceni podniku, definovani pojmu strategicka a
finan¢ni analyza vyuzivanych pravé pro hodnoceni situace podniku, a definovani

vybranych metod analyz pouzitych v dalsi ¢asti prace.

1.1 Hodnoceni vykonnosti podniku

Vykonnost podniku obecné zahrnuje veSkeré oblasti podnikovych aktivit, které podnik
musi propojit tak, aby vysledkem byl fungujici a uspé$ny podnik, ktery ma predpoklad
dlouhodobé¢ existence. Finanéni vykonnost podniku zahrnuje vysledky chodu podniku

ve finan¢nich i nefinanénich oblastech podnikového fizeni (3).

Pti hodnoceni vykonnosti podniku je obecné cilem vyslovit ur€ity zavér o hodnoceném
subjektu, ktery vétSinou byva podnétem pro dalsi ¢innosti manaZert. U hodnoceni je
nutné¢ brat ohled na ucel daného hodnoceni, hodnotici subjekt a casové obdobi,

ke kterému je hodnoceni vztazeno (4).

Vykonnost podniku mize byt z pohledu riznych subjektt odlisnd. Vlastnik hodnoti
podnik podle toho, zda byla splnéna jeho ocekavani tykajici se navratnosti vloZenych
prostiedkd. Zakaznik hodnoti, zda byly splnény jeho pozadavky na vyrobek ¢i sluzbu,
dale hodnoti napt. cenu produkti, rychlost dodani nebo podminky placeni. Dodavatelé a
banky oceiiuji podnik podle jeho schopnosti splacet své zavazky, zaméstnanci podle

vySe mezd, stat podle schopnosti podniku platit dané (5).

Veber uvadi néasledujici postup pro hodnoceni:
- urceni predmétu hodnocent,
- volba vhodnych kritérii a ukazateli hodnocenti,
- sbér udaju,
- vlastni hodnoceni,

- interpretace vysledku (4, str. 672).
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Zakladem hodnoceni je porovnani zjisténych tdajt s jinymi kritérii, kterymi mohou byt:

e standardy, které jsou jako hodnotici kritéria vyuzivané nejcastéji a mohou
vychazet z legislativnich pozadavki a norem;

e hodnoty dosazené¢ v minulém obdobi ¢i minulych obdobich, u kterych plati,
ze vypovidaji o minulém vyvoji podniku, ale nemusi mit pfinos pro
piredpovéd’ budoucnosti podniku,

e hodnoty dosazené jinymi subjekty (benchmarking), kdy pro porovnani jsou
zvoleny takové subjekty (napf. konkurenti), aby vysledky hodnoceni mély

piinos pro uzivatele hodnoceni (4).

Za jeden ze stéZejnich cili finan¢niho fizeni je obecné povazovano neustalé zvySovani
vykonnosti firem. Pfedpokladem pro zvySovani vykonnosti je jeji fizeni, které je
zalozeno na opakovanych méfenich. Samotné méfeni vychazi ze zjisténi podstatnych
ptiznakti majici vliv na vykonnost podniku a pouziti nejvhodnéjsiho systému méfitek,
které odrdzeji vzajemné vazby mezi ¢innostmi podniku, uspésnost jejich vykonani a
jejich vliv na celkovou vykonnost podniku. Pouze na zaklad¢ uc¢inného hodnoceni a
fizeni vykonnosti je mozné dospét ke splnéni pfedem urcenych cil a zabezpecit

piiznivy rozvoj spole¢nosti (6, 5).

1.2 Strategicka analyza

Pojem strategie piredstavuje zakladni vizi spole¢nosti o tom, jakym zpusobem budou
dosaZeny pfedem stanovené cile. Strategie pfedem stanovuje aktivity podniku, které
pokud podnik uskute¢ni, tak dojde k naplnéni dosazeni cili. Cile podniku jsou pro
podnik Zadouci situace, u kterych podnik usiluje o dosazeni pomoci svého jednani a
fungovani. Uroveii dosaZzeni piedem stanovenych cild byvd oznalovano jako

nejdilezitéjsi kritérium pii hodnoceni fungovani podniku (7).

Hlavni vychodiska pti formulovani podnikové strategie plynou z vysledka strategické
analyzy. Strategicka analyza zahrnuje rtzné analytické techniky pouzivané 1
pro rozeznani vztahti mezi okolim podniku, zahrnujicim makrookoli, odvétvi,

konkurenc¢ni sily, trh, konkurenty, a zdrojovym potencidlem podniku (8).
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1.2.1 Cil strategické analyzy

Sedlackova a Buchta tvrdi, Ze cilem strategické analyzy je identifikovat, analyzovat a
ohodnotit vSechny podstatné¢ faktory, u kterych lze predvidat, ze budou pisobit
na kone¢ny vybér cilu a strategie podniku. Velmi podstatné je zhodnoceni vzajemnych
vztahli a souvislosti, které mezi témito faktory existuji. Tento krok je dulezity
pro zhodnoceni, zda je vhodna soucasna strategie nebo je nutné rozhodnout se pro vybér
nové strategie. Vychazi se pritom z odhadu budoucich trendu a jevi, jeZ mohou béhem
strategického obdobi nastat. Velice diilezité je co nejlépe analyzovat existujici trendy,
ziskavat informace, které umoznuji odhalit budouci vyvoj, oddélit kratkodobé jevy
od jevu dlouhodobé povahy. Pokud jsou vyuzity tyto poznatky, lze stanovit faktory,

které ovliviuji strategii podniku, a ur¢it jejich o¢ekavany vyvoj a vliv na podnik (8).

S ohledem na cile strategické analyzy je mozné strategickou analyzu rozdélit na dva
okruhy a to analyzu orientovanou na vnéj$i okoli podniku a analyzu vnitinich zdroji a
schopnosti podniku. Je nutné zdiraznit, ze tyto dva okruhy jsou vzdjemné propojeny a

existuji mezi nimi souvislosti (8).

Vnéjsi faktory
Politické, ekonomické, Atraktivita odveétvi, Konkurenéni sily,
sociokulturni, hybné sily, klicové nakladové postaveni
technologicke a jiné faktory tispéchu, konkurentt a
vlivy makrookoli, strategické oCekavané reakce
tlaky na globalizace konkurenéni skupiny rivalt
Strategicka pozice podniku

A

Vnitini faktory Specifické prednosti, dostupné zdroje, relativni

konkurencni sila, silné a slabé stranky, vyvazenost portfolia

Obrazek 1: Strategicka analyza
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 8, str. 10)
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1.2.2 Metody strategické analyzy

Mezi metody strategické analyzy patii analyza makrookoli, analyza mikrooli a vnitini
analyza podniku. Pokud je analyzovano makrookoli, byvd vyuzivana napt. PEST
analyza. K analyze mikrookoli je mozné pouzit naptf. PorterGv model péti sil a
K vnitinimu analyzovani firmy miZzeme vyuzit benchmarknig. Existuji také metody,

které obsahuji vnitini i vn&j$i analyzu, napt. SWOT analyza (9).

Strategickou analyzu lze také rozd¢lit na:
e strategickou analyzu okoli firmy;

e strategickou analyzu vnitiniho prostiedi firmy.

Strategicka analyza okoli je proces, pii kterém podnik sleduje své okoli a zjiSténa fakta
pak vyhodnocuje tak, aby bylo mozné rozpoznat ptilezitosti a hrozby, které jednotlivé
faktory okoli pro podnik ptfedstavuji. Tato analyza by se méla zaméfovat na zjisténi
vyvojovych trendi, které mohou podnik v budoucnosti vyrazné ovlivnit, coz lze oznacit
pusobenim jednotlivych faktori v makrookoli a mikrookoli, zpravidla vymezeném
odvétvi. Vlivy okoli sehravaji v procesu tvorby strategickych cilii a strategie dominantni

tlohu (7, 8).

Analyza vnitiniho prostfedi firmy se zabyva identifikaci zdroju a schopnosti podniku,
resp. strategické zplsobilosti, kterd je pro podnik nutnosti, aby byl schopny projevit
reakci na hrozby a pfilezitosti, které Vv jeho okoli neustale vznikaji. Tato analyza je
velice dulezitym vychodiskem a orientuje se jednak na jednotlivé druhy zdroji, ale také
na schopnosti, jak tyto zdroje vyuzivat. Komplexné pojata analyza vnitinich zdroji a
schopnosti orientuje na zjisténi specifickych priorit podniku jako zakladu konkurencni

vyhody (8).

1.2.3 Porteruv model péti sil

Dutlezitou silou uvniti odvétvi je konkurence, proto je nutné jako soucast analyzy

mikrookoli provést analyzu konkurenc¢nich sil. M. Porter vytvofil model péti sil, kterym
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l1ze konkurenéni prostiedi analyzovat. ,,Cilem modelu je umoznit jasné pochopit sily,
které v tomto prostiedi piisobi, a identifikovat, které z nich maji pro firmu z hlediska
jejitho budouciho vyvoje nejvéetsi vyznam a které mohou byt strategickymi rozhodnutimi

managementu ovlivnéeny “ (9, str. 131).

Konkurenci v dané oblasti podnikani je mozné obecné definovat funkci péti
konkurenc¢nich sil, které vyplyvaji z:

1. konkurence uvniti odvétvi;

2. hrozby substitu¢nich vyrobki;

3. hrozby vstupu novych konkurentti na trh;
4. vlivu dodavateli;
5

vlivu odbérateli (8).

Substituty

x
Konkurencni sila
pramenici z hrozhy

Konkurenéni sila substitutd

pramenici
z vyjedndvaci
pozice dodavateli Koukufen_ti
v odvetvi
Dodavatelé . Konkurenéni sila

= > Kupujici

klicovych vstupii vyplyvajici z rivality =

' mezi konkurenénimi P

podin Knnkurencru'm]a
pramenici

' z vyjedndvaci

pozice kupujicich

Konkurenéni sila
pramenici 2 hrozby vstupu
polencidlnich konkurenti

Potencialni
novi konkuorenti

Obrazek 2: Model péti konkurenénich sil
(Zdroj: 8, str. 48)

Pokud chce podnik byt Gspésny, je nutné tyto konkurenéni sily rozeznat, vyrovnat se

S nimi, zareagovat na n¢, a pokud je to mozné zmenit jejich vliv ve sviij prospéch (9).
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1.2.4 SWOT analyza

SWOT analyza je jednoduchy nastroj strategické analyzy, ktery se zaméfuje na popis
klicovych faktori majici vliv na strategické postaveni firmy. SWOT analyza umoznuje
porovnani vnitinich zdroji a schopnosti podniku se zménami v jeho okoli. Jedna se
0 analyzu:

e strenghts — silnych stranek firmy;

e weaknesses — slabych stranek firmy;

e opportunities — piilezitosti v okoli firmy;

e threats — hrozeb v okoli firmy (9).

SWOT analyza tedy rozliSuje dvé charakteristiky vnitini situace podniku (silné a slabé
stranky), a dvé charakteristiky vngjsiho okoli (piileZitosti a hrozby). Casto je viak
obtizné fici, zda urcity jev pro podnik znaéi prilezitost ¢i hrozbu, a zda urdita
charakteristika ¢i vlastnost podniku pfedstavuje jeho silnou ¢&i slabou stranku.
Za urcitych podminek je mozné ohrozeni zménit na pfilezitost a naopak pftilezitost se

muze proménit v hrozbu (8).

Dle vzniklych kombinaci silnych a slabych stranek, pfileZitosti a hrozeb ve SWOT
analyze je mozZné pro podnik zvolit jednu ze Ctyf strategii:
- ptistup S-O: vyuZivat silnych stranek a velkych ptilezitosti plynoucich z okoli;
- pristup W-O: snazit se eliminovat slabé stranky za pomoci ptileZitosti z okoli;
- ptistup S-T: vyuzivat svych silnych stranek k eliminaci hrozeb;
- ptistup W-T: snazit se vyfesit znepokojivy stav i za cenu likvidace ¢asti

organizace (4, str. 534).

Cilem SWOT analyzy neni pouhé vypracovani seznamu eventudlnich pftilezitosti a
hrozeb a silnych a slabych stranek. Ma-li SWOT analyza mit roli v procesu tvorby
strategie, musi jeji uziti smétovat ke zjisténi, nalezeni a posouzeni vlivi,, k odhadu
vyvojovych trendl faktorti vnéjsiho okoli a vnitini situace podniku a jejich vzajemnych
vztah a souvislosti. Aplikace SWOT analyzy Vv praxi je vedena hlavnim cilem rozvijet
silné stranky, potlaCovat a zmirfiovat slabé a souCasné¢ byt piipraven na mozné

prilezitosti a hrozby (8).
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1.3 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza podniku pfedstavuje systematicky rozbor dat ziskanych ptredevsim
Z Ucetnich vykazu. Je chapana jako jedna z metod hodnoceni financniho hospodateni
podniku, pii které se ziskané tidaje nejprve ¢leni, seskupuji a méfi mezi sebou, dale se
definuji vztahy mezi nimi, hledaji se souvislosti mezi daty a stanovuje se jejich budouci

vyvoj (12, 10).

Finan¢ni analyza je oblasti, kterd tvoii podstatnou soucast finanéniho fizeni podniku.
Finan¢éni analyza zahrnuje zhodnoceni minulosti, soucasnosti a piedpokladané
budoucnosti finanéniho hospodareni firmy. Jejim hlavnim tkolem je rozpoznat finan¢ni
situaci podniku, urcit jeho slabé stranky, které by v budoucnosti mohly zplsobovat

problémy, a stanovit silné stranky, na kterych si podnik mize zakladat (6, 11).

Podle Ruckové je hlavnim vyznamem finanéni analyzy pfichystat podklady pro dobré
rozhodovéni o fungovani podniku. Z ¢asového hlediska na finan¢ni analyzu mizeme
pohlizet ve dvou urovnich. Prvni Grovni je skutec¢nost, ze se ohlizime do minulosti a
zpétné hodnotime, jak se firma vyvijela az do soucasnosti. Pokud hodnotime firemni
minulost, pracujeme s daty ex post. Druhou arovni je skute¢nost, Zze vysledky finan¢ni
analyzy byvaji obycCejné¢ vstupnimi daty pro finanéni planovani, které se zabyva
zkoumanim finan¢niho vyhledu konkrétni spolecnosti do budoucnosti. Financni

planovani pracuje s daty ex ante (12).

Rada riznych subjektl, které maji zajem dozveédét se vice o hospodafeni urcitého

podniku, vyuziva jako nastroj zhodnoceni finanéniho zdravi finan¢ni analyzu (11).

Uzivatele finan¢ni analyzy mizeme rozdélit:
e externi uzivatelé — banky, véfitelé, investofi, manazeii, konkurence, stat a jeho
organy, zékaznici a dodavatelé;

e interni uzivatelé — manazefi, odborafi, zaméstnanci (13).
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1.3.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Zakladnimi vstupy do finan¢ni analyzy jsou interni zdroje informaci doplnéné o externi
zdroje. Mezi zakladni zdroje patii:

e finan¢ni vykazy tvofici Gcetni zavérku a ptiloha k Gcetni zavérce;

e data z manazerského tcetnictvi;

e podnikové statistiky, piedpovédi vyvoje atd. (13).

Hlavni zdroj dat a Gdajt pro finan¢ni analyzu ptedstavuje vyrocni zprava podniku a z ni
predev$im finanéni vykazy — rozvaha (bilance), vykaz zisku a ztraty a piehled
0 penéznich tocich. Vyznamnou soucéasti vyro€ni zpravy je také piiloha k ucetni
zavéree, ve které¢ je mozné nalézt komentare k vybranym ucetnim polozkdm z vykazt

(14).

Na zéklad¢ finan¢nich informaci uvedenych ve vyrocnich zprdvach maji moZnost
bankéfi, investofi a dal§i zainteresované osoby udélat si obrazek o ocekdvaném
budoucim hospodateni a vynosech firmy, o jejich predpokladanych dividendach a o jeji

rizikovosti (11).

Rozvaha

Rozvaha je povazovana za hlavni ucetni vykaz, ktery slouzi k zndzornéni stavu aktiv
(majetku) a pasiv (zdroji kryti) k jistému casovému okamziku. Na jedné strané lze
vypozorovat sloZeni aktiv nazyvané také majetkovou strukturou, na stran€é druhé je
mozné zjistit sloZeni kapitalu podniku slouZzici k financovani majetku, oznacované jako
finan¢ni struktura (6). V nasledujici tabulce 1 je zndzornéna zjednoduSena struktura

rozvahy.
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Tabulka 1: Zjednodusena struktura rozvahy

A Pohledavky za upsany zikladni kapital |A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek A.l. |Zakladni kapital

B. |. |Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. |Kapitalové fondy

B. Il. |Dlouhodoby hmotny majetek A. lll. |[Fondy tvotené ze zisku

B. Ill. |Dlouhodoby finan¢ni majetek A. IV. [Vysledek hospodateni minulych let
A. V. |Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi

C. Obé7na aktiva B. Cizi zdroje

C. l. |Zasoby B.l. |Rezervy

C. Il. |Dlouhodé pohledavky B. Il. |Dlouhodobé zavazky

C. lll. [Kratkodobé pohledavky B. lll. |Kratkodobé zavazky

C. IV. |[Kratkodoby financni majetek B. IV. |Bankovni tivéry a vypomoci

D. Ostatni aktiva C. Ostatni pasiva

D. 1. |Casové rozliseni C.l. |Casové rozliseni

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 6, str. 53)

Vykaz zisku a ztrat

Utetni vykaz s ndzvem vykaz zisku a ztraty je dokument zachycujici pohyb penéz
za urcité ucetni obdobi (kalendaini ¢i hospodatsky rok) a poskytuje prehled o ndkladech
a vynosech. Naklady jsou penézni prosttedky, které podnik vydal béhem daného obdobi
(napf. za platy svym zaméstnancim, material, danég, rezii). Vynosy piedstavuji sumu
penéz, které tcetni jednotka béhem daného obdobi vydélala z prodeje svych vyrobkl a
sluzeb. Pokud néklady odecteme od vynost, ziskame zisk, resp. ztratu za bézné ucetni

obdobi (11).

Zatimco rozvaha zobrazuje aktiva a pasiva K ur¢itému datu, vykaz zisku a ztrat se tyka
daného Casového intervalu, tedy zachycuje piehled o vysledkovych operacich za tento
interval. Ve vykazu zisku a ztraty jsou obsaZeny tokové veliCiny, které jsou zalozeny

na kumulativni bazi a v ¢ase se mohou ménit nerovnomérné (12).

V souvislosti s finanéni analyzou existuje nékolik pojeti zisku. Podle DluhoSové jsou
jednotlivé kategorie zisku nasledujici (6):
e EBITDA (Earnings before Interests, Taxes, Depreciation and Amortisation
Charges) je zisk pied tthradou odpisu, trokt a dani.
e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) je zisk pfed troky a zdanénim,

ve vykazu zisku a ztraty je zobrazen jako provozni zisk.
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e EBT (Earnings before Taxes) je zisk pfed zdanénim, nazyvany jako hruby zisk.

e EAT (Earnings after Taxes) je Cisty zisk, v uCetnich vykazech se jedna
0 vysledek hospodaieni za ucetni obdobi po zdanéni.

e EAR (Earnings Retaines) je nerozdéleny zisk, ktery predstavuje EAT sniZeny

0 vyplatu dividend nebo podilt na zisku.

Vykaz o penéZnich tocich

Penézni tok neboli cash flow piredstavuje tokovou veli¢inu, ktera znazoriiuje rozdil mezi
ptitokem a odtokem hotovosti za urcité Gcetni obdobi. Z dynamického hlediska cash
flow znamena pfiliv a odliv penéz podniku béhem daného obdobi, ze statické¢ho
hlediska (k ur¢itému okamziku) vyjadiuje vysledek pfilivu a odlivu penéz, ktery je dan
rozdilem mezi piijmy a vydaji firmy za urcit¢ obdobi. Cash flow ma velky vyznam
pfi porovnani se ziskem, ktery vyplyva z toho, Ze vystihuje nezkreslenou skute¢nost a
zaznamenava stav realnych penéz (hotovostnich i bezhotovostnich) k uréitému
okamziku. Rozdil mezi ziskem a cash flow je dan ¢asovym nesouladem mezi piijmy a

vydaji - cash flow a naklady a vynosy — zisk popf. ztrata (6).

Hlavnim smyslem sledovani ve vykazu penéznich tokti (cash flow) je zména stavu
penéznich prosttedkl. Vykaz cash flow vyjadiuje nejen piirustky a ubytky penéznich

prostiedkd, ale také duvody pro¢ k témto zménam doslo podle zvolenych kritérii (3).

1.3.2 Metody finan¢ni analyzy

Veskeré metody finanéni analyzy se opiraji o finanéni ukazatele, které je mozné
definovat jako zobrazeni urcitych ekonomickych procesii. Finan¢ni ukazatel je ¢iselné
vyjadieni urcité hospodarské aktivity spolecnosti, které je mozné ziskat z ucetnich

vykazt podniku, kde jsou vyjadieny v penézich (12).

Déleni metod finan¢ni analyzy (15):
1. Elementarni (zakladni) metody:
e analyza stavovych a tokovych ukazateli,
e analyza rozdilovych ukazateld,

e analyza pomérovych ukazateld,
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e analyza soustav ukazatela.
2. VysSi metody:

e matematicko-statistické metody (bodové odhady ukazateld, intervalové
odhady ukazateli, regresni analyza, korela¢ni analyza, autoregresni
modelovani, analyza rozptylu, vicerozmémé analyza, empirické
distribué¢ni funkce, apod.),

e nestatistické metody (neuronové sité, expertni systémy, metody zalozené
na teorii mlhavych mnozin, metody fraktalni geometrie, metody formalni

matematické logiky, apod.).

V této bakalarské praci budou pouzity vybrané zakladni metody finan¢ni analyzy, které

budou déle popsany.

1.3.3 Analyza stavovych a tokovych ukazateli

Zasadni ulohu ucetnictvi odrazeji stavové veliiny, které zachycuji stav majetku a
zdroju jeho kryti vzdy ke zvolenému Casovému okamziku. Stavové veliCiny vytvari

zaklad a vychozi bod pro znadzornéni vSech ostatnich druhii ukazatela (12).

Za zaklad finan¢ni analyzy byva povazovan tzv. vertikalni a horizontdlni rozbor
finan¢nich vykazi. Oba postupy vyuzivaji ptivodni absolutni udaje z ucetnich vykazl a

vyjadiuji jejich zmeény, jejich urcité vztahy a souvislosti (14).

Horizontalni analyza spocivd v porovnani zmén polozek jednotlivych vykazii v Case.
U konkrétnich polozek ¢i veli¢in je sledovan jeji vyvoj v Case, nejCastéji ve vztahu
k nékterému z minulych ucéetnich obdobi. Je zjistovana absolutni vySe zmén a jeji

procentni vyjadreni k vychozimu roku (14, 3).
Absolutni zména = Ukazatel; - Ukazatel 1) (1.1)

, . _ Absolutnizména x 100
Procentni zména = (1.2)
Ukazatel(t—1)
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Vertikalni analyza neboli procentni rozbor je zalozena na principu znazornéni
jednotlivych polozek ucetnich vykazii jako procentniho podilu k jedné konkrétni
zakladng, ktera je chapana jako 100%. Pii vertikalni analyze rozvahy obvykle
za zékladnu volime sumu aktiv (pasiv) a pii rozboru vykazu zisku a ztraty vyuzivame

velikost celkovych vynost nebo nakladu (3).

Kislingerova a Hnilica uvadi vzorec pro procentni rozbor, ve kterém je hledany vztah
oznacen jako Pj, Bi znamena velikost konkrétni polozky rozvahy a Y Bi pak soucet
hodnot polozek v ramei urcitého celku. Vypocet je nasledujici (14):

Bi

Pi = ST (1.3)

1.3.4 Analyza rozdilovych ukazatelu

Rozdilové ukazatele vyjadiuji rozdil stavu uréitych skupin aktiv nebo pasiv vazanych
vzdy k témuz Casovému okamziku. Rozdilové ukazatele jsou vyuzivané K analyze a

fizeni finan¢ni situace podniku a byvaji oznaovany jako finan¢ni fondy (12, 3).

Cisty pracovni kapitdl (CPK)

Jako cCisty pracovni kapital je oznaCovéana ta Cast obéznych aktiv, kterou je mozné
béhem ucetniho obdobi transformovat v pohotové penézni prostiedky. Po uhrazeni
kratkodobych zavazki a kratkodobych uvéri ji podnik miiZze pouzit na provedeni svych
plani. Cisty pracovni kapital je velmi vyznamny v souvislosti s platebni schopnosti
podniku. Pokud ma byt podnik likvidni, je potfeba, aby mél urcitou vysi relativné
volného kapitédlu, tzn. pfebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji
(6, 5).

Existuji dva zplsoby vypoctu tohoto ukazatele. Prvni znich je oznaCovan jako
manaZersky pristup. V tomto pojeti Cisty pracovni kapital predstavuje urcity volny

finan¢ni fond (17).

CPK = obézna aktiva — kratkodoby cizi kapital (1.4)
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Kratkodoby cizi kapital zahrnuje kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé zavazky,

které jsou splatné do 1 roku.

Druhym piistupem k vypodtu tohoto ukazatele je tzv. investorsky pFistup. Cisty
pracovni kapital je chépan jako ta cast dlouhodobého kapitalu, ktery podnik miize

vyuzit k thradé obéznych aktiv (17).
CPK = dlouhodobé zdroje — dlouhodoby majetek (1.5)

Dlouhodobé zdroje zahrnuji vlastni kapital spolecnosti, dale dlouhodobé bankovni

uvéry a dlouhodobé zdvazky se splatnosti vétsi nez jeden rok.

Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky oznadované také jako penézni finanéni fond jsou dany
rozdilem mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité¢ splatnymi zavazky.
Pohotové penézni prostiedky predstavuji penize v hotovosti a na béznych uctech.
V urcitych piipadech se do pohotovych prostiedk zahrnuji Seky, sménky, kratkodobé
terminové vklady, kratkodobé cenné papiry, protoze V prostiedi fungujiciho
kapitalového trhu je mozné je rychle pfeménit na penize. Pozitivni vlastnosti tohoto

ukazatele je jeho nizka zptisobu oceniovani v podniku (16).

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zdavazky (1.6)

Cisty penéini majetek (CPM)

Cisty pen&Zini majetek je urcitym kompromisem mezi obéma vy$e zminénymi
ukazateli. Dle tohoto ukazatele obé&ézna aktiva obsahuji nejen pohotové prostiredky a
jejich ekvivalenty, ale také kratkodobé pohledavky (bez nevymahatelnych). Z tohoto

divodu byva ukazatel oznacovan také jako penézné pohledavkovy financni fond (16).

CPM = obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoby cizi kapital (1.7)
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1.3.5 Analyza pomérovych ukazatelu

Za hlavni néstroj finan¢ni analyzy byvaji povazovany pomérové ukazatele. Analyza
ucetnich vykazii pomoci pomérovych ukazatelii predstavuje jednu z nejjednodussich a
nejcastéji vyuzivanych metod, ktera ndm poskytuje moznost ziskat rychlou predstavu
0 finanénim zdravi podniku. Zakladem pomérového ukazatele je, Ze poméfuje rizné
polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty, popt. vykazu cash flow. Diky tomu je mozné
vytvofit velké mnozstvi ukazateld. Ve skuteCnosti se vSak vyuzivd pouze nékolik
zékladnich ukazatelii rozclenénych do skupin podle jednotlivych oblasti hodnoceni

hospodaieni a finan¢niho zdravi podniku (3).

Podle oblasti finan¢ni analyzy jsou obvykle pomérové ukazatele clenény na:
o ukazatele rentability,
o ukazatele aktivity,
e ukazatele zadluzenosti,
o ukazatele likvidity,
e Ukazatele trzni hodnoty,
e provozni (vyrobni) ukazatele,

e Uukazatele na bazi finan¢nich fondd a cash flow (10).

Ukazatele rentability

Rentabilita (také vynosnost ¢i ziskovost) méii celkovou efektivnost spolecnosti, zda je
schopna tvofit nové zdroje, dosahovat zisku vyuZitim investovaného kapitalu.
Vychozim bodem jsou dva hlavni ucetni vykazy, a to rozvaha a vykaz zisku a ztraty.
Tyto ukazatele byvaji sestaveny tak, ze v Citateli je urcita polozka odpovidajici vysledku

hospodareni a ve jmenovateli se nachazi urcity druh kapitalu, popt. trzby (12).

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (Return on Assets)

Ukazatel ROA byva oznacovan jako zasadni ukazatel rentability, ktery dava do poméru
zisk a celkova aktiva vlozend do podnikani, pficemz se neohliZime na to, z kterych

zdrojl jsou aktiva financovéna (6).
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ROA= — 2 (1.8)

celkova aktiva

Ukazatel hodnoti vynosnost celkového vlozeného kapitdlu a byva vyuzivan pro méfeni
celkové efektivnosti. Pokud bude v ¢itateli vzorce zisk pied zdanénim zvySeny o Groky
(EBIT — odpovidajici provoznimu vysledku hospodaieni), pak ma ukazatel vyznam
Vv pfipadé, Ze mame v umyslu srovnat podniky Srozdilnym danovym prostitedim a
rovnéz rozdilnym trokovym zatizenim. Navic pokud pouzijeme provozni vysledek
hospodafreni v rentabilité celkového kapitalu, pak dostaneme polozku, ktera je mozné

porovnat s odvétvovymi hodnotami ROA (12).

Rentabilita dlouhodobych zdrojii (Return on Capital Employed)

EBIT
ROCE = — , (1.9)
vlastni kapital + dlouhodobé dluhy

Ukazatel ROCE vystihuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti, které jsou
financovany vlastnim a cizim dlouhodobym kapitalem. Je tedy mozné podotknout, ze
souhrnné vyjadiuje efektivnost hospodafeni spolecnosti. Tento ukazatel byva casto

vyuzivan k mezipodnikovému srovnavani. (12, 6)

Rentabilita viastniho kapitdlu (Return on Equity)

ROE = — 21 (1.10)

vlastni kapital

Ukazatel ROE, nazyvany také mira ziskovosti z vlastniho kapitalu, je ukazatelem,
pomoci kterého vlastnici, akcionafi, spole€nici a dalsi investofi, maji moznost zjistit,
zda jejich kapital pfinaSi dostateCny vynos, zda je vyuZivan S intenzitou odpovidajici
velikosti jejich investi¢niho rizika. Pro kazdého investora je podstatné, aby ukazatel
ROE byl vyssi nez uroky, které by obdrzel, pokud by svij kapital investoval jinou
formou (tiroky z obligaci, terminovaného vkladu, majetkovych cennych papird apod.)
(10).

Pro mezipodnikové srovnavani byvaji ¢asto vyuzivany vySe zminéné ukazatele ROA,

ROCE a ROE. Jestlize tyto ukazatele dosahuji vysSich hodnot, jak ve vztahu
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k obdobnym podnikiim ve stejném oboru nebo odvétvi, tak i v Case, vétSinou to pak

znamena projev vétsiho zajmu ze strany potencialnich investort (11).

Rentabilita trieb (Return on Sales)

__ Cisty zisk
ROS = — 2 °= (1.12)

Ukazatelem rentability trzeb je mozné zjistit, kolik zisku podnik vytvati z 1 K¢ trzeb
pti urovni trzeb, kterych dosahuje. Nelze ovSem jednoznacné stanovit doporucené
hodnoty, jelikoz jednotliva odvétvi podnikani se 1isi. ,, Obecné Ize Fici, Ze ¢im vysSi je

rentabilita trzeb, tim lepsi je situace v podniku z hlediska produkce “ (12, str. 57).

Nadkladovost (Return on Costs)

Cisty zisk

ROC=1— (1.12)

trzby

Ukazatel ROC byva ¢asto oznacovan jako doplikovy ukazatel k ukazateli rentability
hospodareni podnik dosahuje, protoze 1 K¢ trzeb byl schopny vytvofit s mensimi

naklady (12).

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity slouzi k vyjadieni zpisobilosti podniku ve vyuzivani vloZenych
finanénich zdrojii a vazanosti jednotlivych ¢asti kapitalu v riznych ¢astech aktiv a
pasiv. Rozbor téchto ukazatelli informuje o tom, jak efektivné podnik hospodaii se
svym majetkem a také jaky vliv méd nakladani s majetkem na vynosnost a likviditu
podniku. Ukazatele pracuji s aktivy podniku, které ptedstavuji celkové mnozstvi
ekonomickych zdrojl, které podnik vlastni k danému casovému okamziku. Podrobna

struktura aktiv je vyjadiena majetkovou strukturou podniku (12).
Aktiva rozd€lujeme na:

e Dlouhodoba (fixni) aktiva — doba pfemény na hotové prosttedky je delsi

nez jeden rok a spotfebovavaji se postupné, nejcastéji ve forme odpisu (12).
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e Kratkodoba (obézna) aktiva — ve vyrobnim procesu jsou vazany obvykle méné
nez jeden rok. Tuto Cast majetku je mozné rychle pfevést na penize a uzivaji se
ke kryti splatnych zavazku (6).

e Ostatni aktiva — predstavuji polozky casového rozliSeni, pro které je typické, ze

doba jejich vzniku nesouhlasi s obdobim, do kterého vécné patii (6).

Obrat celkovych aktiv (Vdzanost celkového viozeného kapitdilu)

triby

Obrat celkovych aktiv = (1.13)

celkova aktiva

Ukazatel obratu celkovych aktiv slouzi k méfeni obratu nebo intenzity vyuziti
celkového majetku. Minimalni doporu¢ena hodnota tohoto ukazatele je 1, na velikost
ukazatele ma vSak vliv také piislusnost k odvétvi. Nizka hodnota ukazatele pro podnik
znamena neimérné majetkové vybaveni podniku, které podnik vyuziva neefektivné.

Obecné plati, ¢im vyssi je obrat aktiv, tim 1épe podnik vyuziva sviij majetek. (6, 5)

Obrat fixnich aktiv

triby

Obrat fixnich aktiv = (1.14)

fixni aktiva

Ukol ukazatele obratu fixnich aktiv spo&iva v hodnoceni, jak efektivné spoleénost
vyuziva své budovy a zafizeni. Hodnota tohoto ukazatele je vyznamna predevSim
v ptipadé, ze se podnik rozhoduje, zda pofidit dalsi dlouhodoby majetek.
P#i mezipodnikovém porovnavani je ale nutné brat ohled na to, Ze nékteré podnik maji
sva dlouhodobé aktiva (napf. budovy) ve vlastnictvi, ale jiné firmy je mohou pofizovat

na leasing (11).

Doba obratu aktiv

. lkova aktiva x 360
Doba obratu aktiv = ———0 " ” e (1.15)
triby

Pievracena hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv piedstavuje dobu obratu aktiv.
Ukazatel udava, za jak dlouho dojde k obratu majetku podniku ve vztahu k trzbam.

Pro podnik je zadouci co nejkratsi doba obratu. Hodnota ukazatele je dana obratem
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fixniho a pracovniho kapitalu a je ovlivnéna také silou trzeb. Plati, Ze ¢im je podil

fixnich aktiv vyssi, tim je hodnota ukazatele vyssi (6).

Obrat zasob

trzby

Obrat zasob = (1.16)

zasoby

Ukazatel obratu zasob byva oznacovan také jako ukazatel intenzity vyuziti zasob.
Hodnota ukazatele vyjadiuje, kolikrat je béhem roku kazda polozka zasob podniku
prodana a znovu naskladnéna. Slabou strankou tohoto ukazatele je, Ze trzby jsou
vyjadfeny trzni hodnotou, zatimco zdsoby se uvadéji v ndkladovych (pofizovacich)
cenach. Proto skute¢na obratka byva Casto timto ukazatelem nadhodnocena. Druhym
problematickou strankou je, ze trzby jsou tokovou veli¢inou a znazornuji vysledek
za celé ucetni obdobi, zatimco zasoby vyjadiuji stav k jednomu ¢asovému okamziku

(10).

Doba obratu zasob

zasoby X 360
Doba obratu zasob = jf— (1.17)
trzby

Od ptedchoziho ukazatele obratu zasob je mozné odvodit dobu obratu zasob, ktera je
dana pomérem 360 dni a obratovosti zasob. Tento ukazatel vyjadiuje, jak dlouho ma
podnik sva obéZzna aktiva vdzéna ve form¢ zasob. Obecné lze fici, Zze Cim vySsi je
hodnota ukazatele obratovosti zasob a krat$i doba obratu zasob, tim lepsi je situace. Je

ale nutné brat v avahu to, ze podnik by mél udrzovat optimalni velikost zasob (8).

Doba obratu pohledavek

obchodnipohledavky X 360
trzby

Doba obratu pohledavek = (1.18)

Vypoctem ukazatele doby obratu pohledavek ziskame pocet dni, béhem které¢ho je
drzeno inkaso pen¢z za kazdodenni trzby v pohledavkach. Primérna doba splatnosti
pohledavek znamena primérnou dobu, po kterou musi podnik ¢ekat na uhrazeni plateb

od odbérateld za své jiz provedené trzby (prodeje). Hodnota ukazatele byva
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porovnavana s dobou splatnosti faktur a odvétvovym primérem. Pokud ma podnik delsi
prumé&rnou dobu inkasa pohledavek, znamena to, Ze podnik potiebuje vice uvérd a tim

ma i vyS$§i naklady (11, 5).

Doba obratu zavazki

zavazky vaci dodavatelim x 360

Doba obratu zavazkii = (1.19)

triby

Ukazatel doby obratu zavazki podava informace o tom, jak dlouho podnik odklada
uhrazeni faktur svym dodavatelim. Hodnota tohoto ukazatele by dosahovat alespon

hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek (9, 5).

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti se zam¢tuji na vztah mezi cizim a vlastnim kapitalem. Jestlize je
zadluzenost vysoka, nemusi se jednat o neZadouci vlastnost spolecnosti. Naopak
vV dobfe prosperujicim podniku je mozné, ze vysoka zadluzenost kladné pfispiva
k rentabilité¢ vlastniho kapitalu. Je také dualezité se zaméfit na to, zda firma nepofizuje
¢ast majetku na leasing, aby informace o zadluZenosti nebyly zkreslené. Napft. firma,
ktera se dle téchto ukazateldi jevi jako nezadluZena a pofizuje majetek na leasing, ma

dluh vici leasingovym spolecnostem (14).

Dle Pavelkové a Knapkové se muze jistd zadluzenost pro podnik jevit jako zadouci.
Zalezi na nékladech, ktery s sebou cizi kapital nese. Podnik by mél dbat na to, aby jeho
finan¢ni struktura byla s miniméalnimi naklady na kapital a odpovidala majetkové
struktute. ,, Financni struktura by méla pozitivne ovliviiovat rentabilitu a soucasné

neohrozovat likviditu podniku* (5, str. 28).

Celkova zadluZenost (ukazatel veritelského rizika)

7l kapitil
Celkovd zadlusenost = ———P""_ (1.20)

celkova aktiva

Celkova zadluZenost je dana podilem celkovych dluhti (zavazki) k celkovym aktiviim.

Ukazatel slouzi k méfeni podilu véfiteld na celkovém kapitalu, ze kterého je financovan
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majetek podniku. Obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnoty tento ukazatel dosahuje, tim
vy$$i je riziko véfiteld. ZadluZzenost ma vliv nejen na véfitelské riziko, ale také i
na vynosnost podnik. Doporucena hodnota uvadéna v literatuie je v rozmezi od 30 %
do 60 %. Je vSak nutné brat ohled na odvétvi, ve kterém podnik plisobi a také

na schopnost podniku splacet uroky (6, 3).

ZadluZenost vlastniho kapitilu (Mira zadluzZenosti)

cizi kapital

Zadluzenost vlastniho kapitdalu = (1.21)

vlastni kapital

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu informuje, zda spolecnost k financovani
vyuziva spiSe vlastni ¢i cizi kapital. Pokud je hodnota toho ukazatele vétsi nez 1,
znamena to, ze podnik preferuje cizi zdroje. Pokud je hodnota ukazatele mensi nez 1,
podnik uptednostiiuje vlastni zdroje. Pijatelna zadluZenost vlastniho kapitalu se odviji
od stupné¢ vyvoje firmy a postoje vlastnikli spolec¢nosti k riziku. Doporuc¢ena hodnota
pro zadluzenost vlastniho kapitdlu je u stabilnich spolec¢nosti v rozmezi od 80 %

do 120 % (18, 6).

Dlouhodoba zadluZenost

dlouhodoby cizi kapital

Dlouhodoba zadluzenost = (1.22)

celkova aktiva

Ukazatel dlouhodobé zadluzenosti znazoriiuje, jaka ¢ast aktiv podniku je financovéana
dlouhodobymi dluhy. Slouzi také k nalezeni optimalniho poméru dlouhodobych a
kratkodobych cizich zdrojii. Do dlouhodobych zdroji byvaji zahrnovany dlouhodobé

obchodni zavazky, dlouhodobé Gvéry a rezervy (10).

BéZna zadluZenost

kratkodoby cizi kapital

Beézna zadluzenost = (1.23)

celkova aktiva

Bézna zadluZenost slouZi ke zjisténi, jaka ¢ast z celkovych aktiv podniku je financovana
kratkodobymi cizimi zdroji, do kterych byvaji zahrnuty kratkodobé zavazky,

kratkodobé bankovni uvéry, pasivni a prechodné a dohadné polozky (10).
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Koeficient samofinancovani (Kvota viastniho kapitalu)

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = (1.24)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani je oznacovan jako doplnkovy ukazatel k ukazateli celkové
zadluzenosti. Pfi secteni téchto dvou ukazatelt by méla hodnota vysledku byt pfiblizné
1. Ukazatel udava miru, ve které jsou aktiva spole¢nosti financovana penézi akcionaiu.
Jedna se o jeden z nejvyznamnéjSich pomérovych ukazatelt zadluzenosti, ktery byva

pouzivan pro hodnoceni celkové finan¢ni situace (12).

Urokové kryti

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti = (1.25)

Urokové kryti informuje o tom, kolikrat je podnik schopen splatit své nakladové troky
z provozniho vysledku hospodafeni. V ukazateli se pouziva provozni vysledek
hospodateni pfed odeftenim dani a uroku, jelikoz uroky lze odecist od daitiového
zakladu a tak zdanéni nema vliv na zpisobilost podniku zaplatit Groky. Doporucena
hodnota tohoto ukazatele je vyssi nez 5. Jestlize je ukazatel Grokového kryti roven 1,
vyplyvéa z toho, Ze spolec¢nost je schopna splatit uroky, ale jeji Cisty zisk je nulovy
(11, 5).

Doba navratnosti uvéru

avéry

Doba navratnosti uvery = ——————
EAT + odpisy

(1.26)

Ukazatel doby navratnosti Gvéry vyjadiuje dobu, za kterou by spolecnost V pfipadé
nutnosti byla schopna vlastnimi zdroji splatit veskeré své dluhy. Za pfiznivy se oznacuje

klesajici vyvoj ukazatele (5).

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitilem

vlastni kapital

Kryti dlouhodobého majetku viastnim kapitalem = (1.27)

dlouhodoby majetek
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Jestlize je hodnota tohoto ukazatele vys$S§i nez 1, tak podnik vyuzivd vlastni
(dlouhodoby) kapital i ke kryti obéznych (kratkodobych) aktiv. To znamend, ze podnik

upiednostiiuje stabilitu pied vynosem (5).

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouh. zdroji = - -
dlouhodoby majetek

(1.28)

Dle zlatého pravidla financovani by mél byt dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi
zdroji. Pokud je vysledek nizsi nez 1, podnik je nucen kryt ¢ast svého dlouhodobého
majetku kratkodobymi zdroj, coz mize pro podnik znamenat problémy se splacenim
svych zavazkl. V takovém piipadé¢ se jedna o podnik, ktery je podkapitalizovany.
Jestlize je vysledek vysoky, tak podnik je sice finanéné stabilni, ale drahym
dlouhodobym kapitalem financuje piiliS znacnou Cast kratkodobych aktiv. V tomto

piipadé je podnik prekapitalizovan (3, 5).

Ukazatele likvidity

Likvidita ptedstavuje zpusobilost podniku splacet své zavazky a ziskat platebni
prostiedky na provedeni nutnych plateb. Likvidita se tedy odviji od rychlosti, jakou je
podnik schopen inkasovat své pohledavky, zda jsou jeho vyrobky prodejné apod. (6).

Spatné vysledky v oblasti likvidity mohou vypovidat o nedostate¢né schopnosti podniku
vyuzivat vynosnych pftileZitosti, nebo o neschopnosti podniku hradit své zavazky, kterd

muze pro podnik znamenat platebni neschopnost a vyustit v bankrot podniku (12).

BéZna likvidita

obézna aktiva
Bé&na likvidita = (1.29)

kratkodobé zavazky

Podstatou ukazatele bézné likvidy je to, Ze dava do poméru sumu obéznych aktiv, které
pfedstavuji potencionalni penéZzni prostiedky a sumu zavazka se splatnosti v blizké

budoucnosti. Dluhosova uvadi doporucenou hodnotu ukazatele v intervalu od 1,5
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do 2,5. Pokud je ukazatel vyuzivan k mezipodnikovému srovnavani, je dulezité, aby
byly srovnavany podnik s podobnym pifedmétem c¢innosti. Za slabou stranku ukazatele
byvd povazovan fakt, ze Casto neni splnéna predpokladand podminka, Ze vSechen

ob&ézny majetek Ize v kratkém ¢asovém horizontu sménit v hotovost (6).

Pohotova likvidita

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = (1.30)

Ukazatel pohotové likvidity byl vytvofen za ucelem snizit vliv zasob jako nejméné
likvidni slozky obé&znych aktiv na ukazatele likvidity. V praxi se hodnota tohoto
ukazatele srovnava s hodnotou bézné likvidity. V pfipad€, Ze je pohotova likvidita
zna¢né niz$i, spolecnost ma piili§ velké mnozstvi zasob v celkovych aktivech. Strouhal

uvadi doporucenou hodnotu tohoto ukazatele v rozmezi od 1 do 1,5 (15).

OkamdZita likvidita

el ger e g pohotové platebni prostredky
Okamczita likvidita =

(1.31)

kratkodobé zavazky

Ukazatel okamzité likvidity vyjadiuje, zda je podnik schopen splatit okamzité splatné
zavazky. Pavelkova a Knapkova uvadi doporu¢ené hodnoty ukazatele v intervalu od 0,2
do 0,5. Vysokd hodnota tohoto ukazatele napovida, ze podnik vyuziva své finan¢ni
prostiedky neefektivné. Do pohotovych platebnich prostfedkli se zahrnuji penize
na bézném ¢i jiném Uctu, penize v pokladné, ale 1 volné obchodovatelné cenné papiry a
Seky, predstavujici ekvivalenty penéz. V rozvaze je mozné pohotové platebni

prostiedky nalézt pod pojmem finanéni majetek (5, 12).

Provozni (vyrobni) ukazatele

Provozni ukazatele jsou vyuZivany ve vnitfnim fizeni podniku, jelikoZ monitoruji
zékladni ¢innosti firmy. Pii konstrukci provoznich ukazateli jsou vyuzivany tokové

veli¢iny, zejména naklady, které maji velky vliv na vysledek hospodatfeni a celkovy
efekt podniku (10).
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Mzdovd produktivita

vynosy (bez mimotadnych)

Mzdova produktivita = (1.32)

mzdy

Diky ukazateli mzdové produktivity je mozné vyhodnotit, kolik vynost ptipada na 1 K¢

mezd vyplacenych zaméstnanciim. Zadouci je rostouci vyvoj tohoto ukazatele (10).

Produktivita z piidané hodnoty

Pridana hodnota

Produktivita z pridané hodnoty = (1.33)

Poclet zaméstnancu

Ukazatel vyjadiuje, kolik pfidané hodnoty pfipada na jednoho zaméstnance. Ukazatel

by mé&l v Case rust (14).

Nadkladovost vynosi

naklady

Ndakladovost vynosii = (1.34)

vynosy (bez mimoradnych)

Ukazatel vyjadfuje zatizenost vynosi veSkerymi ndklady podniku. Pro podnik je

zédouci, aby hodnota ukazatele v ¢ase klesala (10).

Vazanost zdsob na vynosy

zasoby

(1.35)

Vazanost zasob na vynosy = — ———
vynosy (bez mimotadnych)

Vysledek ukazatele nas informuje o tom, jaka ¢ast zasob je vazana na 1 K¢ vynost. Je

doporuceno, aby hodnota ukazatele byla minimalni (10).

1.3.6 Analyza soustav ukazatelii (souhrnné indexy hodnoceni)

Cilem souhrnnych indext hodnoceni je vystihnout finan¢ni situaci podniku pomoci
jedné ciselné charakteristiky. Indexy se pouzivaji pro rychlé a celkové srovnani
nekolika podnikli. Vypocet soustav ukazatelii je zdkladem pro dalsi hodnoceni, jelikoz

jejich hodnotici schopnost je nizsi (12).
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Dle zpusobu sestaveni 1ze soustavy ukazatelti rozd¢lit na:

a) soustavy hierarchicky uspotfadanych ukazatelti (napt. pyramidové soustavy),
pomoci kterych lze zjistit, zda mezi ukazateli existuji logické ¢i ekonomické
vazby;

b) ucelové soustavy ukazateli, jejichz smyslem je diagnostika finan¢niho
zdravi podniku ¢i predikce finan¢ni tisné podniku, a které zahrnuji bonitni

(diagnostické) modely a bankrotni (predikéni) modely (10).

Bonitni modely slouzi k rozpoznani finan¢niho zdravi podniku. Jejich hlavnim cilem je
vyrknout soud, zda spolecnost patii mezi dobré a uspésné podniky, ¢i jde o Spatny
podnik. Tyto ukazatele umoznuji mezipodnikové srovnavani. Musi byt vSak splnéna
podminka, ze porovnavané firmy ptsobi v rdmci jednoho oboru podnikéni. Mezi bonitni

modely fadime napt. Tamariho model, Kralickliv Quicktest nebo index bonity (12).

Bankrotni modely maji za tkol rozpoznat, zda zkoumané spole¢nosti v blizké
budoucnosti hrozi bankrot. Vétsinou se vychazi z toho, ze firma blizici se bankrotu
vloZeného kapitdlu. Mezi bankrotni modely fadime napi. Z-skore (Altmantiv model),

indexy IN (indexy duvéryhodnosti) nebo Taffleriv model (3).

Altmaniy model (Z-skore)

Altmaniv model je bankrotnim modelem, ktery slouzi k vyjadieni finan¢ni situace
firmy. Byva doplikovym faktorem pii provadéni finan¢ni analyzy. Z-skore je dano
souctem péti obvyklych pomérovych ukazatell, které maji ptifazenou urcitou vahu.
Altmaniv model byl sestaven za ucelem, aby bylo snadné velmi jednoduse odlisit
firmy, kterym v blizké budoucnosti pravdépodobné hrozi bankrot od téch, u kterych je

vyhlidka bankrotu v blizké budoucnosti minimalni (10, 6).

Existuji dvé interpretace vypoctu Altmanova modelu. Prvni z nich definuje Altmantv
model pro spolecnosti, které patii do skupiny firem vetejné obchodovatelnych na burze.
V této praci bude vyuzit druhy tvar Altmanova modelu, a to pro spolecnosti, které

nejsou obchodovatelné na burze.
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Altmaniiv model pro spolecnosti, které nejsou obchodovatelné na burze
Z=0,717x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,420 X X4 + 0,998 x X5, (1.36)

kde: X1 =CPK / aktiva celkem,
X2 = kumulovany nerozdéleny hosp. vysledek minulého obdobi / aktiva celkem,
X3 = EBIT / aktiva celkem,
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje,

X5 = trzby / aktiva celkem (17).

