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Uvod

Pracovni kapital a zvl&Sjehoiizeni je tématem této pracecdini jednotkou,
kterd poskytla poebné informace pro tuto praci byla spolest Palety, a.s. Nazev
spolenosti je fiktivni, nebé si spol€énost nepala byt jmenovana.

Prace je roz&lena do dvou hlavnichasti, a to teoretické a praktické. V prvni,
teoretickécasti, se zabyvam charakteristikowbbych aktiv. Jsou zde uvedeny definice
obéznych aktiv a jeho jednotlivych slozek. &imé aktiva jsou zde znina, nebé jsou
dulezitd @i financovani afizeni podniku samotného. Jejich rélmhi je také pdtebné

pii vypoctu ¢istého pracovniho kapitalu a dalSich ukazatel

Dale je v tétocésti prace vymezen pojem pracovni kapital. Nedileowésti
tohoto bodu je i vymezeni faktordeterminujicich pracovni kapital. Poznani faktor
determinujicich pracovni kapital nam slou#i gpracovani analyzy pt#by pracovniho

kapitalu, jez se provadi na zaktawzboru hotovostniho cyklu.

Po zjis&ni poteby pracovniho kapitalu nasleduje poznani moznjagtiolEZzna
aktiva, pracovni kapital financovat. K tomu namlpaégi kratkodobé financovani. Jeho
cilem je tedy ziskat dostatek geénich prosiedki k financovani otznych aktiv a
¢innosti s Bhem podniku spotmé. Podnik ma vymyslet, jakym #gobem budou
obe¢Zn4 aktiva financovana. J&eba stanovit jeho optimalni vysi. Proto se v dédsiti
prace zabyvam obratovym cyklem penFi vypoctu jeho jednotlivych slozek, zjistime
pottebnou vysi obZznych aktiv. Po vyp&iu potebné vySe si ukazeme, jakymitizpby,

z jakych zdraj, I1ze olgZné aktiva financovat.

V poslednim bodu teoretickéasti jsem se zaghila na hodnoceni likvidity
podniku. Tedy schopnosti podniku hradit své zavazkato ¢ast obsahuje vymezeni
jednotlivych pojnii souvisejicich s likviditou. Po seznameni se zaklai pojmy
nasleduji por&rové ukazatele likvidity. Jako jsowind likvidita, pohotova likvidita a
hotovosti likvidita. K analyze likvidity se dopafuje dale pidat ukazatele pracovniho

kapitalu. Pracovni kapital sefipanalyze likvidity pouziva velice ob&#re, neba



obe¢Zn4 aktiva obsahuji i sloZzky mé&tikvidni. Z tohoto divodu je v poslednim kroku
teoretickécasti zmirn Cisty pergzni fond afisty pergzné - pohledavkovy fond.

V druhé, praktick&asti, jsou uvedeny metody a postupyipbhé pro zji&ni
potrebné vySe a¥Znych aktiv. Je zde popsana analyza pracovnihddtap pohledu
analyzy platebni schopnosti a stanoveni optimaji$ie vpracovniho kapitalu pomoci

obratového cyklu peiz.



1. Pojem pracovniho kapitalu a jeho slozky

Pracovni kapital je vrozvaze ozwoaan jako obzna aktiva. V anglting

working capital.

1.1. ObéZny majetek

V podniku je pitomen v fiznych formach (e wcné jako zasoby materialu,
vyrobki, rozpracované vyroby, paliva, hotovych vyr@pbk penézni podolz jako

penize v hotovosti a na bankovnictech, pohledavky).

Obk&Znym majetkem se nazyva proto, Ze jedna jeho fqimehazi v jinou:
penize -> suroviny -> nedok&ené vyrobky -> hotové vyrobky -> pohledavky ->

penize na &tech -> hotové penize.

Obraci se velmi rychleCim rychleji se obrati, tim &3i zisk gfinese.
Dulezitymi ukazateli p vyuziti obéZného majetku jsou tudiz ukazatele rychlosti

jejich obratu.

Slouzi k Uhrad zavazk podniku. Nema-li podnik penize, musi pouzit ostatn
obéZzny majetek. Schopnost jednotlivych aktivepenit se rychle na penize,

ozna&ujeme jako jejich likvidnost. (Synek, 2000)

Jeho vymezeni je velice obtizné. Hlavnimi hledisiynezovani jsouas,
funkce a normativni vymezerd. hlediska ¢asu se vymezuje jako majetek, ktery ma
kratkou dobu pouziti. Zpravidla do 1 rokzihlediska funkéniho ho Ize vymezit
funkcemi, které naze plnit v ekonomice podnik Funkini stranka vyplyva
z charakteru a¥¥ného majetku a jeho sloZzeMormativné se vymezuje zidvoda

financnich a daovych.



Praxe VCR povazuje za atiny majetek celkovy majetek podniku, snizeny o
hmotny a nehmotny investii majetek a o finami investice. Zahrnuje tedy komplex
ponerné raznorodych slozek majetku. Jeho vymezeni je zalsgizitmospodéské a
daiové politiky. (Valach, 1999)

1.2. Struktura ob éZného majetku

A. Zasoby
- materiél
- nedokoriena vyroba a polotovary vlastni vyroby
- vyrobky
- zvirata
- zbozi

- zélohy

B. Pohledavky dlouhodobé a kratkodobée
- pohledavky z obchodniho styku
- pohledavky ke spotmikim a &astnikim sdruzeni
- pohledavky v podnicich s rozhodujicim viivem
- pohledavky v podnicich s podstatnym vlivem
- socialni zabezgeni
- daiové pohledavky a dotace

- ostatni pohledavky

C. Finargni majetek
- penize
- bankovni ity
- kratkodoby finagni majetek



D. Ostatni aktiva

naklady piStich obdobi
piijmy pristich obdobi
kurzoveé rozdily aktivni

dohadné poloZky aktivni

(Valach, 1999)

1.3. Pracovni kapital

1.3.1.

Zakladni pojmy

Hovorime o m pri zjiStovani kapitadlové struktury pro financovani¢abého

majetku podniku.

RozliSujeme:

a)

b)

c)
d)

hruby pracovni kapital (gross working capital) -> zasoby + pohledavky +
financni majetek

¢isty pracovni kapital (net working capital) -> aiZnéa aktiva — kratkodoba
pasiva;castka volnych prostdki, kterd Aistane podniku k dispozici po uhgad
vSech BZznych zavazk

nefinanéni pracovni kapital (noncash working capital) -> zasoby + pohledavky
tzv. nekryty dluh -> kratkodoby cizi kapitalievySuje obzny majetek

Z pohledu manazérfirmy je pracovni kapitakast okkznych aktiv, ktera je kryta

dlouhodobymi finatinimi zdroji.



A Rozvaha P

Dlouhodoby Vlastni
majetek kapital
Y S S
Z&soby Dlouhodobé
dluhy
1) ) B)
Yol
Pohledavky
Kratkodobé
| S dluhy
Fin. majetek
| SR

1) pracovni kapital
2) nefinagni pracovni kapital

3) ¢isty pracovni kapital

Z jeho pohledu by sefipprodeji majetku financovaném z dlouhodobych zilroj
uvolnila ¢ast gchto zdrofi a ta by mohla byt pouZzita na financovagteho jiného
(nag. ztraty vzniklé diky mimiadné udalosti). V kladnér@PK vidi jakysi zdroj, o
ktery Ize zmenSit hodnotu podniku, aniz by to vymn&ohrozilo jeho existenci.

Z pohledu vlastnik firmy je pracovni kapitakast dlouhodobych fin&nich
zdroja, ktera slouzi ke kryti atinych aktiv.
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A Rozvaha P
Dlouhodoby Vlastni
majetek kapital
Zasoby Dlouhodobé
dluhy
1)
Pohledavky -
Kratkodobé
dluhy
Fin. majetek

Jeho pohled nam udava, v jakém rozsahu Izetzdrdrahé dlouhodobé zdroje

za zdroje kratkodobé. Z toho plyne zlémh financovani a zvySeni vlastnikova

bohatstvi. (www.miras.cz)

1.3.2. Slozky pracovniho kapitalu

Co z rozvahy péit ¢i nepati do pracovniho kapitalu?

