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Analyza konkurenéniho postaveni podniku a jeho
finanéniho zdravi

Analysis of competitive position of a company arsd |
financial standings

Souhrn

Diplomova prace se zabyva analyzou konkdn@mo postaveni vybraného podniku
Styrotrade, a.s., ktery je vyrobcem izgigho materialu gnového polystyrenu. Hodnoti
jeho finargni zdravi za sledované obdobi 2005 - 2009 pomotddrfeartni analyzy, kdy
se souskdi zejména na vynosnost podniku, platebni morditkancni stabilitu.

Analyza konkuretniho prostedi podniku ma zadéteni na faktory v§Siho
prostedi, které ovliviuji podnik, tedy identifikuje konkuréni podniky a substitini
vyrobky a zamifuje se na vyvoj trhu s izalaim materialem.

Finartni zdravi spdiva v provedeni analyzy horizontalni a vertikalaie také
analyzy pomdrovych ukazatél — rentability, zadluZzenosti, likvidity¢i aktivity. Pro
komplexrgjSi pohled na zdravi podniku je zvolen bankrotnideioZ-skére a soustava
DuPont diagram.

Summary

The aim of this diploma thesis is to analyse of petitive position of chosen
company Styrotrade, a.s., who is the producer saflating material styrofoam. It includes
also analysis of financial health of the compangt aampares established values in time
period of years 2005 — 2009 by using the methodsahcial analysis. It concentrates on
profitability, liquidity and financial stability.

The analysis of the competitive position of Styadk, a.s. focuses on external
factors which have influence on the company. Ittams the identification of competitors
and substitutes and focuses on development of martteinsulation materials.

Financial health is judged by vertical and horizbranalysis and also by analysis
of profitability ratios, financial stability, actity ratios and liquidity. For more
comprehensive view of the company’s financial Healimodel of bankruptcy Z-score and
DuPont system is chosen.

Kli¢ova slova: financni analyza, powrové ukazatele, rentabilita, finém stabilita,
likvidita, ukazatele aktivity

Keywords: financial analysis, financial ratios, profitabyli financial stability, liquidity,
activity ratios
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1 Uvod

Pro firmu je v dnesni d@bvelmi ©zké udrzet si svou pozici na trhu, protoZe konkoege
silnd. Na druhou stranu konkutem prostedi tdhne firmu vied a ovliviuje zdravé
fungovani podniku. Podnik by&hneustale kontrolovat a monitorovat svou aktugldici

na trhu a neustale se rozvijet. Je zagimtinovovat vyrobui sluzby, které nabizi na trhu,
zjiStovat co zakaznici na trhu vyzaduji. Reégnschopnost vypozorovat a odhadnout
budouci chovani konkurenceiie pomoci v udrZzeni dosazené stability pozice neéha
trhu. Ktomu, aby si podnik udrzel gvirzni podil, je patba nejen fibojnost, ale je
mozné vyuzitiznych metod. Népstji se vyuzivaji analyzy konkuréniho prostedi, ale
pro stabilitu podniku je @ezité i zjiSeéni finantni situace podniku. K tomu se pouzivaji
metody finagni analyzy ézné Grove slozitosti a pro izné ely. Finagni analyza je
soutasti finagniho fizeni podniku. Pomoci metod finam analyzy se da zjistit fingni
zdravi podniku.

AvSak tim s&Zejnim zdrojem pro vypracovaniznych tygi analyz jsou informace. A
zejména jejich fivod, mnoZstvi a kvalita ovliwji vypovidaci hodnotu jednotlivych
analyz. Metody sp#ivaji ve vzorcich jednotlivych ukazabeltudiz mohlo by se zdat, Ze se
jedna o jednoduché dosazeni datetdich vyka# ¢i jinych zdroji. OvSem tak snadné to
neni, protoZze vyslednéisla jsou pouze dalSi data, a tedy rozbor diddaskava svoji
hodnotu aziddnym a objektivhim zhodnocenim. Proto jdedité metody a techniky
finantniho fizeni znat, ¥dét jak je pouZit a ugt se v nich orientovat. Jedirza pomaoci
pokratilejSich znalosti I1ze z vysledkobjektivre posoudit finatini zdravi podniku, daji se
vycist slabiny¢i naopak sila podniku, coz je mozné vyuzit zejmpra udrzeni fedni
pozice na trhu.

Analyzy podniku a jeho konkuréniho postaveni na trhu az po éthove ¢i oborové
analyzy, které tvi) dva stupe ekonomického hodnoceni, nejsou pouhym zhodnocenim
minulého @ni, ale jsou dlezitym podkladem pro dalSi zasadni rozhodnuti rbafiao
chodu podniku. Tato rozhodnuti Uzce souvisi s finén fizenim a planovanim podniku,
protoze nasledné vysledky jsouwtmu vazbou pro manazery podniku, zda vedou podnik
spravnym sré&rem.

Jiz vice nez dva roky, kdy je médii téksto skl@ovano slovni spojeni ,hospod&a a

financni krize" tén&f ve vSech padech, je peba se na konkuréni prostedi podniku a
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jeho finargéni zdravi zardfovat jeS¢ detailrgji. Mnoho podniki naceském trhu se potyka
s WtSimi ¢i mensimi problémy, tauz finartniho nebo vyrobniho razti se zabyvaji
komplexré otazkou peziti. Ochromeni nejsou pouze jednotlivé podnike, kolikrat celé
odwtvi, a tak je vedeni firem nuceno volit nové styaen taktiky.

Dusledky, jez s sebou kriz&ipesla, se nevyhyba ani stabilnim podimk NegasgjSim
piipadem bylo nafiklad hromadné propousti, které nasledn vedlo ke zvySeni
nezandstnanosti, naslednému snizeni poptavky po zboak &y se dalo poktavat dale
v tomto kolohu udalosti. Lzéici, Ze bez z§né reakce, tapozitivni nebo negativni, se
situace nemohla obejit. Podniky se snazi snizcédady a Set kolikrat i na nespravnych
mistech¢i na ukor ostatnich. Je pochopitelné, Ze maji hlaih tj. zajistit fungovani
podniku a udrzet si svou trzni pozici, avSak ndlaelosahovat nemoralnimiigoby.

ktefi jsou schopni dostat svym zavamk a tedy neohrozi tak existenci podniku. Jedna
zasadni chyba aime napiklad nastat konec patnactiletého usili podnikatele
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2 Cile diplomové prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni fitrdrsituace podniku Styrotrade a.s. a
rozbor jeho konkuremiho postaveni na trhu.
Ve sledovaném obdobi 2005 — 2009 je posouzen viiwmajrkni pozice vybraného
podniku. Naslednou interpretaci bude mozné podmkedikovat udrzeniéi zlepSeni
silnych stranek podniku a nalezeni alternativ, $@kvyvarovat nefznivym vyslednym
hodnotam. Prace poskytne podniku téz dopemudo dalSich let.
Diplomova prace bude slouzit zejména podniku Stgd# jako nestranny pohled na jejich
situaci na trhu - jde o vyrobu polystyrenu, polystyovych a jinych izoknich desek.
Analyza trhu dané podnikatelskénnosti ginese dlezité informace nejen samotnému
podniku, ktery zjisti svou pozici, ale také poslopdtencialnim zajenien o vstup na dany
trh nebo stavajicim a potencialnim zaka#mkspol€nosti Styrotrade. ProtoZe oficialni
statistiky se zviejnuji s velkym zpozéhim, ziskactend této prace aktualni informace o
trhu polystyrenu.
VedlejSi cile, jez naplji hlavni cil diplomové prace, jsou nasledujici:

1. Analyza majetkové a kapitalové struktury podniku
Zjisténi vyvoje vynosnosti
Zjisténi vyvoje platebni schopnosti

Rozbor aktivity podniku

o bk~ 0N

Posouzeni situace zadluzenosti a irokoveho zatizeni

6. Analyza vrjSiho prostedi
VedlejSi cile se zabyvaji rozborem vyznamnychézm absolutnim vyjaiéni vcasove
fadk a zandtuji se na identifikaci a specifikaci moznychign. Déle se provadi rozbor
schopnosti generovat zisk. Protoze je podnik oldogodavatelskymi vztahy, je peba
zjistit jeho zpisobilost was hradit své zavazky a vymezit moznd rizika. Rozktivity
podniku zji§uje stav vazanosti kapitalu ¥zanych aktivech podniku. DalSi dilcil analyzy
se zanmiii na vyvoj kapitalové struktury podniku, respektza&dluzenost podniku a blize
nastini O¥rovou angaZovanost a z ni plynouci zavazky. JelijoZrace zacilena na
konkurergni prostedi podniku nelze opomenout identifikacijgich faktofi ovliviujicich
podnik, tedy situaci trhu, konkurenci, dodavatetskiiratelské vztahy a produkty.
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| presto, Ze si &Sina podnik svépomoci kontroluje §iy vyvoj a pozici na trhu, rize byt
diplomova prace povazovana za nestranné posoumentri stranky podniku i jeho
situace na trhu. Za dagiovy cil Ize povaZovat fakt, Ze prace slouzi jakwad pro laika,

ktery by chiél posoudit vybrany podnik ze stejného hlediskanen oboru podnikani.

3 Metodika diplomoveé prace

Diplomova prace je kategorizovana tiastéZejni¢asti, cile a metodiku, teoretické aspekty
a praktické poznatky. Metodika zahrnujgefité kroky, diky kterym laik dok&ze provést
analyzu finatniho zdravi vybraného podniku a vyhodnotit jeho koertni postaveni.
Laikem nuze byt napiklad zangstnanec podniku, ktery si pite podnikem publikované
zpravy, ale jsou to proépnic nedikajici ¢isla. Tato diplomova prace by takéka byt i
navodem, jak dané tematice poroztim byt schopen ji sdm ovladat. Potvrdi obecny
vyrok, Ze hodnoceni fingni situace podniku nejsou pouhé préyonybrz Ze jde o proces
obsahujici gkolik dulezitych etap.
Literarni reSerSe obsahujélezité teoretické aspekty, jez je nezbytné zrigdpm, nez
analytik gistoupi k aplikaci metod analyz podniku. T&#st obsahuje podkapitoly, kdy je
nejprve objasén vyznam finatni analyzy a nasledne wnovana kapitola potencialnim
uzivateim, u kterych je identifikovan fpdntt jejich zajmu a definovany utezité
informace patebné pro jejich rozhodovani. DalSi kapitoly jsotneavany inform&nim
zdrojam, ze kterych séerpd @i pouziti jednotlivych metod finami analyzy. Tyto metody
jsou charakterizovany v samostatné kapitole. Progto také ¥novan teoretickym
aspekitm tykajicich se konkure&niho postaveni podniku.
Nize je vylten podrobny postup a kroky, které je nutné dodrzgiiarozboru podniku
z hlediska finatiniho zdravi a konkure&ni pozice na trhu.
Kroky jsou definovany takto [&vova, 1999]:

A. Vyker a priprava dat, vybr metod finadhi analyzy
Vypa'ty na zaklad zvolenych metod
Posouzeni vypitii — nejprve ramcové, naslegipodrobrjSi

HlubSi analyza ficin jewi

moo

Navrhy na mozna op@ni, zhodnoceni jejich rizik afgdnosti
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VYBER A PRIPRAVA DAT
Tato ¢ast celého procesu je velmi zdsadni a stoji ¢ma kvalita zpracované analyzy,
protozZe jeiteba ziskat dostateé mnozstvi relevantnich informaci slouzicich jpkdklad
pii aplikaci danych metod analyzy.
Pro zpracovani analyzy je k dispozici mnoho infofmieh zdrofi, u nichz dochazi
k dalSimu tidéni dle fiznych hledisek. Za zékladni skupiny dat jsou diedsé [1999]
povazovany tyto:
<2 Mezi finaréni zdroje segadi zejména vykazycetni za¥rky (rozvaha, vykaz zisku
a ztraty, piloha), vyr@&ni zpravy, informace analytik¢i manazZei, nebo také
zpravy z burzy, kurzovni listky, vyvoj Urokovychzs® ¢i medialni ekonomické
zpravodajstvi.
<2 Do nefinanich zdrofi pati podnikové statistikyi ostatni podnikové evidence,
prospekty, interni simnice, oficialni ekonomické statistiky.
< DalSimi inform&nimi zdroji mohou byt zpravyci komentde vedoucich
pracovniki, auditofi, odborného tisku, nezavisla hodnoceifi odhady nebo
progndzy apod.
Jednim ze zohla@wvanych kritérii pi vybéru dat je jejich dostupnost. Analytik trhe
cerpat informace ze statistickych zdrag’ jiz podnikovych anebo votndostupnych ze
statistického ¥adu. Nejvhod#si variantou je samaégjmeé ziskani podkladl primo od
podniku, ktery je objektem analyzy, avSak ne vzdytp tak snadné. Alternativou
v dostupnosti zdrojovych dattbe byt Obchodni rejgk, kde jsou ve &sSin¢ pripadi
dostupné pray zakladni finatini vykazy @etni zaérky, nicmért je nutné poitat s delsi
¢asovou prodlevou, co sectyaktualnosti dat. &které spolénosti maji své vyréni zpravy
volné¢ ke stazeni téZ na svych webovych strankach. Dalenpzné cerpat z ézre
zaneienych statistickych Gdaj které napomahaji spravné interpretaci vysiedk
Velmi dalezitym kritériem pi vybéru dat je spolehlivost a souvisejictivdryhodnost.
.Ve financni analyze je dlezité, aby @l analytik pistup k gvodnim daim. Data totiz
maji individualni charakter a prace se souhrny rigentato prvotni data pénahradit.”
[Stuvova, 1999]
Pii zpracovani analyzy je nutné brat v ivahu podrebndormanich zdrofi. Neznamené
to vSak, zetim podrobwjSi data, tim kvalit§Si analyza. VSe zavisi na velednotlivych

metod analyzy. Déale jetdba zajistit také srovnatelnost dat. RozliSuje ¢esova
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srovnatelnost, ktera umidje sledovat vyvoj jednoho podnikucase a vede k analyze
¢asovych fad. Druhou moZnosti je srovnatelnost suliiekijez umoduje diky
standardizovanymadgtnim vykazim mezipodnikoveé srovnani.$ova, 1999]

.VZdy vSak plati, Ze analyza a komparace vysiezik dvou a vice obdobi vypovidaji o

financni strukture podniku vice nez staticky obrazeBtaha & Jindichovskéa, 2006]

Jakmile jsou podklady kompletni, dochazi k iefjSim Upravam zadelem usnadini
prace pi naslednych vyp&tech. Zpracovani dat je zavislé na moznostech nmdemi
technologie a softwarech, které ma analytik k dispioV sowasné dob se pouzivaji pro
zpracovani podkladprogramy a aplikacaizného typu, od databazovych, tabulkovych
pomoci programovacich jazykaz po komplexni manazerské infona systémy.
Spole&nosti a ¥fitelé ¢i banky na posouzeni finami situace pouzivaji programy
vytvorené @imo pro poteby finargni analyzy. Bzny zajemce o zji8hi finantniho stavu
podniku jen &Zko ziska licence Kmto progranim a tudiZz pouzije ¢&n¢ dostupné
tabulkovéci databazové editory jako je napMicrosoft Excel. V této aplikaci je mozné
zkompletovat a s#tlit Udaje z dostupnych zdigjkde je nasledhmozné pomoci vzoic
provést veskeré vygty a pro lepsi interpretaci vyslednych hodnot vyitvografy (nag.
vyseiové, sloupcovéi spojnicove).

Informani zdroje této diplomové prace jsou zpracovany pmnsmftwarové aplikace

Microsoft Excel.

Pro tuto diplomovou praci byly ziskdngaini podklady z voka dostupnych zdrdj Pro
pottebu finagni analyzy byly podklady ziskany z portalu Justioe Sbirky listin,
konkrétre jde o vyr@ni zpravy, detni za¥rky, zpravy auditora za obdobi 2005-2009. Pro
potteby analyzy v&Siho prostedi podniku a popisu spdlgosti bylo pouzito
internetovych stranek podniku, oficialnich strar@ftruzeni EPS a oficidlnich statistik
v oboru stavebnictvi.

K ptipadnym detaillm ¢i specifickych rozbarm nékterych polozek bylo vyuzito informaci
od podniku, které vSak neohroZuji podnik samotiwgchosti €chto informaci.

Pavodni podkladova data t¥iopiilohy samostathuloZzenych na CD, pdipadct zakladnici
upravena data jsouimou gilohou této diplomové prace.
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VYBER METOD FINAN CNi ANALYZY

.V ramci financni analyzy vznikla celéada metod hodnoceni finemho zdravi firmy,
které je mozno s usghem aplikovat. Z metodologického hlediska je vBakeba si
uvedomit, Ze P realizaci finarni analyzy musime dbat naimpérenost volby metod
analyzy.“[Rackova, 2007]

Pri volbé metod musi bytiihlizeno k rkolika aspekim, jimiz jsou &elnost, nakladnost a
spolehlivost. Welnost znamena, Ze metoda musi korespondovat sevstymi cili.
Analytik dopredu vi, pro koho je analyzadena a jak obsahla budejgadré co a jak se
bude interpretovat (slovni hodnoceni, vizualizaoenpci grafi). Nékladnosti se rozumi,
jak nar@na bude analyza n&as i na finatni prostedky. Vysoké naklady by &y
korespondovat s kvalitou zpracované analyzietim aspektem je spolehlivost, ktera
spaiva v uziti kvalitrgjSich zdrojovych dat. [RRkova, 2007]

Nelze obec# stanovit dobrou a Spatnou metodu, stefak Zadna z metod negeneruje
naprosto nejlepSi anebo nejhorsi vysledky. VZzdggteba pistupovat k vols metody u
daného podniku individuadn Je proto prosné fizné metody kombinovat.
[Stuvova, 1999]

Praxe v oblasti analyzy finaniho zdravi podniku si osvojila &ité obecné postupy, dle
kterych se analytictidi. Finargni analyza spad&a do Uraviev. technické analyzy, ktera
vyuziva matematickych, statistickych a jinych algorzovanych  metod
ke kvantitativnimu zpracovani dat a naslednému ymwso vysledik z ekonomického
hlediska. PouZivaji se #vzakladni skupiny — elementarni metody a metodySivys
[Ruckova, 2010]

ELEMENTARNI METODY
.Elementarni (zakladni) metody finami analyzy pracuji s ukazateli, coz jsow/bprFimo

poloZzky detnich vykaz nebocisla (hodnoty) z nich odvozenglianda, 2008]

Metody se v praxi néastji dale ctli takto [Rickova, 2007]:
< Extenzivni ukazatele jsou nositeli informaci o salau ¢i objemu analyzované
polozky a pedstavuji kvantitu vifrozenych (objemovych) jednotkachrlyto

objemové ukazatele jsou d&lenény na stavové, rozdilové a tokové ukazatele.
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<2 Intenzivni ukazatele charakterizuji miru, v jakéoy extenzivni ukazatele
podnikem vyuzivany a jak sildi rychle se rani. Jde tedy zpravidla o podily dvou
extenzivnich, poptokovych ukazat#l .

Detailni rozéleni znazatiuje nize uvedené schéma.

Schéma 1 — Elementarni metody finafi analyzy

Schéma €. 1 — Elementdrni metody finan¢ni analyzy

[ elementarni metody ]

analyza stavovych ] [ analyza rozdilovych a ] [ pfima analyza ] [ analyza soustav ]

ukazatell tokovych ukazatell intenzivnich ukazatell ukazatell

horizontélnianalyza ] analyza fondl ] 4[ ukazatele rentability ] Du Pontlv rozklad ]

vertikdlnianalyza ] analyza cash flow ] { ukazatele aktivity ] pyramidové rozklady ]

~[ ukazatele zadluzenosti ]

4[ ukazatele likvidity ]

_{ ukazatele kapitalového
trhu

4[ ukazatele cash flow ]

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Finatni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxiah@r str. 44 GRADA Publishing, a.s., 2010.
3. roz&fené vydani. ISBN 978-80-247-3308-1.

~ s

VYSSI METODY

,VYSSi metody finathi analyzy nepai k metodam univerzalnim. Jejich pouziti je zavislé
na hlubSich znalostech matematické statistiky, tale@ na hlubSich teoretickych i
praktickych ekonomickych znalostech. K aplika@hto metod je zapsgbi zejména
kvalitni softwarové vybaveni[Ruckova, 2010]

VYPOCTY NA ZAKLAD E ZVOLENYCH METOD, POSOUZENI VYPO CTU A
HLUBSI ANALYZA P RiCIN JEVU

,V zavislosti na konkrétnich pgbach Ize finathi analyzu detnich vykaz provadt
ruznym zpsobem, vi#zné mife podrobnosti, pomocizenych forem a technik.”
[Grinwald, Hol€kova, 2007]
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Tyto tii kroky celého procesu fingni analyzy na sebe plynule navazuji, a tudiz jeésb
jim vénovat ucele&

Aplikaci vybranych metod, tj. konstrukci ukazétgdomoci vzoré a jejich vyp@tem
analytik dospje k vyslednym hodnotam. Ty se dle daného typu allede porovnavaji atl

s predchozim obdobim, s obecstanovenym gimérnym intervalem pro dany ukazatel,
anebo dokonce s oborovymupierem. Analytik se nyni dostava k samotné interpietac
svych vypdatua. ,Interpretace ziskanych vysled@lke nejnar@nejSi fazi finani analyzy a
jejim cilem je interpretovat (tj. vy&lit) ziskané informace pro paby celkového
jejichz pivod mize byt uvnit podniku, tak i z v&§Siho prostedi.

Pti komentovani vyslednych hodnot se pouzivagne techniky hodnoceni, meztnse
fadi absolutni a procentni Zna hodnot v mezikmim srovnani, vyvoj absolutnich a
procentnich hodnot, procentni struktura, poowé a sloZzené ukazatele. [Landa, 2008]
Pro ziskani hodnoceni vyvoje finam situace a finatniho chovani podniku se pouziva
zejména analyza stavovych (absolutnich) ukazal#b této kategorie spada horizontalni a
vertikalni rozbor, ale také analyza p&novych ukazatel, tedy zakladni metody finani
analyzy. Protoze zémy v podniku maji zpravidla igdrédoby charakter, gia by analyza
zahrnovat Bkolikalety ¢asovy interval. [Grinwald, Hotkova, 2007]

Vypocet horizontdlni a vertikalni analyzy e v pgeevedeni absolutniho vyjéehi
hodnot na relativni, neboli procentni vy§adi. Hlavnim informé&im zdrojem je rozvaha
a vykaz zisku a ztraty. Interpretace je zémna na prudké nasty a poklesy jednotlivych
polozek, a proto by #h byt analytik schopen odpédét na otdzku, co bylo ifEinou
nahlého vykyvu a ipadre urit perspektivu do budoucnosti. [Grinwald, Htieva,
2007]

HORIZONTALNI ANALYZA

»1ento ukazatel Ize oztit jako horizontalni procentni znu. Horizontalni proto, Ze
porovnavame stejny absolutni ukazatel v ramci jadn@dku rozvahyi vykazu zisku a
ztraty. P interpretaci je vSakrseba posuzovat absolutni i procentnicagn sodasre.”
[Stvova, 1999]

%% zImdng = béiné obdobi — pFedchozi obdobi % 100
ozmena = pFedchozi obdobi

(3.1)
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VERTIKALNI ANALYZA

,Cilem vertikdIni analyzy je ufit podil jednotlivych majetkovych sloZzek na celkbvy
aktivech, podil jednotlivych zdebfinancovani na celkovych pasivech, podil jedngtliv
polozek vysledovky na trzbachScholleova, 2008]

Analytik se zamtuje na vyznamné podily &ipadné vykyvy Wase a na jejich dopady na
celkovou finagni situaci podniku. Analyza umbdje jak ¢asovou porovnatelnost, tak i

mezipodnikovou komparaci. iSova, 1999]

i o () = stav polozky (t) % 100
yjadieni poméru (%) = stav zdkladni veli¢iny (t)

(3.2)

POMEROVE UKAZATELE

Analyza pordgrovych ukazatél je dalSi a zarowe nepouziva§Si metodou finaéni
analyzy. Zahrnuje tyto kategorie ukazatel rentabilita, zadluZenost, likvidita, aktivita,
ukazatele kapitalového trhu &padré ukazatele cash flow. [White, Sondhi, 2003]

Pro propdty této analyzy je poéba udaj ze zakladnich podklad jimiz jsou rozvaha a
vykaz zisku a ztraty,K tomu, aby bylo mozné analyzovat vzajemné vazbguwislosti
mezi ukazateli, davame jednotlivé absolutni hoddotyzajemnych pafmi.“ [Scholleova,
2008]

U komparace nesmi analytik zapominat na korekiisizzsmi podniku do daného adivi Ci
oboru ¢innosti, protoZe jedihtak se analyza stavd vhodnym instrumentem pra¢ajis
postaveni podniku v konkurenci (mezipodnikova korapa).