Tabulka 2: Hodnotici kritéria Altmanova modelu

finan¢né silny podnik, je mozné predvidat uspokojivou financni
Z>29 situaci

1,2<72<29 ,,5edd zoéna“ - podnik ma urcité potize, jeho finan¢ni vyvoj je nejasny

<12 podnik je ohroZen vaznymi finan¢nimi problémy

(Zdroj: Upraveno dle 10, str. 110)

Model IN — Index diivéryhodnosti

Cilem indexu duavéryhodnosti, ktery byl vytvofen manzely Neumaierovymi, je
vyhodnoceni finan¢ni situace podnikli v ¢eském prostiedi. Podobné jako Altmantv
model je i model IN dan rovnici, ktera je tvofena souctem pomérovych ukazatel
rentability, likvidity a aktivity. Jednotlivym ukazatelim byly pfifazeny urcité vahy,
které predstavuji primér hodnot tohoto ukazatele v odvétvi. Vyhodou tohoto ukazatele
je, ze na rozdil od Altmanova modelu ptihlizi také ke specifikim jednotlivych odvétvi
(12).

IN= V1 X X14+ V2XxX2 + V3xX3 +V4xX4 4+ V5xX5 + VexX6 (1.37)

kde: X1 =aktiva/ cizi kapital,
X2 = EBIT / ndkladové troky;
X3 = EBIT / celkova aktiva;
X4 = celkové vynosy / celkova aktiva;
X5 = obézna aktiva / kratkodobé zavazky a avery;
X6 = zavazky po lhuté splatnosti / vynosy;
V1 - V6 = vahy jednotlivych ukazateli (10).
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Celkem byly sestaveny Ctyii indexy divéryhodnosti: IN95, IN99, INO1 a INO5.

Index INO5

Posledni verze indexu je z roku 2005 a byla vytvoiena jako aktualizace ptedchozich
verzi. Doslo ke zméné vah jednotlivych pomérovych ukazatel, ale také hranici
pro klasifikaci podnikii. Vyhodou tohoto ukazatele, stejné¢ tak jako indexu INOI, je to,
ze dochazi ke spojeni pohledu véfitele a pohledu vlastnika. Index byva vyuzivan jak
pro hodnoceni a srovnavani fungovani podniki, ale také byva indikatorem vcasné

vystrahy (10).
INO5=10,13 X X1+ 0,04 x X2 + 3,97 x X3 + 0,21 x X4 + 0,09 x X5 (1.38)

Tabulka 3: Hodnotici kritéria indexu INO5

pravdépodobnost 97 %, ze podnik spéje k bankrotu a 76%, ze
INO5<0,9 podnik nebude tvotit hodnotu

»seda zona“ - pravdépodobnost 50%, ze dojde k bankrotu a 70%, ze
0,9 <INO5<1,6 | podnik bude tvofit hodnotu

pravdépodobnost 95 %, Ze podnik tvoii hodnotu a 92%, ze podnik
INO5 > 1,6 nezbankrotuje

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 17)
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2 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Vramci druhé kapitoly prace je predstaven podnik Papera s.r.o., zvoleny
pro bakalaiskou praci. Podnik zde je popsan v¢etné jeho historie, dale jsou piedstaveny
produkty a sluzby, které firma nabizi. V této Casti je prezentovana i konkurenéni
spole¢nost, podnikajici ve stejné oblasti jako zkoumany podnik. Dale je provedena
strategicka analyza vybraného podniku Papera s.r.o. dvéma zvolenymi metodami a také
aplikace vybranych ukazatelG finan¢ni analyzy, definovanych v prvni Kkapitole.

Vysledky ukazateld obou spolecnosti jsou porovnany a vyhodnoceny.

2.1 Predstaveni podniku

2.1.1 Zakladni informace

Zkraceny vypis z obchodniho rejstiiku (19):

Datum zapisu: 23. listopadu 2000

Spisové znacka: C 16618 vedena u Krajského soudu v Hradci Kralové
Obchodni firma: PAPERA s.r.0.

Sidlo: Svitavy, Halkova 2217/13, PSC 568 02

Identifikacni ¢islo: 259 45 653

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Predmét podnikéni: Koupé€ zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prode;.

Vyroba, instalace a opravy elektronickych zatizeni.
Reklamni ¢innost a marketing.

Zakladni kapital: 5800 000 K¢

2.1.2 Historie spole¢nosti

Spolecnost Papera s.r.o. byla zapsdna do obchodniho rejstfiku vedeného Krajskym
soudem v Hradci Kralové k 23. 11. 2000. Spolecnost zalozili jako spolec¢nici i jednatelé
fyzické osoby Monika Betlachova a Milan Vetr. Historie spole¢nosti se vSak piSe uz
od roku 1994, kdy na trhu putsobila jako sdruzeni dvou fyzickych osob pod nazvem

Paper Centrum. Jiz od pocatku se spolecnost vénovala ndkupu a naslednému prodeji
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kancelatskych potieb, vybaveni kanceldii apod. Majetkova spolutiCast zlistala 1 nadale
nezménénd a oba spolecnici pracuji pro pravnickou osobu Papera s.r.o. jako

osoby zavislé ¢innosti (20).

2.1.3 Soucasnost

Papera s.r.o. patii mezi predni Ceské spole¢nosti plsobici v oboru prodeje
kancelaiskych potieb a zafizeni. V Soucasné dobé zasobuje velké mnozstvi zakazniki
z fad pravnich subjektd celé Ceské a Slovenské republiky. V nabidce spole¢nosti je
témer 9 300 produktd, potiebnych pro kazdodenni chod kancelafe a provozu. Mezi
sluzby spolecnosti mimo jiné patii také potisk reklamnich pfedmétt, vyroba
hlavi¢kovych papirti, vizitek nebo dodavka formou tzv. ndhradniho plnéni. Zakaznikiim
je k dispozici ptehledny tiStény katalog s uvedenym cenikem, ale také elektronicka
podoba katalogu se spoustou vyhod na e-shopu spolecnosti. Pro stdlé zadkazniky

poskytuji i nadstandardni nekatalogové zbozi (20).

Propracovany logisticky systém a rozsahly vozovy park umozinuje dopravit zbozi pfimo
k zakaznikovi, a to hned nasledujici pracovni den kdekoli na izemi Ceské a Slovenské
republiky. Spole¢nost ma §iroky tym obchodnich zastupct, ktery je vzdy pfipraven
predstavit aktualni nabidku spole¢nosti, ale 1 fteSit jednotlivé poZadavky ptimo
u zékaznika. Zakaznikim nabizi bonusovy program Extrakonto a pravidelné¢ akcni
nabidky a soutéZe. Spolecnost Papera s.r.o. je drzitelem certifikatd ISO 9001, ISO
14001 a ISO 27001 a titulu Firma roku Pardubického kraje 2011 (20).

2.1.4 Zaméstnanci

Sidlo spole¢nosti se nachazi ve Svitavach, kde je narodni distribuéni centrum
spolecnosti, tedy rozsahly sklad, ale také zdzemi pro administrativni pracovniky.
V Ceské republice Papera S.r.0. zaméstnava asi 120 lidi. Od roku 2011 spole¢nost
pusobi 1 na Slovensku, sidlo spolecnosti je v Banské Bystrici. Na Slovensku ptisobi asi

25 zaméstnancu.
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2.15

Organizacni struktura

V cele spole¢nosti jsou 2 jednatelé (majitelé) spolecnosti. Samotny podnik je rozdélen

do péti odd€leni:

1.

Obchodni oddéleni. Spolecnost ma 5 obchodnich tymd, v ¢ele kazdého tymu je
regionalni manazer, ktery vede tym obchodnich zastupcii. Ceska a Slovenska
republika je rozdélena do 5 oblasti: Praha, Hradec Kralové, Brno, Svitavy,
Banska Bystrica.

Oddéleni dopravy. Spole¢nost ma 3 sidla regionalniho rozvozu, v Ceské
republice je to ve Svitavach a v Praze, na Slovensku v Banské Bystrici.

Sklad. Distribu¢ni centrum jak pro Ceskou republiku, tak i pro Slovensko se
nachazi ve Svitavach. Ve skladu funguje tfisménny provoz (ranni, odpoledni,
no¢ni), kazdd sména ma za ukol zpracovat urCité mnozstvi zakazek. Prace
ve skladu zahrnuje ptijem zbozi na sklad a expedici zbozi.

Back office. Oddéleni back office zahrnuje tii Gtvary. Prvni z nich je nakupni
oddéleni. Asistenti nakupu =zafizuji administrativu, objednavaji zbozi od
dodavatelti a produktovi specialisté vybiraji produkty do katalogt, sjednavaji
ceny, urcuji mnozstevni limity zboZzi na skladé¢. Druhym tutvarem je oddéleni
marketingu, které se zabyva tvorbou katalogt, letakt, kalendaid a vytvafenim
grafiky a nabidky na e-shopu. Tietim oddé€lenim je zakaznicky servis majici
za ukol zpracovani objednavek, styk se zdkaznikem a reklamacni servis.
Ekonomické oddéleni. Pod tento tisek spadaji personalni a provozni ucetni a IT

specialista.

Samostatné oddéleni se nachazi na Slovensku v Banské Bystrici, kde je kromé sidla

také prekladisté. Plsobi zde jeden obchodni tym, regionalni back office, cetni,

operatorky, marketingovi zaméstnanci (zabyvajici se piekladem katalogl a jinych

materidlii do slovenstiny), regionalni doprava.

2.1.6 Nabidka produkti a sluzeb

Svym zékaznikiim Papera s.r.0. poskytuje velmi pestrou nabidku sluzeb a produkti,

které zajisti chod kancelare a provozu.
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2.1.7

Produkty nabizené spole¢nosti obsahuji kancelaiskou techniku a piislusenstvi,
nabytek a kancelarské doplnky, prezentace, papir, obalky, bloky, potieby
k tiidéni a archivaci, kancelafské potieby pro psani a opravovani, skladovani,
baleni a ochranné prostiedky, dale drogerii, hygienu a ob¢erstveni (21).

Nabytek od navrhu po dodani zahrnuje kromé vybavy kancelafe také pomoc
s vybérem nabytku a zpracovani 3D ndvrhu budouci kancelare. Klient také miize
vyuzit montazni servis spole¢nosti Papera (22).

Tisténé katalogy zahrnuji aktudlni nabidku spolecnosti, katalog Extrakonta
nebo diafe a kalendare.

Razitka si podnikatelé a spole¢nosti mohou objednat online a razitko je jim poté
doruceno ptimo do kancelaie (23).

Reklamni predméty piedstavuji potisk obalek, hlavickové papiry, vizitky,
bloky a blocky. Papera s.r.o. zajisti kompletni servis od cenové nabidky
vybraného produktu, ptes grafické upravy, kvalitni tisk az po bezplatnou
dopravu piimo k zakaznikovi (24).

Objednavkovy systém Ordis je offline program, ktery sizakaznik lehce
nainstaluje. Je vytvoten tak, aby vytvafeni objednavek bylo rychlé, pohodIné a
pomoci ného mohou objednévat i osoby s nizkymi znalostmi ovladani pocitace.
Jednoduchou registraci a stazenim ceniku si zakaznik stdhne veSkeré potiebné
informace. Zakaznik nemusi byt online po celou dobu vytvareni objednavky,
pfipoji se pouze pfi staZzeni nového ceniku, a potom pii odeslani hotové

objednavky nebo celé davky objednavek (25).

Piedstaveni konkurencni spole¢nosti

vvvvvv

obchodu s kancelafskymi potfebami v Ceské republice. Jedna se o spoleénost OFFICE

DEPOT s.r.0., u kter¢ bude provedeno zhodnoceni finan¢ni situace a nasledné

porovnani vysledki se spolecnosti Papera s.r.0. Spolecnost Office Depot s.r.o. byla také

vybrana z divodu dostupnosti ucetnich vykazi a obecnych udaji o podniku a jeho

fungovani.
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Office Depot. s.r.o. (26):

Datum zapisu: 8. ledna 1996

Obchodni firma: OFFICE DEPOT s r.o.

Sidlo: Hostivice, Florianova 2461, PSC 253 01

Identifikacni ¢islo: 649 42 503

Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Ptedm¢ét podnikani: Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3

zivnostenského zakona.

Vyroba, instalace, opravy elektrickych strojii a pfistroji,
elektronickych a telekomunikacnich zatizeni.

Silnicni motorova doprava - nakladni vnitrostatni
provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti do 3,5
tuny véetné, - nakladni mezinarodni provozovana vozidly
0 nejveétsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné.

Zakladni kapital: 3 000 000 K¢

V Ceské republice je Office Depot piednim dodavatelem kancelaiskych potieb.
Spolecnost navazuje na GspéSnou tradici spole¢nosti Papirius, ktera na trhu pisobila
odroku 1993. Bé&hem své tiinactileté historie se Papirius stal jednim
z nejvyznamngjsich dodavateli kancelaiského zbozi nejen v Ceské republice, ale
postupné také na Slovensku, v Madarsku, Litvé a nejnovéji v Polsku. Centrala
spolecnosti, v€etné moderniho logistického centra, sidli v Hostivici u Prahy. Odtud je
fizen a zasobovan region stfedni a vychodni Evropy. V roce 2007 doslo ke spojeni s

americkou nadnarodni korporaci Office Depot (28, 27).

Americka spolecnost Office Depot byla zalozena 1986, kdy oteviela prvni
maloobchodni prodejnu na Floridé v USA. Zaujima ptfedni mista ve vSech distribu¢nich
kanalech - od maloobchodu a smluvnich dodavek az po katalogovy prodej a internetové
obchodovani. Nyni pisobi v 58 zemich po celém svété, provozuje vice nez 1 600

maloobchodnich prodejen a zaméstnava 40 000 pracovniku (27).
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Podnik Office Depot s.r.o. byl k porovnani vybran ptfedev§im z divodu obdobného
pfedmétu podnikani. V tabulce 4 je znazornéno porovnani vybranych polozek
spole¢nosti Papera s.r.0. a Office Depot s.r.0. Z tabulky je patrny rozdil ve velikosti
podnikd, objemu trzeb ¢i velikosti majetku. Office Depot s.r.0. je Vv porovnani se
spoleCnosti Papera s.r.o. vétsi spolecnosti, kterd je soucasti mezinarodniho koncernu
Office Depot s.r.0. V této praci je vsak zkoumana spolecnost Office Depot s.r.o. pouze

v ramci Ceské republiky.

Tabulka 4: Vybrané polozky podnikii Papera s.r.o. a Office Depot s.r.o0. za obdobi 3/2013 resp. 2012

Polozka Paperas.r.o. |Office Depots.r.o.
(3/2013) (12/2012)

Pocet zaméstnancli 121 341
Aktiva celkem (tisic K<) 122 851 487 294
Trzby za prodané zboZi (tisic K<) 285 313 1335472
Ptidana hodnota (tisic K¢) 48 149 244 896
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb (tisic K¢) 11 392 49 615
Vysl. hospodareni bézného €. obdobi (tisic K<) 3712 5 896
Vlastni kapital (tisic K¢) 26 359 27 558
Zésoby (tisic K¢) 17 715 82 499

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spoleénosti Papera s.r.o. za obdobi 3/2013, Vykaz zisku a ztrat
spole¢nosti Papera s.r.o. za obdobi 3/2013, Rozvaha spole¢nosti Office Depot s.r.o0. za rok 2012, Vykaz

zisku a ztrat spole¢nosti Office Depot s.r.0. za rok 2012)

2.2 Strategicka analyza

2.2.1 Portertiv model péti sil

Konkurence uvniti odvétvi

Konkurence v oblasti kancelafskych potieb a vybaveni kancelafi je v soucasné dobé
zbozim jsou spole¢nosti OFFICE DEPOT s.r.o. a ACTIVA s.r.o. Obrat téchto dvou
firem tvofi zhruba 30 % z celkového obratu trhu v odvétvi obchodu s kancelarskymi
potiebami. Jedna se o spole¢nosti, které ptisobi pfevazné na prazském trhu. Mezi jejich

klienty patfi vyznamné pravnické subjekty jako napt. banky nebo ufady. Spole¢nost
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Papera s.r.0. se pohybuje na pfednich ptickach ve své oblasti podnikani (okolo 3. az 4.
pticky) a je konkurenceschopna i pro velké mezinarodni spolec¢nosti. Zhruba 50 % trhu
vSak tvofi regiondlni malé velkoobchody se zavedenou dlouholetou tradici,
ve Svitavach, kde se nachdzi zkoumana spole¢nost, se jednd napiiklad o spoleCnost

SAX. Zbytek trhu tvofi ostatni regionalni a mali obchodnici s kanceldfskym zbozim.

V oblasti, kde se spole¢nost nachazi, je velké mnozstvi malych firem — klasickych
papirnictvi. Z pocatku existence podniku bylo velkym handicapem, Ze se jak sidlo
firmy, tak sklad nachazi v mésté Svitavy. Majitelé se setkali s problémy s nastartovanim
rustu spole¢nosti. Jelikoz se jedna o mensi mésto, byly relativné malé ptilezitosti ziskat
vEtsi a stalé zdkazniky. Ve mésté se nachazelo velké mnozstvi papirnictvi, proto se jiz
pted 20 lety zacala budovat distribu¢ni forma podnikani. V soucasné dob¢ se ale malym
papirnictvim moc nedafi, jsou v upadku a z toho pravé profituji velké spolecnosti.
Dynamicky rust spole¢nosti Papera s.r.o. je tedy na ukor upadku malych firem.
Na rozdil od lokalnich papirnictvi spole¢nost Papera s.r.0. prezentuje a shani své klienty
1 v terénu, coz predstavuje veétsi moznosti ziskani zdkaznikd. I pfesto se nyni spolecnost
setkava i S problémem ziskani novych klientl, ktefi odebiraji dlouhou dobu tifeba

i nékolik let od konkurence.

Vliv odbérateli

Zéakazniky Papery jsou piedeviim firmy, méné pak soukromé osoby z celé Ceské
republiky, ale také i ze Slovenska. Ceska republika a Slovensko jsou rozdéleny do 60
uzemnich celkli. Spolecnost vyuzivd obchod pfes obchodni zéastupce zaloZeny
na osobnich vztazich se zdkaznikem. V kazdém uzemnim celku je obchodni zastupce.
Zakaznik v ptipadé zajmu kontaktuje pfislusSného obchodniho zastupce. Avsak hlavnim
ukolem obchodniho zastupce je samostatné vyhleddvani a registrovani zakaznik,
udrzeni stavajicich zdkaznikd a z téch novych zdkaznikd vytvofeni vérnych zakazniki.
O své stavajici klienty se zastupce stara, napt. predstavuje jim novy katalog, ma pravo
nastavit jim dopravu zdarma. Katalog spole¢nosti je distribuovan pouze prosttednictvim

obchodnich zastupci.

45



Pro spolecnost je dulezity novy zakaznik, ktery zbozi vyzkousi, ale hlavnim cilem je
udrzet si své stavajici zdkazniky a starat se o né. Proto pro své zdkazniky spolecnost
pfipravila v€érnostni program s nazvem ,Extrakonto“. Zakaznik, popifipad¢ kontaktni
osoba firmy se zaregistruje a svymi nakupy sbira body. Pfi nasbirani urcitého poctu
bodi mé zakaznik moznost si vybrat z nabidky dark. Podminkou tohoto vérnostniho
programu je v¢asné splaceni faktur (tolerance do 7 dnt1), zdkaznik musi také byt aktivni.
Za aktivniho zdkaznika je povazovan takovy, ktery nakupuje kazdy meésic, popf.

alespon jednou za pil roku.

Existuje evidence vSech zakaznikd Papery S.r.0., ve kterém jsou veskeré informace
0 zékaznicich, také data poslednich objednavek. Nejvétsim odbératelem je spolecnost
Agel a.s, ktera provozuje nemocnice a dalsi zdravotnicka zatizeni. V soucasné dobé&
spole¢nost eviduje okolo 39 250 zakaznikl, z toho asi 23 950 firem. Kazdy, kdo ma
ICO, je pro spole¢nost potencialni zakaznik. Je jen v rukach obchodnich zastupcii, jak
budou peclivi, kolik novych zakaznika ziskaji, ale hlavné jak se budou starat o stavajici

Klienty.

Vliv dodavateli

V této oblasti obchodu se pohybuje velka fada subjektili. Je proto ziejmé, Ze zkoumana
spolecnost odebird zbozi od riznych dodavatelli, od malych soukromych firem ¢i
obchodnikli az po velké mezinarodni spolecnosti s pevné danym fadem v obchodnich
podminkach. Spole¢nost Papera s.r.o. vyuziva asi 130 — 150 dodavatelt za mésic, asi
30 % objednavek tvoii objednavky od velkych firem. OvSem velci dodavatelé se
zavedenou znackou si €asto sami diktuji podminky obchodu a nelze s nimi vyjednévat
napf. o cené ¢i odebiraném mnozstvi. Mezi velké dodavatele patii napt. spolecnosti
Hewlett-Packard s.r.0. nebo Mattoni. V odvétvi sice funguje konkurence, spole¢nost by
tedy mohla odebirat od jinych dodavateli, ale nejednalo by se pak o produkt se
zavedenou znackou, ktera je i pro zakaznika dulezitd, mlze pfedstavovat i motiv

k nakupu.

Spole¢nost preferuje strategii ,, WIN-WIN®, tzn. vyhra obou stran. Cilem je spokojenost

nejen dodavatele, ale i samotné spole¢nosti Papera s.r.o. na stran¢ odbératele. Nemélo
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by smysl odebirat a dale pak nabizet zbozi, ze kterého by spole¢nost neméla zadny zisk.
Zde zalezi na umu pracovnikll oddé€leni nakupu vyjednavat, sjednat si vyhodnou cenu,
¢1 konkrétni podminky obchodu. U nékterych dodavatell je cenové vyhodnéjsi odebrani
minimalniho mnoZstvi stanoveného dodavatelem, nebo odebrani uréitého mnozstvi
zbozi, pti kterém je poskytnuta mnozstevni sleva. Ne vzdy je ale vyjednadvani mozné,

napf. U statnich zakazek jsou pevné dané podminky.

Hrozba vstupu nové konkurence

V oboru kancelatrskych potieb je Sirokd tfada subjektl, které poskytuji pestrou nabidku
produktt, od kancelafskych potfeb az po vybaveni kancelafi véetné nabytku. Nejedna se
tedy o0 jeden diferencovany ¢i mensi pocet produkti. Proto pro nového konkurenta mtize
byt nakladné vstoupit na trh z hlediska poctu a druhti produktii. Na druhou stranu neni
zde pouze jedna vedouci firma, ktera by mé¢la pod svou kontrolou podstatnou ¢ast trhu a
branila by tak vstupu na trh novému konkurentovi, naopak na tomto trhu se pohybuje

velké mnozZstvi subjekta.

Naklady na zménu dodavatelit mohou byt v tomto odvétvi pro zakaznika problémem.
Rada zékaznikll jiz nékolik odebird od uréitého dodavatele (at’ uz od regionalnich
obchodnikt ¢i od vyznamnych velkoobchodl se zavedenym jménem), kde mohou mit
sjednané néjaké individudlni slevy, mohou se ucastnit riiznych vérnostnich programii
nebo davaji ptrednost zndmé a ovefené firme. Pro novou spolecnost je pak problém

takového zakaznika ziskat.

Nov¢ ptichozi subjekt by tak musel nabidnout cenové vyhodny produkt pro zakaznika,
z kterého by mu plynul minimalni nebo Zadny profit, dale by musel vynaloZit vysoké
naklady na propagaci a reklamu k pfesvédceni zakaznika. S tim je spojend kapitalova
naro¢nost vstupu na trh, kterd predstavuje naklady na reklamu a zavedeni znacky, které
by pro potencialni novou konkurenci nemusely byt problémem a je zde tedy mozné

riziko hrozby vstupu nového konkurenta.
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Existuje velké mnozstvi subjektli v fadach dodavatelt kancelaiskych potieb. Pro nového
konkurenta by pak nemél byt problém ziskat dodavatele v odvétvi, mél by piistup

k distribu¢nim kanalim, ov§em ne s vyhodami stavajicich podnikd.

Hrozba substitué¢nich vyrobku

Spolec¢nost Papera s.r.o. nabizi Sirokou Skalu zbozi. U vétSiny produktd existuje vice
variant (napt. barva, design, pocet listd u bloku a seSitd, rozméry, atd.). V praxi to
Znamena, ze substitutem jednoho vyrobku nabizeného firmou Papera s.r.0. mize byt i
jiné zboZi nabizené timto podnikem, jelikoZ zbozi bere od ruznych dodavateld. Zalezi
na zakaznikovi samotném, zda pozaduje urcitou znacku, kterd pro n¢j mize znamenat
znak kvality, nebo zda mu jde pouze o uZitek produktu a zdména produktu za podobny
mu nevadi. Hrozba substituti je v této oblasti podnikani vysoka, jelikoz stejné jako
existuje tada dalSich prodejcti téchto kancelafskych produktl, tak je také mmnoho
vyrobct kancelafského zbozi, kteti mohou byt chapani nejen jako dodavatelé ale také
jako dalsi konkurenti. Hrozbu miiZze piedstavovat nizS§i cena substitut pravé

u konkurence.