Aktiva

Pohledavky za upsany vlastni kapital népat
Dlouhodoba aktiva nepéat

Obgzna aktiva

- zasoby pat vSechny polozky

- dlouhodobé pohledavky

gajen pohledavky z obchodniho styku

a jiné pohledavky — podle analytic

evidence

Ké

- kradtkodobé pohledavky

@gajen pohledavky z obchodniho styky

11



ostatni podle analytické evidence

- finaneni majetek

pat vSechny polozky

Ostatni aktiva —ifgchodné &y aktivni

pati jen @ijmy pristich obdobi

Pasiva

Vlastni kapital

nefinancuje pracovni kapital

Cizi zdroje

- rezervy

nefinancuji pracovni kapital

- dlouhodobé zavazky

financuji ho jen dlouhodobéijate

zalohy- podle analytické evidence

jiné dlouhodobé zavazky- podle analytic

evidence

ke

- kradtkodobé zavazky

financuji ho jen zavazky zhauniho

styku

ostatni polozky — podle analytick

evidence

- bankovni G¥ry a vypomoci

kratkodobé gy financuji cisty pracovni
kapital

Ostatni pasiva —ipchodné &ty pasivni

financuji ho vydajeristich obdobi

(Kislingerovéa a kol., 2004)

1.3.2.1. Charakteristika jednotlivych slozek

Zasoby

Jsoucinitelem, ktery vyznam ovliviiuje hospodésky vysledek podniku. Na

jedné straé by vySe zasob #ha byt co nejmensi (Kili vazani kapitalu), na druhé co

nejwetsi (kvili dostat€né pohotovosti dodavek).

Projevuji se tedy jak pozitivnim, tak negativnipigobem. Pozitivni zisob

feSi¢asovy, mistni, kapacitni a sortimentni nesouladi magobou a patebou. SlouZi
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ke kryti nepedvidanych vykyw a poruch. Negativni zigob ieSi, Zze zasoby vazi
kapital, spatebovavaji dalSi praci a prostlky, nesou s sebou i riziko znehodnoceni, a
nepouzitelnostéi neprodejnosti.

Zahrnuiji:

Material, jez je hlavnim vstupem vyroby. Zahrnuje zakladni sumgyi
polotovary, komponenty, pomocny material. Dostavas skladu po&tSich davkach,

nez v jakych je ze skladu odebiran, proto sé x@soby materialu na skkad

Nedokonéenou vyrobu

Vyrobni proces se skladaady po sob nasledujicich technologickych operaci.
Jakmile material nebo polotovar projde jednou ogelje@ mu pidana uéitd hodnota.
Nez prokthne dalSi operace, je uskl&ina v majetku spotmosti je evidovan jako
nedokontena vyroba
Zasoby nedokarené vyroby zobrazujiipmenu vstupniho materialu na nedokené
vyrobky, z nichz se po dalSi operaci stane hotowyolek. Vytvdeji se tzv.
mezioperani zasoby. Objem nedok&né vyroby zvySuje delSi vyrobni procesétsiv
pocet technologickych operaci.

Vyrobky jsou vysledekem figmeny materidlu a dalSich vstipdokorteného
produktu. Jsou skladovany zivibdu ¢cekani na expedici nebo jsou z&me vyrabiny

»na sklad" z divodu okamzité reakce na poptavku.

Zbozi je vstupem, ktery se¢jak technologicky neupravuje, dale se distribuuje
odkeratelim.
Je druhem zésob typickych pro maloobchod a velkomdhc

Zvirata jsou zvlastni druh zasobdeny k obchodovani.

Poskytnuté zalohy, hovaiime o nich poskytneme-li dodavateli zalohu za

budouci dodavku acekdvame, Ze se tato hodnota v kratkéxee pemeni na polozku

skute&nych zasob.
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Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky z obchodniho stykuvznikaji v gipac, Ze @i predani zboZi nebo
vyrobki za ré neni zaplaceno. Dodavatelé poskytuji odklad spiina to v zasadze
2 davodi:

1) placeni jecasto obtizné zidvoda technickych a organizaich, problém p

piedavani velkym objetnhotovosti,

2) odbiratelé po svych dodavatelich pozaduji financovasoh vyroby a delSi

odklady splatnosti se tak mohou stat nastrojem umarice.

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky z obchodniho styku -viz.dlouhodobé pohledavky z obchodniho
styku.

Finanéni majetek

Penize, @ty v bankach, kratkodoby fin. majetek maji podobu #statka
v pokladnach, nadinych &tech, cenin a jinych kratkodobych firamch instrumeri.
Majetek stojici na ptku hotovostniho cyklu. Nakupuji se z§ wyrobni prostedky a
vstupy.Je i vysledkem podnikarspol&nosti drzi FM ze 2 dvoda:

1) potieby likvidity, tedy schopnosti hradit svéAmeé zavazky,
2) zinvesttnich divoda, kdy ¢ast hotovosti nebude v nejblizSi @dobyuzita a je
tak na pechodnou dobu investovana na fitiaich trzich, a to do likvidnich

instrument.
Ostatni aktiva
Prijmy priStich obdobivznikajici v gipadt, Zze spolénost provedla &akou

¢innost, za kterou ji nalezi odima. Tento narok nebyl zatim upl&tn Maji charakter

pohledavek.
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Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazkyobecr pracovni kapital nefinancuji. Je ale mozné nalézt

polozky, které se vazi k hotovostnimu cyklu.

Kratkodobé zavazky — zavazky z obchodniho stykupii nichZz dodavatelé
poskytuji odklad splatnosti. Dale zajigi vstupy do vyroby a dodavaji sluzby. Dodavaji
také investini majetek, ktery vSak do pracovniho kapitalu jemh@né nespada.

Kratkodobé zavazky podle analytické evidenceadime mezi &nag. zavazky
vaci zamgstnanam, statu z titulu dani, poj&i a cel. Tyto péitame mezi slozky

pracovniho kapitalu, maji-li vztah k hotovostninykla.
Ostatni pasiva

Vydaje pristich obdobipredstavuji naklad, ktery byl jiz sgebovan, ale nebyl
doposud zaplacenJedna se éklad, ktery nebyl dodavatelentedepsan,cimz

nevznikl z &etniho pohledu zavazekSvou podstatou se vSak o zavazek jedna.

(Kislingerova a kol., 2004), (Kovanicova, 1992).
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2. Determinujici faktory pracovniho kapitalu

Pracovni kapitél je ovliwovan pfibéhem vyroby, nakupu a prodeje. Je
dusledkem usnadmi obchodnich vztahmezi partnery, kdy se n#iglad nevyZaduje
platba @i predani zbozi. Zasoby zbozi a hotovych vyfiobknoziuji dodavky ve velmi
kratkych terminech, pohledavky usiag platebni styk a hotovost zase vyrovnava

vykyvy v trzbach nebdasovy nesouladimui a vydaji.

Jis€ by bylo snadnéici, ze¢im mérg pracovniho kapitalu, tim Iépe, ale tato
Gvaha neni spravna. Protoze existen¢ageaudrovre pracovniho kapitalu je pozitivni, je
tieba hledat jeho optimalni vysi. K tomu ndm pomotieterminanty optimalniho
objemu polozek pracovniho kapitalu. (Kislingeroviéo,2004)

2.1. Determinanty optimalniho objemu polozek pracov  niho

kapitalu
Polozka Determinant
Z&soby materialu Frekvence objednavani
Zasoby nedokatené vyroby Doba vyroby
Patet predavek mezi operacemi/pracovisti
Z&soby vyrobk a zbozi Frekvence expedice
Ocekavani zakaznikna dobu dodani
Pohledavky Doba (dohodnuté) splatnosti
Finartni majetek Stabilita objednavek
Stabilita gijmu

( Kislingerova a kol., 2004)

Jak tyto jednotlivé determinanty ovliviiuji pracovni kapital?

Odpowd na tuto zasadni otazku nam poskytne Analyzdepgt pracovniho

kapitalu

16



2.2. Analyza pot reby pracovniho kapitalu

Analyza proces souvisejicich s hotovostnim cyklem. Sklada sel& éady
¢innosti. Ty vyznamé ovliviiuji dobu trvani tohoto cyklu. Doba trvani cyklufgktor
ovliviujici objem prosedki a dobu, po kterou musi byt do hotovostniho cyklu

investovany.

Pomize nam najit i slozky pracovniho kapitalu fiepp ukené dobou

hotovostniho cyklu. Existuji z pojistnyclibdi.

Vysledkem je identifikac&asti hotovostniho cyklu a prodesteré prodluzuji

cyklus a tim zvySuji naroky na objem pracovnihoitéhp.