Pontrova analyza vSak skryva riziko zneuziti, které ¢épid v tom, Ze analytik nesmi
Z jednoho ukazatele vyvodit celkové hodnoceni padnVzdy musi patrat poffginé a
souvislostech a teprve poté definovat vhodngedWhite, Sondhi, 2003]

Ukazatele rentability

Analytik zde zji¥uje schopnost podniku vytiet zisk.

zisk (EBIT)

Vynosnost celkovych zdroji (ROA) = aktiva

(3.3)
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zisk (EAT)
vlastni kapital

Vynosnost vlastnich zdrojii (ROE) =

(3.4)
zisk
Rentabilita trzeb (ROS) = —
trzby
(3.5)
. zisk naklady
Rentabilita ndkladit (ROC) =1 — —— = v
trzby trzby
(3.6)

Obecrt plati, Zecim je vysledna hodnota rentability vyssi, tim Igmednik hospoda

s majetkem a kapitalem. [Scholleova, 2008]

Zisk (nebo také efekt) se u této kategorie porodrgdalSimi polozkamicétnich vykas.
Analytik musi byt seznamen s tim, Ze ohedoporéené hodnoty pro tyto ukazatele
nejsou, pouze by &y mit v ¢ase rostouci vyvoj. [&kova, 2010]

V této praci jsou pouzity modifikace zisku EAT nelBBIT. EAT je vysledek hospodeni
za &etni obdobi vykazany ve vykazu zisku a ztr&ddéke. 60). EBIT, jehoz zdrojem je
téZ vykaz zisku a ztraty, je vypen jako sotet vysledku hospodani za detni obdobi
(f. 60), dag z prijmu (f. 49 at. 55) a nakladovych urak{i. 43).

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti napomahaji v nahledu nandimiastabilitu podniku a &e se tak

pomoci &chto ukazate:

cizi kapital

Ukazatel véritelského rizika = - -
celkova aktiva

(3.7)
Koeficient fi . vlastni kapital
oeficient samofinancovani =
celkova aktiva
(3.8)
, . cizi kapital
Dluhy na vlastni kapitdl = - —
vilastni kapital
(3.9)
, ) o . vlastni kapital
Mira financni samostatnosti = — —
cizi kapital
(3.10)
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EBIT (provozni zisk)

Jrokové kryti =
Urokove kryti ndkladové uroky

3.11
Analytik zjistuje, zda je majetek podniku hrazen vlastniinicizimi zdroji a v(jakér)n
pon¥ru, tudiz vysledné hodnoty jsou zpravidla vygay v procentech. Tato kategorie
nema stanoveny zadné dop@ué hodnoty, protoze kazdy obor ma sva specifikastli
pouze obecna voditka pro interpretaci:
Pro ukazatel &fitelského rizika plati, z&im vysSich hodnot nabyva, tim j&fielskée
riziko vysSi. Koeficient samofinancovani bylnbyt v sowtu s &ftitelskym rizikem roven
piiblizné jedné. U vzorg 3.09 a 3.10 nejsou obecdoporiené vysledné hodnoty — zde je
doporweno gihlédnout k leasingovému financovani, které nenicésti rozvahy, ale
vykazu zisku a ztraty. Hodnota posledniho vztahil Jy nikdy nemdla klesnout pod
jedna, protoZze by to znamenalo neschopnost podkikti naklady z cizich zdréj
[Ruckova, 2010]

Ukazatele likvidity

V piipact likvidity je pouzito vzoré pro vypaet platebni schopnosti I. az Ill. stupn
[Grinwald, Hol€kova, 2007]:

ohotové platebni prostredk
Okamzitd likvidita = = P p y

kratkodobé dluhy
(3.12)
Pohotovd Likvidita = kratkodobé pohleddvky + financéni majetek
ohotova fkviaita = kratkodobé dluhy
(3.13)
Bésnd likvidita — zasoby + kratkodobé pohledavky + financni majetek
czna tviatta = kratkodobé dluhy
(3.14)

Kratkodobé dluhy zde t¥o sowet dvou polozek, tj. kratkodobé zavazky a kratk@dob
bankovni Uéry. Citatel se nini s ohledem na stupdikvidity. Za¢ina se nejlikvidgjSimi
prostedky (l&zné &ty, hotovost...) a postugnse gidavaji kratkodobé pohledavky a
zasoby. Vypstem analytik zjisti schopnost podniku hradit sveazky, jde o tzv. platebni

schopnost aiiepdevsim se snazi nalézt, co na danou hodnéituviiv. [Ruckova, 2010]
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Doporwené hodnoty se mohou liSit dle adtce je nutné podotknout, Ze i jednotlivi
uzivatelé preferuji jiné hodnoty (vlastnik, managen \&fitel apod.). R¢kova [2010]
uvadi optimalni hodnoty takto:

Okamyzita likvidita: ~ proaCR plati interval 0,6 - 1,1 (min. 0,2)

Pohotova likvidita: interval vyslednych hodnot 1,5

Bézna likvidita: rozmezi 1,5-2,5

Ukazatele aktivity

Pokud chce analytik zjistit, jak umi podnik pracbsa svymi aktivy, vyuZiva k vy@gtim
tyto ukazatele:

trzby
Obratka zdasob = —
zdsoby
(3.15)
Dob l  vohleddvel = pohledavky
oba splatnosti pohledavek = iy
360
(3.16)
) zavazky
Doba splatnosti zavazkit = —————
trzby
360
(3.17)
, . . trzby
Obratka fixnich aktiv = —————
fixni aktiva
(3.18)
Obratka celkovych aktiv = trby
ratica ceticovych aktiv = celkova aktiva
(3.19)

.Ukazatele obratovosti informuji o jgtu obratek za uifité obdobi, tj. kolikrat pevysuji
rocni trzby na hodnotu polozky, jejiz obratovostigome. Cim vy3si je jejich pe@t, tim
kratSi dobu je majetek vazan a obvykle se zvy$sife @kazatele doby obratu vyjagi
pruzmernou dobu trvani jedné obratky majetku. Snahoudgenejvice zkratit tuto dobu
obratek, tzn. maximalizovat obratky a minimalizad@by obratu.“[Scholleova, 2008]
DalSi skupinou jsou ukazatele kapitalového trharéjsou dlezité zejména pro investory
a vlastniky podniku. SlouZzi ke zjiti relaci cennych papiv akciové spolénosti. Do této

kategorie pat zejména Getni hodnota akciegisty zisk na akcii, dividendove kryti a
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vynosy, ukazatel P/E a M/B. fikkov4, 2010] Vzhledem k tomu, Ze podnik, ktery jgto
diplomové praci hodnocen, neniigg¢ obchodovatelnym na burze, neni tato kategorie
ponrovych ukazatel blize definovaa ani aplikovana v praktickésti. Stejd tak nejsou

v praci aplikovany ukazatele s vyuzitim cash flow.

VySe uvedené vzorce pro vyfiyp financni analyzy pordrovych ukazatél byvaji
zakladnou pro propty souhrnnych modél hodnoceni podniku, jimZ je ¢émovana

podkapitola v literarni reSersi.

PYRAMIDOVY ROZKLAD — DU PONT

Pyramidové rozklady jsou nejpouziwgi metodou komplexniho pohledu na fidan
zdravi podniku.

Tento typ soustavy ukazategle zpravidla hierarchicky usp@dan do pyramidového tvaru,
kde se vyskytuje jeden vrcholovy ukazatel, vysiitigakladni cil podniku, a dale€kolik
dalSich podrob¥jSich ukazatél. Prehledné zobrazeni v digramu znamnge vztahy mezi

danymi ukazateli. [®/ova, 1999]

Schéma 2 - Du Pont rozklad

Rentabilita vlastniho kapitalu

ROA X Aktiva celkem / vlastni kapitél
Rentabilita trzeb X Obrat celkovych aktiv
EAT / trzby trzby / Aktiva celkem

Zdroj: RUCKOVA, Petra. Finatni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxiata: str. 71. GRADA Publishing, a.s., 2010.
3. roz8fené vydani. ISBN 978-80-247-3308-1.

Schéma Ize transformaci tbenit na jednotlivé faktory [Griinwald, Halkové, 2007]:

ROE= —— . — . —_._.

(3.20)
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Vysweétlivky:

ZUDIT provozni ziskové rozfi ZUD zisk ped Uroky a zdamim (EBIT)
ZD/ZUD urokova redukce zisku ZD zisk ped zdagnim (EBT)
Z/ZD daiova redukce zisku 4 zisk po zdaéni (EAT)
TIA obrat aktiv T trzby
AIVK finanéni paka A aktiva
VK vlastni kapital

ALTMANOVO Z-SKORE
Altmanav model spada do kategorie bankrotnich mbd&eimplexniho hodnoceni finani
situace podniku. Tzv. Z-skére macddrakladni podoby podle toho, zda podniky jsou
nejsou véejré obchodovatelné na burze. Vyeb se uskutguje sodtem gti dalezZitych
ponerovych ukazatel. K témto prongénnym jsou pifazeny vahy podle obchodovatelnosti
podniku na burze. Kowray vysledek se zadi do uéitého intervalu, tzv. pasma
interpretace. Analytik pohlizi na podnik z pesimcisého hlediska ohroZzeni bankroteim
vaznymi problémy, Z-skore mu pdaide odhalit bankrot az dva roky degu. [Scholleova,
2008]
| piesto, Ze je eské republice diskutabilni vypovidaci hodnota tohmodelu, mize
slouzit jako varovaniied blizicimi se problémy.
a) Verejre obchodovatelné podniky na burze

Z7=12X,+ 14X, +33X;+0,6X,+1X;

(3.21)
b) Podniky, které nejsou k&né¢ obchodovatelné na burze
Z=0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X
(3.22)
Vyswetlivky:
X1 podil pracovniho kapitalu k celkovym akiim
Xy rentabilitacistych aktiv
X3 EBIT / aktiva celkem
Xa trzni hodnota ZJ / celkové zavazky nebdngirny kurz akcii / nominalni hodnota cizich zdroj
Xs trzby / aktiva celkem
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Interpretace:

Verejn¢ obchodovatelny Verejn¢ neobchodovatelny
podnik podnik
Pasmo bankrotu <181 <12
Pasmo Sedé zbény 1,81-2,98 1,2-29
PAasmo prosperity > 2,99 >29

Pro interpretaci obeénmuze byt napomocno grafické znazémn vysledki dil¢ich
ukazatel. Velmi pouzivanymi jsou grafy spojnicové, bodoate i sloupcovéi vyseiove,

jez se uplatuji vcasovem i mezipodnikovém srovnani. DalSim typem ického
znazorrni je paprskovy diagram, kdy si analytik zvoli mekranice danych ukazatela
nasledd se zanesou skute vypctitané hodnoty. TudiZz se jedn& o uceleny pohled na
finanéni situaci podniku, kde je na prvni pohleddtjckde doSlo k fekrateni. [Grinwald,
Holeckova, 2007]

VNEJSI PROSREDI PODNIKU — KONKURENCE — TRH

Podnik i jeho konkurenci, zabyvajici se stejniuobdobnou podnikatelskoginnosti,
ovliviuji faktory izného charakteru. Definovani a specifikatehto aspekt ma utitou
strukturu, velmi podobnou klasické adivové analyze.

Na Uvod se charakterizuje &j&i prostedi podniku, makroekonomické podminky, politiku
a opateni ovliviiujici podnikani. Dale se definuje advi podnikani, jeho vymezeni a trhy.
Z jiného hlediska je mozné vyuzit tzv. fundamerit@nalyzu, jez se zaffuje na ¥cné
faktory jako je stavajici konkurencejfipadré now vstupujici konkurence, hrozba
Z hlediska substitit pozice dodavatéla odiErateli. Hodnoti se vykonnost v o#ivi, jak

je ziskové, jaky je vyvoj ¥asovéradi, zda se do oboru hod&rinvestuje, jaké jsou
kapacity, cenyci naklady. Jestli probiha mezinarodni obchod tipadreé jeho vyvoj,
bilance, struktura, devizové trhy. Firdamn oblast zageSuje technickd analyza, ktera
zahrnuje vypétené hodnoty finatnich ukazatél a interpretaci na Udrovni srovnani
s konkurencéi s oborovymi pimery. [Sivova, 1999]
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V praktické ¢asti jsou vySe uvedené metody fitahanalyzy aplikovany na zvoleném
podniku Styrotrade, a.s. Pro analyzu bylo zvole#tilgté obdobi 2005 az 2009, které je
dostatén¢ dlouhé pro nalezeni zasadnich émma vykywi v podniku, a které umozni
kvalitn¢jSi posouzeni finami situace podniku. Propty a interpretace ukazatejsou pro
piehlednost d@azeny ve stejné posloupnosti jako zde v metodioe laerarni reSersi.
Vysledné hodnoty ukazafeljsou vloZzeny do fghlednych ozngenych tabulek, pod
kterymi nasleduje hodnoceni slovnfjgadre i grafické pro lepSi znazo¥ni vyznamnych
hodnot, vykywi a znén.

Kapitola s vlastnimi poznatky je rdenéna na gkolik c¢asti. Nejprve je fedstaven
vybrany podnik Styrotrade, a.s. a vymezen jefenlptt podnikatelsk€innosti, majetkova
struktura. DalSicast je ¥novana vijSimu (konkuretinimu) prostedi podniku, kde je
provedena identifikace konkurence, zhodnocen akiuatav na trhu polystyrenu a
definovany dalSi faktory a informace ovliyici postaveni podniku na trhu.

Nasleduje vlastni analyza finariho zdravi podniku — horizontélni a vertikalni lgma,
analyza rentability, zadluZzenosti, likvidity a akty. V komplexnim pohledu na finani

zdravi je provedena analyza DuPont a Altmanovo atesk
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4 Literarni reSerse

4.1 Vyznam finaréni analyzy

Finartni analyza je nedilnou s&dsti finaniho tfizeni podniku. Vyznam spiva ve
vyjadieni finartniho zdravi podniku. Fin&ni tizeni si bere za cil udrzet podnik ve
finaneni stabili€, coZ znamena zejména schopnost Wgv&isk a zajidni platebni
schopnosti. Bez nafbvani €chto cili by byla existence podniku ohroZena. [DluhoSova,
2006]
Definice finargni analyzy se odliSuji dle aufor Finaréni analyza se ti@li Zadnymi
pravnimi Fedpisy, a proto se objevuje nejednotnost i v jddnyah terminech ¢i
technikach provathi analyz. Podstatou je podat o figansituaci podniku co nefvngjsi
obraz. [Grinwald, Hol&kova, 2007]
Lze rozpoznat zavislost na rozsahu pojeti danéyapaprotoze pokud se analytik z&ih
na hledisko obsahové, pak je analyza v nejuzSimtipppuze rozborem udajtj. analyza
financnich vyka#). [Savova, 1999]
Pro praktické uziti se hodi spiSe SirSi pojeti, jfinarcni analyza povazovana za proces
a je definovana taktg;Finan¢ni analyza je soubor postiaprovadnych s cilem ziskat
informace pro finaeni (ekonomickéfizeni podniku a rozhodovani externich sulgjelé
to finarne ekonomické hodnoceni podnikatelské jednotky, kig@éhdzi z éetnich
(pripadre dalSich) informaci.‘[Landa, 2008].
Finartni analyza se déenit i podle jinych hledisek. Podle objektu zkourhae rozdluje
na analyzu mezinarodni, narodniho hospstd odtvi a podniku. UZivatelské hledisko
ji déli na kategorie dle uZivatel kteri ji vyuzivaji (viz samostatné kapitola 3.2). Zasad
hledisko vSak fedstavujecas. Podle toho, z jakych infori@dch zdroji se analyza
zpracovava, se hodnoti minulost, &snost, anebo slouzi pro firkan planovani.
Rozdleni je pak nasledovné:
<2 EXx post — dochazi k ohlizeni se do minulosti, dedphozich hospodskych let.
Z vysledii analyzy se zhodnotif@dchozi vyvoj podniku, a tudiz to ma zasadni
vliv na rozhodovani viitomnosti.
<2 EX ante — jde o zpracovani podkiagmoziujici nahled do budoucnosti, tedy slouzi
pro finaréni planovani a zjighi perspektiv podniku. [&kova, 2010]
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4.2 Uzivatelé finarni analyzy

UzZivatelem finadni analyzy je kazdy, kdo se zajima o fitahsituaci daného podnikii
vySSi Urove objektu finakni analyzy. U cilovych skupin je vSak odliSnke@met zajmu,
C0Z znamend, Ze si vybiraji jen ty informace, kjsoé& nezbytné pro jejich rozhodovani.

UZivatelé se &i na dw zakladni kategorie, a to na externi uzivatelderim uzivatele.

4.2.1 Externi uzivatelé

Investdi

.Investor (akciondi a ostatni), kt& jsou pro podnik poskytovateli kapitalu, sleduji
informace o finaeni vykonnosti podniku ze dvouvdbdi. Prvnim je ziskani dostateeho
mnoZstvi informaci pro rozhodovani gigadnych investicich v daném podniku. Hlavni
pozornost se soust/uje k mfe rizika a vynosu spojenych s vioZzenym kapitélembhyn
divodem je ziskani informaci, jak podnik naklada dmjg které jiz investd podniku
poskytli.“ [Kislingerova, 2004]

Investor je v praxi zpravidla pouze vlastnikem pdnktery podnik n&di, tzn.,fizeni
podniku deleguje na manaZzery. Proto je zasadnirddomnthledisko, kdy investor dohlizi,
jak manaZz& hospod#i s jeho kapitdlem, a tedy hodnoti, zda rozhodoutivestici do
konkrétniho podniku bylo spravné. [Grinwald, Heleva, 2007]

Banky a jini ¥ritelé

Tato skupina uzivatéljsou osobyi instituce, které jsou v ohledu posuzovani ficrdho
stavu potencialnih@i existujiciho dluznika nejfsnéjSi. PoZzadavky jsou kladeny jak na
mnozstvi informaci, tak na finani situaci podniku, protoze na zaktatdchto kritérii se
rozhoduji o poskytnuti @u a jeho podminkach. Zejména banky posuzuji untdidzv.
bonitu, neboli provadi rozbory hospddai podniku apod. Tim vSak proces pouzére
protoZze naslednje Uwrovy Kklient pravidel& monitorovan, mze mit téz v Ugrove
smlouw stanoveny podminky spdvani hodnot uitych ukazatel jako nap. ziskovost,
pomery vlastnich a cizich zdrdj likvidita. Veétitelé si museji ufitym zpiasobem zajistit
navratnost poskytnutych finamich prostedki. [Kislingerové, 2004]
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Stat a jeho organy

~Stat zan¥ruje pozornost na kontrolu spravnosti vykdzanych.daratni organy vyuzivaji
informace o podnicich i prouena statisticka Segeni, kontrolu podnik se statni
majetkovou dasti, rozélovani finar‘nich vypomoci (dotace, subvence, garancériiv
apod.) a ziskavani/phledu o finatinim stavu podnik kterym byly v rdmci vejné

soutze svreny statni zakazky[Kislingerova, 2004]

Obchodni partn@

Obchodni partriése dli na kategorii odératel a dodavatel.

Odbkiratelé neboli zakaznici maji téZz zajem na dobrémspbddeni dodavatelského
podniku, protoZe na nich ie stat jejich obchodniinnost a tim i existence. Proto si
potencialni zakaznici vybiraji podniky dlouhoddabilni. [Griinwald, Holkkova, 2007]

.1 éZiS¥ pozornosti obchodnich partngrdodavatel, snéruje pedevSim ke schopnosti
podniku hradit své zavazky; sleduji zwa$olventnost, likviditu, zadluzenost. Tyto
ukazatele jsou vyrazem kratkodobéeho zajmu obchloghaicner:; k tomu vSak fistupuje i
neméd vyznamné hledisko dlouhodobée, tj.reqpoklady dlouhodobé stability

dodavatelskych vztal [Kislingerova, 2004]

Konkurence

Je jiz vdneSni dab standardem, Ze se podniky s podobnou podnikaielgkmosti
zajimaji o svou finaini situaci navzajem nebo o adivova data. FedevSim jde o
rentabilitu, obrat, marzi, cenovou politiku, sta&spb apod. Na zakladéchto informaci
voli jednotlivé podniky svoji prodejni taktiku. Pally si vSak na druhou stranu chrani
urcité informace, které jim zaji§iji vad¢i pozici na daném trhu. [Grinwald, Hokeva,
2007]

4.2.2 Interni uzivatelé

Manazéi

.ManaZef vyuzivaji vystupy finami analyzy pro operativni i strategické finau rizeni

podniku. Z hlediska sfistupu k informacim maji ty nejlepSteppoklady pro zpracovani
financni analyzy, neho disponuji i ¢mi informacemi, které nejsou /egne dostupné

externim zajemin (investofm, bankam atd.). Manadeznaji pravdivy obraz finafmi
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situace a zpravidla jej vyuZivaji ke své kazdodgmati. Jedna se o to, aby veSkera
¢innost byla podzovana zakladnimu cili podniku[Kislingerova, 2004]

ProtoZze mana#ejsou fidici jednotkou podniku a s daty podniku pracujideani bazi,
maji oproti externim uzivatén velkou inform&ni vyhodu, protoZze mnoho dat neni
zverejnéno. Diky €mto internim informacim ziskavé jako t&medinéd cilova skupina
uceleny obraz finamiho zdravi podniku. Mana#ievyuZivaji dat z analyzy k rozhodovani
a stanoveni dil jejichZ Usgsnost se nasledrprojevi na finatnich vysledcich podniku a
tim je poskytnuta zfina vazba manaZzerovi o spravnygrspatnych krocich. [Grinwald,
Holeckové, 2007]

Zamestnanci

.Zamestnanci podniku maji /irozeny zajem na prospefjt hospodaské a finadni
stabilit¢ svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu ésinéni, o moznosti v oblasti
mzdové a socialni, pepdalSi vyhody poskytované zamtmavatelem.”[Kislingerova,
2004]

VySe uvedené skupiny gatmezi nejdlezitejSi uzivatele analyzy, ale v praxi je firam
analyza pedmétem z4jmu naiiklad i pro odbor#e, daové poradce, makié, nezavislé
analytiky a pro Sirokou vejnost. [Kislingerova, 2004]

4.3 Zdroje finanéni analyzy

Analytik si musi pro zpracovani finami analyzy zajistit dataiznorodého charakteru.
Hlavni inform&ni zdroj pro finatni analyzu jsou finami vykazy, které vychézeji
z povinnosti kazdé firmy vykazovat ijikh své podnikatelské€innosti a to zdkonem
stanovenou formou, jiZz je vedengetnictvi. ,U ¢etnictvi Ize definovat jako proces
poznavani, @reni, evidence a zprasdkovani ekonomickych (hodnotovych) informaci
umoziujicich rozhodovani uzivatkltéechto informaci“ [Landa, 2008]. Podle toho co je
klicovym cilem, se &etnictvi cli obecr® na manazerské a fin&mi.