Zavér z Porterova modelu péti konkurenénich sil

Konkurence v oboru je vysoka, velkou ¢ast trhu s kancelarskymi potiebami tvoii Office
Depot s.r.o. a Activa s.r.o., existuje ovSem i spousta malych firem prodavajicich
kancelarské potieby. Zakazniky Papery S.r.0. jsou ptevazné pravnické osoby a zélezi
predevsim na schopnostech vlastnich zaméstnanct spole¢nosti, kolik zakaznikt ziska a
udrzi. Spolecnost eviduje velké mnozstvi odbératelli, neni tedy dominantni zakaznik,
ktery by drzel obchod. Na trhu s kancelaiskym zbozim existuje velké mnozstvi
dodavateld. Papera s.r.o. preferuje nakup od firem, které poskytuji mnozstevni a jiné
slevy, coz nékdy byva spojeno se specifickymi pozadavky dodavateli. Neexistuji
nepiekonatelné bariéry vstupu na trh. Jsou sice velké naklady na pofizeni Siroké
nabidky zbozi, nicméné riziko novych konkurentl je aktudlni. Hrozba substituti je

predstavena predevs§im nizsi cenou podobnych produktli u konkurence.
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2.2.2 SWOT analyza

Tabulka 5: SWOT analyza spole¢nosti Papera s.r.o.

SiNEsTRANKY [

- dobré jméno firmy - chybné zadané objednavky

- pevna pozice na trhu - chybné vyexpedované zbozi

- konkurenceschopnost - niz8i vyjednavaci pozice pfi dohodach
- stali zdkaznici o cené s nekterymi dodavateli

- vérnostni program "Extrakonto " - zavislost na dodavatelich jejichz dodaci
- propagace pres obchodni zastupce Ihiity jsou dlouhé

- vlastni vztahy se zakazniky

- vlastni cenova politika

- rychlé dodani zbozi

- Siroky sortiment nabizeného zbozi

- rostouci poptavka po kancelarském - ptichod nové konkurence na trh
zbozi s kancelarskymi potiebami kvili nizkym
- velké mnozstvi dodavatel na trhu bariéram vstupu na trh
s kancelarskym zbozim - siny vliv dodavateli
- nizké bariéry vstupu na Slovensko diky - ztrata stalych zakazniki z divodu
historickému propojeni s Ceskou flexibiingjsi nabidky konkurence
republikou - tlak ze strany odbérateli na nizsi ceny
zboZ

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Zavér ze SWOT analyzy

Silné stranky: Spole¢nost na trhu s kancelafskymi potfebami plisobi vice nez 20 let a
za tu dobu si vybudovala pevnou pozici na trhu. Spole¢nost své produkty propaguje
ptfes obchodni zastupce. Neceka tedy, az zakaznik pfijde sam, ale své klienty aktivné
vyhledava. Za dobu plsobeni na trhu ma své stalé zadkazniky, pro které méa vérnostni
program, ale také moznost stanoveni individualnich cen. Spole¢nost nabizi Sirokou
Skalu zbozi, které je schopna rychle dodat (pti objednani do 17 hodin obdrzi zdkaznik

zbozi nasledujici den).
Slabé stranky: Spatné vyexpedované zbozi &i chyby v objednavkach jsou pochybenim

jednotlivell (zaméstnancti), ne piimo celé spolecnosti. Avsak v piipadé nekompletné

vyplnéné objedndvky obchodnim zastupcem ¢i pracovnikem zakaznického servisu, je
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pak zakaznikovi fakturovano zbozi za jinou cenu, nez byla dohodnuta, ¢i se
k zakaznikovi dostane Spatné zbozi. Dalsi slabinou je nizsi vyjednavaci pozice. Nékteti
dodavatelé¢ maji specifické podminky, napt. u urcitych druhii zbozi maji stanovenou
cenu a nelze o cené vyjednavat. Nevyhodou je také zavislost na dodavatelich, jejichz

dodaci lhuty jsou dlouhé, nebo u kterych je néktery druh zbozi dlouhodobé nedostupny.

Prilezitosti: Spolecnost ma pftilezitosti plynouci z poptavky po kancelarském zbozi,
jelikoz zadna firma se neobejde bez kancelarské techniky na vyfizeni administrativnich
povinnosti. Prilezitosti jsou také nizké bariéry vstupu na Slovensko, kde jiz spolecnost
kratce pisobi. Dalsi prilezitosti je také spoluprace snovymi dodavateli

napf. ze zahranici.

Hrozby: Kvuli nizkym bariéram vstupu riziko muze piedstavovat piichod nové
konkurence na dany trh, ktera by mohla piebrat stavajici zdkazniky. Ohrozit spole¢nost
by také mohli dodavatelé neotekavanym a nekompromisnim zvySenim cen, které by
pfedstavovaly vétsi naklady pro spolecnost Papera s.r.o. Naopak odbératelé diky
velkému mnoZzstvi konkurence mohou pozadovat niz$i ceny, popt. pfimo odejit

ke konkurenci, ktera mtize nabizet levné&jsi zbozi.

2.3 Financni analyza

2.3.1 Analyza stavovych a tokovych ukazateli
K posouzeni vyvoje finan¢ni situace podniku Papera s.r.0. za obdobi 3/2010 — 3/2013
byla pouZita horizontalni a vertikdlni analyza rozvahy a horizontalni analyza vykazu

zisku a ztrat.

Horizontdlni analyza aktiv

V ramci horizontdlni analyzy rozvahy byl posouzen vyvoj vybranych polozek aktiv
za sledovand obdobi. Nasledujici tabulka 6 obsahuje horizontalni analyzu zisadnich
polozek aktiv. V tabulce je znazornéna jak absolutni zména, tak procentualni zména

jednotlivych polozek.
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Tabulka 6: Horizontalni analyza vybranych poloZek aktiv

AKTIVA CELKEM 4 462,00 31 265,00 34,87 1912,00

Dlouhodoby nehmotny majetek -253,00 -36,30 38,00 8,56 -133,00 -27,59
Dlouhodoby hmotny majetek 2 429,00 4,96 3601,00 7,01 -260,00 -0,47
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zasoby 931,00 5,33 5 504,00 29,90 -6 199,00 -25,92
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 1 854,00 11,74 18 121,00 102,72 6 942,00 19,41
Kratkodoby finan¢ni majetek -147,00 -63,64 1270,00] 1511,90 -34,00 -2,51
Naklady piistich obdobi -292,00 -14,61 1 802,00 105,57 1 313,00 37,42
Piijmy piitich obdobi -60,00 -100,00 929,00 - 283,00 30,46

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spoleénosti Papera s.r.0. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Vyvoj celkovych aktiv spolecnosti Papera s.r.0. ma ve sledovanych obdobich rostouci

tendenci. V grafu 1 je zobrazen vyvoj hlavnich kategorii aktiv. Z grafu je patrné

neumérné navySeni ob&zného majetku mezi druhym a tfetim obdobi oproti ostatnim

slozkam aktiv.
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Graf 1: Vyvoj aktiv spoleénosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dlouhodoby majetek pozvolna roste kromé mirného poklesu v poslednim obdobi

3/2013, protoze se snizuje hodnota jak hmotného, tak nehmotného majetku.
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Dlouhodoby nehmotny majetek ve vlastnictvi spole¢nosti zahrnuje pouze software
(objednavkovy systém, program Money S5, web papera.cz, apod.), ktery se kromé
navyseni ve druhém obdobi opotfebovava. U dlouhodobého hmotného majetku
dochazi k postupnému nartastu, kromé mirného poklesu v poslednim obdobi. Ve tretim
sledovaném obdobi 3/2012 dlouhodoba aktiva vzrostla o 3,6 miliont K¢, jelikoz podnik
investoval do obnovy vozového parku, vypocetni techniky a regalového systému.
Pofizovani majetku, konkrétné rozsifovani vozového parku, je také spojeno pifijimanim
novych obchodnich zéstupct, ktefi k vykonu obchodni ¢innosti potiebuji automobil a
dalsi vybaveni. V obdobi 3/2012 doslo také Kk rozsifeni pozemkut spolecnosti, které poté
podnik udrzoval. Naopak hodnota staveb v pribéhu sledovanych let klesa z divodu
odepisovani. Spole¢nost nema ve svych aktivech zadny dlouhodoby finanéni majetek,
tento stav se za sledovand obdobi nezménil.

Vyvoj obéZnych aktiv, ktery je zobrazen v grafu 2, je po celou dobu sledovani rostouci.
Nejvetsi narast byl ve tietim obdobi 3/2012, kdy se obézny majetek zvysil témét
0 69 %. Hodnota zasob se zvysila o téméf 30 %, jelikoz spole¢nost nakoupila vice zbozi
nez v minulém obdobi. V poslednim obdobi vSak z4soby poklesly o témér 26 %, avSak
tento pokles neni spojen s néjakou zménou v oblasti fizeni z&sob. Dlouhodobé
pohledavky jsou po dobu sledovani nulové, aviak kratkodobé pohledavky postupné
naristaji. Ve tietim obdobi 3/2012 doslo ke zdvojnasobeni celkovych kratkodobych
pohledéavek, které¢ bylo zplsobeno zvétSujicim se mnozstvim neuhrazenych faktur
od odbératelti a poskytnutim pujcky slovenské firmé Papera s.r.o. zaloZené stejnymi
osobami jednateli jako v Ceské spolecnosti, ktera byla zauctovana mezi jiné
pohledavky. V poslednim obdobi 3/2013 se sice platebni moralka odbératelti mirné
zlepsila, avSak zna¢né vzrostly poskytnuté zalohy, cozZ mimo jiné pfispélo ke zvySeni
kratkodobych pohledavek o 20 %. Kratkodoby finanéni majetek v pocatku sledovani
poklesl z divodu investovani, ale v tfetim obdobi 3/2012 spole¢nosti piibyly penize
na uctu a kratkodoby financni majetek se zvétsil o témér 1512 %. Situace je spojena
také se zvySenim kratkodobych i dlouhodobych uvéri v tomto obdobi. V nasledujicim

obdobi spole¢nost tento stav udrzuje.
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Graf 2: Vyvoj vybranych poloZek obéZnych aktiv spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Polozky éasového rozliSeni sice z pocatku sledovani poklesly, ale v dalsich obdobich
vyrazné€ rostly. Ve tietim obdobi 3/2011 se naklady pfistich obdobi zdvojnésobily, navic
také vzrostly také ptijmy ptiStich obdobi o 30 %. Polozky ¢asového rozliseni rostly i
ve ¢tvrtém obdobi 3/2013. Mezi naklady pfiStich obdobi vtomto obdobi patiily
predevsim zbyvajici ¢asti dotace z Evropské unie, ¢asové rozliSeni drobného majetku a

techniky pofizenych jako vybaveni nové haly, dale také casové rozliSeni ro¢niho

katalogu na obdobi 9/2012 — 9/2013.

Vertikalni analyza aktiv

Provedena vertikdlni analyza aktiv se zaméfuje na zkoumani struktury majetku

spole¢nosti a jejiho vyvoje. Nasledujici tabulka 7 obsahuje vertikalni analyzu vybranych

polozek aktiv.
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Tabulka 7: Vertikalni analyza vybranych poloZek aktiv

AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 58,27 57,80 45,87 44,83
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,82 0,50 0,40 0,28
Dlouhodoby hmotny majetek 57,46 57,31 45,47 44,55
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00
ObéZna aktiva 39,31 40,30 50,46 50,26
Zasoby 20,51 20,53 19,77 14,42
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 18,53 19,67 29,57 34,76
Kratkodoby financni majetek 0,27 0,09 1,12 1,07
Casové roziSeni 2,42 1,90 3,67 4,91
Naklady piistich obdobi 2,35 1,90 2,90 3,93
Pifjmy ptistich obdobi 0,07 0,00 0,77 0,99

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spole¢nosti Papera s.r.o. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Majetkova struktura podniku za sledovanad obdobi prosla uréitymi zménami V poméru
dlouhodobého majetku a obé&znych aktiv. Podil dlouhodobého nehmotného majetku
na celkovych aktivech postupné klesa vlivem opotiebovani. Také podil dlouhodobého
hmotného majetku vlivem odpist postupem ¢asu klesal. V prvnim sledovaném obdobi
3/2010 tvorily stavby témét polovinu z celkovych aktiv, na konci posledniho obdobi
vSak podil staveb pravé vlivem odpist klesl na necelych 32 %. Svij podil na celkovych
aktivech mirné¢ zvySovaly samostatné movité véci, které spole¢nost v pribéhu

sledovanych obdobi pofizovala.

Vyvoj struktury obézného majetku spolecnosti Papera s.r.o. znazornuje graf 3.
ObéZna aktiva kromé posledniho obdobi rostou. Zejména Vv poslednich dvou obdobich
se majetkova struktura piiklani spiSe k obéznym aktivam. Je tedy potvrzen fakt, Ze se
jedna o obchodni spolecnost, kterd prodava nakoupené zbozi a musi udrzovat urcity stav
zasob, zejména pak zbozi. Struktura obéznych aktiv Se postupné meéni. V pocatku
sledovanych obdobi byla obéZzna aktiva z vétsi poloviny tvotfena zasobami, v poslednim
sledovaném obdobi se situace vyrazné zménila. Spolecnost v pribchu sledovanych
obdobi snizovala zasoby, které predstavuji nejméné likvidni polozku ob&Zznych aktiv.
Avsak kratkodobé pohledavky svlij podil na obézném majetku zvySuji. Jednd se
pfedev§im o rast pohleddvek od odbératelti, v poslednim obdobi se zvysil i podil

poskytnutych zaloh.
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Graf 3: Struktura obéZnych aktiv spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Nejmensi podil na sumé aktiv maji ve vSech obdobich dasovd rozliSeni, ale i mezi
témito polozkami byly zjiStény urcité zmény. Jelikoz v poslednim obdobi se zvysily
naklady na pfisti obdobi a pifijmy pfistich obdobi, mirn¢ se zvysil i jejich podil

na celkovych aktivech.

Horizontdlni analyza pasiv

Tabulka 8 se vénuje horizontalni analyze vybranych polozek pasiv. Zmény jednotlivych
polozZek jsou vyjadieny relativné, tak procentudlné. Z horizontalni analyzy vyplyva, ze
stejn¢ jako aktiva, i pasiva se postupné zvySovala. Nejvetsi narlst byl zaznamenan

ve tietim obdobi 3/2012, kdy pasiva vzrostla o témé&f 35 %.
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Tabulka 8: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv

PASIVA CELKEM 4462] 524 31265] 3487 1912 158
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond, ost. fondy ze zisku 0 0,00 0,00 0 0,00
Vysledek hospodareni minulych let 83,39 19,83 10,74
Vysledek hospodateni bézného u¢. obdobi (+/-) -56,39 -44,63 175,78
Rezervy 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Dlouhodobé zavazky -1184 -51,86 2579 234,67 29 0,79
Kratkodobé zavazky 3701 9,83 21205 51,26 -3 043 -4,86
Bankovni ﬁvéi a W 0moci -630 -2,41 4963 19,42 -711 -2,33
Vydaje piistich obdobi -3|  -100,00 0 0,00 45 -
Vynosy piistich obdobi 147 3341 1172 199,66 1648 93,69

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spoleénosti Papera s.r.0. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Vyvoj hlavnich slozek pasiv znazornuje graf 4, ze kterého je na prvni pohled patrné, ze
cizi kapital znacné pievySuje vlastni kapital a mezi obdobimi 3/2011 a 3/2012 doslo

ke zna¢nému navyseni cizich zdroju.

Vyvoj hodnot pasiv v K¢
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Graf 4: Vyvoj pasiv spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vyvoj vlastniho kapitdlu spolecnosti je pozvolna rostouci. Spole¢nost od svého zapisu
do Obchodniho rejstiiku udrzuje jistou vysi zakladniho kapitalu, kterou nenavySuje.
Také zakonny rezervni fond, ktery podnik udrzuje v zakonem dané vysi, se
za sledovand obdobi neméni. Kapitalové fondy V pasivech spolecnosti jsou po celé
sledované obdobi nulové. Rostouci vyvoj prokazuje vysledek hospodareni z minulych
let, ktery podnik nerozdéluje svym spolec¢nikiim, proto se s piibyvajicimi roky kumuluje
a postupné nartsta. Naopak vysledek hospodareni béZného uc¢etniho obdobi zpocatku
klesa. Ve druhém obdobi 3/2011 poklesl o vice nez polovinu, V nasledujicim obdobi
3/2012 se dale snizoval a poklesl 0 44 %. Tuto skute¢nost se podniku podatilo ptekonat
ve Ctvrtém sledovaném obdobi 3/2012, kdy doslo k navyseni o 175 % diky vétsimu
poctu trzeb za zbozi a vyraznému nartistu trzeb za sluzby. Vyvoj vysledki hospodateni

je znazornén v grafu 5.
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Graf 5: Vyvoj vysledkiu hospodaieni spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj cizich zdroji je znazornén v grafu 6. Cizi zdroje, které spoleCnost vyuziva
ve velkém mnozstvi, znacné narostly v tietim obdobi 3/2012 a to 0 42 %, predevsim
kvuli rastu dlouhodobych a kratkodobych zavazki. Ve druhém obdobi sice spole¢nost
splatila vice nez polovinu dlouhodobych zavazku, v dals$im obdobi ovSem doslo

K vyraznému nartstu jinych zavazkt zahrnujici dlouhodobou puijcku spolecnika. Velmi
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nerovnomérny vyvoj maji kratkedobé zavazky. V pocatku sledovanych obdobi
kratkodobé zavazky mirné rostly, ve tfetim obdobi 3/2012 se zvysily 0 vice nez
polovinu. Spole¢nost sice uhradila své zavazky viaci statu, ale zvysily se kratkodobé
piijaté zalohy na zbozi a zavazky vici dodavatelim se zvysily zhruba o polovinu. Tato
situace se V nasledujicim obdobi mirn¢ zlepSuje, firma tedy mirné snizuje polozky
kratkodobych zavazkl. Vyuzivané bankovni uvéry a vypomoci se z pocatku datilo
spolecnosti splacet. V tietim obdobi doSlo k navySeni uvéra o 19 %, a to nejen
dlouhodobych zahrnujici dlouhodobé investi¢ni uvéry na vystavbu provozni budovy a
na nakup regalového systému, ale také kratkodobych tvéri, které zahrnuji kratkodoby
revolvingovy uvér, kratkodoby ucelovy uvér na vypocetni techniku, kratkodobé uvéry
na auta. V poslednim obdobi spole¢nost mensi ¢astku splatila a avéry poklesly o 2 %,
diky splaceni dlouhodobého Uvéru. Po celé sledované obdobi spole¢nost nevytvari

zadné rezervy.
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Graf 6: : Vyvoj vybranych poloZek ciziho kapitalu spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj casového rozliSeni méa vristajici tendenci. Rostly pfedev§im vynosy pfistich

obdobi, které zahrnuji predpokladané dotace na projekty z fondi Evropské unie.
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Vertikdlni analyza pasiv

Provedend vertikalni analyza pasiv vypovidd o kapitalové struktuie obchodniho
podniku. Spole¢nost po celou dobu sledovani dava ptrednost financovani cizimi zdroji

pired vlastnimi zdroji. Vertikdlni analyza vybranych polozek pasiv je znazornéna

v tabulce 9.

Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych poloZek pasiv

PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 21,87 23,50 18,53 21,46
Zakladni kapital 6,81 6,47 4,80 4,72
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond, ost. fondy ze zisku 0,68 0,65 0,48 0,47
Vysledek hospodateni minulych let 7,84 13,67 12,15 13,24
Vysledek hospodareni bézného u€. obdobi (+/-) 6,54 2,71 1,11 3,02
Cizi zdroje 77,61 75,85 80,01 75,73
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zavazky 2,68 1,23 3,04 3,02
Kratkodobé zavazky 44,20 46,13 51,74 48,45
Bankovni ivéry a vypomoci 30,73 28,50 25,23 24,26
Casové rozi§eni 0,52 0,65 1,45 2,81
Vydaje piistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,04
Vymosy piistich obdobi 0,52 0,65 1,45 2,77

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spole¢nosti Papera s.r.0. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Viastni zdroje piedstavuji pro podnik nakladnéjsi formu financovani, a proto tvoii
pouze zhruba jednu pétinu celkového kapitalu. Nejmensi podil vlastniho kapitalu je ve
tietim obdobi 3/2012 a je zpusoben poklesem vysledku hospodaieni za bézné tcetni
obdobi, ktery byl v tomto obdobi vyrazné niz$i nez v ostatnich obdobich a tvofil pouze
asi 1 % vlastniho kapitalu. Nejvétsi podil na vlastnim kapitalu ma ve vsech sledovanych
obdobich vysledek hospodafeni z minulych obdobi. Spolecnost tento vysledek
nerozdéluje svym spoleCnikim ani do fondi a je vyuzivdn jako vlastni zdroj
financovani. Spole¢nost ma také vytvofeny zdkonny rezervni fond, jehoz vySe se ale
neméni. Jeho podil se tedy nijak neméni, stejné tak jako podil zakladniho kapitélu, ktery
tvoii podstatnou ¢ast vlastniho kapitalu, ale od zacatku podnikdni nebyl navysSen.

Struktura vlastich zdrojt spole¢nosti Papera s.r.o. je znazornéna v grafu 7.
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Struktura vlastniho kapitalu v %
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Graf 7: Struktura vlastniho kapitalu spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vice nez tii ¢tvrtiny celkového kapitalu tvori ve vSech obdobich cizi kapitdl. Spole¢nost
tedy preferuje cizi zdroje financovani, které pro spolecnost pfedstavuje vyhodnéjsi a
efektivnéjsi zdroj financovani. Podnik aktivné vyuziva bankovni Gvéry jak kratkodobé a
dlouhodobé, jejichz podil na celkovém kapitalu se postupné snizuje. Obecné je pro
firmu vyhodné&jsi vyuzivat kratkodobé zdroje financovani, protoze dlouhodobé zdroje
jsou drazsi. Dlouhodobé zavazky spolecnosti maji pomérné nizky podil na celkovém
kapitalu, ve druhém sledovaném obdobi do$lo i k mirnému snizeni. Nejvétsi podil
na celkovém kapitalu predstavuji kratkodobé zavazky, které¢ dosahuji nejvétsiho podilu
témef 52 % ve tietim obdobi 3/2012. Kratkodobé zavazky ma spole¢nost zejména vici
svym dodavatelim, ovSem také vii¢i zaméstnanciim. Vristajici podil maji kratkodobé
ptijaté zalohy od odbérateld (zalohy na zbozi). V grafu 8 je zobrazena struktura cizich

zdrojti podniku Papera s.r.o.
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Struktura cizich zdroji v %
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Graf 8: Struktura cizich zdroji spole¢nosti Papera s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Casové rozliSeni tvoti pouze malou &ast kapitdlové struktury. Podil této polozky se
mirné zvySuje diky zvySovani vynosi piistich obdobi, v poslednim obdobi 3/2013 tvoti

casové rozliseni necela 3 % celkového kapitalu.

Horizontadlni analyza vykazu zisku a ztrat

Zhodnoceni vykazu zisku a ztrat, bylo provedeno horizontalni analyzou. Nasledujici
tabulka 10 zobrazuje vyvoj polozek tohoto vykazu, absolutni a relativni zménu

jednotlivych polozek.
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Tabulka 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

3/2011 - 3/2010 3/2012 - 3/2011 3/2013 - 3/2012

Dmmaé Vykazzisku a ztrat absolutni zména| relativni |absolutni zména| relativni |absolutni zména| relativni
(tisic K&) zména (%) (tisic K&) éna (%) (tisic K&) éna (%)
|. |Trzby za prodej zbozi 33 932,00 19,68 55 854,00 27,07 23 107,00 8,81
A. |Néklady vynaloZené na prodané zbozi 26 703,00 22,03 46 861,00 31,68 26 334,00 13,52
+ |Obchodni marZe 7 229,00 14,12 8 993,00 15,39 -3 227,00 -4,79
1. [Vykony 3512,00 214,15 754,00 14,64 5992,00 101,46
B. | Vykonova spotfeba 6 782,00 34,99 1247,00 4,77 538,00 1,96
+ |Pfidana hodnota 3 959,00 11,83 8 500,00 22,71 2227,00 4,85
C. |Osobni ndklady 4292,00 15,24 8 768,00 27,02 -766,00 -1,86
D. |Dan¢ a poplatky 14,00 7,25 -30,00 -14,49 12,00 6,78
E.  |Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 585,00 24,27 1501,00 50,12 994,00 22,11
11l. |Trzby z prodeje dl. majetku a materialu -30,00 -96,77 24,00 2 400,00 189,00 756,00
F. Zistatkova cena prodaného dl. majetku a mat. -1,00 -33,33 -2,001 -100,00 0,00 0,00
G. |Zména stavu rezerv a opravnych polozek ... 4 756,00 106,49 -89,00 -30,69 -774,00 -385,07
1V. |Ostatni provozni vynosy 1 067,00 63,29 637,00 23,14 -451,00 -13,30
H. |Ostatni provozni naklady -342,00 -49,93 534,00 155,69 313,00 35,69
*  |Provozni vysledek hospodarenil -4 308,00 -52,53 -1521,00 -39,07 2 186,00 92,16
. |Vynosové troky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
N. |Nakladové uroky -297,00 -19,95 154,00 12,92 84,00 6,24
XL.|Ostatni finanni vynosy 4,00 - 290,00| 7 250,00 820,00 278,91
0. |Ostatni finanéni naklady 5,00 3,55 179,00 122,60 28,00 8,62
*  |Finanéni vysledek hospodaieni 296,00 18,16 -43,00 -3,22 708,00 51,42
Q. |Danzpifjmi za b&zmou Cinnost -869,00 -87,16 -479,00( -374,22 528,00 150,43
** |Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost -3143,00 -56,39 -1 085,00 -44,63 2 366,00 175,78
***|Vysledek hospodaieni za uetni obdobi -3 143,00 -56,39 -1 085,00 -44,63 2 366,00 175,78
***|Vysledek hospodaieni pied zdanénim -4 012,00 -61,06 -1 564,00 -61,12 2 894,00 290,85

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vykaz zisku a ztrat za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Spole¢nost Papera s.r.o. je obchodni spolecnosti a je tedy nutné vénovat pozornost
trzbam za prodej zboZi, které postupné narlstaji. V poslednim obdobi 3/2013 jen
0 necelych 9 %, protoze hodnota obchodni marze v tomto obdobi klesd o témét 5 %.
Néklady za prodané zboZi maji stejné jako trzby rostouci vyvoj, zvySuji se v§ak o néco
vice nez zminéné trzby. Dochazi také ke zvySovani vykoni, a to hlavné kvili ristu
trzeb za vlastni vyrobky a sluzby, které zahrnuji trzby za sluZby, tedy pfispévky
dodavateli na marketingovou podporu firemnich katalogi. V poslednim obdobi 3/2013

doslo dokonce ke zdvojnasobeni vykont, pravé diky témto trzbam za sluzby.