Vysledkem je seznam opahi, kterd mohouifspét ke zrychleni cyklu. Dale
muze gispet Kk jinému snizeni objemu pracovniho kapitdlu. Tofmteni je mozné
rozclit podle ¢asu potebného k realizaci. Podle toho, zda jejich zavedsgiaduje

investicegi nikoliv.
Souasti této analyzy je analyz&impodi a naklad. M& za ukol nalézt a ocenit

vSechny pinosy a pdtbné naklady vyvolané danym ofgatim. Opaeni vyplyva
z analyzy patby pracovniho kapitalu. (Kislingerova a kol., 2p04
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Hotovostni cyklus

nakup
perezni .
prostedky , material
inkaso
pohledavky
) inkaso vyroba
prode] nedokorena
dokortena vyroba vyroba
vyroba <
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3. Zpusoby financovani ob ézZného majetku

Financovanim ozriajeme obstaravani finanich zdrojfi, obecgji kapitalu ve
vSech jeho formach a jejich pouZiti k obstarantglmych statk a k ahrad vydaji na

¢innost podniku.

Rizeni financovani se stalo hlavni slozkdzeni podniku. Mezi jeho cile fFat
zajiseni rastu trzni hodnoty podniku, finéZné platebni schopnosti aipgzné likvidity

majetku.

Financovani podniku ma tyto hlavni ukoly

1) ziskavat kapital prodiné a mimeéadné paieby podniku a rozhodovat o jeho
struktue a jejich zranach,

2) rozhodovat o umishi kapitalu,

3) rozhodovat o rozfleni zisku,

4) progndzovat, planovat, zaznamenavat, analyzovatntrddovat a fidit

hospodéskou strankw@innosti podniku.

VeSkeré financovani a finani fizeni je ovliiovdno d¥ma faktory: casem a
rizikem.

Faktor ¢asu spaiva vcasovem nesouladuripin. Lze jej charakterizovat tak, Ze
dnesni rozhodnuti ovliwje budouci tok petz.

Faktor rizika spaiva vtom, Ze ten, kdo rozhoduje, tj. vybira jednmoznych

variant, si neni jist vysledkyg¢hto variant.

Pii financovani majetku existuje ¢kolik hledisek, podle kterych wwieme
klasifikovat druhy financovani majetku podniku. &k a kol., 2003)
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3. 1. Moznosti financovani

Podle pravidelnostirozliSujeme financovaniginé a miméadné.

Bézné financovanispaiva v zajif¥ovani a vynakladani pén na l&Zzny provoz
podniku. Toto financovani seqvazrie tyka olgznych aktiv. Souhrn ainych aktiv je
nazyvan hruby pracovni kapital.

Mimo Fadné financovanije:

a) financovani p zakladani podniku,
b) pfii rozSikovani podniku a jeho aktivit,
c) financovani pi spojovani nebo sanaci podniku,

d) financovani p likvidaci podniku.

Podle pivodu finanénich prostredki rozeznavame:

1) financovani vlastnim kapitalem (emisi akcii, petZnimi a ¥cnymi vklady
majitel),

2) financovani cizim kapitalem(bankovnim Ggrem, obligacemi),

3) samofinancovani(financovani ziskem, odpisy).

Podle doby, po kterou je kapital podniku k dispozic, rozeznavame financovani:

1) dlouhodobé- zdrojem je vlastni kapital, dlouhodoby cizi kapit

2) kratkodobé — zdrojem jsou kratkodobé bankovni¢y dodavatelské vy,

nevyplacené mzdy, atd.

Pti financovani obzného majetku (pracovniho kapitalu) se jedna &né
(kratkodobé) financovani. (Synek a kol., 2003)
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3. 2. Kratkodobé b ézné financovani

Ziskavani petz na financovani aiiného majetku &innosti s jeho okhem

spojene.

Zjisténi kapitalové pdaeby pro okZzny majetek a jeji financovani je v zapadni
literatute ozn&ovano jakaiizeni pracovniho kapitaliRizeni pracovniho kapitalu ma 2

zakladni ukoly:

1) urcit potrebnou vysi kazdé polozky &énych aktiv a jejich celkové sumy,
2) urcit jakym zpaisobem obzny majetek financovat.

Cast olznych aktiv je v podniku trvale vazansst je vazana po kratsi dobu.
Finartni manazg musi rozhodnout, jak kterou sloZku &hych aktiv financovat.

Mohou volit mezi gkolika pristupy:

- umirnénym pristupem — kdy jsou trvala of¥zna aktiva financovana
dlouhodobymi dluhy afiechodna aktiva kratkodobymi dluhy,

- agresivnim pfistupem — @i némz jsou trvald okZna aktiva a dokonce dast
stalych aktiv financovany kratkodobymi dluhy,

- konzervativnim pristupem — kdy je dlouhodobym dluhem financovanaast
piechodnych aktiv. (Synek a kol., 2003)

Finartni manazg maji tedy vymyslet jakym Zisobem se bude &bny majetek

financovat. Jereba stanovit jeho optimalni vysi.

3.2.1. Optimalni vySe ob ézného majetku

Podnik by n&l mit tolik obéZného majetku, kolik hospodarny provoz podniku
vyZzaduje. Ma-li majetku ménpak jecast majetku nevyuzita. Celkovy rozvoj podniku

je brzén. Ma&-li obEZného majetku vice, pak je jeldst v néinnosti. To vyvolava
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zbyteiné naklady. Ukolentizeni je stanoveni optimalni vy3e&ihého majetku. Za
jeho optimalni vysi se povaZuje takova vyse, kidezp&uje normalni chod podniku

s co nejnizSimi celkovymi naklady.

Jakym zptisobem stanovime optimalni vySi aiZného majetku?

1) Globalnim zpisobem ktery vychazi z délky obratového cyklu pera vySe
jednodennich naklad

2) Analytickym postupem, ktery podle didich poloZek o&Zného majetku vyuziva
raznych optimaliz&nich metod. (Synek a kol.,2003)

Pri stanoveni optimalni vySe 8iného majetku vychazimeabratového cyklu

penéz.

3.2.2. Obratovy cyklus pen éz

Doba mezi platbou za nakoupeny materiatigim inkasa z prodej vyrolik
Sklada se z:
1. doby obratu zasob
2. doby obratu pohledavek

3. doby odkladu inkasa

1.Doba obratu zasob (DOZ)je dobou od nakupu do prodeje vyrdbk/yjadiena

vztahem:

zasoba
DOZ =

trzby /@6
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2. Doba obratu pohledavek (DOP) nebo doba inkaseD() je doba plynouci od

fakturace vyrobk do dne inkasa. Vyjadna vztahem:

pohledavky
DI=

Trzby/ 360

3.Doba odkladu inkasa(DOP) je doba mezi nakupem materialu a prace a platbou z
n¢. Vyjadiena vztahem:

Dluhy dodavateh

DOP =
Trzb§60

Obratovy cyklus pefz = DOZ + DI — DOP

Uréuje kapitalovou pdebu pewz. Cim je obratovy cyklus peaz kratsi, tim méh
provozniho kapitalu podnik pi@buje. Lze ho i krétit, a to

1) zkracenim doby obratu zasob -> zrychleni expedice,

2) zkracenim doby inkasa napainteresovanim odtateli na \asrgjSim placeni
faktur poskytovanim slev (skonta) zéwdjSi Ghrady,

3) prodlouzenim doby odkladu plateb, pokud toto pro#émi nezvysi naklady

podniku a neposkodi vztahy s dodavateli. (www.is.¢g)

Obratovy cyklus pefz je prvnimcinitelem, ktery ukuje kapitalovou pdebu
perez pro financovani atzného majetku. Druhyrénitelem jsoujednodenni naklady
na prodané zboZzi Ty vypaiteme z celkovych néklédkteré zjistime jako s@et
nakladovych polozek ve vysledovc&dehych 360.
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Kapitalovou potebu na obZzny majetek vyp&teme jako sotin obratového
cyklu pergz a celkovych jednodennich nakiagwww.st.vse.cz), (Synek a kol.,2003)

DalSim dilezitym krokem pi financovani obZzného majetku, je stanovit si

jakymi formami, instrumenty budeme majetek finaratov

3.2.3. Formy kratkodobého financovani

Obézny majetek mizeme financovat pragtdnictvim:

Zavazki, a to zavazka k bankovnimu &am, z dodavatelskych éxi (do dne
splatnosti), ze zavanikviaci zamsstnandm (nevyplacené mzdy) do data vyplaty, ze
zavazk vuci financnimu Gadu do 31. fezna, ze zavaikvici OSSZ.

Smének, jez jsou cennym papirem. RozliSujemeéshy: vlastni — vystavuje
dluznik, zavazuje se, Ze v den, v hodinu, na &i&ovéku uvedenému na smce
zaplati ugitou ¢astku;cizi — vystavuje je prodavajici dluznik g pievzeti podepise

smeénku (akceptuje ji) a sémku posle z§t.