< Finan¢ni Ucetnictvi — jeho zakladnim vystupem jsou fifmrvykazy a souvisejici

dokumenty pouZzitéipanalyze minulé finaimi vykonnosti
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<2 manazerské detnictvi — do této slozky podnikovéheethictvi spadaji nastroje
zobrazujici moznou budouci firgm vykonnost v pod@éb operativnich a
strategickych finatnich plan: a rozp@tz.” [Landa, 2008]
Informace o finatini situaci podniku jsou téZz zavislé na rozsahu medegetnictvi a
rozsahu Getni zawrky, jez seftidi novelou zakona o cétnictvi ¢. 563/1991 Sb.
Pro pravnické osoby je typické vedeni podvojnéhgetrictvi, pomoci kterého se
zaznamenava stav a pohyb aktiv a pasiv, nakladvynos s cilem zjistit vysledek
hospodéeni. [Landa, 2008]
Podniky si stanovuji detni obdobi, hem kterého zaznamenavagetni operace a je
definovano takto;U cetnim obdobim je néetrzit® po solé jdoucich dvanact ésiai, neni-
i dale stanoveno jinak. &tni obdobi se kil shoduje s kalendaim rokem nebo je
hospodéskym rokem. Hospoggkym rokem je detni obdobi, které e za@inat pouze
prvnim dnem jiného &sice, nez je leden(Zakon¢. 563/1991 Sb., odgtnictvi, 83 odst. 2)
Existuje dale také tzv. specifickéaini obdobi, kdy dojde kipchodu z kalendéiho roku
na hospodi&ky rok a naopak, a tdispecifickych pipadech. [Landa, 2008]

Na konci kazdéeho daetniho obdobi podnik sestavujéetni zavrku, pri niz se generu;ji
z&kladni finani vykazy, tj. rozvaha, vykaz zisku a ztratyjlgha k &etni za¢rce a
vykaz o pewznich tocich. Nkteré firmy maji povinnost nechat sieini za¥rku posoudit
auditorem, ktery reviduje ¢y, aktiva a pasiva a vysledek hospiatd. Vysledkem je
zprava auditora obsahujici objektivni nazor na ikval Wrnost &etni zaerky.
S auditovanymi vykazy Uzce souvisi povinnostiepeni vyrocni zpravy, ktera je zdrojem
informaci pro majitele, investory, obchodni partnebanky nebo slouzi také jako
propagéni material, protoZe poskytuji zakladni informaceitwaci podniku. [R¢kova,
2010]

ROZVAHA

»,Rozvaha zachycuje stav majetku podniku (aktiv)eumeé strad a zdroji kryti (pasiv) na
strare druhé k u¢itémucasovému okamziku[DIluhoSova, 2006]

Aktiva tvori tzv. majetkovou strukturu podniku. V bikemi formé jsou sestaveny od
nejmért likvidniho majetku aZz po nejvice likvidni majeteldle doby vazanosti

31



v reproduknim cyklu podniku jsodleréna do skupin — dlouhodoba a&dha aktiva, fip.
ostatni aktiva. [DluhoSova, 2006]

Pasiva tvai tzv. kapitalovou strukturu podnikiyiZzakladni cleneni pasiv, ktera fedstavu;ji
zdroje kryti aktiv, je provedeno podle vlastnicuiop:. Z tohoto pohledu séleni pasiva
na vlastni kapitél a cizi zdroje[DluhoSova, 2006]

Rozvaha je staticky vykaz sestavovany k okamziketni zaérky a tudiz postrada
dynamicky vyvoj podniku. Tuto nevyhodu je moznératiovat ziskanim vicéasovych
obdobi. [Rickova, 2010]

Pro podnik je dlezité najit optimalni majetkovou a kapitalovouugturu. Vertikalni
skladba (porir vlastnich a cizich zdrdj rozdilnd v zavislosti na podnikatelski&nosti,
tedy zda je podnik vyrobni, obchodni nebo jde oasblsluzeb. DalSim faktorem
ovliviujicim kapitalovou strukturu je zivotni cyklus pakim kdy @i vzniku bude mit
podnik vySSi podil cizich zdnbj raistem a zralosti se pany viastniho a ciziho kapitalu
vyrovnavaji. [Sivova, 1999]

Pro horizontalni posouzeni rozvahy plati tzzlaté bilancni pravidlo, kterérika, ze
investeni majetek by #l byt pokryt vlastnim kapitalem firmy, respektivieuthodole
vazany kapitadl by eh byt z dlouhodobych zdrbjfinancovan. Doba, po kterou firma
disponuje s kapitdlem, byeta byt shodna s dobou, na kterou podnik/pbtije majetek
timto kapitalem kryty.[Ruckova, 2010]

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
.Vykaz zisku a ztraty je vykaz o pohybu §rema utité obdobi (finadni rok) a podava
prehled o:
<2 nakladech, tj. kolik pefz firma vydala Bhem uritétho obdobi (za platy
zanestnana, za material, rezii, daf) a
< vynosech, tj. kolik pea firma ziskala ghem uritého obdobi z prodeje svych
vyrobki a sluzeb“[Blaha & Jindichovska, 2006].
Vykaz se sestavuje zejména s cilem zjistit vysldaespodéeni podniku, jimz rze byt
zisk, tedy vynosy fevysuji naklady, anebo ztrata — to je tehdy, kdgklady gevySuji
Vynosy.
Vysledek hospodeni secleni do rkolika kategorii, z nichZz nejdeZitéjSi je provozni

vysledek hospodani, protoze odrazi podnikatelskounnost, tedy skutaou schopnost

32



vydélku podniku. Oproti rozvaze zaznamenava dynamickyoy podniku, jedna se o
piehled operaci v daném interval@t&inou za hospodsky rok). [Rickova, 2010]
Problémem vykazu zisku a ztraty je akrualni prindgn., Ze nakladové a vynosové
poloZzky nemuseji byt zarokekryty skut€nymi prijmy a vydaji, a skteré z nakladovych
poloZzek nejsou vydaji nikdy. Ztoho plyne, Ze v¥islg zisk neobsahuje skdteou
dosaZenou hotovost ziskanou za dafeni obdobi. [Grinwald, Hotkova, 2007]

DALSI INFORMA CNi ZDROJE PRO FINANCNIi ANALYZU A ANALYZU
KONKURENCE

PRILOHA K UCETNIi ZAVERCE

Ptiloha je dle zakona ocatnictvi nezbytnou a povinnou s@sti kazdé &etni zavrky.
.Priloha vysvtluje a dophuje informace obsaZzené vrozvaze a vykazu ziskiaty.z
Vysvtleni zaslouzi kazda vyznamna polozka, kde je tistpmé pro analyzu a pro
hodnoceni vykonnosti a finami pozice, pokud takova informace nevyplyvamp
z vykazu.“[Grunwald, Holékova, 2007]

Priloha (Eetni za¥rky ma vyznam zejména pro externi uzivatele, ktepgskytuje obecné
Gdaje o podniku, informace o pouzityctetnich metodach, obecnycheatnich zasadach a
zpisobech oagovani, dopitujici informace k rozvaze,iphled o pe&nich tocich a u
registrovanych emitefitaké gehled o zrdinach vlastniho kapitalu. [Kislingerova, 2004]

VYROCNI ZPRAVA

Sestavovani vyrmi zpravy souvisi s povinnosti nechat &tini za¥rku owfit auditorem,
a to dle zakona océtnictvi. Uselem vyr@ni zpravy je,ucelere, vyvazes a komplexs
informovat o vyvoji vykonnostiginnosti a stavajicim hospodgkém postavenicatni
jednotky.“[Zakon¢. 563/1991 Sb.,od@tnictvi, § 21, odst. 1]

LVyrocéni zprdva obsahuje tézcdtni zavrku a zpravu o auditu, sfpadre dalSi
dokumenty.“{Zakon¢. 563/1991 Sb.,odetnictvi, § 21, odst. 4]

OSTATNI ZDROJE
DalSi inform&ni zdroje byly jiz jmenovany v metodick@sti této prace. Nicméne treba
jese€ zdaraznit dalsi dlezité zdroje a dokumenty, které jsou nezbytnémej® spravnou

interpretaci, ale i obsahuji mnoho dat, kterdespaji pro analyzu konkurence.
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Analytik se snazi ziskatfistup zejména k oficialnim ekonomickym statistik&memnim
statistikdm, k internim s#émicim, zandtuje se i na vyvoj makroekonomické situace a
vyvoj v oboru podnikatelsk€innosti. Mize cerpat také z odborného tisku @igadre

komentda od manazér podniku. [Kislingerova, 2004]

4.4 Analyza stavovych ukazaiel

~Stavové ukazatele uvadi Udaje o stavu (vazandstijcitému casovému okamziku.”
[Grinwald, Hol€kova, 2007]

Analyza se opira o absolutni vty zejména zrozvahy a zahrnuje vertikalini a
horizontalni rozbor, ldentifikuje klicové okamziky ve vyvoji finam situace na pozadi
udalosti v hospoddkém prosedi a v zZivat podniku. Cilem horizontalni a vertikalni
analyzy je pedevSim rozbor minulého vyvoje fidgahsituace a jehosicin, s omezenymi

moznostmi ¢init zawry o finarenich vyhlidkach podniku.fGrinwald, Hol€kova, 2007]

4.4.1 Horizontalni analyza

,Horizontalni (vodorovna) analyza sleduje vyvoj pbék detnich vykaz v ¢case, hodnoti
stabilitu a vyvoj z hlediskarmeérenosti ve vSech polozkach, silu vyvoje. Horizontaln
analyza pedstavuje hledani odpédi na otazku: Jak se dni prislusna polozka vase?"
[Scholleova, 2008]

4.4.2 Vertikalni analyza

Lvertikalni (svisld) analyza sleduje proporcionalipolozek detnich vykaz vici zakladni
veliciné, hledd odpoxdi na otazky: Mni se @i vyvoji firmy vzajemné proporce
jednotlivych polozek? Je struktura majetku, kapitatvorby zisku stabilni, nebo dochazi

k nejakému vyvoji?“[Scholleova, 2008]
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4.5 Analyza pondrovych ukazatet

Pfima analyza intenzivnich ukazdtelpomérova analyza) séadi mezi nejpouZivaisi
metody analyzy finatniho zdravi podniku.
.Finan¢éni pomerova analyza zkouma strukturu podnikovych aktialikty a intenzitu
jejich vyuzivani, zpsob jejich financovani, strukturu nakkadprofitabilitu firmy, jeji
solventnost, likviditu a dalSi rysy jejiho fingniho Zivota“.[Blaha & Jindichovské, 2006]
Podil mezi jednotlivymi vedinami m& pi aplikaci pongrovych ukazatél urcity
vypoctovy fad:
<2 Jmenovatel je zarovienositelem rizika, tudiz zahrnuje zdroje financayarag.
vlastni kapital, zavazky, dluhy, anebo majetekrykiedze kapital, nap celkova
aktiva, pohledavky, kratkodoby fin&mi majetek, pracovni kapital apod.,
« Citatel je naopak faktorem omezujicim riziko, nehitiitelem jisticim, jimz jsou
negastji trzby, rizné arove zisku, okkzny majetek atd. [Grinwald, H@leova,
2007]

4.5.1 Ukazatele rentability

.Rentabilita vlozeného kapitalu je diitkem schopnosti podniku vyfed nové zdroje,
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitélu.falenou vyjadeni miry zisku,
ziskovosti, ktera v trzni ekonomice slouzi jakovtilakritérium pro alokaci kapitalu.
Ukazatef rentability se pouziva pro hodnoceni a komplexsiopzeni:

< celkové efektivnostinnosti a vydlkové schopnosti podniku,

< intenzity vyuzZivani majetku podniku,

< reprodukce a zhodnoceni kapitalu viozeného do foadn{Grinwald, Holeékova,

2007]

RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU

~Rentabilita celkového kapitalu neboli rentabilitgktiv (return on assets — ROA) je dana
vyklkovou schopnosti, resp. produk silou majetku podniku (earning power).”
[Grinwald, Hol€kova, 2007]
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.Rentabilita aktiv je klfovym naritkem rentability. Powruje zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zda fayancovana z vlastniho kapitalu
nebo kapitalu &iteliz.” [Kislingerova, 2004]

Literatura a praxe uvadi mnoho obmzisku v¢itateli vzorce, a to ovliwje nasledé i
interpretaci vysledku. Ne&gstji se lze setkat s pouZzitim EBIT (ziskigpl uroky a
zdarénim), coZz je vhodné zejména pro mezipodnikové sioinprotoZze ndjklad
jednotlivé zemd mohou mit odliSné di@vé podminky a zadluzenost. ROA s pouzitim
EBIT je nedilnou satasti finakni analyzy. [Grinwald, Hol&ova, 2007]

Na druhou stranu daze zisku je nedilnou slozkou dnesni ekonomikyraigpse daova
zalezitostieSi pomoci ROA, kdy vstupuje dfitatele souet zisku po zdami EAT a
zdarénych aroki. V praxi se ale aplikuje zjednoduSena, i kdyz énkorektni verze bez
zdarénych aroki, ktera vSak neni vhodna pro podnikové srovnarttoge je zavisla na

zpisobu financovani aktiv. [Grinwald, Hole®va, 2007]

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

.Rentabilita vlastniho kapitalu je jednim zddvych ukazatél na ktery souseduji
pozornost akcion®, spolenici a dalSi investd. Méri, kolik cistého zisku ppada na
jednu korunu investovaného kapitalu akciger.” [Kislingerova, 2004]

Rentabilita vlastniho kapitalu zndmé také pod papmeturn on equityi zkratkou ROE.
Pctita se jako powr vykonu (zisk po zdami - EAT) a vlastniho kapitalu. Invesidento
ukazatel pouzivaji ke zji&ti intenzity reprodukce jejich viozeného kapitall.ROE je
potreba zpozordt pri interpretaci, protoze jeho vypovidaci schopnoégenbyt ovliviéna
piilis nizkym vlastnim kapitdlem a enortnrvysokym ziskem, kdy ukazatel nabyva

vysokych hodnot. [Higgins, 2001]

RENTABILITA TRZEB

DalSim vyznamnym ukazatelem v této kategorii jetabitita trzeb, tzv. ROS — return
on sales, nebo také rentabilita odb§itaiskové rozgti.

»Vyjadruje schopnost podniku dosahovat ziskudané urovni trzeb, tedy kolik dokaze

podnik vyprodukovat efektu na ¥ Kzeb." [Ruckova, 2010]
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Toto ziskové rozgti ma v praxi d¢ vyjadreni dle zisku zvoleném #itateli — provozni
ziskové rozpti pouziva zisk ped uroky a zdamim (EBIT) a ¢isté ziskové rozgti
s pouzitim zisku po zda&ni (EAT). [Grunwald, Holékova, 2007]

.Nicméné obecr Ize rici, Zecim vysSi je rentabilita trzeb, tim lepSi je situageodniku
z hlediska produkce. Je nutné seédamit, Ze klesa-li ziskova marzéase, je potba se
zanmerit na analyzu nakla@l neba’ prawe jimi je ziskova marze oviovana.” [Ruckova,
2010]

RENTABILITA NAKLAD U

.Rentabilia naklad: (return on costs — ROC) byva povaZzovana zaidoply ukazatel
k ukazateli rentability trzeb. Jednd se o poncelkovych naklaél k trzbam podniku.
Obecr plati, Zec¢im niZsi je hodnota tohoto ukazatele, tim lepSicedi hospodaeni
podnik dosahuje, nebid K¢ trzeb dokazal vytvi s menSimi ndklady.[Ruckova, 2010]
Pokud ROC dosahuje nizkych hodnot, musi analytiktwoeliSit, zda je za tim snizeni

nakladi nebo zvyseni obratu.

4.5.2 Ukazatele zadluzenosti

Tato skupina ukazatelméii rovnovahu podniku ve smyslu finar stability. ,Financ¢ni
stabilita utva&i vyvazeny vztah vybranych poloZzek aktiv a paskazbtele finaeni
stability charakterizuji miru zajighi rovnovahy mezi Zpobem financovani a alokaci
financnich prostedk: do majetku.“[Grinwald, Holékova, 2007]

»PouZiti pouze vlastniho kapitalu by totiz znamensthizeni celkové vynosnosti vioZzeného
kapitalu. Na druhé strahfinancovani vSech podnikovych aktiv jen cizim tiédgrn je
vylow’eno jiz proto, Ze v pravnichgdpisech je zakotvenadti povinné vySe vlastniho
kapitalu pi zahdjeni podniku.[Kislingerova, 2004]

.Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optirff@dnvztahu mezi vlastnim a cizim

kapitdlem — hoveime o kapitaloveé strukie.” [Rackova, 2010]
Pontrova analyza vyuziva k vyptu ukazatdl zadluZzenosti zejména pasiv uvedenych

vrozvaze a jejich vertikalni analyzy.tAuz jde o kterykoliv ukazatel zadluzenosti,

vyskytuje se problém s hodnotou, ktera bylanbyt pijata za obech platnou. Jelikoz
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kazdy obor i kazdy podnik maji svou specifickowktaru a tudiz ani stejny vysledek u
dvou odliSnych podnik nemusi znamenat stejnou figah stabilitu. [Grinwald,
Holeckova, 2007]

UKAZATEL V ERITELSKEHO RIZIKA

.Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je @ontelkovych zavazk (kratkodobych i
dlouhodobych) k celkovym akim (debt ratio), nazyvany téz ukazat@litelskeho rizika.”
[Valach, 1999]

Ukazatel debt ratio je zasadnim kritériem pro raldwéni @fiteli o poskytnuti svych
prostedki potencidlnimu dluznikovi, tedy preferuji spiS mizkodnoty zadluZenosti.
Vlastnici vysSi hodnotu ukazatele vitaji, protoAg/&im rizikem je i vySSi vynos, ale to
jen do té miry, dokud je rentabilita vySSi nez prio Urok placenych z cizich zdnij
[Ruckova, 2007]

KOEFICIENT SAMOFINANCOVANI

Dopliujicim ukazatelem #teni zadluZzenosti je equity ratio, jenZ porovnawasirli kapital
vaci bilanéni sung. ,Tento ukazatel charakterizuje dlouhodobou fidah stabilitu a
udava, do jaké miry je podnik schopen kryt svétpedky (majetek) vlastnimi zdroji a jak
vysok@ je jeho finaimi samostatnost.[DluhoSova, 2008]

DLUHY NA VLASTNI KAPITAL A MiRA FINAN CNi SAMOSTATNOSTI

Tyto dva ukazatele jsou nen¥émnyznamné. Dochazi zde k péma ciziho kapitalu ku
vlastnimu, tedy debt-equity ratio, anebo je mozaézjft gevracenou hodnotu, tj. vlastni
kapital vici cizimu jako miru finatini samostatnosti. fikkova, 2007]

~Akceptovatelna zadluzenost vlastniho kapitadlu giavia fazi vyvoje firmy a postoji
vlastnilé k riziku.”“ [DluhoSov4, 2008]

UROKOVE KRYTI

V praxi také znam jako interest coverage nebo tinmésrest earned,VySe tohoto
ukazatele vypovida o tom, kolikrat celkovy efeldgradukce pokryje urokové platby.
Jednotlivé ratingové agentury pracuji s toutocdéliou charakteristikou. Za rozhrani

investice a spekulace je povaZzovana hodnota ukazate[Kislingerova, 2004]
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4.5.3 Ukazatele likvidity

.Likvidita vyjadruje schopnost podniku hradit své splatné zavagkplatebni schopnost.
Podstatou likvidity je vzajemny vztah mezi slozkaldZného (kratkodobého) majetku a
kratkodobymi zavazky a ve finaim pojeti jde tedy @geSeni nasledujici otazky: Ma
podnik k utitétmu okamziku dostatek pgnich prostedki k uhrad svych zavazie“
[Landa, 2007]

.P 7 Fizeni likvidity jde o to, mit k danému datu (ij. sgFravnémcase) a v odpovidajici
podol¥ (tj. na spravném mi&t dostatek pefEnich prostedki k Uhrad? zavazk.” [Landa,
2007]

Pokud z analyzy vzejde, Ze podnik své zavazégsva v plné vysi neni schopen hradit,
dostava se do platebni neschopnosti (neng pikvidni). Vazny problém nastava
v okamziku, kdy neschopnost splacet trva minialrdvou dodavatélci obecr véritela

a na podnik je mozné vyhlasit konkurzideni. [Grinwald, Hok&kova, 2007]

Je v8ak pdtba ujasnit zakladni pojmy, které se u ukagali&vidity mohou prolinat a
souviset spolu, jsou jimi likvidita, likvidnost alsentnost:

.Solventnost je vyjagenim schopnosti podniku hradivas, v pozadované vysSi a na
poZzadovaném miswvSechny splatné zavazky. Likvidita je vygdm schopnosti podniku
premenit sva aktiva na pefini prostedky a &émi kryt was, v pozadované poddla na
poZzadovaneém mistvSechny splatné zavazky. Likvidnost viggel miru obtiZznosti

transportace majetku do hotovostni formfKislingerova, 2004]

Ukazatele likvidity se zaiiuji zejména na provoziiizeni.Resi provozni fijmy a vydaje
souvisejici s vyrobnim cyklem,fipnémz vznikaji jak zavazky, tak pohledavky. AvSak
existuji i jista rizika. Z finatniho hlediska to je vznik zavazkui makupu na dluh a ten
musi byt ¥as uhrazen. Provozni hledisko zahrnijé&ankrétni rizika a to vyrobni, kdy je
nebezpei, Ze se produkt nevyrobi; dale zahrnuje rizikolizeani, tudiz produkt se
neproda a v posledi@ad na r&j navazuje inkasni riziko a tim je neuhrazeni fakéutak
podnik neni schopen hradit své zavazky. FaktmZ mohou ovlivnit likviditu podniku je
vS8ak mnoho, nadjklad bezporuchova furkost vyrobni linky, klimatické podminky,
poptavka na trhu, cena. [Grinwald, Hideva, 2007]
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OKAMZITA LIKVIDITA

V praxi se uziva téz naitvjako perzni likvidita, hotovostni likviditaci v anglickém
jazyce cash ratio ai@dstavuje I. stupelikvidity. Jde o nefisrgjSi ukazatel likvidity,
protoZze se postiuji nejlikvidnejSi polozky rozvahy, tj. pohotové platebni piesky a
kratkodobé dluhy. [Rtkova, 2007]

»Pod pojmem pohotové platebni préstiky je nutné sifedstavit sumu pem na @Zném
Gctu, na jinych dtech¢i v pokladme, ale také volé obchodovatelné cenné papiry, Seky

(tedy ekvivalenty hotovosti)[Ruckova, 2007]

POHOTOVA LIKVIDITA

Pohotova likvidita je Il. stupim likvidity a je mozné se s ni setkat také pod popmacid
test ratio nebo quick rati® rychla likvidita.

VySSi stup@é naznéuje @idani polozky docitatele a tak je vypiet jako pondr souwtu
pohotovych platebnich prdstki (kratkodobého finatniho majetku) a kratkodobych
pohledavek u¢i kratkodobym dluim. [Grinwald, Holékova, 2007]

BEZNA LIKVIDITA

Tato likvidita udava lll. (nejvysSi) stupe této kategorie. Synonymem je v tomidppc
current ratio.,B ¢Znd likvidita ne7i, kolikrat pokryvaji obZzné aktiva kratkodobé zavazky
podniku. Znamena to, kolikrat je podnik schopenoksjit své vritele, kdyby promnil

veSkera obzna aktiva v daném okamziku za hotoVpgGslingerova, 2004].