Vykonova spotieba dosahovala nejvysSich hodnot z pocatku, ve druhém obdobi
vzrostla o asi 35 %, poté dochazelo pouze k mirnému navySovani vykonové spotieby
zejména diky zvySovani spotfeby materidlu a energii. Osobni naklady se z pocatku
zvySovaly, ve ¢tvrtém obdobi ale doslo k poklesu, jelikoz mzdové naklady podnik snizil
a to 1 presto, Ze v tomto obdobi spolecnost zaméstnavala vice pracovniki nez v obdobi
minulém. Nékteré dané a poplatky Vv tietim obdobi 3/2012 podnik uhradil, nicméné

Vv nésledujicim obdobi doslo opét ke zvySeni této polozky o necelych 7 %. Nejedna se
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vSak 0 velké castky, které by vyraznym zpusobem ovlivnily néaklady. Ve vsech
sledovanych obdobich dochazelo k navySovani odpisi dlouhodobého majetku,
ve tietim obdobi 3/2012 byly o polovinu vyss$i neZ v minulém obdobi. Firma méla také
vynosy z prodeje dlouhodobého hmotného majetku, zejména v poslednich dvou

obdobich. Jedna se ale o relativné malé ¢astky, které pouze mirné€ navysily vynosy.

Vyraznymi zménami v prabéhu sledovanych obdobi prosel provozni vysledek
hospodareni, ktery oproti prvnimu obdobi ve druhém klesl o vice nez polovinu.
Pficinou byl neumérny nardst nakladovych polozek oproti vyvoji vynost. O tietinu
vzrostla naptiklad vykonova spotieba, o 15 % osobni néklady, jelikoz spolecnost piijala
18 novych zaméstnanci. V klesajici tendenci provozni vysledek hospodateni
pokracoval i v nasledujicim obdobi 3/2012, kdy klesl o dalsich 39 % i pfes narust trzeb.
V tomto obdobi doslo knavySeni zejména odpisti, o vice nez polovinu oproti
predchozimu obdobi pfedev§im kvili pofizeni novych samostatnych movitych véci.
Déle se opét zvySovaly osobni ndklady kvuli pfijeti dalSich 14 pracovnikl a naklady na
prodané zbozi. V poslednim obdobi 3/2013 se vSak podniku podafilo provozni vysledek
hospodateni navysit o 92 %, jelikoz se téméf zdvojnasobily vykony (trzby za sluzby),
vykonova spotifeba se zménila pouze nepatrné a osobni naklady poklesly. Vyrazné se
snizila i polozka zména stavu rezerv a opravnych polozek, tedy poklesla o 385 %.
Finan¢ni vysledek hospodaieni se pohybuje v zapornych hodnotach, protoze
spolecnost ve vSech letech vykazuje nulové vynosové uroky, pficemz musi platit
nakladové turoky. Vlivem rustu blize neurenych ostatnich finan¢nich vynosi se
podafilo finan¢ni vysledek zlepsit o vice nez polovinu Vv poslednim sledovaném obdobi,
| pfesto je stale v zapornych hodnotach. Spole¢nost ma nulovy mimotadny vysledek,
tudiz vysledky hospodareni za béZnou ¢innost a za ucetni obdobi maji stejny pribéh.
Tyto polozky Vv pocatku sledovani vyrazné klesaly o 56 %, resp. 44%. V poslednim
obdobi vsak spolecnost nejen diky lepSimu finan¢nimu vysledku hospodateni navysila

tyto polozky o vice nez 175 %.
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2.3.2 Analyza rozdilovych ukazatela

Provedena analyza vybranych rozdilovych ukazatelli je znazornéna v tabulce 11. Kromé
vysledki spolecnosti Papera s.r.o., obsahuje tabulka také vysledky rozdilovych

ukazateld spole¢nosti Office Depot s.r.o., ktera byla zvolena pro benchmarking.

Tabulka 11: Rozdilové ukazatele - Papera s.r.0. a Office Depot s.r.o.

Spoleénost
Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
CPK (tis. K&) | -10167| -12037| -10540| -6788| 89742| 150597| 111939 100014
CPP (tis. K&) | -37433| -41281| -61216| -58207|-237 478| -176 856| -199 569| -221 213
CPM (tis. K&) | -27 646| -30447| -34454| -24503 7740] 60521 5099| 302148

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapitdl (CPK) je hodnocen dle manazerského piistupu s vyuzitim
kratkodobych cizich zdrojii vcetné kratkodobych uvérd. Spole¢nost Papera s.r.o.
dosahuje zapornych hodnot tohoto ukazatele, coz znamend, ze ma v této oblasti zna¢né
problémy. Pokud by spolecnost byla nucena splatit kratkodobé zavazky a uvéry, neméla
by volné prostfedky na uskutecnéni svych podnikovych zamért, naopak by se dostala
do vyraznych finan¢nich problému. Situace se mirné zlepsila v poslednim obdobi,
ovSem ukazatel je stile zaporny a podnik tedy nemd volny finan¢ni fond pro piipad
mimotadnych vydaji. Zavazky podniku jsou vétsi nez jeho ob&zny majetek a je mozné
ho pak oznacit jako nelikvidni. Naopak u spolec¢nosti Office Depot s.r.o0. jsou hodnoty
ukazatele kladné a podnik Ize oznacit jako dostatecné likvidni, protoZe po zaplaceni
kratkodobych dluhli ma spolecnost k dispozici ur€ity finanéni fond, ktery mize podnik
vyuzit pro vlastni potiebu. Podnik nevyuziva Zadné Gvery a kratkodobé cizi zdroje jsou
tak tvotreny pouze kratkodobymi zavazky. Spolecnost také dosahuje lepSich vysledkt
nez Papera s.r.o0., protoze se jedna o podnik zadrzujici 6 - 10x vice obézného majetku,

soucasné ma ale také vétsi objem zavazkd.

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou u spole¢nosti Papera s.r.o. také v zapornych
hodnotach, podnik nema dostate¢né mnozstvi pohotovych prostiedkt. Jelikoz neni
vefejné znama podrobna skladba zavazkl spolecnosti, ukazatel byl sestaven s vyuzitim
kratkodobych zavazkl splatnych vzdy k poslednimu dni sledovanych tcetnich obdobi.

Ve tietim obdobi 3/2012 na uctu v bance ptibylo vice nez 1 milion K¢, ale soucasné se
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navysily kratkodobé zavazky o vice nez polovinu, tedy 0 21 miliond K¢ a ukazatel jesté
vice poklesl. Hlavnim divodem je neplaceni v€as dodavatelim a tak kratkodobé
zavazky z obchodnich vztahli vzrostly o 17 milioni K¢. Stav pohotovych prostredkii se
nepatrné zlepsil v nasledujicim obdobi, ale situace je nadale $patna. Hodnoty ukazatele
u podniku Office Depot s.r.o. jsou minusové stejné jako u konkuren¢niho podniku
Papera s.r.o., ovSem podnik ma vétsi mnozstvi kratkodobych zavazkl. Z vysledki
tohoto ukazatele 1ze vypozorovat, Ze obé spole¢nosti nedisponuji dostatkem penéznich
prostiedkt, jak na uctech, tak i v hotovosti, pro piipad nutnosti uhrazeni kratkodobych

zavazku.

Cisty penéini majetek (CPM) spole¢nosti Papera s.r.o. je opét v zapornych hodnotach
po celou dobu sledovani., a to i piesto, Ze podnik nema zadné nelikvidni
(resp. dlouhodobé) pohledavky. Prvni tii obdobi se navic zaporné hodnoty ukazatele
jesté prohlubuji a spole¢nost nemé dostatené mnozstvi Cistého penézniho majetku
na uhrazeni svych kratkodobych zavazki a kratkodobych bankovnich uvéra. Situace se
mirn¢ zleps$ila v poslednim obdobi 3/2013, ukazatel vzrostl zhruba 0 10 miliond K¢
vlivem mirného snizeni kratkodobych zdvazkl a stavu zasob za soucasného zvyseni
kratkodobych pohledavek, ukazatel je vSak stale zaporny. Naopak konkurenéni podnik
Office Depot s.r.0. dosahuje ve zkoumanych letech kladnych hodnot. Spole¢nost ma
dostatek likvidniho ob&zného majetku pro piipad natlaku dodavateli na zaplaceni
kratkodobych zavazkl. V roce 2010 spolecnost mirn€ navysila obézny majetek a to
nejen v zasobach, ale i v penéznich prostiedcich, dale kratkodobé zavazky Klesly asi
047 milioni K¢ a diky tomu je ukazatel dosahuje vyrazné vySSich hodnot nez
Vv ostatnich letech. V nasledujicich letech kratkodobé zavazky rostly a v poslednim roce
vzrostly 1 nelikvidni dlouhodobé pohledavky o asi 10 miliont K¢&. Nicméné i ptesto je
podnik v pripadé potieby zajistén uréitym penézné pohledavkovym fondem na rozdil

od podniku Papera s.r.o.

2.3.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomoci pomérovych ukazateli byla provedena analyza rentability, aktivity,

zadluzenosti, likvidity a také analyza provoznich ukazateli. Vysledky téchto ukazateli
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spolecnosti Papera s.r.o. spolu s vysledky konkuren¢niho podniku Office Depot s.r.0.

jsou znazornény v tabulkéach.

Ukazatele rentability

Vysledky ukazateld vynosnosti, které se vénuji hospodafeni danych spole¢nosti, jsou

zobrazeny v tabulce 12.

Tabulka 12: Ukazatele rentability - Papera s.r.o. a Office Depot s.r.o.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
ROA (%) 9,62 4,34 1,96 3,71 20,84 21,96 | -60,51 | 21,39
ROCE (%) 19,95 9,51 4,98 8,96 7,20 8,60 -4,28 10,14
ROE (%) 29,91 11,54 6,00 14,08 2,57 3,91 -1,74 3,94
ROS (%) 3,20 1,15 0,50 1,25 0,74 0,92 -1,08 0,42
ROC (%) 96,80 98,85 99,50 98,75 99,26 99,08 | 101,08 | 99,58

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel ROA podniku Papera s.r.0. je pii porovnani s konkuren¢nim podnikem
znaéné nizs$i a dosahuje pomérné nizkych hodnot, které vypovidaji o neefektivnim
vzrostla celkova aktiva a vyrazné poklesl provozni vysledek hospodaieni. Ovsem
vynosnost vlozenych aktiv je po celou dobu relativné mala a pohybuje se pod 10 %.
Office Depot s.r.o. vyuziva efektivnéji svij majetek k vytvareni zisku v porovnani se
spole€nosti Papera S.r.0. Rentabilita celkovych aktiv dosahuje je ptes 20 %, kromé roku

2011, kdy se diky zapornému vysledku hospodateni situace vyrazné zhorsila.

Ukazatel ROCE, ktery vyjadiuje efekt z dlouhodobych investic, u podniku
Papera s.r.o. z pocatecnich 20 % postupné klesa, protoze se snizoval provozni vysledek
hospodareni a ve tfetim sledovaném obdobi vzrostly i dlouhodobé dluhy, predevs§im
kvuli navyseni dlouhodobych bankovnich uvérd. V poslednim obdobi 3/2013, kdy se
EBIT opét zvysil, se podafilo navysit vlastni kapitdl a mirné sniZit dlouhodobé dluhy.
Office Depot s.r.0. dosahuje rostoucich hodnot ukazatele, vyjma roku 2011.
Vroce 2010 se zvysil EBIT a vlastni kapitdl, ale také dlouhodobé zavazky.
V nasledujicim roce byl EBIT ve ztrate, ale soucasné také poklesl vlastni kapital kvili

Cerpani z kapitdlovych fondd. Poté podnik uhradil ztratu z minulého obdobi a diky
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kladnému vysledku hospodafeni a mirnému splaceni dlouhodobych zavazkt ukazatel

opét vzrostl.

U ukazatele ROE dosahuje Papera s.r.o. vyssich hodnot nez konkurenéni podnik, tedy
efektivnéji vyuziva vlastni kapital k tvorb¢ zisku. Ukazatel klesal z divodu snizeni EAT
a navySovani vlastniho kapitalu. Spole¢nost nerozd€luje zisk z piedchozich obdobi a
pokles ROE poukazuje na chybnou investi¢ni politiku. Podnik vytvoifeny zisk
neinvestuje, tudiz neni nijak zhodnocen. Pravdépodobné¢ kumuluje zisky z davodu
vlozeni téchto prostiedkd do budouci investice, napt. do planovaného rozsifeni skladu.
ROE u Office Depot s.r.0. je ve vSech sledovanych letech vyrazné nizsi, dosahuje
maximalné 4 %. Podnik nevyuziva efektivné vlastni kapital k tvorbé zisku. Stejné jako
Papera s.r.o. zisky z minulych let kumuluje, popf. vyuziva na thradu ztraty, ale

neinvestuje ho, aby byl vynosny.

Ukazatel ROS u spole¢nosti Papera s.r.0. naznacuje, ze schopnost vytvaret zisk pfi
dané trovni trzeb klesa a z 1 K¢ trzeb je tvofen pouze velmi maly Cisty zisk (0,5 — 3
haléfe). Hodnoty ukazatele jsou relativné nizké, dokonce klesaji, protoze trzby v Case
rostou, ale vysledek hospodateni po zdanéni klesd. Obdobna situace je u konkurence,
Office Depot s.r.o. dosahuje také nizkych, resp. i niz§ich hodnot nez Papera s.r.o. a
schopnost vytvaret zisk pfi dané Girovni trZeb je také velice nizkd a horsi neZ u podniku

Papera s.r.o.

Hodnoty ukazatele ROC jsou u obou spole¢nosti na podobné urovni. Hodnoty
Paperas.r.o. jsou ve vSech obdobich velmi vysoké, 1 K¢ trzeb je tvofena s velkym
mnozstvim nakladt (97 — 99 halétt nakladt), tudiz je rozdil mezi naklady a trzbami
velice maly. U Office Depot s.r.o. je nakladovost po celou dobu také velmi vysoka,
trzby jsou spojeny s velkym mnozstvim nakladt. V roce 2011 jsou dokonce naklady

vEétsi nezZ trzby.
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Ukazatele aktivity

Analyza fizeni aktiv byla provedena pomoci vybranych ukazatelt aktivity, které
informuji o tom, jak podnik hospodaii se svym majetkem. Vysledky téchto ukazatela

Jsou zaznamenany v tabulce 13.

Tabulka 13: Ukazatele aktivity - Papera s.r.o. a Office Depot s.r.o.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
Obrat celkovych aktiv 2,04 2,35 2,21 2,42 2,63 2,82 2,91 2,88
Obrat fixnich aktiv 3,50 4,07 4,83 5,39 15,26 18,89 19,14 21,22
Doba obratu aktiv (dny) 176,36 152,95| 162,65 149,06) 137,06 127,53| 123,82] 124,85
Obrat zisob 9,95 11,46 11,19 16,75 15,67 15,44 12,95 17,03
Doba obratu zisob (dny) 36,18 31,40 32,16 21,49 22,97 23,32 27,81 21,14
Doba obratu pohlediavek (dny) 30,84 29,46 38,54 31,38 56,97 50,33 48,25 56,39
Dobra obratu zavazki (dny) 69,49 59,58 70,61 57,13 75,12 51,63 57,61 62,33

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obrat celkovych aktiv se je relativné stabilni a pohybuje se v rozmezi 2 — 2,4. Hodnoty
ukazatele jsou tedy nad doporu¢enou hodnotou 1, ktera udava, ze z 1 K¢ majetku by
melo byt dosaZeno alespont 1 K¢ trzeb. Majetek, ktery firma vlastni, je tedy efektivné
vyuZzivan a neni potiebny nakup dal$iho majetku, popf. snizeni majetku. Také Office
Depot s.r.o. efektivné vyuziva sva aktiva, ukazatel je relativné stabilni v rozmezi 2,6 —
2,9. Intenzita vyuzivani celkovych aktiv je vyssi nez u konkuren¢ni Papery s.r.o., ovSem
pfiblizuje k hodnoté 3, ktera byvd ncékdy oznaCovana jako kriticky bod, kdy ma

spolec¢nost nedostatek majetku.

Obrat fixnich aktiv ve sledovanych obdobich u spole¢nosti Papera s.r.0. roste.
Dlouhodoby majetek podniku je relativné stabilni, pozvolné roste (pohybuje v rozmezi
49 —55 miliond K¢), rust ukazatele je tedy spiSe zplsoben rostoucimi trzbami.
Spole¢nost efektivné vyuziva své budovy a zafizeni. U Office Depot s.r.o. ukazatel
také roste, je ale asi pét krat vys$si nez u konkurencéni spolecnosti. Firma vlastni relativné
malé mnozstvi dlouhodobého majetku, jehoz hodnota postupné klesa a svilj stavajici

staly majetek vyrazné opotiebovava, proto by méla zvazit investice do fixnich aktiv.

Doba obratu aktiv u Papera s.r.o. kolisa. V prvnim obdobi 3/2010 je vysoka hodnota

zpiisobena velkym podilem fixnich aktiv na celkovych aktivech. Hodnota se sniZuje,
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ve tietim obdobi 3/2012 opét vzrostla diky skokovému nartstu celkovych aktiv
(zejména obéznych). Pozitivni je, Ze se tato doba Vv poslednim obdobi 3/2013 snizuje.
Hodnoty ukazatele spole¢nosti Office Depot s.ro. jsou nizsi nez u Papery s.r.o., coz lze
hodnotit kladné. Doba obratu aktiv se dokonce snizuje, aZz na zanedbatelny nartst

Vv poslednim roce 2012.

Obrat zdsob Papera s.r.o. informuje o tom, Ze v prvnim az tfetim obdobi byla kazda
polozka zasob prodana a znovu naskladnéna zhruba 10 — 11Xx. V poslednim obdobi je
hodnota ukazatele necelych 17 zpiisobena sniZzovanim stavu zasob jako nelikvidni
polozky aktiv, které poklesly v tomto obdobi zhruba o 26 %. Podnik udrzuje na skladu
asi 9 000 katalogovych polozek, u kterych je sledovédna historie prodeje. Na skladé¢ ma
podnik zhruba 3 — 4 tydenni zasoby. Pokud stav zbozi klesne pod ur¢ité mnozstvi
pojistnych zasob, je to signdl pro doobjednani zbozi. Firma ocenuje zasoby
pii vyskladnéni metodou FIFO (Prvni do skladu, prvni ze skladu). Zbozi, které neni
prezentovano v katalogu spolecnosti, nedrzi podnik na sklad€. V ptfipadé zajmu
zdkaznika o takové zbozi se provéti, zda se to podniku vyplati a zbozi se objedna.
Office Depot s.r.0. své zasoby proda a znovu naskladni 15 — 17x, resp. v roce 2011
pouze asi 13x kvuli mirnému poklesu trzeb a naopak zvySeni stavu zasob 0 asi 19 %.

Podnik ma tedy na sklad€ mensi mnoZstvi zbozi.

Doba obratu zdasob u spole¢nosti Papera s.r.0. pozvolné klesa (ve tretim obdobi mirné
zvyseni), az v poslednim sledovaném obdobi 3/2013 se situace vyrazné zlepsila. Pocet
dni, kdy jsou ob&ézna aktiva vazana ve form¢ zasob, se snizil na 21 dni, protoze doslo
ke snizeni stavu zasob (zbozi). U kazdé polozky zbozi je nastaveno kromé minimalniho
limitu také maximalni mnoZzstvi zasob, aby na sklad¢ nelezelo zbyte¢né velké mnoZstvi
zasob, které by ztracelo hodnotu. Spolecnosti se dafi dobu obratu zasob snizovat. Doba
obratu zasob u Office Depot s.r.o je po celou dobu niz$i neZ u spole¢nosti Papera s.r.0.,

protoze firma nezadrzuje zbyte¢né dlouho nelikvidni zasoby ve svém majetku.
Doba obratu pohleddvek napovida o tom, spole¢nost Papera s.r.o. ¢eka asi mésic, nez

odbératelé zaplati za nakoupené zbozi. Pro spolecnost to mize znamenat vétsi potiebu

uvérd, protoze spole¢nost nedostane vcas penize od odbératelii, kterymi potiebuje
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uhradit napt. své zdvazky. Ve tfetim obdobi musela spolecnost ¢ekat dokonce 38 dni,
pohledavky z obchodnich vztahii v tomto obdobi vzrostly o témet 24 %. Pfi porovnani
je jisté, ze spolecnost Office Depot s.r.0. je na tom vyrazné hiie se ziskanim penéz
od svych odbératelti. Spole¢nost na inkaso od zakazniku ¢eka téméf 1,5 — 2 mésice.

Znaéné¢ mnozstvi obézného majetku spolecnosti je zadrzovano pravé v kratkodobych
pohledavkach.

Doba obratu zavazkii udava, ze Papera s.r.0. odklada zaplaceni svych zavazkl zhruba
2 mésice. Hodnota z pocatku klesla, ale ve tietim obdobi spole¢nost odkladala platbu
faktur svym dodavatelim 70 dni. Vzrostly zévazky z obchodnich vztahd, které
spole¢nost nestihala splacet. Pro spolecnost je pozitivni, Ze tyto hodnoty jsou vyssi
nez doba obratu pohleddvek a od svych dodavateli tak spole¢nost Cerpa ,,obchodni*
uvér. Podobné je na tom Oficce Depot s.r.0., u které je doba obratu zavazku také okolo

2 mésict a ve vSech letech delsi nez doba obratu pohledavek.

Ukazatele zadluZenosti

Nasledujici tabulka 14 obsahuje vysledky vypocti ukazatelli zadluzenosti za obdobi
3/2010 — 3/2013 u spole¢nosti Papera s.r.o. resp. 12/2009 — 12/2012 u spole¢nosti
Office Depot s.r.o.

Tabulka 14: Ukazatele zadluzenosti - Papera s.r.0. a Office Depot s.r.o.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
Celkova zadluZenost (%) 77,61 75,85 80,01 75,73 90,72 88,15 94,81 94,34
ZadluZenost vl. kapitilu 3,55 3,23 4,32 3,53 9,77 7,44 18,28 16,68
Dlouhodobi zadluZenost (%) 26,37 22,13 20,83 19,95 26,39 33,64 35,41 33,15
Bé&Zna zadluZenost (%) 51,24 53,72 59,18 55,78 63,66 53,68 58,44 60,57
Koeficie nt samofinancovani (%) 21,87 23,50 18,53 21,46 9,28 11,85 5,19 5,66
Urokové Kkryti 5,51 3,27 1,76 3,19 2,61 3,31 -1,53 3,80
Doba navratnosti avéru (roky) 3,28 471 5,22 3,24 0,00 0,00 0,00 0,00
Kryti dl. majetku vl. kap. 0,38 0,41 0,40 0,48 0,54 0,79 0,34 0,42
Kryti dl. majetku dl. zdroji 0,83 0,79 0,86 0,92 2,07 3,04 2,67 2,86

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
Celkova zadluZenost u Papera s.r.o. se vyrazné neméni. Podnik kryje sviij majetek

ze 76 — 80 % cizimi zdroji a vyrazné presahuje doporuc¢ené hodnoty, riziko vétiteld je

tedy pomérné vysoké. Ve tietim sledovaném obdobi 3/2012 je mirny narist celkové
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zadluzenosti zpisoben nejen nartstem zavazku, ale také navysenim bankovnich tvéra
0 necelych 5 miliontt K¢. Pozitivné 1ze hodnotit, Ze spolenost postupné navysuje
vlastni kapital. Celkova zadluZenost je u Office Depot s.r.o0. velmi vysoka. Pohybuje se
okolo 90% (vroce 2011 dokonce necelych 95 %), coz ma negativni dopad
na rentabilitu vlastniho kapitadlu. Pro potencidlni véfitele muize byt spolecnost
neatraktivni, jelikoz vétitelské riziko je pfili§ vysoké. Pozitivni je, ze ac je spoleCnost
vyrazn¢ zadluzend, nema problémy v oblasti likvidity. Spole¢nost nevyuziva zadné
formy Gvért ¢i bankovnich vypomoci a cizi kapital je pfevazné tvoien dlouhodobymi a

kratkodobymi zavazky.

ZadluZenost vlastniho kapitdalu Papera s.r.0. pievysuje 1 a potvrzuje, ze spolecnost
financuje pievazné cizimi zdroji. Hodnota ukazatele je nejvétsi ve tietim 3/2012 obdobi,
kdy doslo ke zvyseni cizich zdroju, které tvotili 80 % pasiv. U Office Depot s.r.o. je
zadluZenost vlastniho kapitalu také velmi vysoka. V roce 2011 je dvojnasobna oproti
prvnimu sledovanému roku 2009, protoze mirné narostly cizi zdroje a vyrazné poklesl

vlastni kapital.

Dlouhodobd zadluZenost je zpocatku u obou spolecnosti stejna. Spolecnost
Papera s.r.o0. dokonce postupné dlouhodobou zadluZenost snizuje az na 20 %, splaci
své dlouhodobé zavazky a dlouhodobé bankovni tvéry. U Office Depot s.r.o. se
naopak dlouhodobé zadluzenost postupné€ zvysuje. Podnik ¢im dal vice financuje aktiva
dlouhodobymi zdroji, nicméné u této spolecnosti jsou dlouhodobé cizi zdroje tvofeny

pouze zavazky, jelikoZ podnik necerpa zadné uvéry.