Bankovnich Owri, kdy rozliSujemeKontokorentni bankovni Gvér — Gwrovy
ramec, ve kterém ftiemecerpat az do minusiwombardni bankovni Gvér — 0wr na
movitou zastavu (cenné papiry, zasoby .E3kontni bankovni UWr, pfi némz se

jedna o pedlozeni sréenky bance.

Uvéra s ruéenim, kdy rwitelé, rwitel ru¢i do vySe svého platu. S tim souvisi

faktoring , coz je odkup pohledavek (koupi za nizsi, vymataelé vysi).

Uvéria bez rugeni

(www.jardin.rps.cz)
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4.Role pracovniho kapitalu p Fi posuzovani likvidity

Jednou ze zakladnich podminek &8 existence podniku v podminkach trhu
je trvala platebni schopnost. Ob&ge chapana jako schopnost podniku hradit své
z&vazky. V souvislosti s ni je mozné se setkat shrampojmy.

4.1. Zakladni pojmy

Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky.md&itkem

kratkodobé nebo okamzité solventnosti.

Solventnostje obecna schopnost podniku ziskat geatkty na Uhradu svych
zavazki. Je relativni febytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazRIre likvidni je
podnik tehdy, jestlize méa dostat®u vysi pedznich prostedki. Jestlize tomu tak neni,

je solventni jen &sti nebo nesolventni.

Likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetOzn&uje
miru obtiZznosti transformovat majetek do hotovo$tminy. Cim w&tsi tuto schopnost
majetek ma, tim je likvidjsi. (Valach, 1999)

4.2. Pom érové ukazatele platebni schopnosti

Odvozuji solventnost, resp. likviditu podniku odnpmu mezi okkznymi aktivy

jako nejlikvidrejSi skupinou aktiv a kratkodobymi zavazky.

Ukazatele likvidity porétuji tedy to,cim je mozno platit, s tim, co ma podnik uhradit.
Podle toho, jakou miru jistoty poZadujeme od&ieni, dosazujeme déitatele aktiva s
raznou likvidnosti. NejlikvidgjSi jsou penize v hotovosti, n&imém @tu. Nejmért

likvidni jsou stala aktiva. Ty se ditatele nedosazujitoec.
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4.2.1. Bézna likvidita

Klasickym ukazatelem tohoto typu je p&ntelkového objemu @inych aktiv a
kratkodobych zavaZk Ukazatel solventnosti nelti#zné likvidity (current ratio), nebo

ponerovy ukazatel pracovniho kapitalu (working caprtio), nebo likvidita 3. stugn

6bna aktiva

AN ]V (10 N —— -

kratkodobé zavazky

Udava vam, kolikrat pokryvaji @fina aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Kolikrat je podnik schopen uspokojit sv&iiele, pokud by v daném okamziku
promenil vSechna sva atina aktiva v hotovost. Hlavni smysl tohotoigpbu néreni
likvidity spociva v tom, Ze pro usgnoucinnost podniku ma zdsadni vyznam hrazeni

kratkodobych zavazk A to z £ch polozek aktiv, které jsou pro tentéeliuteny.

Poskytuje dlezitou informaci zejména kratkodobyngtitelim podniku o tom,
do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice ckranhodnotou majetku.

viv s

podniku. Hodnota tohoto ukazatele by sélanpohybovat kolem 2 az 2,5. Je-li ukazatel
VetSi nez 1 a o¥¥na aktiva i kratkodobé zavazky vzrostou o stejsé@stku, dochazi
k poklesu ukazatele ¢bné likvidity. Je-li ukazatel mensi nez 1 aébha aktiva i
kratkodobé z&vazky poklesnou o stejndéstku, dochézi kistu ukazatele diné
likvidity.

Ma i své nevyhody. NéfnliZi ke struktile ok&znych aktiv z hlediska jejich likvidity
(schopnosti femenit se v pedzni prostedky). Je tedy citlivy na strukturu zasob a jejich
spravné ocemi. Negihlizi ke struktie kratkodobych zavatka jejich splatnosti.
Vzhledem ktomu, Ze je ukazatel zpravidla odvozowamdaj v Géetnim vykazu
rozvaha, nevyjadije vyvoj platebni schopnosti ¢lem roku. (Valach, 1999),

(www.is.mendelu.cz )
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4.2.2. Pohotova likvidita

Ne vSechna aktiva v podniku jsou stejikvidni. Ve snaze odstranit z ukazatele
vliv nejmeére likvidni casti olgznych aktiv, tj. zasob, j&asto zji$ovana hodnota
ukazatelepohotové likvidity (Quick ratio, acid test, rychla likvidita, rychlyop¥r,
likvidita 2. stupmg).

&a aktiva - zasoby

pohotova likvidita = -----------------
kratkodol#azky

V zapadnich zemich se za uspokojivou hodnotu pgediadnota kolem 1.

Do citatele, pohotovych aiZnych aktiv, zahrnujeme pé&mi prostedky
obchodovatelné cenné papiry a pohledavky. Pohlgd@khodné upravit o nedobytné
pohledavky, pipadré o pohledavky po lité splatnosti, nehtbtak se zvySuje vypovidaci
schopnost tohoto ukazatele. @/ddu opatrnosti, se¢kdy zahrnuji pohledavky pouze

v polovicni vysi.

Z pohledu ¥fitelt je vyhodrjSi vySSi hodnota tohoto ukazatele. Z pohledu
vlastniki podniku jiz mén, neba@ vysSi hodnota ukazatele znamena vysSi objem
pohotovych pe#Znich prosiedki, které by mohlo byt mozno vyuzit produktéin

(www.is.mendelu.cz )

4.2.3. Hotovostni likvidita

NejlikvidngjSimi aktivy podniku jsou petini prostedky a obchodovatelné kratkodobé
cenné papiry. Proto pouziva i dalSi ukazdtetpvostni likvidita (likvidita I. stuprg,

pohotovostni powr, perézni likvidita, cash position ratio)
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finam majetek kratkodobé povahy
hotovostni likvidita = ------=m=mmmmm e

kratkodobé zavazky

PouZziva se pouze pro interni vnitropodnikové analyzxterni uzivatelé detnictvi

nemaji k dispozici fesné Udaje. Za uspokojivou se povazuje hodnotamainé 0,2.

Do citatele ukazatele zahrnuji penize v hotovosti, ngnjch &tech u bank,
terminované vklady se splatnosti do 8smi a kratkodoby finaéni majetek. Ukazatel

nejlépe vypovida o skuteé platebni schopnosti podniku Kigému datu.

Jeho nedostatkem je, Ze nebere v Gvahu struktatkddobych zavazk
z pohledu jejich skutmé splatnosti. Proto se dopoduje zahrnout do konstrukce

ukazatele pouze okam&iplatné zavazky:

finam majetek kratkodobé povahy
hotovostni likvidita = ---------=-=-=-m-mm oo —

okamisplatné zavazky

(www.is.mendelu.cz)

Shodnym problémeméthto 3 ukazatél likvidity je, Ze se jedna o staticky
pohled na likviditu a row¥ o pohled historicky. Dopotuje se proto analyzu likvidity
doplnit o ukazatele pracovniho kapitadlu. Nevyhodolioto ukazatele je, Ze ho nelze
pouzit pro mezipodnikové srovnani, nélge o absolutni ukazatel.

Tuto nevyhodu Ize odstranit konstruk@znych pondrovych ukazatel. V praxi
se uziva ukazatel obratu pracovniho kapitalu, ktel§va do porru trzby
k praimérnému stavu pracovniho kapitalu zacité obdobi. B meziodwtvovém

srovnavani je nutné fiplédnout ke skutmosti, Ze hodnota ukazatele seizm
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v jednotlivych od¥tvich vyrazi liSit. Zname-li péet obrati, pak fezasobeni gbem
dni za rok ndm udéva ve dnech, za kolik dni seguraikapitél obrati.

Jiny pohled zajifuje vypaet podilu pracovniho kapitalu na trzbach
(Pracovni kapital/trzby) x 100
Udava v % podil pracovniho kapitalu na trzbach.

Ani vysoka likvidita nemusi zajfevat dobrou platebni schopnost. Je totiz nutné,

rozliSit reélnou a fiktivni hodnotou.

Fiktivni hodnoty likvidity ziskdme prostym dosazenim hodnotéetdich

vykazi do vzorce.