4.5.4 Ukazatele aktivity

,Ukazatele aktivity jsou vyuzivany-gxevsim f rizeni aktiv. Reprezentuji kombinované
ukazatele, kde jsou do vzdjemnych wztddvany jednotlivé poloZzkycétniho vykazu
rozvaha — majetek a vykazu zisku a ztraty — trilazatele z bloku ukazagebktivity
informuji, jak podnik vyuziva jednotlivé majetkovasti, zda disponuje relati¢n
rozsahlymi kapacitami, které zatim nejsotili® firmou vyuzivany, nebo naopakKili®
vysoka rychlost obratu #e byt signalem, Ze firma nema dostatek produktivaktiv a

z hlediska budoucich istovych pilezitosti nebude mit Sanci pro jejich realizaci;
v extremnim fpad® mize byt i signalem bliziciho se Upadkuislddku nezvladnutého

rustu.” [Kislingerova, 2004]
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OBRAT AKTIV

,Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio) je koeplim ukazatelemdsicim efektivnost
vyuZzivani celkovych aktiv[Kislingerova, 2004]

.Ukazatel obratu celkovych aktiv dfi obrat neboli intenzitu vyuZziti celkového majetku.
Tento ukazatel je zejména pouzivan pro mezipodhikmwnaniCim je ukazatel vy3ssi, tim
efektivréji podnik vyuzivd majetek[DluhoSov4, 2008]

OBRAT DLOUHODOBEHO MAJETKU

,Obrat dlouhodobého majetku &fi efektivnost vyuzivani budov, strogaizeni a jinych
dlouhodobych majetkovyafasti a udava kolikrat se dlouhodoby majetek obvéatizby

za rok.” [Kislingerova, 2004]

S interpretaci tohoto ukazatele jsou spojeny jmtéblémy, které ovliiuji vypovidaci

hodnotu. Prvnim problémem je podhodnoceni aktierétje zgsobeno historickymi
cenami. DalSim problémem jsou metody odepisovanetina které mohou korkeou

hodnotu ukazatele navySovat, a tim padem nespraytepSovat vysledky podniku

s aktivy pgizenymi fed mnoha lety (efekt podhodnoceni). [Kislingerd2@0)4]

OBRAT ZASOB

,Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio) udava, kddit je kazda polozka zasob
v prizbéhu roku prodana a aftovre naskladina.” [Kislingerova, 2004]

Nazory na vypeet tohoto ukazatele sézni, ale v praxi nejpouzivg$im je pondr trzeb

k zasobdm. Pak se ale analytik setka &rdv negativy. Prvnim jsou praurzby, které
zachycuji aktualni hodnotu zasob, ty jsou vSak mgdendkladovych cenéach, proto by
bylo lepSi pouzit doitatele pra¥ naklady na prodané zboZzi, ale trzby jsou lépditglisou
hodnotou. Druhy negativem jsou zasoby, jeZ zobiratay ke konci obdobi, proto by bylo
vhodrejSi pro lepSi vypovidaci schopnost vzit stav zadkebkonci kazdého w#sice a
zpramérovat tyto stavy. AvSak to je mozné pouze *edpokladu, Ze analytik tyto Udaje
ma k dispozici. [Blaha & Jintthovska, 2006]
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DOBA OBRATU ZASOB

Doba obratu zasob je odvozeny ukazatel od obrakplz K vysledné hodnpize dospt
pongrem zasob &i pramérnym dennim trzbam (Scholleova stanovujégiani v roce na
360, tzv. ekonomicky rok),Udava prumerny pa‘et dni, kdy jsou zasoby vazany az do
faze jejich spdtby (suroviny, material) nebo do faze jejich predézasoby vlastni
vyroby).” [Scholleova, 2008]

DOBA SPLATNOSTI POHLEDAVEK

,Jdava pacet dni, kdy musi firmacekat, nez dostane za iz prodané vyrobky a sluzby
zaplaceno. Po dobu odrgdani vyrobit poskytuje firma svym odtatellim obchodni
aver.” [Scholleova, 2008]

Ukazatel porovnava pohledavky sipernymi dennimi trzbami. V dnesni délpodniky
prodavaji své zasoby na faktury, které maji vZzdienou dobu splatnosti. VSeobé&dny
doba obratu pohledavek néla prekrctit béZnou dobu splatnosti faktur, protoZze by tim
byla porusena obcho#&ivérova politika ze strany odbateli. Pokud se tak ifgsto dje,

musi podnik zavést nutna opati pro své obchodni partnery.ifRova, 2010]

DOBA SPLATNOSTI ZAVAZKU

Stejre tak jako se posuzuji pohledavky, se sleduje dptetreosti kratkodobych zavaik
.rento ukazatel vyjaglje pa’et dni, na které dodavatelé poskytli obchodnér.iv
Charakterizuje platebni disciplinu podnikix’vdodavatetm.” [DluhoSova, 2008]

Tento ukazatel je Uzce spjat s obchedmérovou politikou, protoZze dobra platebni
moralka zlepSuje obchodni vztahy jak se stavajid¢akipgipadré s novymi obchodnimi
partnery. Existuje také silna zavislost na dobuatspisti pohledavek, ktera byé¢h byt

kratSi neZli doba obratu zavazKRuckova, 2010]

4.6 Analyza soustav ukazatel

Vzhledem k tomu, Ze pro zjiti finartniho zdravi podniku, zhodnoceni jeho hospeda
v minulych letech pro vyuziti predikce je vyuZivavelké mnozstvi posrovych ukazatei

a predikce je v &kterych gipadech velmi obtizna, Zidodu rozporuplnosti nazor Tudiz
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mnoho autak usiluje o nalezeni jediného vhodného syntetickétaratele, jeZ by vSechny
jednotlivé ukazatele zasSoval. [Rickova, 2010]

.Finan¢ni analyza pomoci komplexnich ukazatetychazi (pevaze z empirického)
poznani souvislosti a vztahmezi pordrovymi ukazateli, které ve vzajemné kombinaci
podavaji vystiz#jSi pohled na analyzovana data. Prvnim typem soystikazatel je
pyramidovy rozklad, ktery je zpravidla budovan taé,definuje dlezity ukazatel a tento
ukazatel je v hierarchickych rovinach rozkladan wie subukazatél Jinym typem
soustav ukazateljsou sloZzené ukazatele, které pracuji gidil ukazateli admto ditim
ukazatetm pfirazuji ukitou vahu. Socet dikich hodnot pak twé samotny sloZzeny
ukazatel.“[Landa, 2008].

Protoze existujici soustavy jsou zaloZené imné bazi, dkteré z nich posuzuji podnik
z pozitivniho hlediska jiné zase z negativniho isle@, proto je mozné&tit komplexni
modely jest takto:,Bankrotni indikatory jsou ufeny pedevsim prodritele, které zajima
schopnost podniku dostat svym zasazk resp. ktd nemaji k dispozici jiné, na@p
ratingové ohodnoceni. Bonitni indikatory odrazejfurkvality firmy podle jeji vykonnosti
(jako stroje na penize), jsou tedy orientovany neestory a vlastniky, ke nemaji

k dispozici Udaje pro propet cisté sodasné hodnoty firmy.fScholleova, 2008]

4.6.1 Pyramidovy rozklad — DU PONTUV DIAGRAM

NejvyznamrjSim prikladem pyramidového rozkladu je tzv. Du Rontdiagram.
.Diagram znazoruje zavislost rentability vlastniho kapitalu (Retuon Equity — ROE)
na:

< ziskovém rozjti,

< obratu celkovych aktiv,

< pormeru celkovych aktiv k viastnimu kapitélyLllanda, 2008]

ZISKOVA MARZE (ZISKOVE ROZH:TI)

.Leva strana diagramu odvozuje ziskovou marzi. \p@dai levécasti jsou nejprve
vycisleny nakladové polozky, které jsou paftesgy do polozky celkovych nakiadisty
zisk spolenosti se ziskd odeenim néklad od trzeb. Je-li ziskovd marze nizk4, nebo
jestlize wkolik let klesa, @l by se analytik za#iit na analyzu jednotlivych naklad
[Blaha & Jindichovska, 2006]

43



OBRAT CELKOVYCH AKTIV

.Prava strana diagramu pracuje s rozvahovymi pokurk a vyisluje nizné druhy aktiv,
s¢ita je a ukazuje obrat celkovych aktiyBlaha & Jindichovska, 2006]

Tato ¢ast diagramu je analyiikn piinosna pro nahled na minimalizaci investic do aktiv
spol&nosti. Mohou analyzovatimosy finagnich strategii, nalézt optimalni strukturu
vlastnich a cizich zdrdj tak aby se minimalizovalo riziko aifpm se cizi zdroje daly

vyuZit pro navysovani vynosu z kapitalu akcid@ngBlaha & Jindichovska, 2006]

4.6.2 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely gatdo té kategorie soustavy ukazatgejiz vyznam spéva
v icelovém vybrani skupin ukazaiel Cilem je pak kvalité stanovit finakni pozici
podniku a pipadré predikovat jeho dalSi rozvoj na zakiagdnaiselné charakteristiky.
[Ruckova, 2010]

BONITNi MODELY

.Bonitni modely jsou zaloZeny na diagnostice fifr@ho zdravi firmy, coz znamena, Ze si
kladou za cil stanovit, zda se firmadi mezi dobré¢i Spatné firmy. Je protorgjmé, Ze
musi umaoZovat srovnatelnost s jinymi firmami. Jde o kompafa@em v ramci jednoho
oboru podnikani.“[Rackova, 2010]

Do této skupiny ratingovych modeljez jsou zaloZeny na bodovém ohodnoceniasé
nag. soustava bilamich analyz podle Rudolfa Douchy, Tamariho modefali€kiv
Quicktestéi modifikovany Quicktest. [Rékova, 2010]

BANKROTNI MODELY

Vysledkem bankrotniho modelu byghanalytik ¢i jakykoliv jiny uZivatel analyzy dostat
odpowd na otazku: Neni podnik ohroZzen bankrotem? Stamakse dohledné dat?
,Vychazi totiz z faktu, Ze kazda firma, ktera jeadiena bankrotem, jiz tity cas p-ed
touto udalosti vykazuje symptomy, které jsou prikim typické. Kdm negasejSim pati
problémy s BZznou likviditou, s vy&fistého pracovniho kapitalu, s rentabilitou celkowéh
vloZzeného kapitalu.fRuckova, 2010]

Mezi nejvyznamiyjSi bankrotni modely séadi Altmanovo Z-skoére, Tafflév model ¢i

model IN — Index @vérivosti.
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Altmaniv model

Altmaniv model, Altmanovo z-skore, Altmén index finaniho zdravi — to jsou vSechno
synonymni nazvy pro jeden z nejpouzigdrch souhrnnych indéxhodnoceni.

Podstata spdva v tom, Ze,je stanoven jako satet hodnot pti beznych porrovych
ukazatel, jimZz je girazena fiznd vdha, z nichZz nepéi vdhu ma rentabilita celkového

vloZzeného kapitalu.fRuckova, 2010]

4.7 Analyza konkure@niho postaveni

V dnesni dob se podniky vyskytuji bezpochybrv trznim konkureénim prostedi a
podniky tudiZz podstupuji kazdodenni boj s konkurenbvladnuti podilu na trhu v daném
oboruci odwtvi. Proto je velmi dlezité nabizet zdkaznikn konkurenceschopny produkt,
ktery bude mit mnoho konkuré&mich vyhod. Je tedyutkzité, aby podnik znal svou
konkurenci a sledoval fbézré vyvoj ve svém oborwiinnosti, vyvoj celé ekonomiky,
které maji zptny vliv na podnik. Steji tak jako se investg vétitelé i jini (astnici
rozhoduji o vloZeni progtdki do podniku v ramciCeské republiky, na zakladanalyz

odwtvi a celé ekonomiky se rozhoduji zahtamilcastnici.

,0dveétvi je soubor subjeitvyznaujicich se tim, Ze se zabyvaji stejnou nebo podobno
ekonomickouwinnosti, vyralji stejné nebo podobné (zanitelné) vyrobky nebo poskytuji
odpovidajici sluzby. Tyto subjekty maji obdobnyibladzratel: a dodavatel.” [Stvova,
1999]

Odwtvi je mozné jestdaleclenit na pododstvi a obory podle konkrégsiho definovani
podnikatelskécinnosti. Samoiejme jsou odétvova data poznamenanacitou chybou,
protoZe neni firmy, ktera vyrabi totozny vyrobejineu — WtSinou ma vice€innosti, a tak
se pro od¥tvova data bere v Uvahugqvazujici ekonomick&innost (existuji klasifikace
ekonomickycktinnosti).

Stanoveni strategii, které pomohou zlepSit konkegechopnost a konkuré@r postaveni
podniku na trhu, fedchazi jisté analytick&sti, které musi podnikeinit. Jednim zdchto
kroki je analyza konkurence, coz jgroces identifikace kHovych konkuremrit —
hodnoceni jejich cil, strategii, silnych a slabych stranek a typickyeakci, volba
konkurent, které Ize ohrozit a kterym jéeba se vyhnout.[Kotler, 2007]
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Jako vhodny nastroj pro analyzuggiho prostedi se da povazovat Poitempétifaktorovy

model konkure#éniho prostedi. ,Porterova analyza konkuremi pozice firmy v odivi

(structural analysis of industries) — slouzi ke poaani fakto#, které ovliviuji

vyjednavaci pozici firmy v odwi. Mezi analyzované faktory patvyjednavaci sila
zékaznik, vyjednavaci sila dodavafel hrozba vstup novych konkurert hrozba
substitufi a rivalita firem pisobicich na daném trhu.Hanzelkovd, K&ovsky a kol.,
2009]
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5 Vysledky diplomové prace

5.1 Profil vybrané spolénosti

Diplomovéa prace se zabyva profilem spolesti Styrotrade, a.s. (D 26152924) se
sidlem vCakovitkach v okrese Mnik. Styrotrade je rodinnou spéleosti, a to jiZ od roku
2000, kdy vstoupila n&esky trh. Probojovala si své postaveni na trhuypostzejména
rozSiovanim svého sortimentu.

Historie Styrotrade ma tendenci plynulého rozvojedmpku. V roce 2001 podnik
Styrotrade nakoupil technologie pro produk&n@vého polystyrenu. iBstoZze vyroba
probihala nejprve v pronajaté nemovitosti, dostoae 2002 k jejimu odkupu.

Vroce 2002 bylo dlezitym krokem ziskaniclenstvi ve Sdruzeni zpracovatel
zpetiovatelného polystyrenGR, jehoZ vyznam sgiva v lepSim postaveni spofosti na
trhu ve smyslu zaruky kvality nabizenych produkt

Rok 2003 je dlezity zejména rozBvanim vyrobniho arealu akovickach, a to koupi
pozemku a projektem vystavby skladu v roce 2005.

Podnik ziskal v roce 2006 daldenstvi tentokrat v Cechu pro zateplovani budowtde
rok ma vSak pro rozvoj zasadni vyznam, protoZedBiyde koupil dalSi pozemky s cilem
rozsfit halu a sklady \Cakovickach, ale také pro projekt nové vyrobni haly v Riona
na Mora.

Rok 2007 je spojen se sp&dim provozu rym#pvského vyrobniho zavodu, ktery
znamenal strategii spivajici ve zvy3eni produkce a rozlozeni segmentaoeCechy
v Cakovickach a pro Moravu v Ryntiavé (Usporasasu i néklad pro grepravu).

Rok 2008 se nesl v duchdgoeény pravni formy ze spod@osti s ré¢enim omezenym na
akciovou spolénost a celkové zemy majetkové struktury skupiny Styro Group (viz
kapitola 5.3). Podnik se také stava nejvyzngsim vyrobcem pnového polystyrenu

v Ceské republice, a to zejména diky modernim techyiioho
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5.2 Analyza ekonomickéinnosti podnikani

Hlavnim pgedmétem podniku Styrotrade je vyroba, zpracovani a @ropEnového
polystyrenu (znadmy pod zkratkou EPS). Diky dynardiolk rozvoji, kterym spotmost
prosla, se zadila mezi nej¥tsi vyrobce polystyrenu €eské republice.
Klasifikace hlavniinnosti podniku Styrotrade dle CZ-NACE:

< 222100 — Vyroba plastovych desek, folii, hadicbékia profiti

<2 222000 — Vyroba plastovych vyroipk

Zasluhy na vyznamnosti tohoto vyrobce a dodavapelgstyrenu nateském trhu ma
zejména pouziti modernich technologii vyroby, Srolabidka sortimentu a vysoka kvalita.
Dalsi grednosti podniku jsou kratké dodadcithna celém Gzendeské republiky a cenova
dostupnost.

Kvalita sefidi piisnymi normamiCSN EN 13163, EPS 001/09 ze dne 1.1.2009 a dalsimi
normami zajigujicimi kontrolu vlastnosti vyrolikz EPS. Garanci poZzadované kvality
zaji¥uje Sdruzeni EPSR, co? je organizace zaloZzena z@lém koordinace a podpory
vyvoje trhu s EPS, a kterd& mimo jiné od roku 200@vadi pravidelné kontroly a
monitoring vyrob@ polystyrenu ¢lena sdruzeni) v akreditovanych zkusebnach. Kvalitnim
vyrobkim uckli ochrannou znamku EPSR — logo kvality, v opgném gipads maze
nasledovat vyloteniélena ze SdruZeni ERSR.

Aby mohl byt podnik Styrotrade konkurenceschopnto gak naceském trhu, tak i ve
srovnani s evropskymi podniky, vynaklad&md znané finareni prostedky na vyzkum a
vyvoj modernich vyrobnich technologii. To se naséedpitné projevuje na postaveni

podniku na trhu.

5.3 Analyza sortimentu

Sortiment spolénosti Styrotrade, a.s. se r@&hge na tyto hlavni kategorie vyrobthk
Z pEnového polystyrenu:
< polystyrenove izokni desky (ozngeni EPS 50, EPS 70, EPS 100, EPS 150, EPS
200), perimetrické a soklové desky (Zkwa Perimetr a Perimetr SD, Styrodesky,
Styrofloor T4 a T5, Sedy Styrotherm 70 a 100),
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< fasadni profily a dopiky (stavajici nabidka 53 praiiki moznost vyroby profilu na
zakazku),
< stropni dekorativni desky (razené énfné kazety, extrudované kazety a panely,
kazety s potahem PVG@ezané liSty, dekotai liSty extrudované, dekatai liSty a
rozety gnéné, extrudované apéné listy),
<2 extrudovany polystyren (ztiky XPS Jackodur 300, 500, 700).
Podnik g sveé cinnosti nezapomina ani na individualnfigiup ve fornd zakazkové
vyroby, coz dokazuje cilené@zeni ve vztahu se zakaznikem, a tetlgghisobeni se jeho

piranim a pozadawin svych obchodnich partrier

Zakladni vyrobni surovinou je #povatelny polystyren v podébperli (KOPLEN).
Polystyren je lehkou pevnou latkou, ktera vznikdyperizaci styrenu. Je povazovan za
svymi jeding€nymi tepelr-izolacnimi i protihlukovymi vlastnostmi.

Polystyren lze charakterizovat jako pevny a veltceanlivy vyrobek s ekologickou
nezavadnosti a odolnosti proti vihkosti. Hlavni e spoiva v Uspde energie a
v Setrnosti k Zivotnimu pragdi, protoze tepelna izolace umaje dosahnout Uspory
v kradtkém ¢asovém rozmezi (2-12 &siq1), a tim sniZzuje emise Skodlivych latek do
ovzdusi. Svou nizkou hmotnostigpiva k velmi snadné Upr&a manipulaci.

Vyuziti pénoveho polystyrenu je diky vySe zmanym vlastnostem rozsahlé zejména
v oboru stavebnictvi, elektrotechniky, v obalovérinpysiu atp. Diky dokonalé izolaci je
tolik potiebny ¥ zateplovani budov, podlah, stiopa steSnich konstrukci. Velmi
vyznamnou satasti sortimentu jsou fasadni profily, které jsdihpdné pro obnovu a
rekonstrukci staryckii historickych objeki (fimsy ¢i jiné ozdobné prvky). Polystyren je
velmi tvarny a pitom zna&né stabilni, a proto je vhodny pro vyrobu fasadniciplikt
riznych vzot, ale i dalSich vyrobk pro dekorani (Cely. Dokaze také velmi doé
imitovat sadrui dievo, a to v mnoha odstinech a dezénech.

Vyhoda podniku spéiva i v zakadzkové vyrah kterd roz&uje vyuziti EPS i v jinych
oborech. Styrotrade ziskava zakazky na vyrobu kuiisfilmy a divadla (nafp Narodni
divadlo), ale také je vhodny pro reklamni napisy.
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5.4 Obchodni partnéi

DODAVATELE

Mezi hlavni dodavatele Zpovatelného polystyrenu, tedy materialu s nazvem KENPse
fadi spolénosti, jejichz pedmétem podnikani je vyroba a zpracovani &asku a plasi
(nag. Synthos Kralupy a.s.), ale i chemické spotesti jako je BASF AG.

Vyjma hlavnich dodavatglpiimo souvisejicich s vyrobou polystyrenovych pigfie zde
mnoho dalSich obchodnich partherktei zaji¥uji dophkové sluzby (doprava,
obaly apod.). Spotmost Styrotrade vyuziva pro dodavky vyrébdkzakaznikm prepravni
spole&énost ROMADO. DalSim dodavatelem je podnik dodavaploalovy material pro

snadnou manipulaci. Nelze opomenout také dodavsiielg pro zpracovani EPS.

ODBERATELE

Mezi interniho odbratele sefadi matéska spolénost Styroprofile, a.s. (byvala sesterska
spolg&nost). Z trzniho progedi pak nejvyznamisi odlkEratele tvai velkoobchodnici
sizola&nim materidlem, pdfpat se specializaci na zateplovaci systémy inhap
DEKTRADE a.s.¢i Josef Cifrain — tepelné izolace) a sgolesti stavebni a obchodni

zantiené na stavebniny, z nichZ je mozné jmenovat.pntako s.r.o., Revita G a.s.

5.5 Majetkové propojeni a vlastnicka struktura

V sowasné dob je zakladni kapital spateosti tvaden 700 kusy akcii v celkové hodwot
70.000.000 K. Jedinym akcion@&m je spolénost Styroprofile, a.s. (do roku 2009 DUTD,
a.s.), jez je vlastma rovnym podilem panem Davidem Urbanem a panema$em
Dygrynem.

Styroprofile je spizrénou spolénosti, jez se zabyva vyrobou a prodejem plastovych,
hlinikovych a pozinkovych profil a tvai tak doplrni sortimentu Styrotrade.

Vyvoj vlastnické struktury je zndzofn schématem nize:
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Schéma 3 Vlastnické struktura podniku platnd d¢  Schéma 4 Soéasna vlastnicka struktura podniku
roku 2009

[ David Urban ] [ Tomas Dygryn ] [ David Urban ] [ Tomas Dygryn ]

;}

[ Styroproflle a.s.

/Styroprofile,a.s.\[ Styrotrade, a.s. ] v

(plvodné DUTD [ Styrotrade, a.s.
a.s. —fuze

—

slouc¢enim
s K profil group
a.s.a

Styroprofile, a.s.