Béina zadluZenost obou podniki se pohybuje na podobné urovni. Papera s.r.o.
financuje sviij majetek z 51 — 59 % kratkodobymi cizimi zdroji. Ve tietim obdobi
3/2012 je ukazatel nejvy$si z divodu zvySeni kratkodobych zavazki o 51% a
kratkodobych uvéra o 32 %. Office Depot s.r.0. sva aktiva financuje z 54 — 64 %
kratkodobymi zdroji, které jsou tvofeny prevazné kratkodobymi zavazky, které se

postupné zvysuji.
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Koeficient samofinancovani, ktery dopliuje vySe uvedenou celkovou zadluzenost,
vypovida o tom, Ze podnik financuje svd aktiva zhruba z 20 % vlastnimi zdroji.
Ukazatel informuje, Ze firma neni moc finan¢né samostatna. Je na tom ovsem lépe nez
konkurenéni podnik Office Depot s.r.0. jehoz hodnoty jsou velmi nizké a v roce 2011

vlastni kapital podniku tvoii pouze 5 % z celkového kapitalu podniku.

Urokové kryti v prvnich tfech sledovanych obdobich u Papera s.r.o. klesa, jelikoZ se
provozni vysledek hospodafeni snizoval. V poslednim obdobi 3/2013 se situace opét
mirn¢ zlepsila. Sice doSlo k mirnému nartistu nékladovych urokd, nicméné provozni
zisk spolecnosti se zvysil a prevysoval tak uroky trikrat. Office Depot se ukazatel
pohybuje kolem hodnoty 3, ale v roce 2011 byl provozni vysledek hospodateni ve ztraté

a podnik nebyl schopny platit své troky.

Doba navratnosti uvéru U Papera s.r.0. bohuzel postupné roste. Ve tietim obdobi
3/2012 by splaceni vSech Gvért vlastnimi silami trvalo vice nez 5 let, protoze byly
navySeny kratkodobé i dlouhodobé uvéry o vice nez 19 %. Poté se podatilo ukazatel
snizit na 3,24 let vlivem splaceni ¢asti dlouhodobych tvéri a také navySenim ¢istého

zisku.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku vlastni kapitilem je u podniku Papera s.r.o.
vyvazeny, V poslednim obdobi mirné vzrostl. Firma svym vlastnim kapitalem kryje
dlouhodoba aktiva pouze z 38 — 48 %, na zbytek je nucena vyuzivat cizi zdroje.
U konkurenéniho podniku Office Depot s.r.0. ukazatel znac¢né kolisa, ovSem podnik

také nepokryje dlouhodoby majetek vlastnimi zdroji a vyuziva i cizi kapital.

U kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji neni podnikem Papera s.r.o.
splnéno zlaté¢ pravidlo financovani, jelikoz firma nemé dostatek dlouhodobych zdroji
na pokryti dlouhodobého majetku a cast dlouhodobého majetku tedy kryje
kratkodobymi zdroji. Tato situace by mohla zplsobit problém s placenim zavazku.
Podnik mizeme oznacit jako podkapitalizovany. Office Depot s.r.0. piesahuje

doporucenou hodnotu 1, podnik tedy také neni mozné oznacit jako finan¢né
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rovnovazny. Hodnota se pohybuje kolem 3 a podnik dlouhodobymi zdroji financuje i

velkou ¢ast kratkodobého majetku, miizeme ho tedy oznacit jako prekapitalizovany.

Ukazatele likvidity

Zhodnoceni likvidity probéhlo na zaklad¢ vypocti bézné uzivanych ukazatela likvidity.
Vysledky ukazateld bézné, pohotové a okamzité likvidity jsou zaznamendny

V nasledujici tabulce 15.

Tabulka 15: Ukazatele likvidity - Papera s.r.o. a Office Depot s.r.o.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
Bézna likvidita 0,89 0,87 0,98 1,04 1,29 1,57 1,40 1,34
Pohotova likvidita 0,43 0,43 0,59 0,74 1,02 1,23 1,02 1,06
Okamyita likvidita 0,01 0,00 0,02 0,02 0,24 0,33 0,28 0,25

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

BéZna likvidita spolecnosti Papera s.r.0. krom¢ mirného poklesu ve druhém obdobi
vykazuje rostouci trend, coz Ize hodnotit kladné. Hodnoty ukazatele jsou 0,87 — 1,04 a
k doporu¢ené spodni hranici 1,5 se sice pfiblizuji, ale zpocatku podnik nepokryva
kratkodobé zavazky ani jeden krat. K nejvétsimu nartistu obéznych aktiv doslo ve tretim
obdobi 3/2012, kdy spole¢nost krom¢ zasob vyrazné navysila penize na svych uctech.
V pribéhu sledovanych obdob se také navySovaly kratkodobé zavazky, zejména vici
dodavatelim. Office Depot s.r.o. lze zhlediska bézné likvidity hodnotit 1épe.
Spole¢nost ma vétsi zasobu obéznych aktiv a byla by schopna splatit své kratkodobé
zavazky. Spole¢nost se vice blizi doporu¢enym hodnotam, v roce 2010 dokonce
piekrocila spodni hranici 1,5, diky sniZeni kratkodobych zavazki. V nasledujicich

obdobich kratkodobé zavazky opét rostly, proto ukazatel klesal.

Pohotova likvidita, ktera vyluCuje zasoby zobé&Zného majetku, u Papera s.r.o.
ve sledovanych obdobich postupné roste. Pravé zasoby v prvnich dvou obdobich
predstavuji asi polovinu obézného majetku, proto je ukazatel z poc¢atku pomérné nizky.
V dalSich obdobich ukazatel roste, protoze se zvySuje podil kratkodobych pohledavek
na obéZzném majetku a soucasné spolecnost navysuje i ivery a finanéni prostredky. Diky

rostoucimu prubéhu se zlepsuje platebni situace podniku, nicméné v zadném obdobi
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podnik nesplituje doporuc¢ené hodnoty. Pohotova likvidita je navic vyrazné nizsi nez
bézna, spoleCnost tedy zadrzuje piili§ velké mnozstvi zasob. Tato situace se vaze
k pfedmétu podnikani, ve kterém je nutné mit zbozi na sklad¢. Pokud by ovSsem nastaly
nepfedpokladané finan¢ni potize a spolecnost by musela zasoby odprodat (pod cenou
nez za kterou je nakoupila), bylo by to spojené se ztratou. Bylo by potieba najit jiné
feSeni, protoze zdsoby zahrnuji zbozi, které tvofi napli obchodni ¢innosti. I pfesto, ze
Office depot s.r.o. podnika ve stejném oboru, dosahuje v porovnani s podnikem Papera
s.r.0. vyrazné lepsi vysledky v oblasti pohotové likvidity. Firma spliiuje doporucené
hodnoty, ve vSech sledovanych letech ptesahuje spodni hranici 1,00 a znamena to, Ze

spole¢nost ma piiméfené mnozstvi zasob v aktivech.

Nejhorsich vysledkti dosahuje spole¢nost Papera s.r.0. u ukazatele okamZité likvidity.
Z pohledu tohoto ukazatele 1ze spole¢nost oznacit jako nelikvidni. Na uctech v bance i
V hotovosti spolecnost zadrzuje velmi malé mnozstvi penéz v poméru s mnozstvim
kratkodobych zdvazkli. Hodnoty ukazatele jsou hluboce pod doporuc¢enymi hodnotami a
podnik by svymi pohotovymi prostiedky byl schopen uhradit pouze minimum
kratkodobych zavazki. K nepatrnému zlepSeni doSlo ve tfetim obdobi, kdy doslo
k navySeni penéz uloZenych na uctu v bance, protoze soucasné firma navysila avéry.
Office Depot s.r.0. lze oznacit jako likvidni podnik, ktery by byl schopen splacet
kratkodobé zavazky svymi pohotovymi prostiedky v doporu¢ené mife. Hotovost je sice
postupné snizovana, ale ve druhém obdobi 12/2010 vzrostlo mnozstvi prostiedkii na
bézném uctu. Od roku 2011 se zvySovaly kratkodobé zavazky, proto se okamzitd

likvidita mirné snizovala.

Provozni ukazatele

Vysledky provoznich ukazateli, zaméfujicich se na procesy uvnitt podniku, obsahuje

tabulka 16.
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Tabulka 16: Provozni ukazatele - Papera s.r.o0. a Office Depot s.r.0.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 [ 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
Mzdova produktivita (K¢) 8,42 8,95 8,76 10,11 8,43 9,05 8,86 9,43
Produktivita z prid. hodnoty (K¢) 403,17) 370,51] 399,32| 397,93| 668,559 762,55 662,39] 718,17
Nikladovost vynosii (%) 96,83 98,87 99,50 98,77 99,28 99,09/ 101,07 99,58
Viazanost zisob na vynosy (%) 9,94 8,59 8,80 5,88 6,21 6,41 7,64 5,82

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z ukazatele mzdové produktivity firmy Papera s.r.0. vyplyva, Zze na 1 K¢ mzdovych
nakladu ptipada od 8,4 — 10,1 K¢ vynosi. Pozitivné lze hodnotit, ze ukazatel kromé
ttettho obdobi prokazuje rostouci vyvoj. Nejvyssi hodnoty je dosazeno ve Ctvrtém
obdobi 3/2013, kdy i pfes vétsi pofet zamestnancl nez v predchozim obdobi doslo ke
snizeni mzdovych nakladi. Obdobné u Office Depot s.r.0. se hodnoty ukazatele
pohybuji v rozmezi 8,4 —9,5 K¢. Idedlné by mél ukazatel rast, u této spolecnosti
prokazuje spiSe kolisavou tendenci, ktera je zplsobena mirnym poklesem vynosi

ve tietim obdobi 12/2011 a postupnym mirnym snizovanim stavu zaméstnanct.

Produktivita z pifidané hodnoty spole¢nosti Papera s.r.0. vyjadifuje, ze na jednoho
zaméstnance pripada asi 400 tisic K¢ pridané hodnoty. Pokles ve druhém obdobi 3/2011
je zpusoben nejen pozvolnym ristem pridané hodnoty, ale také faktem, ze spole¢nost
Vv tomto obdobi zaméstnavala o 18 vice pracovnikd nez v minulém obdobi. Ukazatel by
mél v Case rist, u sledovaného podniku spiSe kolisa, ¢i klesa. Pti porovnani s firmou
Papera s.r.0. spole¢nost Office Depot s.r.0. ziskala ve vSech letech vyrazné lepsi
vysledky. Na zaméstnance v této firm¢ ptipada o 200 — 300 tisic K¢ vice pridané
hodnoty. Office Depot s.r.0. je ale vétsi spolecnosti, ktera je zapojena do mezinarodniho
koncernu, kde si ptreddvaji zkuSenosti, informace, know-how a podnik tak tvoii vyssi

pfidanou hodnotu.

Nakladovost vynosii dosahuje u obou firem velmi vysokych hodnot. Firemni vynosy
jsou velice zatizeny celkovymi naklady (97 — 99 %) a zisk je tedy pomérné nizky.
Ukazatel by mél v Case klesat, coz je u podniku Papera s.r.0. splnéno az ve étvrtém
obdobi 3/2013. V piedchozich letech tento ukazatel spiSe rostl, coz poukazuje na

vysoké naklady v podniku. Office Depot s.r.0. ma v oblasti nakladovosti vynost mirné

75



horsi vysledky, dokonce vroce 2011 ptresahuje 101 %. V tomto roce naklady

ptesahovaly vynosy a spolecnost se tak dostala do ztraty.

Vazanost zdasob spolecnosti Papera s.r.o. postupné mirné klesa a podnik se snazi, aby
na 1 K¢ vynost bylo vazano co nejméné zasob. OvSem je to spojeno s predmétem
podnikani, protoze spolecnost funguje jako velkoobchod a je nutné mit uréité mnozstvi
zasob na skladé. V poslednim obdobi 3/2013 vSak zasoby snizuje a dostava se tak
na hodnotu ukazatele konkuren¢niho podniku. Firmu Office Depot s.r.0. lze zejména
z poc¢atku hodnotit jako lepSi vtéto oblasti. I piesto, ze Office Depo s.r.o. je
velkoobchod s obdobnym pifedmétem podnikani, tomuto podniku se 1épe dafi pracovat

se zasobami.

2.3.4 Analyza soustav ukazateli

Celkové zhodnoceni pomoci soustav ukazateld bylo provedeno za vyuziti nejbéznéjsich
indext hodnoceni — Altmanova modelu a indexu INO5. Vysledky téchto soustav

ukazateld jsou zaznamenany Vv tabulce 17.

Tabulka 17: Soustavy ukazatela - Papera s.r.0. a Office Depot s.r.o.

Obdobi 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013 | 12/2009 | 12/2010 | 12/2011 | 12/2012
Altmaniiv model 2,44 2,63 241 2,72 2,94 3,29 3,14 3,27
INO5 1,27 1,04 0,86 1,04 1,03 1,18 0,75 1,18

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z-skoére ma U spolecnosti Papera s.r.o. rostouci trend, kromé tfetiho nejslabsiho obdobi
3/2013. V tuto dobu byla hodnota nejnizsi vlivem poklesu ukazatele rentability
celkovych vlozenych aktiv, ktery ma nejvy$si vahu. Nicméné 1 pres zlepSeni
Vv nasledujicim obdobi spole¢nost nedosahuje horni hranice Altmanova modelu (2,9) a
proto nelze podnik jednoznacné oznacit jako finan¢né silny. Po vSechna obdobi firma
spada do tzv. Sed¢é zony, kterd znaci, Ze se podnik potyka s ur¢itymi problémy a neni
mozné jednoznatné piedvidat jeho budoucnost. Kladné 1ze vSak hodnotit, ze
Vv poslednim obdobi ukazatel dosahoval hodnoty 2,72, ktera se blizi k hranici 2,9. Je

tedy mozné se priklanét spiSe k pozitivnimu finanénimu vyvoji. O poznani 1épe lze
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hodnotit spole¢nost Office Depot s.r.0. Z-skore nabyva hodnot kolem 3 a podnik lze
hodnotit jako financné silny a stabilni. Diky témto vysledkiim je mozné predpokladat,
ze pokud nenastanou néjaké necekané problémy zptisobené vnéjsimi vlivy, bude podnik

prosperovat dale a mizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci.

INO5 potvrzuje vysledky piedchozi soustavy ukazateld. Ve tfech obdobich se
spole¢nost Papera s.r.0. pohybuje v $edé zoné, kdy nelze s presnosti urcit budouci
vyvoj podnik a urcit jeho financni silu. Dle literatury je mozné zhodnotit situaci tak, ze
k bankrotu dojde s pravdépodobnosti 50 % a s pravdépodobnosti 70 % podnik tvofi
hodnotu pro své majitele. Tento soud vSak neplatil ve tfetim obdobi 3/2012. Diky
niz§imu provoznimu vysledku hospodatfeni se vyrazné snizila hodnota ukazatele ROA,
ktery ma v této soustavé nejvétsi vahu. Index poklesl na hodnotu 0,86 a podnik tak
spadl do kritické skupiny dle indexu INO5 a majitelé se mohli s velkou
pravdépodobnosti obavat bankrotu. Tato situace nepietrvala a problém se podatilo
ptekonat diky vzrustu ukazatele ROA vlivem zvySeni provozni zisku podniku. Mirn¢ se
také snizily cizi zdroje a zvySily vynosy podniku. Office Depot s.r.o. se dle indexu
INO5 nachazi v sedé zoné. V roce 2011, kdy byla situace v podniku nejhorsi, a podnik
byl ztratovy, dokonce vysledkem tohoto ukazatele spadal do skupiny podnik, u kterych
je velkd pravdépodobnost, ze v budoucnu nebudou tvofit hodnotu a muze dojit
Kk bankrotu. Nicméné se situaci podafilo pfekonat a podnik Ize hodnotit podobné jako
Papera s.r.o. Muze sice dojit k bankrotu, nicmén¢ je 70 % pravdépodobnost, ze podnik

bude ziskovy.

2.4 Celkové zhodnoceni finan¢ni situace podniku Papera s.r.o.

Aby bylo mozné ziskat uceleny pohled na podnik a jeho finan¢ni situaci, je dobré
shrnout vysledky ziskané analyzou. Dle provedenych analyz je mozné usuzovat, ze se
jedna o spolecnost, ktera svym majitelim tvofi uréitou hodnotu, ov§em potyka se i
s problémy v riznych oblastech. VSechna sledovana obdobi podnik tvofil zisk. Prvni tii
obdobi sledovani se vSak jednalo o ¢im dal méné vynosny podnik, protoZze zisk
postupné klesal, ale v poslednim obdobi 3/2013 opét vzrostl. Podnik postupné piijimal

nové zaméstnance a pocet zaméstnanct od pocatku sledovani vzrostl o 38 pracovnik.
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S tim je spojen vyrazny nartist mzdovych nékladi, které mély vliv na vyvoj vysledka
hospodateni. V uréitych oblastech ma podnik své silné stranky, nckde Ize ale
vypozorovat slabiny spolecnosti. V urcitych pfipadech dokonce zaostavd za
konkuren¢nim podnikem. Rozdily jsou vSak také zaptiCeny velikosti konkurencniho
podniku a s tim souvisejicim vétsSim mnozstvim majetku, zasob, ale také trzeb ci

zavazku.

Z provedené horizontdlni analyzy 1ze vyvodit, Ze se jedna o rozvijejici se podnik, jehoz
celkova aktiva postupné rostou. Nejvétsi zmeény probehly v obdobi 3/2012, coz souvisi
s vstupem spolecnosti na slovensky trh. Podnik pofizoval majetek (auta, vypocetni
techniku, apod.), ale také o téméf tietinu vice zbozi, zdvojnasobily se také kratkodobé
pohledavky. Vlastni kapital postupné roste, predevsim diky kumulovani vysledku
hospodateni minulych obdobi. Vysledek bézného ucetniho obdobi postupné klesa az na
nejnizs$i hodnotu v obdobi 3/2012. Potieba cizich zdroju byla zna¢né vyssi v obdobi
3/2012, zvysily se kratkodobé pohledavky a bankovni uvéry (doslo k navySeni

revolvingového uvéru na 9 milionu K¢).

Z vertikalni analyzy vyplyva, Ze se postupné méni majetkova struktura podniku. Klesa
podil stalych aktiv, naopak roste podil ob&éznych aktiv, zvlasté diky rtustu kratkodobych
pohledavek. Finanéni struktura podniku napovida o tom, ze spole¢nost dava prednost
financovani cizimi zdroji (kratkodobé zavazky, bankovni uvéry), které tvoii zhruba tii

ctvrtiny celkového kapitalu.

Dle rozdilovych ukazatelii je podnik v kritické situaci, jelikoz hodnoty ukazateld jsou
zaporné. Firma nedisponuje pifebytecnym mnozstvim obéznych aktiv, resp.
kratkodobého finan¢niho majetku pro piipad nutnosti splaceni kratkodoby zavazka a
uvérti, naopak ma jeho velky nedostatek. Situace poukazuje na mozné problémy

s likviditou a je Zadouci této oblasti vénovat pozornost.
Z hlediska rentability 1ze podnik oznacit jako trvale ziskovy, ovSem hodnoty ukazateld

jsou pomérné nizké. Faktem je, ze z pocatku sledovanych obdobi rentabilita klesala az

na nejniz§i hodnoty v obdobi 3/2012, kdy byl vysledek hospodafeni jednoznacné
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nedafilo tolik jako v Ceské republice, kde jiz ma zavedenou klientelu a vybudované
dobré jméno. Stav se zlepsSuje v poslednim obdobi, kdy se vysledek hospodateni zvysil.
Pro majitele je dilezita rentabilita vlastniho kapitalu, kde podnik z hlediska rentability
dosahuje svych nejlepsich vysledki. V poslednim sledovaném obdobi 3/2013 rentabilita
vlastniho kapitalu dosahovala 14 %. Situace je vSak kritickd v oblasti rentability trzeb,

z 1 K¢ trZzeb ma firma Cisty zisk pouze v rozmezi 0,5 — 3 haléfe.

V oblasti aktivity, tedy fizeni aktiv, je mozné spole¢nost hodnotit kladné. Podnik
efektivné vyuzivd investované financni prostfedky, ma majetek v pfijatelné vysi,
zbytecné ho neopotiebovavd a ma ho dostatené mnozstvi. Je vhodné se zaméfit
na zasoby, zvlasté pak na jejich dobu obratu, aby na skladé zbytecné nelezely zastaralé
zasoby. Spolecnost udrzuje na skladé zasobu zbozi zhruba na 3 — 4 tydnt, coz je
v souladu se strategii podniku v fizeni zasob. Cilem je, aby na skladé byl takovy pocet
zasob, ktery by umoznil dodat téméf 100 % zboZi k zédkaznikovi do druhého dne. Diky
nastaveni minimalnich a maximalnich limit na skladé nelezi zbyte¢né zbozi a ukazatel
doby obratu zasob se vyviji pozitivng, tedy klesa. Kladné lze také hodnotit, ze doba
obratu zavazkt (57 — 71 dni) je vétsi nez doba obratu pohledavek (30 — 39 dni) a podnik
tak vyuziva levny obchodni Gvér od svych dodavateli. OvSem bylo by vhodné se
zamétit na sniZzeni hodnot obou ukazatelti. Diky rychleji splacenym pohleddvkdm by
spolecnost mohla mit prostiedky, které ji v souCasnosti chybi, uhradit tak své zavazky a

mirné tak napomoci ke snizeni zadluZenosti podniku.

Z hlediska zadluZenosti je na prvni pohled patrné, ze se jedna o zadluzeny podnik.
Celkova zadluzenost podniku je pomérné vysoka, ve sledovanych obdobich dosahuje az
80 %. Bylo by tedy vhodné se zaméfit na optimalizaci poméru vlastniho a ciziho
kapitalu. Podnik vyuziva 1 dlouhodobé dluhové financovani, ovSem podstatnou ¢ast
dluhu tvofi béZnd zadluzenost (kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry).
Podnik je mozné oznacit jako podkapitalizovany a bylo by vhodné se zaméfit na ziskani
dalSich dlouhodobych zdrojii, aby cast stalych aktiv nemusela byt kryta obéZznym
majetkem. Ukazatele zadluzenosti vypovidaji o skuteCném stavu, spolecnost

ve sledovanych nepofizuje majetek na leasing.
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V oblasti likvidity ma dle vypocétenych ukazatelti podnik zna¢né problémy. Vysledky
téchto ukazatelli by bylo dobré zlepsit, aby se podnik jevil solventnéjsi pro potencidlni
kratkodobych zavazkli (zejména vuc¢i dodavatelim) a nedostatkem likvidnich
prosttedkt v majetku spolecnosti, zvlaste¢ pak pohotovych penéznich prostredk,
kterych ma spolecnost k dispozici minimum v poméru s objemem zavazki. Je vSak
potieba konstatovat, ze spolecnost vyuziva revolvingovy tvér ve vysi 9 milioni K¢ a
Vv ptipad¢ potieby ma k dispozici prostiedky na financovani provoznich potieb, napf.
na pofizovani zasob. Proto neni cilem podniku drzeni finan¢nich prostiedkli na uctu ¢i
v hotovosti a za nizké hodnoty vypoctenych ukazateli likvidity mize i tento
revolvingovy tvér. Uvér je vsak pro podnik vyhodny, jelikoz ma pomémé velké
mnozstvi pohledavek, v piipad¢ splaceni pohledavek od odbératelit muze splatit uver

popf. jeho ¢ast a mit tak finan¢ni rezervu na uctu.

V Kkategorii provoznich ukazatelii je nutné se zaméfit na nakladovost vynost, zde je
jednozna¢ny problém v mnozstvi naklada (96,8 — 99,5 %) a je potieba se pokusit tyto
naklady snizit. Situace je vSak srovnatelnd s hodnotami nékladovosti u konkurenc¢ni
spolecnosti a vaze se k pfedmétu podnikdni. Mzdova produktivita pozvolna roste na

ukor snizeni mzdovych nédkladd, coz je pro spole¢nost vyhodné.

Pouzité vybrané soustavy ukazatelii zatazuji podnik do nerozhodné situace, tzv. Sedé
zony. Lze tedy podotknout, Ze existuji urcité¢ problémy, na které by bylo vhodné se
zaméfit. Podnik vSak neni vyloZené pfedurcen k bankrotu a ma i své silné stranky.
Nejslabsi vysledky jsou ve tietim sledovaném obdobi 3/2012, kdy majitelé mohly mit i
obavy o budoucnost podniku. Tyto vysledky byly zapfic¢inény poklesem vysledku
hospodateni v tomto obdobi a tim poklesem nékterych ukazateli v soustavach, zejména
pak pokles ukazatele ROA. Ovsem V nasledujicim obdobi byla situace ptekonana, zisk

vzrostl a podnik se zlepsuje.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Na zakladé provedenych analyz a dosazenych vysledkii je mozné urcit oblasti, Kterym je
nutné vénovat pozornost a ve kterych by bylo mozné navrhem vylepsit situaci. Dle
provedené¢ho celkového souhrnu financni situace v piedchozi kapitole se jedna

0 nasledujici problematické oblasti:

e nakladovost a rentabilita trzeb,
e zadluzenost,

e pohledavky.

3.1 Oblast nakladovosti a rentability trzeb

Vysokych hodnot spole¢nost dosahuje v ukazateli nakladovosti vynost (96,8 — 99,5 %).
Vynosy spolecnosti (trzby) jsou spojeny s vysokym mnozstvim nakladi a Cisty zisk
Z prodeje je pomérné nizky. Podnik by se mél snazit o navyseni trzeb pfi souasném
stavu ndklada ¢i snizujicim se nakladim. V oboru, ve kterém podnik pasobi, se jedna
predev§im o naklady spojené s nakupem zbozi. Bylo by vhodné se zaméfit na to, zda
existuje moznost tyto naklady aspont v nékterych Castech snizit. MozZnosti je d¢lat
pravidelnou nékladovou analyzu, ktera by mohla napomoci k odhaleni mist, kde by bylo

mozné naklady snizit.