Pri vypoctu realnych hodnot likvidity je naopak nutné ¢gstit citatel o
nepotebné a neprodané zasoby, neprodejné vyrobky nadéskpahledavky po lite
splatnosti a nedobytné pohledavky. (Kislingerowdla, 2004)

4.3. Cisty pracovni kapitél jako mira likvidity

Cisty pracovni kapital rizeme pouzivat jako miru likvidity pouze velmi
obezetré. ObiZna aktiva mohou totiz obsahovat i polozky mékwitini. Navic tento
ukazatel je sil& ovlivnén zpisobem ocikovani tchto poloZzek. Z tohoto tdvodu se

pouziva pro sledovani okamzité likviditisty perézni fond.

4.3.1.Cisty penézni fond

Predstavuje rozdil mezi pohotovymi ggmimi prostedky a okamz# splatnymi
zavazky.

NejvysSi stupe likvidity vyjadiuje fond, ktery do pohotovych prostka
zahrnuje pouze hotovost a penize wganiych &tech. Tento ukazatel neni ovlim
ocaiovacimi technikami, avSak je snadno manipulovatgi@sunem plateb vzhledem
k okamziku zjis¢ni likvidity.
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Cisty penézné — pohledavkovy fond

Predstavuje cestu mezi &ma rozdilovymi ukazateli likvidity. # vypoétu se
vylucuji obéZna aktiva o zasoby i nelikvidni pohledavky a oktdaupravenych aktiv
odeitou kratkodobé zavazky.

Analyza zmény likvidity tohoto fin. fondu Ize provést obdobrjako u ¢istého

pracovniho kapitalu, ovSem s tim, Ze:
- pii analyze z hlediska aktiv jsou zasobyiaty z olgZnych aktiv,

- pii analyze z hlediska pasiv dapjeme zdroje o sniZzeni zasob a analogicky
uziti fin. fondu roz&eného o zvySeni zasob. (Sedlg2003)
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5.Charakteristika vybraného podniku s aspektem na
majetkovou strukturu resp. Strukturu ob  ézného
majetku

Pro praktickouwast bakalé&ské prace mi informace poskytla firma, ktera si
negeje byt zvéejnovana, proto si ji nazveme Palety, a.s.

5.1. Metodika

Cilem této bakalgke prace je zjistit a vyhodnotit vyvoj pracovnkapitalu
v konkrétnim podniku za obdobi 2005 — 2007. Adete navrhu zefektivani fizeni

pracovniho kapitalu.

Potrebné informace pro vypracovani analyzy pracovnéqmtilu jsenterpala
z rozvahy a z vysledovky spdleosti Palety, a.s., z internich zdr@ z konzultanich

setkani s majitelem spdaleosti.

V praktickécasti této bakalgké prace jsem pouzila pro analyzu pracovniho

kapitalu nasledujici vzorce:

» ukazatekistého pracovniho kapitalu byl vygten jako rozdil o&zného majetku
(rozvahat. 16) a kratkodobych z&vazKrozvahat. 71)

» ukazatel zmainy ¢istého pracovniho kapitalu je dan rozdilem hodisieho
pracovniho kapitalu ve 2 po sobe nasledujicich bhuto

» ukazatel doba obratu zasob vyjae pongr zasob (rozvah& 19) k dennim
trzbam (vykaz zisku a ztraly t. 1, 7/ 360)

» ukazatel doby obratu pohledavek byl vytem jako ponir pohledavek (rozvaha
. 25) k dennim trzbam (vykaz zisku a ztraty. 1, 7/ 360)

e ukazatel doby odkladu inkasa vyfage vztah dluli dodavateim (rozvaha. 71)
k dennim trzbam (vykaz zisku a ztrdtyr. 1, 7/ 360)

« obratovy cyklus pefz je dan soktem obratu pohledavek a doby obratu zasob

po odeéteni doby odkladu inkasa
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» ukazatel jednodennich naktatyl vypaiten jako ponar celkovych naklad
(vykaz zisku a ztraty t. 3,9,13,15,17,21,23,27,37,53,57,65,71) k 360

» ukazatel kapitalové pieby na obzny majetek je dan séimem jednodennich
nékladi a obratoveho cyklu pén

» ukazatel Bzné likvidity byl zjiS€n jako pondr obéZného majetku (rozvaha
16) a kratkodobych zavaizKrozvahat. 71)

» ukazatel pohotoveé likvidity je vyj&dn jako ponar rozdilu o&Zzného majetku
(rozvahat. 16) a zasob (rozvaltal9) ke kratkodobym zavaink (rozvahéa.
71)

» ukazatel hotovostni likvidity byl vypiten jako pordr financniho majetku
(rozvahat. 28) a kratkodobych z&vakKrozvahat. 71)

» ukazatel podilu pracovniho kapitalu na trzbachéje podilem pracovniho
kapitalu na trzbach (vykaz zisku a ztraty. 1,7) vynasobeny 100

» ukazatel kryti zdsob pracovnim kapitadlem byl vigddjako podil pracovniho
kapitalu a zasob (rozvalial9)

o zisk pred zdagnim (vykaz zisku a ztratly 80)

» ukazatel rentability aktiv je vyj&dn jako pondr cistého zisku (vykaz zisku a
ztraty . 80) a celkovych aktiv (rozvaltal)

» ukazatel rentability viastniho kapitalu byl vyfen jako pordr cistého zisku

(vykaz zisku a ztraty. 80) a vlastniho kapitalu (rozvahai4)

5.2. Charakteristika vybraného podniku

Spole&nost byla zaloZzena bez konéni ustavujici valné hdymrozhodnutim
zakladatel o premené JZD ve formé not&ského zapisu ze dne 9.1.1993ijjgtim
zakladatelské smlouvy ze dne 4.1.1993 a schvalsténov. Rvodre Slo o zemidélsky
podnik. V roce 1994 sefidruzenou vyrobou stala vyroba palet, ktera nejpmabihala
ruéné. Prvni paletovaci linka byla koupena vroce 199yni firma vlastni 5
paletovacich linek a uvazuje o ndkupu dalSi. \&€rd800 nastala vyrobsmlourtného
nabytku, mivodre se vyrably ¢tyri druhy nabytku, nyni firma vydala cely katalog.

Kvili ztratovosti tohoto Useku se uvazuje o jeho zmusSé&/yroba palet nemohla
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uspokojit poptavku, proto v roce 2004 s€ata obchodovat s paletami a v roce 2007
byl do obchodu Zazen Usek recyklace palet.

5.2.1. Predmét podnikani

- rostlinna vyroba, ZivéiSna vyroba, Gprava, zpracovani a prodej viastodykce
zentdélské vyroby, ¥etné potravin z ni

- zamenictvi

- truhlastvi

- calounictvi

- provacni staveb vetrg jejich zmen, udrZzovacich pracich na nich a jejich
odstraovani

- silni¢ni motorova doprava nakladni

- hostinsk&innost

- ubytovaci sluzby

- obchodniinnost — koup zboZzi za Gelem jeho dalSiho prodeje a prodej
zprosedkovani obchodu

- poskytovani sluzeb specialnimi automobily, pracownstroji a zemidélskymi
mechanismy

- feznictvi a uzeriatvi

- ¢innost Wetnich poradi, vedeni detnictvi, vedeni deove evidence

nakladani s odpady (vyjma nebéngeh)

5.2.3. Vyroba

Spole&nost Palety, a.s. poskytuje komplexni paletovyiserv

+ vyrobu palet

« Opravu palet

+ recykling palet

« prondjem palet

« odkup a likvidace palet
+ t¥idéni palet

« prodej pouzitych palet
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Spol&nost Palety, a.s se zabyva vyrobou palet od rolkR.1¥ sodasné dob
zamestnava piblizné 150 zamistnand. Rainé dodava vice jak 2 miliony paletcehoz

70% @ipada na vyrobu novych palet a 30% na opravy actey

Vyroba palet

Spole&nost Palety, a.s. vyrabi vSechny druhigwinych palet. Palety vyrabi
piedevsim na automatickych vyrobnich linkach. Temiitsab vyroby je nezbytny, pro
zajiseni vysoké miry kvality a produktivity. Atypické pal, které neni mozné strojov

vyrébst, zhotovuje za pomoci pneumatickéhdath.
Vyrabéné druhy palet:

» Palety EUR

» Palety CP (CP1azCP9)

* Palety standard (80x120, 100x120)

» Jednorazové palety60x80, 80x120, 90x120, 100x120, 120x120, atd. )
* Atypické palety  ( nafiklad 40x60, 1250x1850, 1000x2500, atd. )

U now vyrakenych palet poskytuje tyto Gpravy
* Suseni

» Tepelné oSéeni IPPC
* Barveni palet
» Nytovani palet

O kvalité poskytovanych palet a sluzeb howa i skute¢nost, Ze je spolénost
drzitelem nékolika licenci:

« Licence na vyrobu palet EUR, ¢ildnouCD a.s. pod vyrobnim kédem ,005*
* Licence na vyrobu palet pro chemickyiprysl — CP1 az CP9
» Tepelné oSéeni palet IPPC - “CZ-066*

Dale také spolmost Palety, a.s. vyrabi takéetkné grepravni bedny a obaly, vSe na

zaklac individualnich pozadavk zakaznika.
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5.2.4. Ukazatele charakterizujici podnik

Tab. 1. Ukazatele charakterizujici podnik

Polozka 2005 2006 2007
Aktiva celkem (v tis. K) 234 112 242 148 238 038
Dlouhodoba aktiva (v tis. § 147 254 151 324 156 305
Ob¢Zna aktiva (v tis. K) 85 027, 87 985 77 660
Zisk pred zdagnim (v tis. K) 3998 6 617 3715
Rentabilita aktiv 1,71 2,73 1,56
Rentabilita vlastniho kapitalu 4,57 7,20 3,95
Patet zanstnand 235 245 238

Zdroj: Friloha k &etni za¥érce, vykazy spoknosti

Z nejvyznamyijSich ukazatél charakterizujicich podnik se nejvice ve
sledovaném obdobi 2005 — 200%nia vySe zisku. V roce 2006 nam vzrostl oproti
roku 2005. Podnik dosahovaktgiho zisku o 2619 tis. & Vroce 2007 doslo
k vyraznému poklesu zisku. To bylo tgwbeno hlavé vzristem naklad z divodu

nakoupeni nové paletovaci linky a zavedenim nowdtoou do vyroby — recyklace.

Patet zangstnané vzrostl v roce 2006 oproti roku 2005 o 10 zZamand.
V kazdém roce vzdy z celkového g zangstnané bylo 6 fidicich pracovnik a

zbytek zanistnand byl z oblasti vyroby.

Ukazatel rentability aktiv &fi efektivnost, s niz podnik vyuzZiva vlastni kapital
Udava kolik K ¢istého zisku fipada na 1 K investovanou do podniku jeho viastniky.
Z vysledki je Z'ejmé, Ze nejvice rentabilni byl podnik v roce 20kKéy pipadlo na 1
K¢ vloZzeného kapitalu 2,73 %istého zisku.

Ukazatel rentability vliastniho kapitalu¢in vynosnost investovaného kapitalu.
V citateli je zisk, ktery by podnik vyprodukoval, kdylbyl pln¢ financovan vlastnim
kapitdlem. Ve jmenovateli je kapital, pro ktery mbst vyprodukovan zisk. Hodnota
rentability vlastniho kapitalu vySla nejvysSi veo2006, kdy vynosnost investovano
kapitalucinila 7,20 %.
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5.3. Charakteristika struktury ob  éZného majetku

Tato bakal&ska prace se bude zabyvat strukturo&zoBho majetku ve

sledovanych letech 2005-2007.

Tab.2: Struktura atzného majetku v letech 2005 — 2006

Poloska Stav majetku v tis. K Stav majetku v %

2005 | 2006 | 2007 2005 2006 200
Aktiva celkem 242 146234 112238 03§ 100,00 100,00 100,00
Obézna aktiva celkem 85027 87985 77660 35,11 37,58 32,63
Zasobhy 33095 36482 35552 38,92 41,46 45,78
Material 9863 9279 9448 11,60 10,55 12,17
Nedokorgena vyroba 3330 4462 4699 3,92 5,07 6,05
Vyrobky 7203 7806 8212 8,47 8,87 10,57
Zvirata 11927 14205 12771 14,03 16,14 16,44
Zbozi 772 730 422 0,91 0,83 0,54
Dlouhodobé pohledavky 0 0| 4150 0,00 0,00 5,34
gé%%ggi?fhévpz‘:gfdmky 2 0 o| 4150 o000 o000 534
Kratkodobé pohledavky 50216 47 755 37671 59,06 54,28 48,51
\F;Zotg'ﬁadé"ky z obehodnich 33051 39133 29524 38,87 44,48 38,02
(Ij:;l)zdévky - ovladajici adici 0 ol 3211 0.00 0.00 413
Pohledavky — podstatny vliv 0 1825 275 0,00 2,07 0,35
Stat — daove pohledavky 5046 1052 575 5,93 1,20 0,74
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2098 534 856 2,47 0,61 1,10
Dohadné aty aktivni 16 633 61 0,02 0,72 0,08
Jiné pohledavky 10005 4578 3169 11,77] 5,20 4,08
Kratkodoby finan ¢ni majetek 1716 3748 287 2,02 4,26 0,37
Penize 114 116 132 0,13 0,13 0,17
Uty v bankéach 160p 3632 155 1,88 4,13 0,20

Zdroj: Vykazy spolénosti
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Obézna aktiva vybrané spdleosti ¢inila na pd@atku sledovaného obdobi
85 027 000 K. V roce 2006 doSlo k néstu o0 3,5 % a v roce 2007 doslo k poklesu o
11,7 %, na konci toho roku tedinila 77 660 000 K.

Z vysledki je zejmé, Ze k zadnym vyraznym 2nmam ve struktie olEznych
aktiv, za sledované obdobi, nedoSlo. Pod#zalch aktiv na celkovych aktivech se
vzdy pohybuje okolo 30 %. VSimime si vSak, ze v roce 2007 doSlo k poklesu oproti
rokam predeSlych i pesto, Ze vroce 2007 byl do obchoddazan i Usek recyklace

palet a ptizena nova vyrobni linka.

Zasoby maji stoupajici tendenci. Stav zasob seilzwydce 2007 oproti roku
2006 o necelych 5 %, coZ bylotgobeno ndkupem nové paletovaci linky v roce 2007.
Podnik tedy nakupoval vice zasob twddu zvySeni vyrobni kapacity. Kratkodobé
pohledavky nam neustale klesaji. Kratkodoby fimammajetek vyraz& poklesl v roce
2007 oproti roku 2006, coz je igobeno nakupem nové paletovaci linky v tomto roce a
zavedenim nového oboru do vyroby, a to recyklaseroce 2007 se také objevily
v majetku spolénosti dlouhodobé pohledavky.
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Tab. 3: Zmny okéZného majetku v letech 2005 - 2007

sk Stav majetku v tis. K Zména majetku v %
PoloZka

2005 2006 2007 20I(r)1((51/82)(()05 ZOISS/E)(()OG
Obézné aktiva celkem 85 027 87985 77660 1,03 0,88
Zasoby 33 095 36 482] 35552 1,10 0,97
Material 9865 9279 9448 0,94 1,02
Nedokortena vyroba 333D 4462 4699 1,34 1,05
Vyrobky 7203 7806 8212 1,08 1,05
Zvirata 11927 14 205 12 771 1,19 0,90
Zbozi 772 730 422 0,95 0,58
Dlouhodobé pohledavky 0 0| 4150 0,00 0,00
\I:/)ZI?;hr;odobé pohledavky z obchodnich 0 ol 2150 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 50 216] 47 755 37 671 0,95 0,79
Pohledavky z obchodnich vziah 33 051 39133} 29524 1,18 0,75
Pohledavky - ovladajiciédici osoba ( 0] 3211 0,00 0,00
Pohledavky — podstatny vliv 0 1825 275 0,00 0,15
Stat — daové pohledavky 5046 1052 575 0,21 0,55
Kratkodobé poskytnuté zalohy 20p8 534 856 0,25 1,60
Dohadné dty aktivni 16 633 61 39,56 0,10
Jiné pohledavky 100405 4578 3169 0,46 0,70
Kratkodoby finan ¢ni majetek 1716 3748 287 2,18 0,08
Penize 114 116 132 1,02 1,14
Uty v bankach 160P 3632 155 2,27 0,04

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vyp&ty

K nejvyrazrejSi zmen¢ doslo u polozky dohadné&ty aktivni, které nam v roce
2006 vyraza zvysily oproti roku 2005. V indexové vyjéehi 2006/2005 tato zina
¢ini 39,56 %. Naopak v roce 2007 nantiopyrazre poklesly.

DalSi podstatna zéma nastala u kratkodobého fikafho majetku, v indexovéem
vyjadieni 2007/2006 poklesly tého 100 %. Je to Z@obeno hlavé tim, Ze jsme
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nakoupili novou paletovaci linku, a to z vlastniotiroji z bankovniho &u. DalSim
divodem, ktery toto z&inil je zavedeni nového oboru do vyroby. A to rdagle.
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6. Analyza pot reby pracovniho kapitalu

Nejprve si vyjadime pracovni kapitdl podniku a jeho &my za sledované

obdobi 2005 — 2007.