- /

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Patet zandstnan@ podniku se stale zvySuje, s vyjimkou mirného pskle roce 2009
vyvoj viz tabulkac. 1

Tabulka 1 Vyvoj priamérného stavu zanéstnanai za sledované obdobi

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Pocet zaméstnanc( 83 105 174 223 198
z toho fidicich 1 1 6 6 6

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Vedeni podniku je identické s koncovymi vlastnikpleinosti (zakladatelé spaleosti).
Pan Urban jako generalidditel vystupuje jménem spdleosti a jeho polemisobnosti je
obchod a rozvoj podniku.

Pan Tomas Dygryn jeeditelem pro vyrobu a technologii. Jeho technickekhani

umoziuje modernizaci podniku a zlepSovéani vyrobni tetbgie.
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5.6 Hlavni pirehled majetkové a kapitalove struktury

Tabulka 2 Vyvoj hlavnich poloZzek rozvahy

Styrotrade a.s. 2005 2006 2007 2008 2009
BILANCNI SUMA 177 826 287 894 684 516| 1096290 815 420
Dlouhodoby majetek 81417 137763 336 839 330726 296 053
Obéind aktiva 85 327 131707 330 686 714 084 500 160
Kratkodobé pohleddvky 32289 60 751 186 015 593 596 310046
Vlastni kapital 24501 48 194 103 930 157 901 158 692
Cizi zdroje 153 100 239 161 578 412 937 573 655711
Krdtkodobé zdvazky 71592 93 509 41174 173 106 107 692
Bankovni tuvéry a vypomoci 78 088 145 652 537238 764 467 548 019
Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade
Tabulka 3 Vyvoj hlavnich poloZek vykazu zisku a ztaty
Styrotrade a.s. 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej vyrobku a sluzeb 257 456 417677 | 768716 709 624 588 579
Pfidana hodnota 41079 76897 | 176419 96 159 103 765
Provozni vysledek hospodareni 7531 38 083 103 526 45 292 13910
Ndkladové uroky 2822 5190 20431 35595 21413
Dan z pfijmU za béznou cinnost 2122 7523 18 018 1349 320
Vysledek hospodafeni za uc. obdobi 5374 23 693 55 736 -29 791

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

5.7 Konkurenéni prostedi

Konkurereni prostedi je poteba chapat ve dvou rovinach. Podnik neohroZuji @ouz
podniky zabyvajici se stejnymiganttem podnikdni, ale také podniky vyesioi
alternativy v oblasti zateplovacich a izoi&ch systém a technologii.

KONKURENCE V PODOB E PODNIK U

Na ¢eském trhu jsou v séasnostiétyti hlavni vyrobci a zpracovatelé polystyreiadi se

~

mezi ¢ podnik Styrotrade a jeho hlavni konkurenti — spobtsti Rigips s.r.o.,
Bachl spol. s. r.0. a DCD IDEAL, spol. sr.o. Vyvejich podii na trhu Ize posoudit

v tabulce nize.
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Tabulka 4 Vyvoj podili ¢ty hlavnich konkurentd na trhu polystyrenu (v %)

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Styrotrade, a.s. 15 20 26 29 29
Rigips s.r.o. 21 19 24 26 26
DCD lIdeal, spol. sr.o. 11 8 8 6 6
Bachl spol. sr.o. 15 20 22 26 26

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Kromé tuzemské vyroby se ngesky trh v sotasnosti dovazi levny EPS z Polska, avSak
vzhledem k nizSi kvalit vyrobki neni poptavka vysoka a neohrozi tak vynosy a podil
spolenosti Styrotrade na trhu. Lokalni nabidku v jedn§th regionechCR dophuje
nékolik menSich producefit (tvori zbytek do 100 %, t. 13 % vroce 2009).
NejvyznamujSi producenti zmigni vySe se zasiiuji t€Z na wité regiony. Uspokojovani
poptavky Styrotrade zajiije dwma vyrobnimi zavody €akovitky zaji¥uji odbsratele
zejména v Praze aiBtnichCechéach, zavod v Rymavé Severni a Vychodni Moravu.
Nicmére nelze zpochybnit, Ze Styrotrade pokryje i ostawgiony vlastnici najatou
dopravou.

RIGIPS S.R.O.

Prvni konkurent Rigips s.r.0. - respektive od rakQ10 gevzala vyrobu gnového
polystyrénu sesterska spah@st Saint-Gobain Isover CZ s.r.0. (oba podnikydsgapod
koncern SAINT-GOBAIN) - je schopna uspokojit zejraéprazskou a sdaeskou
poptavku vyrobnim zavodemGeském Brod, a dale vychodomoravskou oblast zavodem
v Lipniku nad Bévou.

BACHL SPOL. S.R.O.

Druhym s&Zejnim konkurentem je sp@ieost Bachl spol. s r.o0. a jednou z jetonosti je
vyroba izol&niho materidlu gnového polystyrenu, a to v zawod Brna, kterym jsou
schopni zajistit zejména poptavku v jihomoravskéajik

DCD IDEAL, SPOL. SR.O.

Treti hlavni konkurenci je podnik DCD IDEAL, spolt.s., ktery se specializuje na Siroky
sortiment tepel® i zvukow izolatnich material. Pati do remecké skupiny Schwenk,
vyrobce stavebnich materialPoptavku zajidiji ze dvou zavoi Slawtin (Olomoucko) a

Dynin (Ceskobudjovicko).
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KONKURENCE V PODOBE SUBSTITUCNICH VYROBK U

[

Pénovy polystyren EPS, ktery se uziva k izolaci jizp 50 let, je sice nejpouzivisi
izolaci na trhu, nicménnabidka tepeki zvukow izolatnich materiél pro stavebnictvi je
rozmanitjSi a konkuruji tak EPS.

Jednim ze substitnich vyrobKi je mineralni vina, kterd obsahuje roztavena skian
vlakna. Je vynikajicim tepelnym i hlukovym izolamtea jeho hlavni vyhoda spiwa

v Zaruvzdornosti a pintedy sphuje protipoZarni ochranu v objektechiikPad: foukané
mineralni vina MAGMARELAX ECO.

Extrudovany polystyren se vyrabi v poddbhych desek s homogenni strukturou. Nejenze
tepelr® izoluje, ale jeho fednosti je nepropustnost vihkosti, a tudiz Ize gaskistit do
piimého kontaktu svodnim zdrojem. Je téZ velmi meichs odolny. Diky &#mto
vlastnostem jde o izolant vhodny pro sklepni pmysta podlahy (nafiklad mrazirny,
vytapsni podlah).

PrestoZze se vySe zngimé izol&ni materialyradi mezi moderni vyrobky, své misto na trhu
neztratil ani nejstarSi vyrobek ve év — drevovldknité desky. Stéle splje zakladni
poZzadavky na tepelnou izolaci i pozarni odolnosyu#ivaji se pro jejich lepSi

protihlukové vlastnosti n&fklad i vystavie protihlukovych stn u dalnicci Zeleznic.

VSechny izol&ni materialy jsou vyrobeny s maximalni Setrnosifi Zivotnimu prostedi,

jsou tedy ekologicky nezavadné.

5.8 Vyvoj vrgjSiho prostedi

Vliv vnégjSich faktofi trhu aceské ekonomiky vyznandrpisobi na podnikani spaleosti
Styrotrade. Steph tak produkce a chovani podniku seétep podili na vyvoji trhu
s plastovymi vyrobky (pap z uzSiho hlediska na trhu &vatelného polystyrenu) a
samozejm¥ i na celé ekonomice.

NiZe je pro vytveeni uceleného pohledu na konkumeinpostaveni podniku Styrotrade
zhodnoceno ¢&kolik faktori, které jsou rozhodujici pro vyvoj podnikani sgolesti

Styrotrade a.s.

54



TRH S POLYSTYRENEM
Celkova spdeba gnového polystyrenu ¢eské republice se pohybuje okolo
50 000 tun (rok 2009). Pro znazsni vyvoje spateby EPS je vytviena tabulka nize.

Graf ¢. 1 Vyvoj spotiteby pénového polystyrenu (v tunach)
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Zdroj: Autorka dle Sdruzeni EPS

Z grafu je patrna rostouci tendence sploy EPS \Ceské republice s vyjimkou roku 20009,
kdy byl zaznamenén pokles sfedily 0 9,3%. Vykyv byl zfisoben finatini krizi a recesi
ceské ekonomiky, jez z&pinily pokles bytové vystavby a tim i pokles iz&tého
materialu. Svj podil na poklesu nese také odklad a pomaly ptadgramu Zelena usporam
a Novy panel, kdy byly podniky nucenygsunout investice a zakazky do dalSich obdobi.
Spuséni tchto programi se projevuje v néstu spoteby EPS za rok 2010 (rekordni
spoteba), kdy se alespocast&né obnovuji rekonstrukce a renovace nemovitosti. Rok
2010 je

Program Zelena uUsporam je vhodné zminit, gadZz pomohl zvySit poptavku po
izolacnich materialech. Jde o program Ministerstva ZiNairprostedi, jehoz dii sowasti
je podpora zateplovani obytnych dignooz Uzce souvisi s izé@laim materialem EPS.
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STAVEBNICTVI

ProtoZe je EPS hlavnim izélsim materialem pro obor stavebnictvi, j@efité sledovat
také vyvoj stavebnictvi affzpisobovat tomu podnikani. Vyvoj stavebnictvi |ze hotitn
do roku 2007 fiznive, nicmér stavebnictvi jako jeden z mnoha obdwyl zasazen krizi a
tudiz dochazelo k pozastaveni investic do vystawbyych nemovitostti rekonstrukci

v dalSich letech. Tento faktanvliv i na zakazky a tim i trzby podniku Styrotead

Ani rok 2010 neznamena pro stavebnictvidgiadtagnujici trend setrvava a poéug také
odkladyci v nékterych gipadech zruSeni zakazekavddu sniZzené poptavky. Tato situace
nasledd vede ke zhorSené platebni k&zni spotsti a k pochybnostem a zvySené
opatrnosti pi poskytovani Ggria bankovnim sektorem.

Budoucnost odstvi je nejista. Existuji prognézy s vyhledem do uoR012 navrhnuté
Svazem podnikatél ve stavebnictvi VCR, nicmérg vSe zavisi na krocich, kter&ini
kompetentni organy (n&pvlada) pro oziveni ekonomiky a konkrétnopateni ¢i jiné
zasahy tykajici seifimo sektoru stavebnictvi. Tedy Zéem k sektoru stavebnictvi, krize

nekorti a oziveni bude velmi pomalé.

CESKA EKONOMIKA

Vyvoj HDP a podil odétvi na HDP, vyvoj inflace, vyvoj nezafstnanosti, vyvoj
arokovych sazeb a dalSi makroekonomické ukazapete&ovliviuji pribéh podnikéni.
Konkrétni giklad ve vztahu k podniku Styrotrade je dotace arigkna vznik pracovnich
mist v okrese Bruntal, kde podnik uvedl do provaaij vyrobni zavod Rymiav.
Vytvoreno bylo 120 pracovnich mist, coZlmpozitivni dopad na nezasstnanost v tomto
regionu.

Také vyvoj urokovych sazeb je vzhledem k zadluzenmsdniku Styrotrade vyznamny,
protoZze siistem urokovych sazeb dojdetdstu nakladovych Uraka tim bude zhorSovat

vysledek hospodani podniku.

LEGISLATIVA

Legislativni oblast se fize tykat dalSich noremizeni kvality produki EPS, ale také
rozvoj dotaci a prografnv oblasti zateplovani a Uspor energie v obytnyoimech. Co se
ty¢e obecného podnikani, mohou podnik ovlivnit safepa zmeny zakor tykajicich se

dani gimych i nepimych.
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TECHNOLOGIE

Podnik Styrotrade se nynfadi mezi nejmodetjsi podniky ve vyrob pénového
polystyrenu diky zakoupenym technologiim. Nicthéechnologie a vyrobni stroje se
velmi rychle vyviji a tudiz, je pt¢ba tuto zalezitost pkveé sledovat, neltie by mohl
nakup novinek finést zn&né uspory v nakladech na vyrobu EPS.

SEZONNOST

AbsorkEni odwtvi stavebnictvi podléha jisté sezénnosti. V zimmwibdobi je vzhledem ke
klimatickym podminkdm omezerignnost rekterych stavebnich praci¢etre venkovniho
zateplovani izoknim materialem. Hlavni sezéna trhu s izoliani materialy z&ina na jée

a korti na podzim ¢i podle p&asi az do listopadu).

CENA SUROVINY

Vyvoj ceny suroviny pro vyrobu EPS ouiivje vyrobni naklady a tim i koteou cenu,
coZz mize mit pozitivni i negativni dopad. Tedy kdyz ved2008 poklesla cena zakladni
vyrobni suroviny KOPLEN, vznikla sice Uspora veatynich nakladech, avSak s tim i tlak
na snizeni ceny kotieého produktu, tak aby byl konkurenceschopny.zBchovaném

mnoZstvi prodaného vyrobku se sniZily trzby podr8kyrotrade.

5.9 Analyza absolutnich ukazatz|

5.9.1 Vertikalni analyza rozvahy Styrotrade

AKTIVA — interpretace vertikalni analyzy:

< 'V pripact komplexniho pohledu na rozvahu spolesti Styrotrade, je v obdobi 2005-
2007 struktura dlouhodobého majetku &ztych aktiv vyrovnana (cca 45 %). V roce
2008 vyznamaé vzrostla bilagni suma na tépit 1,1 mid. K, a z&inaji prevazovat
ob¢zna aktiva (65 %) nad fixnimi aktivy (30 %). Rok(®0se nese v podobném
poneru struktury.

< Fixni aktiva se nejvice podili na celkové bdahsung polozkou Stavby, které tvio
vyrobni haly a technologie podniku Styrotrade. Peodi sledovaném obdobi kolisa.
V roce 2005 tvéd 25 %, v roce 2006 Stavby poklesly na 15%, alejede vyrovnano
21 % podilem rozestamé haly v Rym#ové (Nedokoreny DHM). V roce 2007 je
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podil Staveb jiz na 31 %, protoZe doslo ke zpro¥nzmove haly. DalSi rok je podil
poloZky nizsi (21 %), ale to je #pobeno pouze zvySenim bitanh sumy, protoze
polozka dosahuje v absolutnim vy§adi @iblizn¢ stejné vyse. V roce 2009 se podili
27 %, kvili menSimu poklesu bilami sumy.

Pokud se pohled zaffi na strukturu kratkodobych pohledavek, pak seotgktioZka

s rostoucim trendem vyznagpodili na bilagni sung. NejwtSi podil je v roce 2008
s 54 %, ktery je zisoben jak vysSim podilem pohledavek z obchodnithahirztak
zejména ndrstem podilu polozky Jiné pohledavky ve vysi 34 %er& s mirnym
poklesem trva i vroce 2009. Pod jinymi pohledavkasa z velkécéasti skryva
dlouhodoba fijcka za matiskou spolénosti Styroprofile.

Podrobna struktura pohledavek odkryva s&oubst, Ze rostouci pohledavky souvisi
s rostoucim prodejem produkpodniku Styrotrade aétSina je do splatnosti neldast
max. 30 did po splatnosti, tudiz nejde o negativni fakt, Zbéoatelé se vlivem krize
dostali do platebnich potizi a kumuluji se podrpkhledavky po splatnosti.

Podnik Styrotrade ve sledovanéasovem horizontu snizil stav svych zasob, které se
z pavodnich 19 % podili na celkovych aktivech v roc@2@ouhymi 7 %. Spobaost
piizpisobuje stav zasob konkrétnim pozadawk zdkaznikm, nevaze tak své
prostedky v gebyt&nych zasobachtaiz v materiali&i ve zbozi.

Dlouhodoba pohledavka za ovladajiciidici osobou se objevila v roce 2009 jako
casténa transformacetpcky poskytnuté matské spolénosti Styroprofile (pvodre
Jiné pohledavky), ktera je splatna v roce 201908a tvdi 15% celkovych aktiv
(125 mil. Kg).

Celkové shrnuti: Styrotrade vlastni velké mnozZsteimovitosti, strd@j a technologii pro

vykon své vyrobniginnosti vCakovickach a v Rym#veé. Pozitivni je fist pongru

pohledavek z obchodginnosti, které souvisi sistem prodeje. Existuje vSak velmi vysoka

pohledavka za matgkou spolénosti Styroprofile, kterd souvisi sdiy poskytnutymi

Styrotradu a velmi ovlikuje strukturu majetku.

PASIVA — interpretace vertikalni analyzy:

<2 Za celé obdobi u podnikugvaZzuji cizi zdroje — do roku 2008 s menSimi vykimori

cca 85% celkovych pasiv, vroce 2009 se tento gosmizil na 80 %, coZ bylo

zpiasobeno jak splacenim &nd, tak poklesem zavank
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< Prav bankovni Uvry tvoii nejwtSi podil na cizich zdrojich, které do roku 2003tiso
az na 78 %, nasledrdochazi k poklesu podilu jejich splacenim (rok 26067 %).
Tento extrém zaginily poskytnuté investini Uwry na vystavbu vyrobni haly
v Rymaove. Nicmére i pies tuto skui@nost pokud se srovnaji okrajové hodnoty tedy
rok 2005 a 2009, pak podil vlastnich zdrajcina silit (19 : 80 oproti jvodnimu
poneru 13 : 86).

<2 Velky propad podilu je zaznamenan u zavazlobchodnich vztah a to v roce 2007
ve vySi 2 % oproti 38 % a 29 % wguchozich letech. Tento propad jeigpben
zaprvé undle vyraznym zvySenim bil&ni sumy a za druhé reélpropadem hodnoty
zavazki. To bylo zapi¢inéno jak sezénnim vlivem pro zimni obdobi, tak po&fas
cen suroviny.

Celkové shrnuti: Podnik ma celkowelmi vysoké kryti majetku cizimi zdroji, z nichz

nejvice gevazuji poskytnuté bankovni &y, a jiz investiéni pro projekt rymeovské

vyrobni haly a pozentkv Cakovickach, tak i provozni Giry. V roce 2008 jsou vy

maximalni, dale jiz nerostou, dochazi k postupnémiaceni, a tak se p@mvlastnich a

cizich zdrofi zatina nenit ve prospch viastniho kapitalu.

5.9.2 Horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztrag Styrotrade

V analyzovaném obdobi je patrnyist celkové bilatni sumy, kterd se do roku 2008
navysila az ptinadsobi oproti roku 2005, coz bylo #sobeno rozvojem spaieosti.

V roce 2009 se vSak vlivem hospéskéé krize snizila celkova aktiva o 25%, kdy doslo
k poklesu zakézek a tudiz i pohledavékivodberatetim a zasob.

AKTIVA — interpretace horizontalni analyzy:

< Za timto rozvojem spobdmosti a jeji bilatini sumy je zejména vystavba ryroaské
vyrobni haly a s tim souvisejici nakup vybavermiofgéta technologie) v roce 2007 ale
i postupné rozgbvani vyrobni haly Wakovickach (nakup pozenika stavba sklad,
kdy doSlo ke zvySeni poloZzky Staveb o 396 % (naws@h7 mil. K) a polozky
Samostatné movitééei o 895 % (na sumu 85 mil. & oproti roku 2006. Tudiz
dlouhodoby majetek v roce 20G@Mnil 333 mil. K¢ a v dalSich letech jiZz poloZzka

pribéZre klesa v souvislosti s odpisy.
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< Co se tge olEZnych aktiv i zde podnik zaznamenal vysokyiséio 151% (r. 2007) a
0 115 % (r. 2008), ktery souvisi &stem spolénosti, fistem vyrobnich kapacit diky
nove rymaovské vyrobni hale a tudiz i ziskani novych zaka&yrotrade tak zvysil
zasoby materialu a naslednzasoby produkt, aby byl schopen rychle reagovat na
poptavku zakaznik

< Velky vliv na zvySeni stavu @finych aktiv a tedy i bilami sumy v roce 2008 &a
polozka Jiné pohledavky. Ta v sobkryva pijcku podniku Styroprofile ve vysi té&h
370 mil. K&. V roce 2009 doslo k narovnani financovani a tudizsnizeni hodnoty
poloZzky o 34,8 % na 243 mil. Ka transfer 125 mil. Kdo poloZzky Pohledavky —
ovladajici aridici osoba, protoze Styroprofile se stal jedinykei@nd&em podniku
Styrotrade.

<2 Pohledavky z obchodnich vztakéz vyznama rostou. Do roku 2008 se zvysily vice
nez 9x na hodnotu 196 mil.¢K Z podstatn&asti je tento st navySen rozvojem
spol&nosti, zvySenim zakézek i v souvislosti s novouobyi halou v Rymiave.
Jelikoz je struktura pohledavek &t$iny do splatnostii po splatnosti max. do 30 @n
da se tentoist konstatovat jako pozitivni.

Celkové shrnuti: Ofi Ize konstatovat velkytst nemovitosti a strojniho #aeni ve

vyrobnich halach podniku Styrotrade. Podnik se ijoplynule s mirnym poklesem v roce

2009 zapicinenym hospodéskou a finadni krizi.

PASIVA — interpretace horizontalni analyzy

<2 Co se tye zdrop kryti majetku spoknosti, zde je mozné zaznamenat vysokst r
vlastniho kapitalu, respektivegipno zakladniho kapitélu podniku z vySe 100 tig.d&
na konénou vysSi 70 mil. K vroce 2009, naemz se podili vyznamny rozvoj
podniku. Zaklad prvniho navySeni ZK tlaerozdleny zisk minulych let.

<V roce 2008 neni moZzné&ghlédnout poloZzku Ostatni kapitalové fondy ve imil.
K¢, kterd souvisi s transformaci podniku z formyos.na akciovou spofeost. Tato
polozka byla vytvéena mivodnim jedinym akciori@m, spolénosti DUTD, a.s.

<2 Pozornost je nutnéémovat zejména skupinBankovnich G¥ra a vypomoci. Podnik
ziskal vysoké &y na vystavbu rymavské vyrobni haly a také najpku spol€nosti
Styroprofile, a tak doslo k celkovému fétu polozky o 686 mil. K aZz do roku 2008.
V roce 2009 pak tiry poklesly o 28 % na kokdaou sumu 548 mil. K
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<2 Zavazky z obchodnich vztahve sledovaném obdobi jsou na prvni pohledékod
znepokoji¥ vysokeé (s vyjimkou roku 2007, kdy poklesly na 1B.id¢). Coz je dano
obchodni politikou podniku, kdy nakupoval s vyuiitskont za vasné uhrady faktur.
V poslednich obdobich probiha &na této obchodni politiky na dodavatelskemv
pii splatnostech 30-60 dén Dle analytickych podklad je navic struktura zavaiék
takova, Ze zavazky po splatnosti podnik evidovaly& max. 1,5 mil. K a tudiz zde
nebyl problém s platebni schopnosti podniku. V rd089 se zavazky po splatnosti
sice navysily, ale situace neni znekligici.

< Velmi dulezitou poloZkou pasiv je také hospesldy vysledek BZzného @detniho
obdobi, ktery v letech 2005-2007 ugt4 (o 50 mil. K). V roce 2008 je sledovan
propad a to dokonce ztratou 29 tis¢, Kktery souvisi s krizi (bude rozebrano
v samostatné interpretaci vykazu zisku a ztratgylakryty ziskem minulého obdobi.
V roce 2009 pak podnik prohloubil ztratu na 412 Kis.