MnoZstevni slevy, slevy pFi zaplaceni predem ¢i v hotovosti

Moznym feSenim V oblasti sniZzeni nakladii je podrobnéjSi zaméteni se na stavajici
dodavatele a podminky obchodu. Idealni by bylo snazit se vyjednavat lep$i podminky
obchodu, lepsi ceny spolu s delsi dobou splatnosti, vyjednavat o slevach apod. Velké
mnozstvi dodavatell v soucasné dob¢ nabizi moznost vyuZivat mnoZstevni slev, jejichz
vyuzivani by pro spole¢nost bylo velmi vyhodné. Slevu od dodavateli je mozné také
ziskat za platbu piedem ¢i za platbu v hotovosti. Na tyto slevy by spole¢nost mohla
zaméfit, jelikoz diky vyuZivanému revolvingovému Uvéru by neméla problém se

ziskanim penéznich prosttedki pro platbu predem ¢i v hotovosti.

81



Nize je uveden priklad vyuziti moznosti nabizenych dodavateli, kteti pti platbé predem
nabizeji urcitou slevu. Pokud by podnik Papera s.r.o. zaplatil dodavatelim 5 dni
pted dodanim zbozi, dostal by slevu 2 %, resp. 3 % na zbozi, které je bézn¢ splatné
za 30 dni. Tato situace je znazornéna v tabulce 18 pro objednavky v hodnoté 200 000

K¢ a 400 000 K¢. Zpisob vypoctu slevy byl ptevzat z knihy ,,Financni matematika pro

kazdého* (29, str. 174 — 175).

Tabulka 18: Vyuziti platby piedem

Objednavka (K&) 200 000,00| 400 000,00{200 000,00|400 000,00
Sleva (%) 2,00 2,00 3,00 3,00
Urokova sazba (% p.a.) 2,77 2,77 2,77 2,77
Sleva (K&) 4000,00 8000,00] 6000,00/ 12 000,00
Urok (K&) 527,84| 1055,68 522,45 104491
Zisk (K¢&) 3472,16| 6944,32| 5477,55| 10 955,09

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Po porovnani slevy a uroku, ktery by byl nakladem za vyuziti revolvingového tvéru
s urokovou sazbou 2,77 % p.a., je patrné, Ze toto opatieni je vyhodné a vyuZzivanim

téchto slev by spolecnost usetfila urcité ¢astky.

ZvySeni marzi

Zvyseni trzeb by bylo mozné dosahnout piehodnocenim cenové politiky podniku a
zménou Vv problematice stanoveni marzi. V poslednich letech spole¢nost vyrazné
nezvySovala ceny nabizené¢ho zboZi a ztohoto pohledu by mohlo byt vhodnym
opatienim zvySeni marzi. Pfi pfedpokladu, ze ceny dodavateli zlstanou na stejné
urovni, se jednd o vynosné feseni, diky kterému by spole¢nost mohla zvysit své trzby
za prodané zbozi. V praxi se jednad o zvySeni prodejni ceny o urcité procento. Nemohlo
by se vsak jednat o pfili§ velkou zménu, ktera by mohla mit negativni nasledky ve ztraté
zakaznikl, ktefi upfednostiuji niz$i ceny. Pro znazornéni je v tabulce 19 uvedena
zména pfi plosném zvySeni marzi 0 3 %. Pfedpoklada se, Ze stav ostatnich polozek

vykazu zisku a ztrat je nezménén.
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Tabulka 19: Zmény p¥i ploSném zvySeni marZzi 0 3%

PoloZka v tisic K¢ Stav k 3/2013 Stav k 3/2013 po zméné
Trzby za prodej zbozi 285 313 291 946
Naklady vynalozené na prodané zbozi 221114 221114
Obchodni marze 64 199 70 832
Provozni vysledek hospodateni 4 558 11191
Vysledek za bézné tcetni obdobi 3712 10 087

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Vykaz zisku a ztrat spoleCnosti Papera

s.r.0. za obdobi 1.4.2009 —

31.3.2013)

Piedpokladané zmény po zvySeni marzi 0 3 % jsou uvedeny v tabulce 20. S rostoucimi
trzbami je spojen rist rentability trzeb, ktera by ptfesahovala 3,3 %. S tim souvisi i

snizeni nakladovosti z ptivodnich 98,75 % na 96, 67 %.

Tabulka 20: Zmény ukazatelii p¥i ploSném zvySeni marZzi 0 3 %

PoloZka v % Stav k 3/2013 Stav k 3/2013 po zméné
Piirtstek trzeb oproti minulému obdobi 8,81 11,34
ROS 1,25 3,33
ROC 98,75 96,67

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Toto opatfeni by mohlo byt vyhodné, jelikoz navrzené zvySovani cen je pouze mirné.
V soucasné dob¢, kdy se zvySuji ceny energii, ostatniho zbozi a sluzeb, by zdkaznici
nem¢li citlivé vnimat tuto mirnou zménu. Pfedpoklada se tedy, ze zvySenad cena by

vyrazné neovlivnila objem prodeje.

Reklama u internetového vyhledavace

Dalsi moznosti pro dosaZeni uréitého zvySeni trzeb je zaméteni se na podporu prodeje,
marketing a vytvofeni vhodné&jsi marketingové strategie. Nanové klienty by mohla
zapusobit zejména reklama, at’ jednordazova ¢i dlouhodobé reklamni kampané na
internetu. Realizace nakupu je mozna i pies e-shop, ze kterého spolecnost registruje
nejvetsi objem objednavek (asi 60 % z celkového poctu). V soucasné dobé je vSak velké
mnozstvi internetovych obchodu v kazdém odvétvi a je tedy potiebné neustale zvySovat
povédomi o firm& budovat dobré jméno spolecnosti, ziskat nové zakazniky a

Vv neposledni fad¢ udrzet ty stavajici.
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Pro ziskani novych zdkaznikti by mohlo byt vhodné feSeni vytvofeni reklamni kampané
na internetu a vyuziti moznosti reklamy wu internetovych vyhledavacu.
Napft. vyhledava¢ Google nabizi sluzbu AdWords, kterou by spole¢nost mohla vyuzit
pravé k upoutani pozornosti novych zakaznikti a zvySeni online prodeji. Podnik by si
sam sestavil text reklamy a klicova slova. Pokud by se tato kli¢ova slova shodovala
s vyhledavanim uzivatele, byla by zobrazena reklama nad vysledky vyhledavani,
popt. vedle vysledku vyhledavani. Vyhodou této sluzby je, ze pokud zakaznik e-shop
nenavstivi, spolecnost nezaplati nic. Naklady vznikaji jen tehdy, kdyz zakaznik
na inzerovanou webovou stranku klikne. Registrace do sluzby Google AdWords je
zdarma a vySi nakladt na tuto reklamu si stanovi sam klient. Spolecnost by si tedy
nastavila pfijatelny denni rozpocet na tuto reklamu. Poplatky jsou hrazeny na tucet
spole¢nosti Google, bud’ manudlné piedem nez se reklama zobrazi, popt. automaticky

poté, co je reklama zobrazena. Je také moznost vyuzit mési¢ni fakturace (30).

V nasledujici tabulce 21 jsou znazornény piedpokladané naklady pfi navrhovaném
dennim rozpoctu 600 K¢. Reklamu by bylo vhodné realizovat predevsim pted zacatkem
Skolniho roku (srpen, zéti), kdy je vEtsi poptavka po kancelafském zbozi. V pribéhu
vyuzivani této sluzby by spolecnost mohla piizptisobovat rozpocet na tuto reklamu dle
uspésnosti reklamy, ¢i rozhodovat o tom, zda je reklama tohoto typu v dané chvili

efektivni.

Tabulka 21: Naklady na reklamu ve vyhledavac¢i Google

Naklady na reklamu ve vyhledavac¢i Google
Navrhovany rozpocet (K¢/den) 600
Piedpokladané mési¢ni ndklady (K<) 18 000
Predpokladané ro¢ni naklady (K¢) 216 000

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

S nédklady na tuto reklamu je spojeny piedpokladany urcity rist trzeb, ktery by byl
vyvolan pfildkanim novych zakaznikl. K pokryti ro¢nich ndkladi na tuto reklamu by
bylo potfeba pouze minimalni navyseni celkovych rocnich trzeb, a to o 0,08 %. Lze se

domnivat, zZe piinos reklamy by mohl byt ve skute¢nosti vyssi.
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Prizkum spokojenosti zakaznikii na e-shopu spole¢nosti

V soucasné dobé byva soucésti Cinnosti marketingovych oddé¢leni i prizkum trhu
a zakazniktu. Bylo by tedy vhodné detailngji znat potieby zakaznikt, analyzovat
strukturu zakazniki a zpracovavat informace o zakaznicich, které spole¢nost vede
ve své evidenci. Je vSak obecné znamé, ze nakladnéjsi je ziskani nového zédkaznika nez
udrzeni toho stavajiciho. Proto by se spolecnost méla vénovat udrzovani vztahl se
svymi stavajicimi zakazniky, zjiStovat jejich potteby a piani, spokojenost, citlivost na
zménu ceny, popf. se zaméfit na stiznosti, které by diky nazorim zakazniki mohla

omezit.

Vhodnym fesenim by mohlo byt vytvoteni jednoduchého detazniku piimo na e-shopu
spole¢nosti, ze kterého pochazi nejvetsi cast objednavek. Prizkum ¢i dotazovani pfimo
V internetovém obchodu by bylo zadouci nasmérovat na nejcastéjsi zakazniky, zvlasté
pak na ty, ktefi u spole¢nosti Papera s.r.o. nakupuji pravideln€. U téchto klientd je
nejefektivnéjsi zjistit, co jim vyhovuje a co je pfitézi, jejich zkuSenosti s nakupem,
spokojenost s produkty apod. U takovych zakaznikti je nejvétsi pravdépodobnost ochoty
odpovidat a pomoci tak identifikovat slabsi a silngjsi stranky. Prizkum by bylo mozné
realizovat pii vypliovani objednavky na e-shopu, kdy bylo mozné zjistit spokojenost
s nabidkou zbozi, prehlednosti webu, s cenami apod. Dal§i moznosti by mohlo byt
odeslanim automatickych e-mailti po doruceni zboZi klientovi pro zjisténi spokojenosti
s dodanim zbozi. Vytvofenim této jednoduché zpétné vazby by byl povéfen vhodny
pracovnik marketingového odd¢leni. Po zavedeni dotazniku do praxe by marketingoveé
oddéleni prizkum vyhodnocovalo (optimalné mési¢né€) a dle ziskanych odpovédi by
stanovilo oblasti, na které¢ by bylo vhodné se zaméfit. Zavedenim urcitych opatieni by
se spolecnost snazila odstranit zjisténé nedostatky. Jelikoz by tuto praci zastavali vlastni
zamestnanci spole¢nosti v ramci vykonavani své pracovni naplné, naklady na vlastni

prizkum by byly minimalni.
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3.2 Oblast zadluZenosti

Jako kritickd oblast se na prvni pohled jevi zadluzenost, kterd je pomérné¢ vysoka a
dosahuje az 80 %. Nejvétsi podil na cizich zdrojich tvoti zavazky. Zhruba 80 % téchto
zévazki jsou ve vSech obdobich zavazky z obchodnich vztaht. Platebni moralka
spoleCnosti neni idealni, své zadvazky splaci kolem 2 mésict. Bylo by tedy vhodné se
zam¢étit na rychlejsi splaceni zédvazkl. Snizeni kratkodobych zavazkl by prispélo také
k optimalizovani finanéni struktury, diky snizeni cizich zdroji. Nicmén¢ toto feSeni je
velice nepravdépodobné, protoze spoleCnost mé velmi malé zasoby penéznich

prostiedki.

Podnik voli financovani pfevazné cizimi zdroji, coz muze pfispét i k rentabilité
spole€nosti. OvSem spolecnost by neméla ptfevazné spoléhat na cizi zdroje, protoze
zvysuji riziko finan¢ni nestability. Pokud roste cizi kapital, tak i pozadovana trokova
mira, pii zadosti o dal$i uvéry by trokova mira mohla byt stale vyssi a cizi kapital by
pro podnik byl stidle drazsi. Podnik by se mél zaméfit na zvySeni podilu vlastniho
kapitalu na sumé pasiv. Vlastni kapital nezatéZzuje podnik ndklady na thradu splatek a

uhradu aroku.

Jednou z moznosti zvySeni podilu vlastniho kapitalu je navySeni zakladniho
kapitalu. Zakladni kapital miiZe byt navysen piimo vlastniky podniku (navySeni vklada
spolecniktll) nebo pfibranim nového investora (vstup dalSiho partnera). Tato situace je
méné pravdépodobna, jelikoZ podnik se dvéma mayjiteli plisobi od svého zaloZeni. Navic
pravé v obdobnych mensich ¢i stfednich firmach je snaha, aby pocet vlastnikli byl

minimalni, kvili prostoru v procesu rozhodovani.

Podnik neni z hlediska finan¢ni struktury stabilni. Nema dostatek vlastniho kapitalu
na kryti dlouhodobych aktiv. Z tohoto pohledu je také nutné navySeni vlastniho
kapitalu. Podnik ve sledovanych obdobich nerozdé¢luje spole¢nikiim dosazeny vysledek
hospodateni a polozka nerozd€leného zisku tvoii podstatnou ¢ast vlastnich zdroja kryti.
Pokud by se vysledek hospodafeni vyvijel kladné, jak je tomu naznaeno vyvojem
poslednich obdobi, kdy podnik tvofil zisk, tak by bylo mozné pokracovat v kumulovani

vysledki hospodafeni. ZvySovanim polozky nerozdéleného =zisku by doslo
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K postupnému navysovani vlastniho kapitalu. Pfipadné je mozné tyto prostfedky vlozit
do rezervniho fondu ¢i jiného fondu ze zisku. Podnik by se mél zaméfit na financné
majetkovou stabilitu a optimalizovat pomér mezi majetkem a kapitalem, ktery podnik
vyuziva. V soucasné dobé¢ lze pfistup k optimalizaci kapitalu oznacit jako agresivni, kdy
¢ast dlouhodobého majetku je financovana kratkodobymi zdroji. Situaci potvrzuji i
zaporné hodnoty ukazatele Cistého pracovniho kapitalu viz tabulka 11 (str. 64).

Navysenim vlastniho kapitalu by se zvysil podil dlouhodobych zdroju.

V tabulce 22 je uveden piiklad zmény finan¢ni struktury podniku aplikovany na
souCasn¢ hodnoty ucetniho obdobi 3/2013. Naklady na cizi kapitdl jsou 4,79 %
(pramérna Grokova sazba uroéeného ciziho kapitalu). Naklady na vlastni kapital, které
vychazeji z oborového praméru, jsou 15 %. Piedpoklada se, ze podnik by snizil svoji

zadluzenost o0 5 %.

Tabulka 22: SniZeni zadluZenosti o0 5 % v obdobi 3/2013

3/2013 3/2013 po
skutecny stav sniZe ni zadluZenos ti
Vlastni kapital (tisic K¢) 26 359,00 35 954,00
Ciz kapital (tisic K¢) 93 040,00 86 897,00
Celkova zadluzenost (%) 75,73 70,73
Koeficient samofinancovani (%) 21,46 29,27
Zadluzenost vlastniho kapitalu 3,53 2,42
WACC (%) 6,16 7,13

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vysledkem tohoto opatieni je zvySeni finan¢ni nezéavislosti podniku, ktera pfedstavuje
pozitivni signdl pro potencidlni véfitele a bankovni instituce. ZvySeni podilu vlastniho
kapitalu povede ke zlepSeni vysledki ukazateli v oblasti zadluZenosti. Nevyhodou
tohoto opatfeni by mohl byt rst primérnych nakladd na kapitdl (WACC) a mozné

sniZeni rentability vlastniho kapitélu.
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3.3 Oblast pohledavek

V oblasti obéZného majetku je problematicky objem a trend vyvoje kratkodobych
pohledavek. V pocatku sledovanych obdobi pohledavky tvofily méné nez polovinu
obé&znych aktiv, ale ke konci sledovanych obdobi jsou téméF trojnasobné. Pokud by tyto
pohledavky byly uhrazené, podnik by disponoval vétsi ¢astkou finan¢niho majetku,
ktery by mohl vyuzit na splatky svych uvért a zavazka, kratkodobé investovani a ziskat

tak vyssi vynosy.

Spole¢nost jiz vyuziva preventivni opatieni a provéruje své zakazniky. V evidenci
zakazniki ma k dispozici udaje o zédkaznicich véetné informaci o jejich platebni
moralce. Pfi ovéfovani se zjistuje, zda mél zakaznik v minulosti néjaké platebni potize,
zda spolecnosti nedluzi urcéitou ¢astku. Pfi negativnim zjisténi je zdkaznikovi nastaven

kreditni limit odpovidajici riziku nesplaceni ¢i objednani zbozi neni kladné vyfizeno.

Dalsim moznym feSenim nesplacenych pohledavek je zasilani upominek, které lze
V soucasné dobé fesit nendkladnych e-mailem. Po domluvé s odbératelem je mozné
nastaveni splatkového kalendare, v ptipad¢ nutnosti vymahani pohledavky, které je vSak
spojeno s uréitymi naklady. Za telem zrychleni obéhu pohledavek je také mozné

vyuzit odprodej pohledavek — faktoring.

Faktoring je pribézny odkup kratkodobych pohledavek faktoringovou spolecnosti
na zaklad¢ uzaviené smlouvy o faktoringu. Faktor vyplati ptivodnimu vétiteli 70 — 90 %
z nominalni hodnoty pohledavky a po uhradé pohleddvky odbératelem doplati faktor
zbytek hodnoty pohledavky snizené o poplatky za faktoring. Odprodej pohledavek
existuje ve forme bezregresniho faktoringu (riziko nesplaceni pohledavky nese po celou
dobu faktor), ktery je nakladnéjsi a regresniho faktoringu (riziko nesplaceni pohledavky

nese puvodni véfitel) (31).

Faktoring by pro spole¢nost byl vyhodny hned z nékolika divodi. V ptipadé odkupu
pohledavky faktorem by spolecnosti byla okamzité vyplacena urcitd ¢astka nominalni
hodnoty pohledavky a podnik by mé¢l okamzité k dispozici likvidni prostfedky. Podnik

by pak mohl dfive hradit své zavazky vici dodavatelim, revolvingovy uvér vyuzivat
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vV mensi mife a snizit tak vysi irokovych nakladi. Diky této skute¢nosti by podnik mohl
ziskat ptiznivéjsi nabidky cen od dodavatelt pii rychlém splaceni, ale také by monhl
vylep$it svou pozici natrhu, jelikoz by mohl nabidnout svym zakaznikim delsi
splatnost. Dalsi vyhodou pro podnik je, Ze se vyhne administrativnim c¢innostem
spojenym S pohledavkami, dojde ke snizeni nakladti spojenych napf. S proveéfovanim

potencialnich zékaznikd, S vymahanim pohledavek, zasilani upominek apod.

Se zavedenim faktoringu by samoziejmé byly spojené urcité naklady. Jedna se o:
e provizi faktoringové spolecnosti (za spravu pohledavek, naklady na inkaso
od odbératelt, naklady na upominky),
e rizikovou provizi (existuje riziko, ze odbératel pohledavku neuhradi. Pocita se
z dlouhodobé primérné vyse neuhrazenych pohledavek a nékladii na upominani
a soudni spory),
e nakladové uroky z vyplacenych zéloh za pohledavky za dobu do zaplaceni celé

pohledavky odbératelem. Urokova sazba se odviji od vyvoje trznich trokovych

sazeb (32).

Zékladni informace o faktoringu, ktery je poskytovan Ceskou spofitelnou a Komeréni

bankou, jsou uvedené v nasledujici tabulce 23.

Tabulka 23: Zakladni informace o faktoringu u Ceské spofitelny a Komeré&ni banky

Kritérium Ceski spofitelna Komer¢ni banka
az 90 % nominalni hodnoty 70 - 90 % nominalni hodnoty
ZAalohova platba pohledavky pohledavky
do 48 hodin do 24 hodin
ObdrZeni zalohy

0,3-1,5% zhod hledavk 0,3-1 % zhod hledavk
Factoringovy poplatek R ,5 % z hodnoty pohledavky R % z hodnoty pohledavky

, B uroven sazeb kratkodobych avérti | troven sazeb kratkodobych tvéra
Urokova sazba

prevzeti spravy a inkasa faktur, prevzeti spravy a inkasa
vedeni detailni statistiky prodeje, | pohledavky, denni ptehled o stavu
Souéast faktoringu internetova aplikace eFactoring téchto pohledavek, zaloh a inkas

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 33, 34)

Nize je uveden piiklad zmény finan¢ni a majetkové struktury po uzavieni smlouvy

o faktoringu s faktoringovou spole¢nosti, ktera by odkupovala veskeré pohledavky
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od odbératelt a vyplacela podniku 80 % nominalni hodnoty pohledavek. Je
predpokladéano, ze spole¢nost Papera s.r.o. bude jednu tietinu vyplacenych prostredkil
vyuZzivat na splaceni svych Gvéri a dvé tretiny vyuzije na splaceni svych kratkodobych
zavazkl z obchodnich vztahii. Se zavedenim faktoringu by byly spojeny urcité poplatky
faktorovi, které byvaji individualné nastaveny. V tabulce 24 je zobrazena zjednodusena
rozvaha spoleCnosti Papera s.r.o. k31.3.2013. Tabulka 25 znazoriiuje zménu
ve struktufe rozvahy po zavedeni faktoringu. Ptiklad je zpracovan dle knihy ,,Finance
podniku‘ (31, str. 172).

Tabulka 24: ZjednoduSena rozvaha spole¢nosti Papera s.r.o. k 31.3.2013

Zakladni kapitél
B. I. [Dlouhodoby nehmotny majetek 349]A. Il. [Kapitalové fondy 0
B. Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 54 729|A. Ill. |Fondy tvotené ze zisku 580
B. 11l. |Dlouhodoby finanéni majetek 0|A. 1V. |Vysledek hospodafeni minulych let 16 267

. |Vysledek hospodateni bézného ticetniho obdobi

C. . |Zasoby 17715(B.I. |Rezerwy 0
C. Il. |Dlouhodé pohledavky 0|B. Il. |Dlouhodobé zavazky 3707
C. Ill. [Kratkodobé pohledavky 42 704|B. 1ll. |[Kratkodobé zavazky 59 527
Z toho: Pohledavky z obchodniho styku 25 862 Z toho: Zéavazky z obchodnich vztahti 47 088
Ostatni pohledavky 16 842 Ostatni zavazky 12 439

C. IV. |Kratkodoby financni majetek 1 320(B. IV. [Bankovni tvéry a vypomoci 29 806

Casové rozliSeni Casové rozliSeni

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rozvaha spole¢nosti Papera s.r.o. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013)

Tabulka 25: Zjednodu$ena rozvaha spole¢nosti Papera s.r.o. k 31.3.2013 po zavedeni faktoringu

. | |Zakladni kapital
B. I. |Dlouhodoby nehmotny majetek 349|A. Il |Kapitalové fondy 0
B. Il. [Dlouhodoby hmotny majetek 54 729|A. Ill. |Fondy tvotfené ze zisku 580
B. I1l. |Dlouhodoby finanéni majetek 0]A. 1V. |Vysledek hospodafeni minulych let 16 267

. |Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi

C.l. |Zasoby 17 715|B. I. [Rezervy 0
C. Il._|Dlouhodé pohledavky 0[B. Il._|Dlouhodobé¢ zivazky 3707
C. lll. |Kratkodobé pohledavky 22 014|B. Ill. |[Kratkodobé zavazky 45734
Z toho: Pohledavky wiici faktorovi 5172 Z toho: Zavazky z obchodnich vztahti 33 295
Ostatni pohledavky 16 842 Ostatni zavazky 12 439

C. IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 1 320|B. IV. |Bankovni tivéry a vypomoci 22909

D. I. |Casové rozliseni 6 034|C. 1. |Casové rozliseni 3452

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vysledky vybranych ukazateli po zavedeni faktoringu jsou znazornény v tabulce 26.
Celkova zadluzenost, ktera pred zavedeni faktoringu dosahovala 75,7 %, po zavedeni
faktoringu by poklesla na 70,8 %. Pokles véfitelského rizika mize mit pozitivni dopad
pii ziskavani dalSich zdroju pro podnikani. Podnik zvySuje svou finan¢ni nezavislost,
koeficient samofinancovani by vzrostl na 25,8 %. Jelikoz doba obratu pohledavek byla
pocitana z pohledavek z obchodnich vztahti, po zavedeni faktoringu by tyto pohledavky
byly nulové a ukazatel by nebylo mozné vycislit. Pozitivni je, Ze podnik by zlepsil svou
platebni moralku a doba obratu zavazku by poklesla na 40,4 dni. Jelikoz by podnik
vyuzil prostfedky obdrzené od faktoringové spolecnosti ihned na snizeni cizich zdrojd,
tak by tato zména snizila penézni prostfedky v hotovosti a na bankovnim u¢tu. Nicméné
spole¢nost vyuziva jiz zminény revolvingovy uvér, tudiz problémy s likviditou by

nebylo nutné fesit.