6.1. Cisty pracovni kapital

Nez pgejdeme k samotnému vygta pracovniho kapitalu, uvedeme si vyvoj
jednotlivych zavazk za obdobi 2005 — 2007. Pré&t§i nazornost dalSich vygitol.

Tab. 4: Vyvoj kratkodobych zavaizkza obdobi 2005 — 2007 (v tis¢K

Polozka 2005 2006 2007
Kratkodobé zavazky celkem 90198 90340 90871
Zavazky z obchodnich vztah 78 222| 82412 85454
Zavazky - ovladajici #&dici osoba 0 0 755
Zavazky podstatny vliv 0 501 11
Zavazky ke spolsikam 32 32 32
Zavazky k zarsstnan@m 2466 | 2684, 2816
Zavazky ze socialniho zabezpeai a zdravotniho
pojiseni 1228 | 1419| 1377
Stat - daove zavazky a dotace 0 -1239 -5009
Kratkodobé pjaté zalohy 1 069 686 47
Dohadné aty pasivni 1764 36 45
Jiné zavazky 5417 | 3899| 4834

Zdroj: Vykazy spolénosti

40



Z tabulky je ¥ejmé, Ze celkové kratkodobé zavazky stoupaji, izkdg moc
vyrazre. Je to hlavé zpisobené pozgSim placenim zavark spol&nosti \ici

dodavateim. Coz nam udava i rostoucided zavazk z obchodnich vztah

K vyrazrgjSim zmeénam dochédzi u zavaik ze socialniho zabezgeni a
zdravotniho pojigni. VySe &chto zavazi v roce 2006 vzrostla oproti roku 2005, coz
¢inilo témet 191 tis. K. V roce 2007 vSak hodnota poklesla oproti rokug00
0 42 tis. K. Tyto posuny byly zfisobeny v roce 2006 ngtem pdtu zangstnand a
v roce 2007 naopak snizenimépozangstnandém.

Spol&nost v roce 2006 a 2007 obdrZela dotace od sttiwa sféry provozu —

zemedélstvi.

Tab.5:Cisty pracovni kapital za sledované obdobi

Rok Olszné aktiva celkem|  Kratkodobé zavazky CPK A CPK

2005 85 027 90 198 -5171
2006 87 985 90 430 -2 445 2726
2007 77 660 90 371 -12 711 -10 266

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vyp&ty

Z vypacta vyplyva, Ze kratkodobé zavazky ve vSech sledovanietech
pievysuji okkzna aktiva. Podniku vznika tzmekryty dluh. Podnik tady neni schopen
uhradit své kratkodobé zavazky&ihym majetkem. Nenachazi se v dobré fiman
situaci. Ri financovani svych kratkodobych zavazkoy musel sahnout i do
dlouhodobych aktiv. A to je riskantni.

Nedilnou casti i analyze pracovniho kapitalu je zfigt optimalni vyse
pracovniho kapitalu. K tomu ndm slouzi obratovylagkperz. Ten nam udava dobu
mezi platbou za nakoupeny materialiggbim inkasa z prodeje vyrobk Sklada se ze 3
casti, a to z doby obratu zasob, doby obratu polidda doby odkladu inkasa. Jak
jsem jiz zminila v teoretické&asti této prace.
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6.2. Obratovy cyklus pen éz

Podivejme se tedy nyni podraiinna stanoveni vySe pracovniho kapitalu. Pro
vypocet poteby pracovniho kapitalu v obdobi 2005 — 2007 peudipratovy cyklus

persz.

Pro nadzornost uvadim udaje, které bylyrpbhé k nasledujicim vyptim
(viz. tab. 6).

Tab. 6: Udaje paebné pro nasledujici vypty (v tis. Kg)

PoloZka 2005 2006 2007

Zasoby 33095 36 482 35552
Kratkodobé pohledavky 50 216 47 75% 37 671
Kratkodobé zavazky 90 198 90 430 90 371
Trzby za prodej zbozZi 72 559 93 450 89 116
Trzby za prodej vlastnich vyrobla sluzeb 246 682 256 774 260 265
Zdroj: Vykazy spolénosti
Tab. 7: Obratovy cyklus pén (ve dnech)

PoloZka 2005 2006 2007
Doba obratu zasob 37,32 37,50 36,63
Doba obratu pohledavek 56,63 49,09 38,82
Doba odkladu inkasa 101,71 92,95 93,12
Obratovy cyklus pefr -7,76 -6,37 -17,67

Zdroj: vlastni vypoty

Vtab. 7 bylo zji&no, Ze doba, po kterou jsou zasoby v podniku oithej
nakoupeni aZ po jejich prodgijni ve sledovaném obdobi vZzdy kolem 37idDoba
obratu pohledavek, tedy doba plynouci ode dne fakws do doby splatnosti, se
v pribéhu sledovaného obdobiémi. Je vidt, Ze se odératelé stale vice snaztas
hradit své zavazky i¢i spole&nosti. Spolénost si dokaze udrzet dobrou platebni
moralku ze strany svych o&fateli. Doba odkladu inkasa, tedy doba od nakupu
materialu do zaplaceni za&jnje hodre vysoka. V dnedni deébje obvykla lhita pro

placeni okolo 30 din Presto, Ze je tendence ukazatele klesajici ve sledovabdobi,
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je zZtejmé, Ze podnik neni schopen hradit své zavazias.vUkazatel doby obratu
pohledavek a doby odkladu inkasa bylynbyt témet v souladu. Spolmost by ndla

tyto dva ukazatele sledovat a snazit se, je dastatejnou Urove

Obratovy cyklus petz vySel ve vSech sledovanych letech zaporny. Z toho
plyne, Ze podnik nema dostateu kapitdlovou paebu potebnou k hrazeni svych
zavazki. Je to tedy zjsobené hlawhtim, Ze podnik hradi své zavazky za delSi dobu.
Podnik tedy vyuziva tiivosti svych dodavaté| kterym nize platit az za delSi dobu.

Obratovy cyklus pefz je prvnimcinitelem, ktery uéuje kapitalovou pdebu
pertz pro financovani aizného majetku. Druhyniinitelem jsou jednodenni naklady

na prodané zbozi.

Tab. 8: Kapitalova péeba na oZny majetek

Rok Jednodenni naklady Obratovy cyklusqzen| Poteba kapitalu

2005 348,09 -18,75 -6526,67
2006 377,63 -18,53 -6997,44
2007 1016,45 -25,38 -25797,50

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vypéty

Pri vypoctu druhéhaocinitele, ktery nam udava kapitalovou peitu na obzny
majetek, opt vysly zaporné hodnoty. A to Zidodu zaporného obratového cyklu, jehoz
duvod je vyswétlen v gredchozim odstavci.

DalSim dilezitym ukazatelemip sledovani usfsné existence podniku je trvala

platebni schopnost. Ta je chapana jako schopnasiipohradit své zavazky.

6.3. Analyza platebni schopnosti

Pri zkoumani platebni schopnosti podniku jsou vyuZiv@ontrové ukazatele
platebni schopnosti. &na likvidita, pohotova likvidita, hotovostni lildita. Pro

potreby pracovniho kapitalu je dale vyuzivan ukazatatgvni kapital/trzby a ukazatel
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kryti zasob pracovnim kapitalem. Zwbdu, Ze obzna aktiva mohou obsahovat i
poloZzky mélo likvidni, se navic pro sledovani oka@miikvidity pouzivagisty perézni

fond.

Tab.9: BZna likvidita za sledované obdobi 2005 - 2007

Polozka 2005 2006 2007
Ob&zna aktiva 85 027 87 985 77 660
Kratkodobé zavazky 90 198 90 430 90 371
Bézna likvidita 0,94 0,97 0,86

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vyp&ty

Tento ukazatel nam udava, kolikrat je podnik schopspokojit své &fitele,
pokud by prominil vdechna svéa aktiva na hotovoStm vy3si hodnota ukazatele, tim je
pohybovat kolem 2 az 2,5. Pokud podnik péamvSechna svéa aktiva na hotovost,
neuspokoji sveé ditele ani jedenkrat. Diky tomuto ukazateli gjifeme, Ze podnik

nema uspokojivou platebni schopnost.