Celkové shrnuti: Lze potvrdit rozvoj podnikistem vlastniho kapitalu, kdy bytikrat

vysledek minulych let pouzit pro zvySeni zakladnkapitalu podniku Styrotrade. Dale je

tireba upozornit afi na velky fist bankovnich i, které jsou z velké€asti opraviné

diky projektu rym#ovské vyrobni haly a projektu novych skiadCakovickach. Zavazky

z obchodniinnosti si drzi porérné vysokou urové, avSak souvisi to s volbou obchodni

politiky podniku, kdy nakupuje vyS8i mnozstvi surwse skontem.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY — interpretace horizontalni atyzy:

< Vyvoj trzeb spolénosti Styrotrade je do roku 2007 velntiznivy — rist z 257 mil. K
na 768 mil. K. — souvisejici s novym provozem haly v Rym& a tedy i pokrytim
poptavky zékaznik po celé CR a ziskani mnoha zakazek. Dal3i roky se nesou
v klesajici tendenci na rok 2008 o 7,6 % a v ro8692klesly trzby o 17 %. Tento
trend je zaficinén poklesem ceny materialu KOPLEN a nastedrsniZzenim ceny
koneiného produktu Styrotradefiprelativneé vzristajicim objemu vyroby. Druhym
faktorem je také krize, ktera postihla zejménaegtavebnictvi a tudiz i Styrotrade,
a tak byl zpomalen vyvoj a nezrealizovarékteré zakazky.

<2 \/ykonova spateba tvdi samozejme¢ také polozku, u které je nutné sledovat vyvoj a
vykyvy. U podniku Styrotrade je sice rostouci temoe néklad spojenych s vyrobou

nicmeére je mist pomalejSi nezli u vykdn(trzeb) a tudiz podnik generuje zisk. V roce
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2009 dokonce klesly 0 18 %, cozgast&né zpisobeno Usporou nakladliky kvalite
technologie, ale bohuZel také sniZzenintpaakazek.

DalSi vyznamny ist maji odpisy, které jsou spojeny s vyrobni haloBymaove
(vzrostly v roce 2007 o 393 % na vySi 29 milc.Kv dalSich letech si drzi lehce
rostouci tendenci).

Neprehlédnutelnou poloZzkou jsou nakladové Udroky soiidse s Uvrovou
angazovanosti podniku, vroce 2008 kulminuji na63®il. K¢. Nékteré jsou
opravréné z divodu investice do noveho vyrobniho arealu v R§gw& a tudiz z nich
plynou i nemalé Grokové zavazk§ast nakladovych Grdkje v3ak tvdena z Gwri,
které jsou pak dalefpvedeny matské spolénosti Styroprofile. Naslednv roce 2009
nastava pokles na 21 mil.¢Kcoz souvisi s poklesem staviediv (jak splacenim, tak
redukci U¥ru).

Okomentovat je péeba i poloZku Ostatni fin&ni naklady, kde je rekany naist na
18,8 mil. K& (2008) a 22,7 mil. K (2009). Tento ndist je spojen s chybnym
zajisenim pozic eurovych forwafdna nakup suroviny a technologie, kdy nakonec
k nakupu nedoslo a dochazelgédsovym posuiim nmenového obchodu a naslednému
rozpuséni a tim vznikly v souvislosti s posilenim korunyseké finagni naklady.
Tento krok ndl samozejmé¢ vyznamny dopad na ko#rey vysledek hospodeni jak

v roce 2008, takiksledek i do roku 2009.

Dale se lze zantit na vysledky hospodani v jednotlivych kategoriich. Co secéy
provozniho vysledku hospoigai, pak ma v letech 2005 - 2007 rostouci tendenci
s maximem na 103 mil. & Nicméré vlivem mnoha okolnosti souvisejicich s krizi
(pokles poptavky, st naklad) klesl zisk v roce 2008 o 56% a v roce 2009 dale o
69 %, protoze Styrotrade byl nucen snizit cenu &o@leo vyrobku vlivem snizZeni
pokles provozniho zisku Usgh v podnikatelskéinnosti s pihlédnutim k negativnim
trznim i ekonomickym faktdm ovliviujicich podnik. Vyroba podniku si objembv
drzi stejnou pofppact mirne rostouci urove, coz lze hodnotit pozitivh

| ptestoZe je provozni oblast stale ziskova, kKogevysledek hospodani ovliviuje
zejména propadajici se trend fidaiho vysledku hospodeni. Mezi rokem 2005 a
2008 se propadl o celych 39 mil¢Kna ztratu 43 mil. K, za ktery mohou zejména

nakladoveé uroky a finami naklady spojené s poskytnutymicéy na novy provoz a
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zvySenou vyrobni kapacitu. V roce 2009 doSlo k é&po ve finakni oblasti a
regulacim awrt, a tak podnik stahl ztratu o 68%, na hodnotu -b3J9KE.
< \ysledek hospodani ma tak vliveméchto dvou hlavnich oblasti rostouci tendenci do
roku 2007 aZ na hodnotu 55 mil¢KNasleds v roce 2008 jiz toto tempo a okolni
vlivy zminéné vySe nemohl podnik ustat a tak vykazal Kooe ztratu 29 tis. K
V roce 2009 je tato ztrata prohloubena na 41Xits.Obecna situace vSak neni nijak
zvla¥ pozitivni, protoze klesajici cena materialu (ndistei koneného produktu) a
stagnujici stavebnictvi s doznivajici krizi tvos€Zujici prostedi v této oblasti
podnikani.
Celkové shrnuti: Ve sledovaném obdobi je rostoecidénce trzeb do roku 2007 a
nasledg trzby klesaji. Podnik siipklesajicich trzbach zachovaitilplizné stejné mnozstvi
prodanych mvyrobki, tudiZ ficina byla v poklesu ceny zakladni vyrobni suroviryna.i
pokles ceny produktu. Problémosge jevi ztraty v poslednich letechiegtoZze provozni
(podnikatelsk&ginnost je ziskova. Ztraty jsou épobeny vysokymi nakladovymi troky a

financnimi naklady, které souvisi s &y a s neuskuteménym meEnovym obchodem.

63



5.10Ukazatele rentability

RENTABILITA CELKOVEHO KAPITALU (ROA)

Tabulka 5 Vyvoj ukazatele ROA
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

ROAV % 5,80 12,67 13,76 3,37 2,65

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Graf €. 2 Vyvoj rentability celkového kapitalu
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Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Do roku 2007 Ize pozorovat pozitivni vyvoj az nalhotu 13,76%, cozZ by byla pos&tgici
efektivnost podniku, avSak v roce 2008 je zaznamg@madky propad na hodnotu 3,37 % a
rok 2009 se nese v duchu dalSiho poklesu az naohw@65 %. Vliv na tak nizké hodnoty
ROA v letech 2008-09 #h nejen fakt, Ze podniku rapidnklesal zisk, ale zarowiese
zvysSila i bilartni suma. Klesajici tendence v poslednich leté@img souvisi s krizi, ktera
udeila zatadtkem druhého pololeti roku 2008 a trva do ¢esuosti a ovlivnila i

stavebnictvi, do ¢hoz se obor podnikani spoiesti kategorizuje.

RENTABILITA VLASTNIHO KAPITALU

Tabulka 6 Vyvoj ukazatele ROE
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

ROE v % 21,93 49,16 53,63 -0,02 -0,26

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade
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Graf €. 3 Vyvoj rentability vlastniho kapitélu
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Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Z propatu vzeslo, ze kapital viozeny vlastniky podniku by bgdmiru vynosny do roku
2007. Zde ale ztraci ukazatel svou vypovidaci hagnmotoze vysledek je nadhodnocen
vysokou dynamikou ustu zisku v kombinaci s relatignnizkym vlastnim kapitalem.
Dosahuje aZz nerealnych hodnot ve vysi cca 50 %0 Zdetech 2008 - 2009 se dostava az
na hranici vynosnosti (vykadzana ztrata v obou Ietete to zpsobeno vyraznym poklesem
zisku spolénosti, na ktery rfla zasadni dopad zejména figah oblast hospodani

(prudké zvySeni nakladovych Grfok 0wri a ostatni finaéni naklady).

RENTABILITA TRZEB A NAKLAD U

Tabulka 7 Vyvoj ukazateli ROS a ROC

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
ROS v % (EBIT) 3,46 6,65 10,53 4,05 2,70
ROS v % (EAT) 1,80 4,32 6,23 -0,003 -0,05
ROCvV % 96,54 93,35 89,47 95,45 97,30

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Rentabilita trzeb ma vifpad pouziti EBIT i EAT nejdive rostouci tendenci
s maximalnimi hodnotami v roce 200% gBIT 10,53 a p EAT 6,23, ale od roku 2008
dale je zaznamenan vyrazny pokles ukazatele. Vytokpdnot v roce 2007 je dosazeno
diky rostoucimu obratu a zarave zisku, coz je zaiinéno uvedenim nové provozovny

v Rymaov¢é do provozu. V dalSich obdobich jsou hodnoty -03@0-0,05 zfisobeny
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dokonce ztradtou. Rentabilitu také negativovlivnilo i sniZzeni obratu, zafginéné
poklesem ceny materialu a tim i ceny produktu. &waist nepodnika efektivn protoze 1
K¢ trzeb nevynese témhzadny zisk.

Vzhledem k takto nizkym hodnotam, byléigpoupeno k proptiu ukazatele ROC (so¢at
ROC a ROS tvid 100 %), z shoz vyplyva, Zze podnik méiitiS vysoké naklady a to jak
v provozni ¢innosti, tak zejména ve finadni oblasti kwli ndkladovym urokm, které
souvisi s poskytnutymi @vy. Podnik by sl pristoupit k revizi naklad a prowtit, zda by

se nemohlo dojit v ditych oblastech k Usporam.

5.11Ukazatele zadluzenosti

CELKOVA ZADLUZENOST + KOEFICIENT SAMOFINANCOVANI (RQUITY)

Tabulka 8 Vyvoj ukazatehi
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Celkova zadluzenost v % 86,10 83,07 84,50 85,52 80,63

Equity ratiov % 13,78 16,74 15,18 14,40 19,31

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Podnik vykazuje velmi vysokou hodnotu celkové zadhosti, porr vlastnich a cizich
zdroji z&ina na 13 : 86 (rok 2005), vixhu sledovaného intervalu setrvdva a v roce
2009 je pomdr equity ratio a celkové zadluzenosti jiz 19 : 8Besto podstatnou polozku
ovliviujici celkovou zadluzenost tkiobankovni Uéry (v roce 2007 dosahuji az 78 %,
v dalSich letech je to 69 % a 67% arivpodstatnowast celkové zadluZenosti podniku).

| piesto Ze vySe @i je mirre zkreslena, protoz&ast 0¢ru je poskytnuta Styrotradu pro
spole&nost Styroprofile, mohla by se stat situace&rdvé angazovanosti neinosna. Na
druhou stranu, zadluZenost souvisi s investici dwmbniho arealu v Ryntavé, ktery
generuje dalSi trzby, a tudiz se investice vrétm@kovni financovani se bude vip¢hu let

splacet.
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DEBT-EQUITY RATION A MIRA FINANCNI SAMOSTATNOSTI

Tabulka 9 Vyvoj ukazatehi dluhy na vlastni kapital a mira. finan¢éni samostatnosti

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Dluhy na vl. kapital 6,24 4,96 5,56 5,94 4,17
Mira fin. samostatnosti 0,16 0,20 0,18 0,17 0,24

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Z poneru dluhi, které pipadaji na vlastni kapital, 1ze jen potvrdit vydgdukazatele
celkové zadluzenosti. Cizi zdroje kolisaji na $@stobné hodnétvlastniho kapitalu a

umoaiuji riziko vyplyvajici z uérové angazovanosti podniku Styrotrade.

UROKOVE KRYTI

Tabulka 10 - Vyvoj ukazatele GUrokové kryti
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Urokové kryti 3,66 7,03 4,61 1,04 0,99

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Vysledné hodnotyikaji kolikrat je podnik schopen zaplatit naklagyogné s dluhovym
zatizenim. Rok 2006 se nesl v dobrém duchu krgtkiiaz v hodnat 7,03 krat, ktery byl
ovlivnén v prvnitad 4nasobnym naéstem zisku (EBIT) oproti roku 2005. Jesbk 2007
neni s hodnotou 4,61 Spatny vzhledem k rapidnimmistiad bankovnich (& a tim i
nakladi s tim spojenych. DalSi ngst uwra v roce 2008 jiz ovlivnil ukazatel negati&/m
spole&nost je schopna kryt naklady dluhového zatize kr@t. V roce 2009 jiz klesa pod
hranici jedné, coz fize znamenat problémy se schopnosti dostat naklaldluhovym
zatizenim. Vinu na zhorSeni ukazatele nese sniigni (EBIT).

5.12Ukazatele likvidity

Tabulka 11 Vyvoj ukazateli likvidity
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Okamzita likvidita 0,17 0,20 0,09 0,03 0,01

Pohotova likvidita 0,47 0,55 0,47 0,96 0,70

Bézna likvidita 0,81 0,74 0,67 1,12 0,84

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade
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Graf €. 4Vyvoj ukazateli likvidity
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Zdroj: Autorka dle internich podklédodniku Styrotrac

Z dosazenych vysledl a grafu, ktery plnowernoucarou nazng&uje minimalni hranini
hodnoty okamité a pohotoveé likvidity je patrné, Ze podnik neahuje ani na nejnizsi
obecrt doporienouhranicilikvidity.

V piipact podniku Styrotrade jsou vysledné hodnoty vSeclpistypod touto kritickot
hranici, ve sledovaném obdobi je nakolisavy az klesajidirend. Znamena to, Ze podt
je schopen splatit kratkodoba pasiva pouze 1% adathého finatniho majetkucoz je
pro praxi velmi maloNegiznivé hodnoty jsou zfisobeny vyznamnymistem objemt
avéra a zarové snizovanim kratkodobého finamho majetku tj. od roku od roku 200
kles&d minimalg o polovinu vici piredchozimu roku). Takto fie podniku vaza hrozit
platebni neschopnost.

Naznak piblizeni koptimalni hodnat (cca 1,0 dle Rtkove) je u pohotové likvidity roce
2008 shodnotou 0,96, kdy by mohlodnik byt schopen pohledivek hradit své
kratkodobé zavazky Nicméré zde je vysledek ovliwn vysokou pohledavkou :
spole&nosti Styroprofile (pjcka ve vysi 370 mil. K)

68



Stejre tomu je i u vysledku &g likvidity nejvySsi v roce 2008 s hodnotou 1,12 ahi
tyto hodnoty nepostaji na dostattné kryti kratkodobych pasiv, protoze nedosahuji
optimalniho rozmezi 1,5 — 2,5 (dl&&kove).

Kritické hodnoty souviseji s vysokou celkovou zadinosti podniku, zejména objem
dlouhodobych Gt od finargnich instituci. Vysledky jsou tedy zkresleny, pddie
schopny dostat svym zavaak a hradit je vas.

5.13Ukazatele aktivity
OBRAT AKTIV A DLOUHODOBEHO MAJETKU

Tabulka 12 Vyvoj obratu aktiv a dlouhodobého majethu
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Obrat aktiv 1,68 1,90 1,31 0,83 0,98

Obrat dlouhodobého majetku 3,67 3,98 2,65 2,75 2,71

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

| celkova aktiva a dlouhodoby majetek seciym zpisobem podili na trzbach.
Z vyslednych hodnot je patrné, Ze to neni nijaknamny vliv, nicmeén ¢asténé kolisavy

a klesajici trend nemusi bytipnivy, protoZe zvysuje citlivost Styrotradu na fesktrzeb, a
tedy i dopad vysledku hospdeai podniku, kdy je od roku 2008 podnik ztratovy.
Nicmére protoze ve sledovaném obdobi pfola investice do vyrobnich zavindie nyni

brzy hodnotit efektdchto investic.

OBRATKA ZASOB A DOBA OBRATU ZASOB

Tabulka 13 Vyvoj ukazatel zadsob
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Obratka zasob 8,47 15,79 8,87 9,02 13,26

Doba obratu zasob 42,46 22,79 40,57 39,92 27,15

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade
Pozitivniho vysledku bylo dosaZeno v roce 2006, &dyasoby obratily 15x, tudiz &ma

aktiva byla vazana v zasobach 22ZidNicmérg to je pohled do minulosti a s postupem
¢asu se hodnoty zhorSily na dobu obratu 40 ditetech 2007 a 2008. Pozitivni trend by
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mohl nastat od roku 2009, kdy se zasoby obratikyd 82dy doba vazby byla 27 dni. Doba
vazby je ovliviegna vyrobni surovinou a celkdvoborem podnikani, protoze podnik
zasobuje vyrobu nafiblizné tfi mésice dopedu.

DOBA SPLATNOSTI POHLEDAVEK A ZAVAZKU

Tabulka 14 Vyvoj doby splatnosti pohledavek a zavdai
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

39,39 40,08 74,99 | 234,81 | 195,40
Doba splatnosti pohledavek . L
- - - 87,78 31,36

Doba splatnosti zavazk 86,31 61,41 16,57 68,44 49,04

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Graf ¢. 5 Doba splatnosti pohledavek a zavank
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Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Vysledky poukazuji na rostouci ¢t dni u splatnosti pohledavek v letech 2005 - 2007
Hodnota dosahuje téh75 dni. Pri podrobrejsi struktue pohledavek je vice nez polovina
Z nich zaplacena do splatnosti a 25 % do 30 mm splatnosti. Zbytek t¥6 pohledavky,
které se vyskytuji vékterych gipadech i rok po splatnosti (cca 6 mil. CZK). Naoty
nedobytné pohledavky si podnik vytloopravné polozky. V dalSich letech vychazi doba

! Hodnota splatnosti pohledaveigtsna od pohledavek v ramci skupiny (Styroprofile)zaik r. 2008
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splatnosti pohledavek 234 @Wn(2008) a 195 din (2009). To jsou hodnoty v realném
podnikani neunosné a znamenaly by platebni nesosbprsech dodavatel Nicmérg

v tomto gipact se vypovidaci hodnota snizuje o polozku Jiné miuky, ktera v sab
skryva mjcku spolénosti Styroprofile, ktera vznikla v roce 2008. Adyepokud by se
ukazatel o tuto hodnotwistil, vySla by doba splatnosti na 87td{2008) a 31 din (2009),
coz uz by byl optimistit¢jSi vyhled. Vhledem k tomu, Ze se vyroba polystyréadi do
sektoru stavebnictvi, ve kterém jsou dlouhéytsplatnosti znamé, Ize vyvoj hodnotit stale
jako akceptovatelny.

Co se tg¢e zavazli, neni mozné jednoz&i urcit trend, protoZe ve vyvoji ukazatel kolisa.
Do roku 2007 doba splatnosti zavazklesa z 86 dih na 16 df, coz je zfisobeno
provoznim financovanim spdaleosti, kdy podnik zasgasnou uhraduipatych faktur ziskal
od dodavatele skonto, tudiz pr@ bylo vyhodné zvySit i&rovou angazovanost nezli
vyuzit klasicky obchodni @&. V roce 2008 se hodnota zvySila na 6& @nmirré klesla

v roce 2009 na 49 dnkdy doSlo k redukci (8rové angaZzovanosti v této oblasti.

Jak je mozné Wwjst z grafu, doba splatnosti pohledavek i zauakdélisa, a proto neni
mozné s jednozraostitici, zda podnik spluje obecné pravidlo mit delSi dobu splatnosti

zavazki nez pohledavek, ktera by zajistila figahrovnovahu podniku.

5.14Pyramidovy rozklad

Tabulka 15 Du Pontiv rozklad

Dil¢i ukazatele ROE Vrcholovy

ukazatel

Rok ZUbn/T ZD/ZUD Z/2D T/A A/VK Z/VK

provozni urokova danova obrat aktiv financni (ROE)

ziskové redukce redukce paka
rozpéti zisku zisku

2005 0,0346 0,7265 0,7169 1,6792 7,2579 0,2193
2006 0,0665 0,8577 0,7575 1,9039 5,9736 0,4916
2007 0,1053 0,7831 0,7557 1,3062 6,5863 0,5363
2008 0,0405 0,0358 -0,0220 0,8305 6,9429 -0,0002
2009 0,0270 -0,0085 2,2391 0,9831 5,1772 -0,0026
index 05-06 1,9254 1,1806 1,0567 1,1338 0,8231 2,2414
index 06-07 1,5834 0,913 0,9976 0,686 1,1026 1,0909
index 07-08 0,3849 0,0457 -0,0291 0,6358 1,0541 -0,0003
index 08-09 0,6647 -0,2382 -101,919 1,1837 0,7457 14,2441

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade
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Pyramidovy rozklad umoznil komplexni nahled naedthozi propéty pomoci
jednotlivych pongrovych ukazatei.

Dil¢i ukazatel provozni ziskové ragp mél do roku 2007 rostouci tendenci az na hodnotu
10,53 %, coz bylo také apobeno rychlejSimistem trzeb oproti naklad. V roce 2008
se ale rozgti propadlo na hodnotu 4,05 % a klesajici tendg@ievava i v roce 2009, coz
jen dokazuje vySe zméné snizeni ceny koteého produktu, a tim i trzeb.

Na kon€nou hodnotu vrcholového ukazatele ma rozhodujiwi fithancni paka (aktiva /
vlastni kapital). Tento dil ukazatel nabyva relati¢nvysokych hodnot (viz tabulk& 15),
jez jsou zfisobeny vyraznymuistem celkovych aktiv spataosti spojenych s dynamikou
rastu podniku. Pokles v roce 2006 je #agmen rychlejSim éstem zakladniho kapitélu
oproti celkovym aktium. DalSi pokles finami paky je zaficinén poklesem celkovych
aktiv za tendi nezménéného vlastniho kapitalu.

V piipact vynasobeni finami paky s urokovou redukci zisku se doSlo k nagieth
vysledikim tzv. ziskového &inku finaréni paky, ozn&vaného ,e":

Tabulka 16 Vyvoj U¢inku finan éni paky
Rok 2005 2006 2007 2008 2009

e 5,27 5,12 5,16 0,25 -0,04

Zdroj: Autorka dle internich podklédhodniku Styrotrade

Je pro podnik hodné, aby byl ukazatel vySSi nez jedna, coz Eevdzbdobi 2005-2007,
kdy hodnota fesahuje 5. Tedy iipsto, Ze dluhové zatiZzeni podniku rostl@| tento fist
pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Yoce 2008 nabyva kladné hodnoty, tj.
0,25 a rok 2009 je jiz se zapornou hodnotou -0¢04, je jiZz nepiznivé a U¥ry podniku
nezadrziteld rostly do nelinosnyctéstek.