Tabulka 26: Vybrané ukazatele pi‘ed a po zavedeni faktoringu

Pied zavedenim| Po zavedeni
Ukazatel . :
faktoringu faktoringu
Celkova zadluzenost (%) 75,73 70,82
Zadluzenost vlastniho kapitalu 3,53 2,74
Koeficient samofinancovani (%) 21,46 25,80
Obrat celkovych aktiv 2,42 2,90
Doba obratu aktiv (dny) 149,06 123,95
Doba obratu pohledavek (dny) 31,38 -
Doba obratu zavazkii (dny) 57,13 40,40

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Provize a Groky faktoringové spolecnosti by se promitly ve vykazu zisku a ztrat ur¢itym
zvySenim nékladovych polozek. Zalezi tedy na konkrétni vysi provize a Grok, kterd by
pro spolecnost ve skutecnosti byla stanovena. Je dilezité se zaméfit na to, aby naklady
na faktoring byly mensi nez tspory ziskané zavedenim faktoringu, aby doslo k posileni

rentability podniku.
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ZAVER

Cilem této prace bylo zhodnoceni financni situace podniku Papera s.r.o a vytvoreni
navrhli vedoucich ke zlepSeni slabSich oblasti spolecnosti. Posouzeni finan¢ni situace
podniku prob&hlo na zakladé¢ teoretickych poznatkl nabytych z literatury, béhem studia
a pomoci metodik vymezenych v iivodu prace, a to predevsim pomoci metod strategické

a finan¢ni analyzy.

V prvni kapitole byla definovana podstata hodnoceni vykonnosti podniku, popsana
strategickd analyza vcetn¢ zvolenych metod a finan¢ni analyza vcetné vybranych
finan¢nich ukazatelt. Druha kapitola se vénovala zanalyzovani soucasného stavu a
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Dle zjisténych vysledki vybranych metod
strategické a finan¢ni analyzy bylo provedeno celkové zhodnoceni finan¢ni situace,
ke kterému pomohlo také porovnani vysledkt s hodnotami konkuren¢niho podniku.
Tteti Cast prace se zabyvala vymezenim problematickych oblasti na zédkladé vysledkl
ziskanych v pfedchozi ¢asti a vytvofenim navrhti na feSeni Vtéchto oblastech.
Jednotlivé navrhy a doporuceni byly stanoveny v oblasti nakladovosti, zadluzenosti a

fizeni pohledavek.

Navrhy byly zaméfeny na snizeni nakladl spolecnosti a tim i ukazatele ndkladovosti
doporu¢enim vyuZzivani mnoZstevnich slev a slev pii zaplaceni v hotovosti ¢i predem.
Déle byly stanoveny navrhy podporujici rist trzeb a to zvySeni marZe, internetova
reklama a odstranéni ur¢itych nedostatkll zjisténych pomoci prizkumu spokojenosti
zdkaznikd. V oblasti fizeni pohledavek se byl navrzen odprodej pohledavek,
v problematice zadluzenosti bylo stanoveno doporu¢eni na zvétSeni finanéni

nezavislosti podniku zvySovanim podilu vlastniho kapitalu.

Autorka prace véri, ze vytyCeny cil prace byl splnén. Vybranymi metodami bylo
zjisténo, Ze se jedna o stabilni podnik s jistymi problémy, které vSak neohrozuji jeho
existenci. Jedna se o rozvijejici se firmu, ktera pokracuje jiz v zavedené dobré tradici.
Autorka prace doufd, Ze navrzend doporuceni budou uZitecnd a pomizou k uréitému

zlepSeni slabych stranek a bude jim ve spole¢nosti vénovana pozornost.
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Priloha 1

Rozvaha - aktiva spole¢nosti Papera s.r.o. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013 (v tis. K¢)

Oznagd. AKTIVA Radek| 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013
A. Pohledavky za upsany zikladni kapital 2 0 [0]) o] [¢]
B. Dlouhodoby majetek 3| 49656 51832| 55471 55078
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 697 444 482 349
B. I. 1. |Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0

2.|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 0 0 0 0
3.[Software 7 697 444 482 349
4.|Ocenitelna prava 8 0 0 0] [0)
5.|Goodwill 9 0 0 0 0
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0 o] o] 0]
7.[Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 o] o] 0]
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 [¢] [¢]
B. 1l. Dlouhodoby hmotny majetek 13| 48959 51388| 54989 54729
B. Il. 1. |[Pozemky 14 1381 1381 1901 1901
2.[Stavby 15| 41681 40906| 39919 38938
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16 5 889 9093| 13086| 13807
4. |Pé&stitelské celky trvalych porost 17 0 0 0] 0]
5.|Dospéla zvirata a jejich skupiny 18 0 0 0 0
6.|Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 0 0 0] [0)
7.|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 20 8 8 83 83
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21 0 o] o] 0]
9.[Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 [0] ] o] [¢]
B. Ill1. Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 0 [0) o] 0]
B. I1l. 1.[Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 o] 0 o] [¢]
2.|Podily v t€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 0 ] o] [¢]
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 (o] o] [¢]
4.|Pajcky a Givéry - ovladajici a Fidici osoba, podstatny vliv 27 0 0 o] [¢]
5.|Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 o] [¢]
6.|Pofizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 29 0 0 0] 0
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 31| 33497| 36135| 61030| 61739
C. I Zasoby 32| 17479 18410 23914| 17715
C. |l. 1. |Material 33 0 0 0 0]
2.[Nedokoncena vyroba a polotovary 34 0 o] o] [¢]
3.[Vyrobky 35 0 0 o] 0]
4.|Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 36 [o] 0 o] [¢]
5.(Zbozi 37| 17479| 18410 23914| 17715
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 38 0 0 o] [¢]
C. Il Dlouhodobé pohledavky 39 0 0 o] [¢]
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahti 40 0 0 o] [¢]
2.|Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 41 0 0 0] [0)
3.|Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0] [0)
4.|Pohledavky za spole¢niky, €leny druzstva a za G¢. sdruzeni 43 [0] 0] 0] [0)
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 0 0] [0)
6.|Dohadné ucty aktivni 45 [0] ] o] o]
7.{Jiné pohledavky 46 0 o] o] 0]
8.[OdloZena danova pohledavka 47 [0] 0 o] [¢]
C. Ill. |Kratkodobé pohledavky 48| 15787| 17641 35762| 42704
C. Ill. 1.|Pohledavky z obchodnich vztahti 49| 14900| 17274 28658| 25862
2.|Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 50 0 o] o] [¢]
3.|Pohledavky - podstatny vliv 51 0 0 o] [¢]
4.|Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druZstva a za G¢. sdruzeni 52 0 0 0] 0
5.|Socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 53 0 0 0 0
6.|Stat - danové pohledavky 54 797 120 1940 0
7.|Kratkodobé¢ poskytnuté zalohy 55 90 172 114 9 291
8.|Dohadné &ty aktivni 56 o] 0 o] [o]
9.|Jiné pohledavky 57 [o] 75 5 050 7 551
C. IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 58 231 84 1354 1 320
C. IV. 1.[Penize 59 221 74 260 288
2.|U&ty v bankach 60 10 10 1094 1032
3.[Kratkodobé cenné papiry a podily 61 [o] 0 o] [¢]
4.|Portizovany kratkodoby finanéni majetek 62 0 ] [¢] [¢]
D. I. Casové rozli§eni 63 2 059 1707 4 438 6 034
D. I. 1. [Naklady pfistich obdobi 64 1999 1707 3 509 4 822
2.|Komplexni naklady pfistich obdobi 65 o] 0 o] [o]
3.|PFjmy piistich obdobi 66 60 0 929 1212




Rozvaha - pasiva spole¢nosti Papera s.r.o. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013 (v tis. K¢)

PASIVA Radek| 3/2010 | 3/2011 | 3/2012 | 3/2013
Vlastni kapital 68| 18638| 21069 22415| 26 359
Zakladni kapital 69 5 800 5 800 5 800 5 800
Zakladni kapital 70 5 800 5 800 5 800 5 800
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0
Kapitalové fondy 73 0 0 0 0
Emisni 4Zio 74 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 75 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkt 76 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfemé&nach spole¢nosti 77 0 0 0 0
Rozdily z pfemén spolecnosti 78 0 0 0 0
Rezervni fondy, nedé€litelny fond a ostatni fondy ze zisku 79 580 580 580 580
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 80 580 580 580 580
Statutarni a ostatni fondy 81 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 82 6 684| 12258 14 689| 16 267
Nerozdéleny zisk minulych let 83 6 684| 12258 14689| 16267
Neuhrazena ztrata minulych let 84 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodareni minulych let 85 0 0 0 0
Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi (+/-)[] 86 5574 2431 1 346 3712
Cizi zdroje 87| 66 131 68 018] 96 765| 93 040
Rezervy 88 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpista 89 0 0 0 0
Rezerva na dichody a podobné zavazky 90 0 0 0 0
Rezerva na dan z prijmu 91 0 0 0 0
Ostatni rezervy 92 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 93 2 283 1099 3678 3707
Zavazky z obchodnich vztahti 94 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 95 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 96 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim druzstva a k G¢. sdruzeni 97 105 0 0 0
Dlouhodobé piijaté zalohy 98 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 99 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 100 0 0 0 0
Dohadné Gcty pasivni 101 0 0 0 0
Jiné zavazky 102 1206 0 2930 2783
Odlozeny danovy zavazek 103 972 1 099 748 924
Kratkodobé zavazky 104 37 664| 41365( 62570| 59 527
Zavazky z obchodnich vztaht 105[ 33577| 34931 52503| 47088
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 106 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 107 0 0 0 0
Zavazky ke spole¢niktim, ¢lentim druzstva a k G¢. sdruzeni 108 57 0 58 57
Zavazky k zaméstnanclim 109 1524 1923 2077 1952
Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 110 702 1106 1223 1195
Stat - danoveé zavazky a dotace 111 537 910 0 3981
Kratkodobé ptijaté zalohy 112 1257 2276 4720 5082
Vydané dluhopisy 113 0 0 0 0
Dohadné Gcty pasivni 114 10 10 6 82
Jiné zavazky 115 0 209 1983 90
Bankowvni tivéry a vypomoci 116( 26184| 25554 30517| 29 806
Bankowvni tivéry dlouhodobé 117 20184| 18747 21517| 20806
Kratkodobé bankovni avéry 118 6 000 6 807 9 000 9 000
Kratkodobé finanéni vypomoci 119 0 0 0 0
Casové rozigeni 120 443 587| 1759 3452
Vydaje priStich obdobi 121 3 0 0 45
Vymnosy piiStich obdobi 122 440 587 1759 3407




Vykaz zisku a ztrat spolecnosti Papera s.r.0. za obdobi 1.4.2009 — 31.3.2013 (v tis. K¢)

. Trzby za prodej zbozi 1| 172 420| 206 352| 262 206 285 313
A. Naklady vynalozené na prodané zboZi 2| 121 216| 147 919| 194 780 221114
+ Obchodni marze 3| 51204 58433 67426 64199
1. Vykony 4 1640 5152 5906| 11898
1. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 5 1523 4714 5478 11392
2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 0 0 0 0

3. |Aktivace 7 117 438 428 506

B. Vykonova spotieba 8] 19381 26163 27410[ 27948
B. 1. |Spotieba materidlu a energie 9 7858 10507 13184 14370
2.  [Sluzby 10| 11523] 15656| 14226| 13578

+ Pfidana hodnota 11] 33463| 37422 45922| 48149
C. Osobni naklady 12| 28154| 32446| 41214| 40448
C.1. |Mzdova niklady 13 20878 23939| 31018] 29832
2. |Odmény ¢lentim organu spole¢nosti a druzstva 14 0 0 0 0

3. [Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 7102 8 313 9953| 10320

4. [Sociilni niklady 16 174 194 243 296

D. Dang a poplatky 17 193 207 177 189
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 2410 2 995 4 496 5490
Ill.  |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 31 1 25 214
111, 1.|Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 31 1 25 206
2.|Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 21 0 0 0 8

F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 3 2 0 0
F. 1. |Zbstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 3 2 0 0
2. Prodany material 24 0 0 0 0
G. Zmena stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 25 -4 466 290 201 -573
V. |Ostatni provozni vynosy 26 1686 2753 3390 2939
H. Ostatni provozni naklady 27 685 343 877 1190
V. Pievod provoznich vynost 28 0 0 0 0

l. Pievod provoznich nakladi 29 0 0 0 0
> Provozni vysledek hospodaienil] 30 8 201 3893 2372 4 558
VI. |Trzby z prodeje cennych papirti a podilit 31 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0
VII. |[Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 33 0 0 0 0
VII. 1| Vynosy z podilii v ovl.os. a v i€. jednotkach pod podst. vlivem 34 0 0 0 0

2| Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podili 35 0 0 0 0
3{Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanhiho majetku 36 0 0 0 0

VIII. |Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0
K. Néklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0
I1X.  |Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivat 39 0 0 0 0
L. Naklady z pifecenéni cennych papirti a derivati 40 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0
X. Vynosové tiroky 42 0 0 0
N. Nakladové troky 43 1489 1192 1346 1430
XL. [Ostatni finanéni vynosy 44 0 4 294 1114
O. Ostatni finan¢ni naklady 45 141 146 325 353
XIll. [Pfevod finan¢nich vynost 46 0 0 0 0
P. Pievod finanénich nakladi 47 0 0 0 0
> Finané¢ni vysledek hospodareni 48 -1 630 -1334 -1377 -669
Q. Daii z piijmil za bé&Znou ¢innost 49 997 128 -351 177
Q. 1. - splatna 50 480 0 0 2
2. - odlozena 51 517 128 -351 175
**  |Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 52 5574 2431 1 346 3712
XIll. [Mimoiadné vynosy 53 0 0 0 0
R. Mimoiadné naklady 54 0 0 0 0
S. Dan z piijmi z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0 0
S. 1. - splatna 56 0 0 0 0
2. - odloZena 57 0 0 0 0

> Mimoiadny vysledek hospodaieni 58 0 0 0 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢niktim (+/-) 59 0 0 0 0
*** |Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 60 5574 2431 1 346 3712
**** |Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) 61 6571 2 559 595 3889




Priloha 2

Rozvaha - aktiva spole¢nosti Office Depot s.r.0. za obdobi 2009 — 2012 (v tisicich K¢)

Oznacd. AKTIVA Radek| 2009 2010 2011 2012
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 2 0] [0]) [¢] [¢]
B. Dlouhodoby majetek 3] 84209| 73381| 72108| 66215
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 2 804 3135 3 665 2 802
B. I. 1. |Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 [0])

2.[Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 6 ] 0 0] [¢]
3.[Software 7 2 404 3135 3514 2 802
4.|Ocenitelna prava 8 0] o] 0] [¢]
5.[Goodwill 9 o] 0 0 o]
6.|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 10 0] o] 0] 0]
7.|Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 11 400 0 151 0]
8.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0] o] [¢] [¢]
B. 11 Dlouhodoby hmotny majetek 13 81344| 70185| 61734| 60031
B. Il. 1. |Pozemky 14 0] 0 0 0
2.[Stavby 15 0 0 3416 3881
3.|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 16| 65457| 49898 37017| 31933
4. |Pé&stitelské celky trvalych porost 17 0] 0 [0) 0]
5.|Dospéla zvifata a jejich skupiny 18 0] o] 0] [¢]
6.[Jiny dlouhodoby hmotny majetek 19 4726 4 407 724 [¢]
7.|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 20 67 438 788 80
8.[Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 21| 10450| 14882 19313| 23745
9.|Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 22 644 560 476 392
B. Il Dlouhodoby finan¢ni majetek 23 61 61 6 709 3382
B. Il1l. 1. |Podily v ovladanych a fizenych osobach 24 61 61 6 709 3382
2.|Podily v i€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 25 0] 0 [0) 0]
3.|Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 26 0 0 0 0
4.|Pajcky a Givéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 27 0] 0 [0) 0]
5.]Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 28 0 0 0 0]
6.|Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 29 0] 0 [0) 0]
7.|Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 30 0] 0 [0) 0]
C. ObéZna aktiva 31| 401 199( 414 208| 389 300( 395 144
C. 1 Zasoby 32| 82002 89 809|106 594 82499
C. l. 1. |Material 33 5433 5014 6 231 3391
2.|Nedokoncena vyroba a polotovary 34 0 0 0 0
3.[Vyrobky 35 0 0 [¢] [¢]
4.|Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 36 0 0 0 0
5.[Zbozi 37| 75658 84212 99671 78872
6.|Poskytnuté zalohy na zasoby 38 911 583 692 236
C. 1l Dlouhodobé¢ pohledavky 39 0 267 246| 10497
C. Il. 1. |Pohledavky z obchodnich vztaht 40 0 0 0 0
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 41 0] ] [¢] [¢]
3.|Pohledavky - podstatny vliv 42 0 0 0 0
4.|Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druZstva a za G¢. sdruzeni 43 0] o] 0 0
5.|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44 0 267 246 243
6.|Dohadné ucty aktivni 45 0] o] [¢] [¢]
7.[Jiné pohledavky 46 o] 0 O 10254
8.|OdloZena danova pohledavka 47 0] o] [¢] [¢]
C. Il Kratkodobé pohledavky 48| 245 218| 237 377| 204 668| 228 231
C. Ill. 1.|Pohledavky z obchodnich vztahti 49| 203 399| 193 820| 184 928| 220 106
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 50 0 0 0 0
3.|Pohledavky - podstatny vliv 51 0] ] [¢] [¢]
4.[Pohledavky za spole¢niky, Eleny druzstva a za G¢. sdruzeni 52 0] 0 0 0
5.|Socialni zabezpe€eni a zdravotni pojisténi 53 0] o] [¢] [¢]
6.[Stat - danové pohledavky 54 9039| 13811 4 409 2 760
7.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 0] 3397 2131 2 325
8.[Dohadné udty aktivni 56 22 345| 16 005 2 836 2991
9.[Jiné pohledavky 57| 10435 10344 10364 49
C. IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 58| 73979 86755 77792 73917
C. IV. 1.|Penize 59 1133 842 510 398
2.[Uéty v bankach 60| 72846 85913 77282 73519
3.|Kratkodobé cenné papiry a podily 61 0] ] 0] 0]
4.|Poftizovany kratkodoby finan¢ni majetek 62 0] (] [0) 0]
D. I Casové rozliSeni 63 3879 3500| 13203| 25935
D. I. 1. [Naklady piistich obdobi 64 3879 3 500 3746 2 076
2.|Komplexni ndklady pfiStich obdobi 65 0] o] 0] [¢]
3.[Piijmy piistich obdobi 66 0 0 9 457| 23859




Rozvaha - pasiva spole¢nosti Office Depot s.r.0. za obdobi 2009 — 2012 (v tis. K¢)

Oznad. PASIVA Radek| 2009 2010 2011 2012
| [pasivacelkem | 67]489287] 491 089] 474 611] 487 294]
A Vlastni kapital 68| 45423| 58207| 24618 27558
Al Zakladni kapital 69| 3000/ 3000] 3000f 3000
A. l. 1. |Zékladni kapital 70 3000] 3000) 3000f 3000

2.|Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 71 0 0 0 0
3.|Zmény zakladniho kapitalu 72 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 73| -2388 0f -18 692| -22 003
A. 1l. 1. |Emisni 4Zio 74 0 0 0 0
2.|Ostatni kapitalové fondy 75| 34920 0 0 0
3.|Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkt 76| -37 308 0[ -18 692| -22 003
4.|Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach spolecnosti 77 0 0 0 0
5.|Rozdily z pfemén spole¢nosti 78 0 0 0 0
A. lll.  |Rezervni fondy, nedéliteiny fond a ostatni fondy ze zisku 79 400 400 400 400
A. lll. 1.|Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 80 400 400 400 400
2.|Statutarni a ostatni fondy 81 0 0 0 0
A. IV. |Vysledek hospodateni minulych let 82| 34945| 42023| 54807 40265
A. IV. 1.|Nerozd¢leny zisk minulych let 83| 34945| 42023| 54807 54807
2.[Neuhrazena ztrata minulych let 84 0 0 0f -14 897
3.|Jiny vysledek hospodateni minulych let 85 0 0 0 355
A.V. |Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi (+/-)C] 86| 9466| 12784| -14897[ 5896
B. Cizi zdroje 87| 443 864| 432 882| 449 993( 459 736
B. I. Rezervy 88| 3294] 4055 4574 3070
B. I. 1. |Rezervy podle zvlaStnich pravnich pfedpist 89 0 0 0
2.|Rezerva na diichody a podobné zavazky 90 0 0 0 0
3.[Rezerva na dan z piijmi 91 0 0 0 0
4.|Ostatni rezervy 92| 3294 4055| 4574 3070
B. Il Dlouhodobé zavazky 93] 129 113] 165 216| 168 058 161 536
B. Il. 1. |Zavazky z obchodnich vztahti 94 0 0 0 0
2.|Zavazky - ovladajici a tidici osoba 95 0 0 0 0
3.|Zavazky - podstatny vliv 96 0 0 0 0
4.|Zavazky ke spolenikiim, ¢leniim druzstva a k 0¢. sdruzeni 97] 124 458] 161 874| 165 641 149 641
5.|Dlouhodobé piijaté zalohy 98 0 0 0 0
6.|Vydané dluhopisy 99 0 0 0 0
7.|Dlouhodobé sménky k uhradé 100 0 0 0 0
8.|Dohadné ucty pasivni 101 0 0 0 0
9.|Jiné zavazky 102 7 0 0] 9629
10.|OdloZeny danovy zavazek 103| 4648] 3342 2417 2266
B. Ill. |Kratkodobé zavazky 104| 311 457| 263 611 277 361| 295 130
B. Ill. 1.|Zavazky z obchodnich vztahti 105| 268 193] 198 829 220 834| 243 280
2.|Zavazky - ovladajici a fidici osoba 106 1 040 1381 1405 425
3.|Zavazky - podstatny vliv 107 0 0 0 0
4.|Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k €. sdruzeni 108 0 0 0 0
5.|Zéavazky k zaméstnanctim 109| 10951] 11221 10214| 10119
6.|Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 110 6126 6929 6653 6173
7.|Stat - danové zavazky a dotace 111 0Of 6117] 12360( 11781
8.|Kratkodobé piijaté zalohy 112 0 1336 228| 3900
9.|Vydané dluhopisy 113 0 0 0 0
10.|Dohadné uéty pasivni 114| 15004| 27773 15684 19089
11.|Jiné zavazky 115| 10143| 10025/ 9983 363
B. IV. |Bankovniivéry a vypomoci 116 0 0 0 0
B. IV. 1.[Bankovni tivéry dlouhodobé 117 0 0 0 0
2.|Kratkodobé bankovni ivéry 118 0 0 0 0
3.|Kratkodobé finanéni vypomoci 119 0 0 0 0
C.1. _ |Casové rodiSeni 120 0 0 0 0
C. 1. 1. [Vydaje piistich obdobi 121 0 0 0 0
2.|Vynosy piistich obdobi 122 0 0 0 0




Vykaz zisku a ztrat spolecnosti Office Depot s.r.0. za obdobi 2009 — 2012 (v tis. K<)

l. Trzby za prodej zbozi 1|1 238 768[1 332 754|1330916|1 355 472
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 2| 861622] 933243| 946435| 973124
i Obchodni marze 3| 377146] 399511| 384481| 382348
1. Vykony 4| 46433 53540| 48946 49 615
Il. 1. [Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 5 46 433 53 540 48 946 49 615
2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 6 0 0 0 0
3. |Aktivace 7 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba 8| 182533| 189971 205566 187 067
B. 1. Spotieba materialu a energic 9 36 334 36 917 40 031 39 665
2. Sluzby 10[ 146199 153054 165535 147402
+ Pridana hodnota 11) 248 046| 263080 227 861| 244896
C. Osobni naklady 12| 216846 214436 219387 208547
C. 1. Mzdova naklady 13| 156 620| 154 742 157 336 150219
2. Odmény ¢lentim organu spole¢nosti a druzstva 14 0 0 0 0
3. Naéklady na socidlni zabezpec€eni a zdravotni pojiSténi 15 52 108 52 511 54 861 52 390
4. Socialni naklady 16 8118 7183 7190 5938
D. Dané a poplatky 17 875 468 267 140
E. Qdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 18 389 17 254 15749 11126
11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 19 1963 2 500 1002 395
Il. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1963 2500 1002 395
2. |Trzby z prodeje dlouhodobého materidlu 21 0 0 0 0
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 22 24 806 256 9
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 24 806 256 9
2. Prodany material 24 0 0 0 0
Zmena stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti 25
G. a komplexnich nakladi pfiStich obdobi -5 582 3874 -615 269
V. Ostatni provozni vynosy 26 14 219 4815 6 445 4 836
H. Ostatni provozni naklady 27 14 104 14 337 8511 10 856
V. Pfevod provoznich vynost 28 0 0 0 0
I Prevod provoznich néklad 29 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodaienil] 30 12 572 19 220 -8 247 19 180
VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 31 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0 0
VII. 1. |Vynosy z podili v ovl. os.a v G¢€. jedn. pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0
2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt 35 0 0 0 0
3. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0
K. Néklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0
IX. Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati 39 0 0 0 0
L. Néklady z pfecenéni cennych papiri a derivat 40 0 0 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0
X. Vynosové troky 42 128 29 20 45
N. Nékladové troky 43 4812 5815 5380 5048
XL. Ostatni finan¢ni vynosy 44 19 011 7232 7231 6 025
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 12 645 3864 9 446 9 544
XII. Pfevod finan¢nich vynost 46 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nékladii 47 0 0 0 0
* Financni vysledek hospodareni 48 1682 -2418 -7 575 -8 522
Q. Dail z pijjmtl za béznou ¢innost 49 4788 4018 -925 4762
Q. 1 - splatna 50 2185 5324 0 4912
2. - odlozena 51 2 603 -1 306 -925 -150
** Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 52 9 466 12784| -14897 5896
X, |Mimoiadné vynosy 53 0 0 0 0
R. Mimofadné naklady 54 0 0 0 0
S. Dai z piijmi z mimoiadné ¢innosti 55 0 0 0 0
S. 1 - splatna 56 0 0 0 0
2. - odlozena 57 0 0 0 0
> Mimoradny vysledek hospodareni 58 0 0 0 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodateni spole¢niktim (+/-) 59 0 0 0 0
el Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (+/-) 60 9 466 12 784 -14897 5 896
**** |Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) 61 14 254 16 802| -15 822 10 658
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