Tab. 10: Pohotova likvidita za sledované obdol®5202007

Polozka 2005 2006 2007
Obézna aktiva 85 027 87 985 77 660
Zasoby 33095 36 482 35 552
Kratkodobé zavazky 90 198 90 430 90 371
Pohotova likvidita 0,58 0,57 0,47

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vypéty

V roce 2005 a 2006 vysly pammé stejné hodnoty (po zaokrouhlenikeBstavuje
metitko okamzité solventnosti, které vylije z okZnych aktiv nejméslikvidni obézna
aktiva jako materidl, suroviny, polotovary apodleB@i je dosdhnout hodnoty 1(prahova
hodnota). Podle (Grinwald,1996) dop®ifunavic 20% a to zilodu gipadného

nesplaceni kratkodobych pohledavekidspm roce. To nas podnik nespje.
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Tab. 11: Hotovostni likvidita za sledované obddb(2 - 2007

Polozka 2 005 2 006 2 007
Finartni majetek 1716 3748 287
Kratkodobé zavazky 90 198 90 430 90 371
Hotovostni likvidita 0,02 0,04 0,0032

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vyp&ty

Tento ukazatel vyjadje okamzitou platebni schopnost podniku, tj. kil 1.
stupré. Jde v podstato solventnost. Okamzitou likviditu Ize povaZovatgEimérenou,
kdyZz se hodnota ukazatele pohybuje mezi 0,9 az NdBe vysledky nepit do
intervalu, coZ vypovida o tom, Ze podnik ma Spatkemzitou likviditu.

Tyto ukazatele vSak majickolik nevyhod, a proto se v praxi uziva ukazatel

obratu pracovniho kapitalu a ukazatel kryti zas@z@vnim kapitalem.

Tab. 12: Podil pracovniho kapitalu na trzbach

Polozka 2005 2006 2007
Pracovni kapital =17l 2 445 12 711
Trzby 319 241 350 224 349 381
Podil PK na trzbach -1,62 0,70 3,64

Zdroj: vlastni vypoty

Ukazuje nam, jak se pracovni kapital podili nadcth Z vysledi je zejmé, Ze
pracovni kapital se na trzbach podnikibgc nepodili.

Tab. 13: Kryti zasob pracovnim kapitalem

Polozka 2005 2006 2007
Pracovni kapital 5171 -2 445 12711
Zasoby 33 095 36 482 35 552
Kryti zasob PK 0,16 0,07 0,36

Zdroj: Vykazy spolénosti, vlastni vyp&ty
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Vyjadiuje z kolika procent podnik kryje své zasoby praov kapitalem. Prahova
hodnota ukazatele je rovna 1. V naSdiipget podnik své zasoby pracovnim kapitalem

nedokaze kryt.

Z celkové analyzy platebni schopnosti vyplyva, admpk neni likvidni a nedokaze

tedy hradit své zavazky.
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7. Zhodnoceni vyvoje pracovniho kapitalu v podniku
vzhledem k jeho optimalni vysSi

Pri hodnoceni sledovaného podniku Palety, a.s. bigiive analyzovan vyvoj
stavu okznych aktiv spolénosti za sledované obdobi 2005 — 2007.

Ve sledovaném obdobi kvyraznym &mam ve stavu alinych aktiv
nedochazelo. Celkova aktiva jsou vzdy z &85 % okkznymi aktivy. Za povSimnuti
stoji mist zasob materialu a nedokené vyroby v roce 2007 oproti roku 2006. Tento
rast je zmsoben hlavé poizenim nové paletovaci linky vroce 2007, zvySenim

kapacity vyroby.

Ve sledovaném podniku Palety, a.s. vychazeji z&drodnoty pracovniho
kapitalu, coz znamenda, Ze podniku vznika tzv. ngkmluh. Kratkodobé zavazky
pievysuji okkzna aktiva. Podnik tedy neni schopen hradit svazdu Neni to vSak
zpisobené tim, Ze by spdéleosti neplatili ¥as jeji odBratelé, a newii tedy k dispozici
tyto perzni prostedky. OdWratelé hradi své zavazky na dneSni dobu v rekativn
prijatelnych terminech. V roce 2007 je doba obrathlgdavek dostala na 38 dni. Je to
tedy zpmisobené delSi dobou odkladu inkasa. Tim, Ze podeik schopen das hradit

své zavazky &i svym dodavatéim.

Predmét podnikani podniku Palety, a.s. je vSak velmi é&wg. Ne vSechny
vyroby jsou rentabilni, jako vyroba palet. To se&di i v celkovém hodnoceni podniku.
| kdyz doba odkladu inkasa klesa v jednotlivycheddt, stale je tato doba relatévn
vysoka. V roce 200%inila tato doba téwt 102 dni, proti roku 2007, kdy tato doba
klesla na 93 dni. Firma#i z toho, Ze ma ohleduplné adiipé dodavatele. Obdobi
mezi tim, kdy podniku zaplati jejich otfatelé a dobou, kdy firma plati své zavazky,
¢ini necelych 55 dni. Po tyto dny podnik hospodaperznimi prostedky, které jiz
mély poslouzit k Uhrad jejich zavazk.

Pri zkoumani platebni schopnosti podniku byly pouziymerové ukazatele
platebni schopnosti a dalSi ukazatele pragimt analyzy pracovniho kapitalu. i P

vypoctu pornerovych ukazatel platebni schopnosti, a t@ané, hotovostni a pohotove
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likvidity, bylo zjisténo, Ze podnik ma neuspokojivou platebni schopndsechny
vysledné hodnoty se vZzdy pohybuji nizko pohpirem. Podnik je tégt nelikvidni.

Tyto ukazatele maji &kolik nevyhod, a proto byly dale vypeny ukazatele
podil pracovniho kapitdlu na trzbach a kryti zagwhcovnim kapitalem. Zthto
ukazatel vyplyva, Ze pracovni kapital se na trzbach nepotbiec a podnik nedokaze
kryt své zavazky pracovnim kapitalem. Neéldaatkodobé zavazkyipvySuji okzné
aktiva.

Spolenost by ngla z&it reSit problém s neschopnosti hradit své zavazkiynS t
samozejm¢ souvisi zvySeni trzeb. Pokud by se #rpoddilo v dalSich letech zvysSit
svoje trzby, jejich solventnost by se zlepSila by/lipy i schopni hradit své zavazkyas.
Ale jelikoz v roce 2007 zavedla do vyroby novy oborecyklace a pidila si novou

paletovaci linku, je moznost zvySeni trzeb vicdizegatelna.

Vyvoj spolenosti ve sledovaném obdobi 2005 — 2007 neni uspykag to
hlavre v ohledu na jejich platebni schopnost. Ani vygelhepracovniho kapitalu neni
uspokojiva. Z prace vyplyva, ze podnik nema doktateacovniho kapitélu, ke kryti
obéZnych aktiv. | pes tento nefiznivy vyvoj platebni schopnosti, je spabest
rentabilni. Hodnoty rentability aktiv a rentabilityastniho kapitalu vysly kladné. |

piesto by ale podnik shnadale sledovat vyvoj trzeb a snaZzit se objebtizvySovat.
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Zaver

Financovani podniku je jednou z négkitéjSich c¢innosti podniku. Jeidezité
sledovat z jakych zdrdjje majetek spolaosti financovan. Tato prace je z&ena na
financovani obzného majetku. Z jakych zd¥ojsou financovana @ina aktiva. Toto je
tieba nestale sledovat a hodnotit. Aby byla fimdrsituace v podniku stabilni.

Z vysledki v praktické casti je Zejmé, Ze podnik neni schopen hradit své
kratkodobé zavazky cas. Hodnoty tykajici se pamovych ukazatél platebni
schopnosti vychazeji vzdy pod dopéouanymi piiméry. O nepiznivé situaci podniku
vypovidaji i zaporné hodnoty pracovniho kapitalustedované obdobi. Spoheosti
tedy vznika tzv. nekryty dluh. Je to tgmbeno tim, Ze pracovni kapital je hlavn
ovlivihovan objemem trZzeb a obratkou zasob. Objem trzel jednotlivych letech
zvySoval. Stav zasob takipnivy nebyl. Ve sledovaném obdobi se zdsoby nadskl
neustale zvySovaly. A to hlaynzasoby nedoka®né vyroby, vlastnich vyrolika
zvirata. VySe objemu trzeb a obratky zasob se pak feomégativeé do ukazatei

likvidity, solventnosti spokénosti.

Predpodét vyvoj spol€nosti do budoucnosti, neni lehké, zviagdnesni dob
ekonomicke krizi. Spolmost by se rla zangfit na zvySovani objemu trzeb.
Nejdilezit¢jSi vSak bude, aby podnik sledoval dobu obratu gudtek a dobu odkladu
inkasa a snazil se je dostat na stejnou Grove
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