S timto souvisi i index finami paky, jez vySel u hodnoceného podniku ve steyi$éjako
ziskovy &Einek finartni paky (viz tabulka&. 16). Tudiz s klesajici tendenci indexu fiérin
paky a hodnoty vychézejici mensi nezli 1 znametajirentabilita celkového kapitélu je
nizsi nezli urokovd mira @wi podniku, protoZze index ma zjistit, zda poskytnetyi
kapitdl vynese vice, nezli stoji. Coz u tohoto pkdnvzhledem k pedluZzenosti

bankovnimi U¥ry konstatovat nelze.
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5.15Altmanovo Z-skoére

Tabulka 17 Vyvoj Altmanova indexu finanéniho zdravi

Z=0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5 ]
Vstupni hodnoty a mezivypotty 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
v tis.K¢
NWC Cisty pracovni kapital -19812| -44935| -160069 76 2231 -73 888
A celkova aktiva 177 826| 287894| 684516 1096291| 815351
(NZ+FZ) zadriené vydélky 24 391 24 184 55920 9101 6489
EBIT VH za u¢.obdobi + DzP + nakladové droky 10318 36 406 94 185 36915 21602
VK vlastni kapital 24 501 48 194 103930 157901| 157489
CK cizi zdroje 153100 239161| 578412 937 573| 657 422
T trzby 298 610] 548 134] 894091 910486| 801542
Altman(v index vaha 2005 2006 2007 2008 2009
x1 Cisty pracovni kapital / celkova aktiva 0,717 -0,0799| -0,1119| -0,1677 0,0499 -0,065
x2 zadrzené vydélky / celkovid aktiva 0,847 0,1162 0,0712 0,0692 0,007 0,0067
x3 EBIT / celkova aktiva 3,107 0,1803 0,3929 0,4275 0,1046 0,0823
x4 vlastni kapital / cizi zdroje 0,420 0,0672 0,0846 0,0755 0,0707 0,1006
x5 trzby / celkova aktiva 0,998 1,6759 1,9001 1,3036 0,8289 0,9811
soucet: 1,96 2,34 1,71 1,06 1,11

Zdroj: Autorka dle internich podkladodniku Styrotrade

Graf ¢&. 6 Vyvoj Altmanova Z-skére
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Dle propctu Altmanova indexu je v letech 2005 az 2007 sfodst z#iazena do kategorie
.seda zéna“, protoze se vysledky pohybuji v roznuekzil,23 do 2,89. Vyskytuji sedite
problémy, zejména co secgristého pracovniho kapitalu, ktery je az na rok 288gorny.
Dale celkovou hodnotu ovliwije i pronénna x, tedy pongr vlastniho kapitalu a cizich

zdroji, protoZze podnik ma nadimou celkovou zadluZzenost (zejména dlouhodoleéyliv

Roky 2008 a 2009 zaznamenavaji pokles Z-skére dbdaoty 1,06 a 1,11 a tudiz podnik
je za@azen do kategorie ohroZeni bankrotem (v grafugeodoucarou).

Prakticky tomu vS8ak neni, protoZe podnik funguje vemi dobré Grovni, co se &g
vyroby, prestoze sedkteré ukazatele nepohybuji v idealnich hodnota@h Amanovo z-
skore maji vliv ukité hodnoty. V letech 2008 a 2009 owlyi koneny index vstupni data,
tj. zisk EBIT a zadrzené vyiky, které se vyrazhsnizily, a navic je u proénnych vysoka
vaha. Opt hraje velkou roli Ugrové zatizeni podniku, které se promitaji ékalika
dulezitych polozkach, zejména na zisku.

6 Navrhy a doporuéeni

Prvnim velkym problémem se jevi vysoka zadluzerm@stkovnimi Géry. Je jisté, Ze
podnik uskuténil v letech 2006 a 2007 dva rozsahlé inv@stprojekty. Prvnim projektem
bylo rozfeni provozu \Cakovickach o pozemky a vystavbu skiadruhym projektem je
vystavba nové vyrobni haly v okrese Bruntal v Rioné&. Tyto projekty tvai velkou ¢ast
investenich Ovra a tedy zadluzenost cizimi zdroji. dibou ¢ast poskytnutych v vSak
tvori také Uér, ktery byl freveden na maitskou spolénost Styroprofile. Tedy pokud by
byl tento 0¥r refinancovan a poskytnutiimo Styroprofilu, snizila by se @xova
angazovanost Styrotradu téro ¢tvrtinu. Coz by vyznamhipomohlo v poriru vlastnich
a cizich zdraj. Fxi sowasné situaci je vhodné zvolit takovou dluhovou tgalj kdy se
ProtoZe je v poslednich letech podnik v mirné &tratohl by pro & byt velmi obtizné
ziskat od banky dalSi &x

Snizovani u¥rového zadluzeni bude mitigledek i ve finaéni oblasti nakladl, jez nela

dlouhodols ztratovou tendenci. Tyto naklady by selynzatit v dalSich letech snizovat
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s klesajici jistinou G&r. Tudiz v horizontu 5 let by se mohl firam vysledek hospodani
dostat do zisku a tim paddem by mohla pozitienliviiovat celkovy vysledek hospaasni
podniku.

Likvidita je oblasti, které by ghpodnik wnovat velkou pozornost, protoze vysledky jsou
alarmuijici dle obecn platnych minimalnich hodnot. Mohlo by se tak zd&t, podnik
ohrozuje platebni neschopnost. VSe vSak souvisvémwuou politikou spolénosti
Styrotrade, ktera je momentdlnma vysoké arovni zadluzZeni. Situace by se tak enohl
zaklad vySe uvedeného dopa@eni zlepSovat.

Dal$i moZnou problematickou oblasti, kde by bylcodté «init opateni, je fizeni
pohledavek a zavaikprotoze i to by mohlo zlepsit likviditu StyrotnadPohledavky tvi
platebni podminku ve vztahu se zakazniky podnilakt,FZe Styrotrade poskytne svému
zakaznikovi obchodni @y, mu miZze gFinést jistou konkureimi vyhodu a rozviji vztah
s obchodnim partnerem. Nicn#¥éfe poteba, aby si Styrotrade své obchodni partnery
prowioval, protoZze riziko neuhrazeni pohledavkyize byt vysoké, a to zejména
v souwtasné hospodské situaci. Styrotrade byd&nhlidat strukturu pohledavek tak, aby
byla wtSina do splatnosti a minimum po splatnosti. Tedyzavat co nejkratSi dobu
splatnosti pohledavek. fiP prevenci vzniku neuhrazenych pohledavek byl nmit
Styrotrade aktivni fistup acinit paftticné kroky pro jejich vymahani'avlastnimi silamici

s odbornou pomoci. Jednou z variant by mohlo bgadgvani zaloh u objemnych zakazek
¢i jiné zajiseni uhrady pohledavek (napsmenkou).

Vzhledem ke kolisavosti doby splatnosti pohledéaedévazi je nutné doportit podniku
vyrovnat oba ukazatele a zajistit do budoucna kthaliend, nejlépe takovy kdy doba
splatnosti pohledavek bude kratSi nez zawazby mohl kryt své zavazky Zijtych
thrad pohledavek. Tedy zkracovani doby splatnostilggdavek je v zajmu podniku,
protozZe v pipad vysokych objednavek suroviny (KOPLEN) je pro pddwnyhodné platit
fakturu ped jeji splatnosti ziovodu ziskdni skonta z ceny. Tak by nemusetpat

provozni financovani, jako tomu bylo doposud aitimazvySovat Ugrovou angaZzovanost.

75



7 Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnoceni firdrsituace podniku Styrotrade, a.s.
a analyza jeho finamiho zdravi, to vSe na podkladovych datech za ob#005 — 2009.
Tohoto komplexniho cile bylo dosazenc:iii cili, z nichz je nize ¢inén souhrn a zay.
Analyzou majetkové a kapitalové struktury dle vit8hl a 3.2 bylo zji$ho, Ze spokénost
Styrotrade, a.s. vlastni nemovitosti vysoké hodnatgmére velka ¢ast je kryta cizimi
zdroji, konkrétg bankovnimi investinimi Gwry. To méa dsledek na po#gr viastnich a
cizich zdrofi na konénou hodnotu 19 : 80, coz je pro vyrobni podnikip nevyvazené.
Majetkova struktura jako potndlouhodobych a atinych aktiv se zgnila z vyrovnaného
45 : 45 (2005 - 2007) na 36 : 61 (2009). Horizarntaimeny ve sledovaném obdobi lze
pausalg charakterizovat plynulym rozvojetii ruistem do roku 2007 a v dalSich letech uz
panuje kolisavosti poklesy, coZz ma viceifgin, které byly identifikovany v samotné
analyzeci jsou shrnuty nize.

Na zaklad analyzy vynosnosti dle vztah3.3-3.6 Ize konstatovat, Ze za posledni dva
sledované roky (2008 a 2009) jiz neni podnik takoshy jako v pedchozich letech, ba
dokonce s vykazanou ztratou je postradana efektpitdnikani. Konkréthklesa az na
2,65 (ROA 2009) a 5,90 (ROE 2009), coz je opravidkén Respektive vysledné hodnoty
jsou Udaje jest efektivni, ale nijak vyznan#npozitivni. Zn&nou negativni zasluhu na
tomto stavu ma ztrata z finam oblasti hospodani, konkréta nakladové aroky a fina&ni
néklady, které jsou Zigobeny vysokou W@rovou angaZzovanosti a z ni plynouci arokové
zavazky. DalSim faktorem je investice do vyrobniyhaletech 2006 — 2007, ktera m&
ur¢itou dobu navratnosti a ovlivnila némo rentabilitu. Pokud vSak podnik bude dbat
urcitych opateni a doporéeni, dojde k regulaci negativniho faktoru a vynasroget bude
mit rostouci trend.

| pres nepilis piiznivé hodnoty rentability si Styrotrade udrZzujeyaZujici podil na trhu

s polystyrenovymi vyrobky. TudiZz prodej si kvaniNaé¢ udrzuje svou Urove pripadre

by se podnik rél snazit o navySeni prodefe o ziskani novych zakaznikhagiklad diky
programim Zelena Usporanti Novy panel, které poskytuji dotace na zateplovani
rekonstrukce nemovitosti s cilem ugipenergii.

V zavislosti na vyvoji ceny suroviny KOPLEN, ze idese EPS produkty vyréjp, by

mohl podnik zkusit narovnavat ceny na svawqmni hodnotu. Tento krok vSak musi byt
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ucinén velmi opatr, aby nedoSlo k oslabeni poptavky a tim i k ohroZemkurerni
vyhody ¢i ztraty pozice udce na trhu. Styrotrade si néke dovolit v sotdasné situaci
prohru v konkuretnim boji. Optimistickym a zarowerealnym cilem by prozatim mohlo
byt pravidelné navySovani trzeb kazdy rok o 4-5 %.

Pro splrni dikkiho cile diplomové prace zjiti vyvoje platebni schopnosti bylo pouZzito
ukazateh likvidity dle vztahi 3.12 — 3.14. Z progta je jisté, Ze hodnoty se nepohybuji
dle obecd uznavanych fedpoklad. Ténti vSechny uarové likvidity vysly pod
hraninimi hodnotami (tedy nedosahovaly 1, u okamziteidiity dokonce spadly té#i na
nulu) a to by mohlo ovliirovat platebni moralku podniku. Je sice nutné vazilvahu
mnoho fakto#, kterécaste&ne zkresluji vysledky, nicménneznamena to, Ze by podnik
nemohl byt v budoucnu schopen dostat svym zarazkZvlag pokud by pokréoval
podobnym kolisavym trendem fizeni pohledavek a zavazkii dalSim zvySovanim
avérové angazovanosti, jez Gzce souvisi se schopaostat svym zavazin.

V oblasti aktivity je také pdeba se zattit zejména na stabilitu vyvoje, tedy omezit
kolisavost ukazatéldle vztati 3.15 — 3.19. K zasobam je nutné konstatovatgkelia je

v tomto oboru podnikani standardni delSi doba almasob vzhledem k@dzasobovani (u
Styrotradu na 3 #sice dopedu), neni dobré vazatifis mnoho pohotovych prastdki

v zasobach. Dodavkové cykly jsou ovldny ziskanim skonta na vy3Si objemy i na
véasnou Uhradu faktury. Podnik vSak n&smpava své zasoby materialu na minimum,
vzhledem k nahlému vyskytu nové zakazRizeni zasob Styrotradu podlékéstens také
sezonnosti, protoZe v zimnich obdobich se saepo# meére vyuzivaji izol&ni materialy

v sektoru stavebnictvi, a tudiz mohou byt stavyobasmadmirné, a to i z dvodu
piedzasobovaniipd p@atkem sezény naie.

U doby splatnosti pohledavek a zavaz& dle doporteni v redchozi kapitole Op#ni a
doporieni shledana obdobna situace, tj. kolisavy tremehkterych gipadech pesahuje
doba splatnosti pohledavek zavazkovou splatnotst,miZze mit pro Styrotradetgledky.
Nabizi sereSeni aktiva fidit obe polozky a celkoy dodavatelsko-odiratelské vztahy, coz
snizi pa@et i objem polozek po splatnosti.

Z rozboru finakni stability podniku dle vztah3.7 — 3.11 Ize potvrdit vysokou zadluZenost
cizimi zdroji, zejména bankovnimi &wy. Tato oblast je¢astou picinou zhorSenych
vysledki u mnoha jinych ukazatefinanéni analyzy. A tedy v souhrnu, podnik je zadluZzen

z80 % (2009) cizimi zdroji, z nichz polovinu #Wouwry. S postupnym vysokym
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bankovnim financovanim a vlivem hospeglk& a finatni krize klesa schopnost podniku
nést dluhové zatizeni a schopnost nést urokovéadpilesa (v roce 2009 je rovno 0,26,
c0Z uz je opravdu hrami). Podnik Styrotrade by neihvadat o nové Gy, naopak by se
zan®fil na splaceni stavajicich & a pgipadré reguloval provozni financovani. Zarave
by se mohla refinancovéést Uvra, které jsou v satasné dob vedeny na Styrotrade, ale
jsou déle poskytovany argvadny na mateskou spolénost Styroprofile (stala by se
dluznikem).

Komplexni analyza Altmanovo Z-skore provedena ditalku 3.22 umawije tvrzeni
ohroZeni ze strany vysokych d&i. Vysledné hodnoty indexu finamiho zdravi se zde
pohybuji na hranici Sedé zony az stendenci K Zgenkrotu. Redkh vSak Styrotrade
v ohrozenii ptred bankrotem neni. Styrotrade je fungujici vyrgtnik, ktery investoval
do rozvoje podniku (vystavba vyrobnich hal). Tytwwastice maji samégjmé delSi dobu
navratnosti, a tak ovlivni celkovy pohled firtaiho zdravi. Z-skére vSakibe podniku
napovdét, ve kterych oblastech je vhodni&podnotit podnikové priority.

Analyzy vrgjSiho a vnitniho prostedi podniku identifikovaly hlavni hrozbu ze stratiy
konkurergnich podniki, které jsou vdsném zagsu v podilu na trhu. A jeddezité paitat
stim, Ze wkteré konkuretni podniky maji vyrobu EPS pouze jako jednu Zzidil
podnikatelské&tinnosti. Stale vSak Styrotrade, a.s. na trhu vede aejména vynikajici
kvalitou produkti, individudlnim gistupem k zékaznikn, ale také schopnosti pokryt
svymi dwma strategicky situovanymi vyrobnimi zavody poptavia celém GzenCR.
Protoze existuje celéada faktoh vnéjSiho prostedi, které maji @sledek na chod podniku
Styrotrade, je pééba sledovat jejich vyvoj. Tedy mapovat a monitatguibéZzné vyvoj a
kroky konkurence, sledovat vyvoj technologii vedokiziskani konkuremi vyhody a ke
snizeni naklatl na vyrobu. Nezapomenout monitorovat legislativier& se tyka hii
piimo vyroby, nebo podniku jako celku (rfdgad daiové povinnosti). Vyvoj situace ve
stavebnictvi, to je také jedna z oblasti, kterodrpo musi sledovat, nebose jedna o
absorgni odwtvi vyroby izolaniho materialu EPS.

Na zaklad téchto fakfi by meli manazé Styrotrade naslednupravovat a fizpusobovat
strategii, cile a politiku svého podniku. Jedio by zardilo, Ze podnik bude vykazovat
pozitivnéjSi hodnoty a bude fin&n¢ zdravy.

Tato diplomova prace poskytuje souhrnny nestrarohqu na podnik Styrotrade jako na

podnikatelskou jednotku, u které je feia hodnotit jeho finami zdravi, protoZze jen
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pravidelnymi analyzami lze rozpoznat problém a o¥ag na & opatenim ¢i realnym
feSenim. Pro potenciélni zdkazniky prace poskyt&dai informace o tom, jak si podnik
vede. | pes rekteré mén priznivé hodnoty, je Styrotrade fungujici vyrobni pod ktery
dokaze pla vykryt poptavku po produktech. Jeho vyrobky majnikajici kvalitu a jsou
vyrabiny mi nejmodergjSimi technologiemi. Z tohoto hlediska je podnik ximaaln¢
schopny dostat svym zavaak vici zakaznikim.

Prace nahlizi na podnik jako na subjekt, ktery\vevéiovan mnoha vnitimi ¢i vngjSimi
faktory, a tim utvB jeho konkuredtini postaveni na trhu. V tomto konkrétnirfipact
pozici podniku Styrotrade, a.s. na trhu s polystgra, resp. izoknim materialem.
Vzhledem k situaci, kterd panuje v abswmrpn odwtvi — stavebnictvi — by bylo pro
jakoukoliv dalsi vstupni firmu velmi slozité ziskatast&€ny podil na trhu, protozeit

velké spolénosti K. Styrotradu tento segment trhu vippji.
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Prilohac. 1 Horizontélni analyza spa@leosti Styrotrade — Rozvaha - Aktiva

Styrotrade, s.r.o. - ROZVAHA Horizontalni analyza
o 2|0zma . 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2005-06 | 2006-07 | 2007-08 | 2008-09
;g E eni Polozky rozvahy
vtis. CZK v %
2|A. Pohledévky za upsany vlastni kapital
3|B. Dlouhodoby majetek 81417 137763; 336839 330726] 296141 69,21 144,51E -1,81! -10,46
4|B.l. _|Dlouhodoby nehmotny majetek 473 571 3522 14761 10521 20,72 516,81E 319,11' -28,72
5 1|Zfizovaci vydaje
6 2|Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
7 3|Software 105 465 237 5927 3850 342,86 -49,03{ 2400,84[ -35,04
8 4|Ocenitelnd prava 8816 6614 100,00 -24,98
9 5|Goodwill
10 6|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 106 63 18 57 -40,57{ -71,43[ 216,67
11 7|Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 368 3222
12 8|Poskytnuné zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek
13|B.Il. _[Dlouhodoby hmotny majetek 80944} 137192} 333317 315965| 285620 69,49 142,96 -5,21
14 1|Pozemky 8434 9 406 8718 8738 8756 11,52 -7,31 0,23
15 2|Stavby 44926] 43929} 217958 231994 225989 -2,22 396,16 6,44
16 3|Samostatné movité véciasou‘bory movitych véci 7033 8554 85 156 68 747 48976 21,63 895,51 -19,27
17 4|Péstitelské celky trvalych porost
18 5|Zzakladnistddo a taZnd zvifata
19 6[Jiny dlouhodoby hmotny majetek
20 7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1494] 61629 5 640 5525 1899 4025,10 -90,85 -2,04 -65,63
21 8|Poskytnuné zédlohy na dlouhodoby hmotny majetek 19057f 13674 15 845 961 -28,25 15,88 -93,93 -100,00
22 9|Oceriovaci rozdil k nabytému majetku
23|B.Ill._|Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
24 1|Podily v ovladanych a fizenych osobach
25 2|Podily v Géetnich jednotkdch pod podstatnym vlivem
26 3[Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
27 4|Pajcky a uvéry -ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv
28 5|Jiny dlouhodoby finanéni majetek
29 6|Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
30 7[Poskytnuté zilohy na dlouhodoby finanéni majetek
31|C. Obéina aktiva 85327| 131707 330686 714085 499882 54,36 151,08 115,94 -30,00
32|C.l. _|Zasoby 35223] 34705 100760 100956 60458 -1,47 190,33 0,19 -40,11
33 1|Materidl 27015f 18387 69317 73754 36013 -31,94 276,99 6,40 -51,17
34 2|Nedokoncena vyroba a polotovary 3866 6549 7623 7587 6680 69,40 16,40 -0,47 -11,95
35 3|Vyrobky 1700 3057 4387 3815 3195 79,82 43,51 -13,04 -16,25
36 4|2Zvitata
37 5|Zboii 2642 5724 11685 15 800 14570 116,65 104,14 35,22 -7,78
38 6|Poskytnuté zalohy na zdsoby 988 7748 100,00 684,21 -100,00
39|C.Il._|Dlouhodobé pohledévky 385 272 220 256, 125139 -29,35 -19,12 16,36} 48782,42
40 1[Pohledévky zobchodnich vztahi
41 2|Pohledavky - ovlddajici a fidici osoba 125000 100,00
42 3[Pohledévky - podstatny vliv
43 4|Pohleddvky za spolecniky, Eleny druZstva a za U¢astniky sdruZenf
44 5[Dlouhodobé poskytnutné zélohy
45 6|Dohadné ucty aktivni
46 7|Jiné pohleddvky
47 8|0dloZena dafova pohledavka 385 272 220 256 139 -29,35 -19,12 16,36 -45,70
48|C.IlI. |Kratkodobé pohleddvky 32289f 60751} 186015 593597| 309912 88,15 206,19 219,11 -47,79
49 1[Pohledévky zobchodnich vztahd 21686/ 53580] 105763 196 016 61175 147,07 97,39 85,34 -68,79
50 2[Pohledévky - ovlédajici a fidici osoba 12082 3032 100,00 -74,90 -100,00
51 3[Pohledévky - podstatny vliv
52 4|Pohledavky za spolecniky, Eleny druZstva a za Ggastniky sdruZeni
53 5[Sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
54 6|Stat - dariové pohledavky 3207 3149 1602 8768 2727 -1,81 -49,13 447,32 -68,90
55|  7|Kratkodobé poskytnuté zélohy 3042 359] 3316 3189  2326)  -88,20| 823,68 3,83 -27,06
56 8[Dohadné ucty aktivni 3960 3574 193 9471 392 -9,75 -94,60] 4807,25 -95,86
57 9[Jiné pohledavky 394 89 63 059 373121 243292 -77,41] 70752,81 491,70 -34,80
58|C.IV. |Kratkodoby financni majetek 17430] 35979 43691 19276 4373 106,42 21,43 -55,88 -77,31
59 1|Penize 447 1397 1012 945 990 212,53 -27,56 -6,62 4,76
60 2[U¢ty v bankach 16983 34582 42679 18331 3383 103,63 23,41 -57,05 -81,54
61 3|Kratkodobé cenné papiry a podily
62 4|Potizovany kratkodoby finanéni majetek
63|D.I._[Casové rozliseni 11082 18424 16991 51480 19328 66,25 7,78 202,98 -62,46
64 1|Naklady pfistich obdobi 11082f 18411 16991 51480 19328 66,13 -7,71 202,98 -62,46
65 2|Komplexni ndklady pfistich obdobi
66 3|Piijmy ptiétich obdobi 13 100,00/  -100,00




Prilohac¢. 2 Horizontalni analyza spaleosti Styrotrade — Rozvaha - Pasiva

Styrotrade, s.r.o. - ROZVAHA HorizontalIni analyza
o 2|omal . | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2008 | 2005-06 | 2006-07 | 2007-08 | 2008-09
% T | |Poloiky rozvahy
G 8 | Eeni v tis. CZK v %
68|A. Vlastni kapital 24501] 48194} 103930f 157 901, 157 489 96,70 115,65 51,93 -0,26
69|A.l. |ZakKladnikapital 100f 24 000; 48000 70000 70000f 23900,00 100,00 45,83 0,00
70 1|Z&kKladni kapital 100f 24 000f 48000 70 000] 70000 23900,00 100,00 45,83 0,00
71 2| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
72 3[Zmeény zakladniho kapitalu
73]|A.ll. |Kapitalové fondy 0| 0 0 74 000 74 000 100,00 0,00
74 1[Emisniazio
75 2|Ostatni kapitélové fondy 74 000] 74 000 100,00 0,00
76 3|Ocenovacirozdily z precenéni majetku a zavazka
77 4|Ocenovacirozdiy z precenéni pfi preménach
78|A.ll. |Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 10 10 10 4 800 7 000 0,00 0,00E 47900,00| 45,83
79 1|Z&konny rezervni fond/ Nedélitelny fond 10 10 10 4 800 7000 0,00 0.00I 47900.00| 45,83
80 2|Statutérni a ostatni fondy
81|A.V. |Hospodarsky vysledek minulych let 19017 491 184 9130 6901 -97,42 -62.53E 4861.96| -24,41
82 1|Nerozdéleny zisk minulych let 19017 491 184 9130 6901 -97,42 -62.53E 4861.96I -24,41
83 2|Neuhrazena ztrata minulych let (-)
84[A.V. 340838]  13524] -100,05] -1320,69
85|B. Cizi zdroje 153 100} 239161} 578 412} 937 573| 657 422 56,21 141,85E 62,09[ -29,88
86|B.l. [Rezervy 3420 0 0 0| 0 -100,00
87 1|Rezervy podle zvlaStnich predpistl 3420 -100,00
88 2|Rezerva na dichody a podobné zavazky
89 3|Rezerva na dar z piijma
90 4|Ostatnirezervy
91|B.I. [Dloudohobé zavazky 0| 0 0 0| 0
92 1|Z&vazky z obchodnich vztaht
93 2|Zavazky - ovladajici a fidici osoba
94 3|zavazky - podstatny viiv
95 4|Zavazky ke spole¢nikiim, lenim druzstva a k G¢astnikim sdruzeni
96 5[Dlouhodobé prijaté zalohy
97 6|Vydané dluhopisy
98 7| Dlouhodobé sménky k Ghradé
99 8|Dohadné ucty pasivni
100 9[Jiné zavazky
101| 10|Odlozeny dafovy zavazek
102|B.II. |Kratkodobé zavazky 71592f 93509; 41174} 173106] 109 186 30,61 -55,97 320,43 -36,93
103 1|Z&vazky z obchodnich vztaht 68 378] 83739 15324 84 254] 99517 22,46 -81,70] 449,82 18,12
104 2|Zéavazky - ovladajici a fidici osoba
105 3|zavazky - podstatny vliv
106 4| Zavazky ke spole¢nikiim, Elenim druzstva a k G¢astnikim sdruzeni
107 5|Zavazky k zaméstnancim 1246 2123 3508 4146 3410 70,39 65,24 18,19 -17,75
108 6|Zavazky ze socidlniho zabezpecenia zdravotniho pojisténi 733 1326 2 060 1746 1596 80,90 55,35 -15,24 -8,59
109 7|Stét - dariové zavazky a dotace 243 6037] 19052 442 353| 2384,36 215,59 -97,68 -20,14|
110 8|Krétkodobé prijaté zalohy 251 10 39 78 -96,02 290,00 100,00 -100,00|
111 9|Vydané dluhopisy
112| 10[Dohadné tcty pasivni 1191 2 440 1636 100,00 104,87 -32,95|
113| 11[Jiné zavazky 741 274 80 000 2674 -63,02| -100,00 100,00 -96,66|
114]B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 78 088| 145 652; 537 238f 764 467| 548 236 86,52 268,85 42,30 -28,29
115 1|Bankovni tvéry dlouhodobé 44 926f 62791 87877] 299967, 208791 39,77 39,95 241,35 -30,40|
116 2|Kréatkodobé bankovni Gvéry 33162] 82861} 449361| 464 500, 339 445 149,87 442,31 3,37 -26,92
117 3|Krétkodobé finanéni vypomoci
118|C.I |Casové roziiseni 225 539 2174 817 440 139,56 303,34 -62,42 -46,14|
119 1|Vydaje pritich obdobi 225 539 2174 817 440 139,56 303,34 -62,42 -46,14|
120 2|Vynosy pfistich obdobf




Priloha¢. 3 Vertikalni analyza spataosti Styrotrade — Rozvaha - Aktiva

Styrotrade, s.r.o. - ROZVAHA Vertikalni analyza
° 2 |O0ma . 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2005 2006 2007 | 2008 l 2009
% E zeni Polozky rozvahy :
v tis. CZK v %
2|A. Pohledédvky za upsany vlastni kapitdl
3 Dlouhodoby majetek 81417} 137763, 336 839 330726f 296141| 45,78 47,85, 49,21} 30,17{ 36,32
4|B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 473 571 3522 14761 10521 0,27 0,20 0,51 1,35 1,29
5 1|zfizovaci vydaje
6 2[Nehmotné vy
7 3|Software 105 465 237 5927 3850 0,06 0,16 0,03 0,54 0,47
8 4|Ocenitelnd prava 8816 6614 0,80 0,81
9 5[Goodwill
10 6|Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 106 63 18 57 0,04 0,01 0,00 0,01
11 7[Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 368 3222 0,21 0,47
12 8|Poskytnuné zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek
13|B.II Dlouhodoby hmotny majetek 80944| 137192, 333317 315965 285620| 45,52| 47,65, 48,69] 28,82| 35,03
14 1|Pozemky 8434 9406 8718 8738 8756 4,74 3,27 1,27 0,80 1,07
15 2|Stavby 44926 43929, 217958 231994 225989| 25,26f 15,26, 31,84} 21,16 27,72
16 3|Samostatné movité véci a soubory movitych véci 7033 8554 85156 68 747 48976 3,95 2,97 12,44 6,27 6,01
17 4|Péstitelské celky trvalych porostd
18 5|zékladnistddo a taZnd zvifata
19 6]Jiny dlouhodoby hmotny majetek
20 7|Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1494} 61629 5640 5525 1899 0,84f 21,41 0,82 0,50 0,23
21 8|Poskytnuné zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 19057 13674 15 845 961 10,72 4,75 2,31 0,09
22 9| Oceriovaci rozdil k nabytému majetku
23|B.Ill._|Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
24 1|Podily v ovladanych a Fizenych osobach
25 2| Podily v u€etnich jednotkdch pod podstatnym vlivem
26 3| Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
27 4|PGj¢ky a Gvéry - ovlddajicia Fidici osoba, podstatny vliv
28 5|Jiny dlouhodoby finanéni majetek
29 6| Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
30 7|Poskytnuté zélohy na dlouhodoby finanéni majetek
31|C. ObéZna aktiva 85327} 131707] 330686 714085 499882| 47,98 45,75 48,31 65,14] 61,31
32|C.l. |Zasoby 35223} 34705 100760 100956 60458) 19,81} 12,05 14,72 9,21 7,41
33 1|Materidl 27015} 18387 69317 73754 36013) 15,19 6,39/ 10,13 6,73 4,42
34 2|Nedokon&ena vyroba a polotovary 3866 6549 7623 7587 6680 2,17 2,27 1,11 0,69 0,82
35 3| vyrobky 1700 3057 4387 3815 3195 0,96 1,06 0,64 0,35 0,39
36 4|zvitata
37 5|Zbozi 2642 5724 11685 15800 14570 1,49 1,99 1,71 1,44 1,79
38 6| Poskytnuté zalohy na zésoby 988 7748 0,34 1,13
39|C.I Dlouhodobé pohleddvky 385 272 220 256f 125139 0,22 0,09 0,03 0,02f 15,35
40 1]|Pohledévky zobchodnich vztahG
41 2|Pohleddvky - ovlddajici a Fidici osoba 125000 15,33
42 3|Pohleddvky - podstatny vliv
43 4|Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva a za Uastniky sdruZeni
44 5|Dlouhodobé poskytnutné zélohy
45 6| Dohadné ucty aktivni
46 7]Jiné pohledavky
47 8|0OdloZend dafiova pohleddvka 385 272 220 256 139 0,22 0,09 0,03 0,02 0,02
48|C.1I._|Kratkodobé pohledavky 32289] 60751, 186015 593597] 309912| 18,16j 21,10, 27,17} 54,15/ 38,01}
49 1| Pohledédvky zobchodnich vztahl 21686} 53580, 105763 196 016 61175] 12,20{ 18,61} 15,45] 17,88 7,50
50 2| Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 12082 3032 1,77 0,28
51 3|Pohleddvky - podstatny vliv
52 4|Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva a za U¢astniky sdruZeni
53 5[SocidlIni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
54 6|Stat - dafiové pohledavky 3207 3149 1602 8768 2727 1,80 1,09 0,23 0,80 0,33
55 7|Kratkodobé poskytnuté zélohy 3042 359 3316 3189 2326 1,71 0,12 0,48 0,29 0,29
56 8|Dohadné ucty aktivni 3960 3574 193 9471 392 2,23 1,24 0,03 0,86
57 9|Jiné pohledavky 394 89 63 059 373121} 243292 0,22 0,03 9,21} 34,03] 29,84
58|C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 17430 35979 43691 19276 4373 9,80] 12,50 6,38 1,76 0,54
59 1|Penize 447 1397 1012 945 990 0,25 0,49 0,15 0,09 0,12
60 2| Uty vbankach 16983] 34582 42679 18331 3383 9,55f 12,01 6,23 1,67 0,41
61 3|Krdtkodobé cenné papiry a podily
62 4| Pofizovany kratkodoby finanéni majetek
63|D.1 Casové rozliseni 11082 18424 16991 51480 19328 6,23 6,40 2,48 4,70 2,37
64 1| Naklady pfistich obdobi 11082f 18411 16991 51480 19328 6,23 6,40 2,48 4,70 2,37
65 2| Komplexni naklady pi
66 3| PFijmy pfistich obdobi 13




Prilohac. 4 Vertikalni analyza spataosti Styrotrade — Rozvaha - Pasiva

Styrotrade, s.r.0. - ROZVAHA VertikdIni analyza
ﬁ % 0ma | 1oty romvahy | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [ 2005 2006 2007 | 2008 | 2009
2 | €eni v tis. CZK v %
68|A Vlastni kapital 24 501 48 194| 103 930 157 901| 157 489| 13,78 16,74| 15,18] 14,40] 19,32
69|A.I.  |Zakladni kapital 100{ 24000, 48000 70 000{ 70 000 0,06 8,34 7,01 6,39 8,59
70 1| Z&kladni kapital 100{ 24000, 48000 70 000 70 000 0,06 8,34 7,01 6,39 8,59
71 2| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
72 3|Zmény zakladniho kapitalu
73|A.ll. |Kapitalové fondy 0 0| 0 74 000{ 74 000 6,75 9,08|
74 1|Emisni &Zio
75 2| Ostatni kapitalové fondy 74 000{ 74 000 6,75 9,08|
76 3| Oceriovacirozdily z pfecenéni majetku a zavazka
77 4|Ocenovacirozdily z pfecenéni pfi preménach
78]A.ll. |Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 10 10 10 4 800 7000f 0,01f 0,00f 0,00f 0,44/ 0,86
79 1|Z&konny rezervnifond/ Nedélitelny fond 10 10 10 4 800 7 000 0,01 0,00 0,00 0,44 0,86
80 2| Statutarni a ostatni fondy
81|A.V. |Hospodaisky vysledek minulych let 19 017 491 184 9130 6901| 10,69 0,17 0,03 0,83 0,85
82 1|Nerozdéleny zisk minulych let 19 017 491 184 9130 6901| 10,69 0,17 0,03 0,83 0,85
83 2| Neuhrazena ztrata minulych let (-)
84|A.V. 3,02] 8,23 8,14 0,00] -0,05]
85|B. Cizi zdroje 153 100, 239 161| 578 412 937 573| 657 422| 86,10] 83,07 84,50, 85,52] 80,63
86|B.l. |Rezervy 3420 0| 0 0 0| 1,92
87 1|Rezervy podle zvlastnich predpist 3420 1,92
88 2|Rezerva na dichody a podobné zavazky
89 3|Rezerva na dan z prijma
90 4|Ostatnirezervy
91|B.Il. |Dloudohobé zavazky 0 0| 0 0 0|
92 1| Zavazky z obchodnich vztaht
93 2| zavazky - ovladajici a fidici osoba
94 3|Zavazky - podstatny vliv
95 4|zavazky ke spoleénikim, ¢lenamdruzstva a k uéastnikam sdruzeni
96 5| Dlouhodobé prijaté zalohy
97 6| Vydané diuhopisy
98 7| Dlouhodobé sménky k thradé
99 8|Dohadné Gcty pasivni
100 9|Jiné zavazky
101 10| OdloZeny dariovy zavazek
102|B.II. |Kréatkodobé zavazky 71592] 93509] 41174 173 106 109 186| 40,26/ 32,48 6,02] 15,79] 13,39
103 1|zavazky z obchodnich vztahti 68 378] 83 739] 15 324 84 254 99517| 38,45 29,09 2,24 7,69 12,21
104 2| Zavazky - ovladajici a fidici osoba
105 3|zavazky - podstatny vliv
106 4|Zavazky ke spoleénikiim, ¢lenimdruzstva a k Gastnikdm sdruzeni
107 5|Zavazky k zaméstnancim 1246 2123 3 508 4 146 3410 0,70 0,74 0,51 0,38 0,42]
108 6| Zavazky ze socialniho zabezpecéenia zdravotniho pojisténi 733 1326 2 060 1746 1596 0,41 0,46] 0,30 0,16] 0,20
109 7| Stéat - danové zavazky a dotace 243 6037 19052 442 353 0,14 2,10 2,78 0,04 0,04
110 8| Kratkodobé prijaté zalohy 251 10, 39 78 0,14 0,00 0,01 0,01 0,00
111 9| Vydané diuhopisy
112 10| Dohadné ucty pasivni 1191 2 440 1636 0,17 0,22] 0,20
113 11]Jiné zavazky 741 274 80 000 2 674 0,42] 0,10 0,00 7,30 0,33
114|B.IV. |Bankovni Gvéry a vypomoci 78 088} 145 652] 537 238 764 467| 548 236] 43,91 50,59| 78,48] 69,73] 67,24
115 1|Bankovni ivéry dlouhodobé 44 926f 62791 87877 299 967| 208 791| 25,26/ 21,81 12,84f 27,36] 25,61
116 2| Kratkodobé bankovni tvéry 33162] 82861 449 361 464 500| 339 445| 18,65| 28,78 65,65 42,37 41,63
117 3|Kratkodobé finan&ni vypomoci
118|C.I Casové rozligenf 225 539 2 174 817 440 0,13 0,19 0,32] 0,07 0,05
119 1| Vydaje pristich obdobi 225 539 2 174 817 440 0,13 0,19 0,32] 0,07 0,05
120 2| Vynosy piistich obdobi




Prilohac. 5 Horizontélni analyza spa@leosti Styrotrade - Vykaz zisku a ztraty

Styrotrade, s.r.o. - VYKAZ ZISKU A ZTRATY v tis. K& Horizont. Analyza
© 2 |0zna . 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2005-06 | 2006-07 | 2007-08 | 2008-09
2 E Zeni Polozky rozvahy -
v tis. CZK v %

[l v [rabymproseisbosi | 20274l s6312] 1923s]uo3salarsoeo] el 11ss] ea00] s60a]
2|A Naklady vynaloZené na prodané zboZi 25689| 29712| 68256|112399] 156 886, 15,66| 129,73 64,67 39,58
3|+ Obchodni marze 3585 6600| 10959 16954 19083 84,10 66,05 54,70 12,56
4] 1. Vikoni 269999 458 363| 839370| 772 708| 653 118 69,76 83,12 -7,94| -15,48
6 2|Zména stavu zdsob vlastni vyroby 783 4053 2 405 -609 -1526] 417,62 -40,66| -125,32| 150,57
7 3| Aktivace 11760 36633| 68249] 63693 66065 211,51 86,30 -6,68 3,72
8|B Vykonova spotieba 232505 388066] 673 910] 693 503| 568368 66,91 73,66 2,91 -18,04
9 1|Spotfeba materidlu a energie 187304) 330622 580802 585 461] 469 377 76,52 75,67 0,80 -19,83

10 2|Sluzby 45201| 57444]| 93108|108042] 98991 27,09 62,08 16,04 -8,38
11]+ Pfidana hodnota 41079| 76897|/176419| 96159] 103 833 87,19] 129,42 -45,49 7,98
12|C Osobni ndklady 25599| 40692| 70639| 93904| 72394 58,96 73,59 32,94 -22,91
13 1|Mzdové naklady 18765| 29857| 51858| 72147 54068 59,11 73,69 39,12 -25,06
14 2|O0dmény clentim orgdnt spolecnosti a druZstva
15 3|Néklady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 6492| 10369] 18085| 20690| 17495 59,72 74,41 14,40 -15,44
16 4|Socialni ndklady 342 466 696 1067 831 36,26 49,36 53,30 -22,12
17|D Dané a poplatky 356 302 2023 1723 1399 -15,17| 569,87 -14,83 -18,80
18|E Odiisidlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6537 5947]| 29319] 34212| 35 001| -9,03| 393,00 16,69 2,31
20 1|Trzby zprodeje dlouhodobého majetku 11865| 40474| 34407] 45523 8348 241,12 -14,99 32,31 -81,66
21 2|Triby zprodeje materidlu 15| 53671]| 11753| 25986| 28646/357706,67| -78,10| 121,10 10,24
22|F ZGstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 11871] 88408| 36063| 67020] 28966 644,74] -59,21 85,84 -56,78
23 1]Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 11871] 40593| 25194| 42121 1069| 241,95 -37,94 67,19 97,46
24 2|Prodany material 47815| 10869| 24899| 27897 -77,27] 129,08 12,04
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
25|G komplexnich nékladd pfidtich obdobi 572 -2239 1685 3348 2230 -491,43| -175,26 98,69 -33,39
26] IV. |Ostatni provoznivynosy 314 778| 22300|163352| 17517 147,77]2766,32| 632,52 -89,28
27|H Ostatni provozni néklady 807 627 1624| 85521 4611 -22,30] 159,01]5166,07 -94,61
28| V. |Pfevod provoznich vynosa
2911 Pfevod provoznich ndklada
30|* Provozm’ﬁ'sledekhosiodaiem’ 7531| 38083[103526| 45292| 13743 405,68| 171,84| -56,25 -69,66
32| Prodané cenné papiry a podily
33| VII. |Vynosyzdlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy zpodilG vovlddanych a fizenych osobach a v Gcetnich
34 1]jednotkdch pod podstatnym vlivem
35 2|Vynosy zostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt
36 3|Vynosy zostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

37| VIII. |Vynosy zkratkodobého finanéniho majetku

38|K Néklady zfinanéniho majetku

39] IX. |VynosyzpFecenénicennych papirda derivatl 1589 635 100,00 -60,04

40|L Naklady zpFfecenéni cennych papirt a derivatd 273 258 1995 638 -5,49| 673,26] -68,02
41|M Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti

42| X. |Vynosové uroky 25 41 1085 6045 6610 64,00] 2546,34] 457,14 9,35
43|N Nakladové uroky 2822 5190| 20431| 35595| 21786 83,91| 293,66 74,22 -38,79
44| XI. |Ostatnifinanéni vynosy 142 591 7105 9639 4893 316,20 1102,20 35,67 -49,24
45|10 Ostatni financ¢ni ndklady 1529 2226| 18862| 22701 3006 45,59| 747,35 20,35 -86,76
46| Xll. |PFevod finan&nich vynost

N
~
©

Prevod finanénich ndkladd

48| * Finanéni vysledek hospodareni -4184 -7057| -29772| -43972| -13927 68,67 321,88 47,70 -68,33

50 1fsplatna 2211 7410 17965 1385 111 235,14] 142,44 -92,29] -91,99
51 2]odloZena -89 113 53 -36 117 -226,97| -53,10| -167,92| -425,00
52|** Vysledek hospodareni za béZnou €innost 1225| 23503| 55736 -29 412 1818,61| 137,14| -100,05| 1320,69
53] XllI. |Mimotrddné vynosy 4149 250 -93,97] -100,00

54|R Mimorddné naklad

56 1]splatnd 60

57 2|odlozend

58| * MimoFédnx’ ﬂ'sledekhosgoda?em’ 4149 190 -95,42| -100,00

59|T Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikdim (+/-)

60| *** |Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (+/-) (EAT) 5374| 23693| 55736 -29 412 340,88] 135,24] -100,05] 1320,69

61|**** |Vysledek h dafeni pfed zdanénim (EBT) 7496| 31276| 73754 1320 -184 317,24 135,82| -98,21| -113,94




Prilohac. 6 Vypaiet zisku EBIT

2005 2006 2007 2008 2009
Vlysledek hospodareni za Ucetni obdobi [ EAT |1.60 5374 23693 55736 -29 -412
Dari z prijmu z mimorddné cinnosti .55 0 60 0 0 0
Dari z pfijmu z béZné Cinnosti .49 2122 7523 18 018 1349 228
= |Zisk pted zdanénim EBT 7 496 31276 73754 1320 -184
+ |Ndkladoveé troky .43 2 822 5190 20431 35595 21786
= |Zisk pted zdanénim a Uroky EBIT 10318 36 466 94 185 36915 21602
+ |Odpisy r.18 6537 5947 29 319 34212 35001
= |Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim EBITDA 16 855 42 413] 123504 71127 56 603
Prilohac. 7 Vypaity k analyze porrovych ukazatei
LIKVIDITA
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 Postup vypoétu
B&3n4 likvidita 0,8109 0,7452 0,6737 1,1195 0,8353 | (¥31R-F39R)/(F102R+F116R+F117R)
Pohotovi likvidita 0,4746 0,5484 0,4683 0,9612 0,7005 | (F48R+58R)/(F102R+/116R+F117R)
Okamiit4 likvidita 0,1664 0,204 0,0891 0,0302 0,0097 |(¥58R)/(F102R+F116R+117R)
RENTABILITA
EBIT jako soucetf.61 a F. 43 (resp. F. 60 +F.50 +F. 51 +}.43)
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 Postup vypoctu Typ VH
ROA 0,058 0,1267 0,1376 0,0337 0,0265 _|(f61VZZ+43VZZ)/F1R EBIT
ROE 0,2193 0,4916 0,5363 -0,0002 | -0,0026 |¥60VZZ/¢68R EAT
- 0,0346 0,0665 0,1053 0,0405 0,027 |(¥61VZZ+/43VZ2)/(f 1VZZ+F5VZZ+¥19VZZ) EBIT
0,018 0,0432 0,0623 | -0,00003 | -0,0005 |F60VZZ/(F1VZZ+5VZZ+¥19VZZ) EAT
ROC 0,9654 0,9335 0,8947 0,9595 0,973 |1-[(F61VZZ+743VZ2)/(F1VZZ+5VZZ+19VZZ)] EBIT
ZADLUZENOST
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 [Postup vypoitu
Celkova zadluzenost 0,861 0,8307 0,845 0,8552 0,8063 _[F85R/F67R
Equity ratio 0,1378 0,1674 0,1518 0,144 0,1932 |¥68R/¥67R
Debt-Equity ratio 6,2487 4,9625 5,5654 5,9377 4,1744 |¥85R/¥68R
mira fin. Samostatnosti 0,16 0,2015 0,1797 0,1684 0,2396 |F68R/F85R
drokové kryti 3,6563 7,0262 4,6099 1,0371 0,9916 _|EBIT/F43VzZ
AKTIVITA
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 [Postup vypoitu
Obritka zisob 84777 | 15,7941 | 8,8735 9,0186 | 13,2578 |(F1VZZ+F5VZZ+19VZZ)/F32R
Doba obratu zisob 42,4644 | 22,7933 | 405704 | 39,9173 | 27,1538 |F32R/((F1VZZ+i5VZZ+19VZZ)/360)
Doba splatnosti pohledavel 39,3913 | 40,0783 | 74,9863 | 234,8055 | 195,3963 |(F48R+39R)/((F1VZZ+F5VZZ+19VZZ)/360)
dtto vyjma pujcky Styroprofile - - - 87,7797 31,363 |(F48R+F39R)-Styroprofile/((F1VZZ+f5VZZ+F19VZZ)/360)
Doba splatnosti zévazkii 86,3103 | 61,4143 | 16,5784 | 68,4449 | 49,0392 |[(¥102R)/((F1VZZ+F5VZZ+¥19VZ7Z)/360)
Obrat fixnich aktiv 3,6677 3,9788 2,6544 2,753 2,7066 _|(F1VZZ+¥5VZZ+719VZZ)/F3R
Obrat celkovych aktiv 1,6792 1,9039 1,3062 0,8305 0,9831 _|(F1VZZ+5VZZ+¥19VZZ)/F1R




