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Seznam pouzitych zkratek a symboli

AO AKUMOHepHoe 0bLLEeCTBO

CF Cash Flow

CKai Cizi kapital dlouhodoby

CKkr Cizi kapital kratkodoby

CPK Cisty pracovni kapital

EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pred uroky a zdanénim

EBT Zisk pred zdanénim

FA Finan¢ni analyza

HIK HOBOBSAITCKMI NbIKHBLIN KOMOMHAT
Mm Milimetr

Napf. Napfiklad

OA Obézna aktiva

OSB Oriented Strand Board

PSC Postovni smérovaci Cislo

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

Rub. Rusky rubl

SA Stala aktiva

S.R.O. Spolecnost s ru€enim omezenym
SSSR Svaz sovétskych socialistickych republik
Tis. Tisic

VK Vlastni kapital

VzZ7 Vykaz zisku a ztraty



Uvod

Hlavni sou€asti ekonomiky v trznich podminkach hospodafeni jsou podniky, které
se chovaji jako podnikatelské subjekty. Pro provadéni podnikatelské cinnosti,
ziskavani produktt, pfijmd a uspor pouzivaji urcité typy zdroju: materialni,
pracovni, financni, jakoz i penézni prostredky.

Dostupnost finan¢nich zdroju v dostate€ném rozsahu a jejich efektivni vyuzivani
predurcuji dobrou financni situaci podniku, solventnost, finan¢ni stabilitu a likviditu.
V této souvislosti je nejdulezitéjSim ukolem podnikd hledani rezerv, zvySeni
vlastnich finan¢nich prostfedkd a jejich nejefektivnéjsi vyuziti za uelem zvyseni

efektivnosti fungovani podniku jako celku.

Dfive nebo pozdéji se velké podniky potykaji s problémy v Fizeni finannich zdroju.
Je ZzjisSténo, Ze ukazatele a postupy pouzivané dfive pro planovani cinnosti
podniku nemohou uspésné konkurovat z ddvodu vysokych nakladl na vyrobky.
Vznik konkurence nejenze zacne branit ziskani obvyklého zisku, ale sniZzuje nékdy

zisk az na nulu.

Pochopeni toho, ze v podniku je tfeba zménit systém fizeni, snizit naklady,
efektivnéji fidit financni zdroje, pfichazi rychle. Otazkou je, jak to udélat? Jak
spocCitat skute¢né naklady na sortiment vyrobkl, jak planovat nakupy pfi
stavajicich zasobach, do zlepSovani jakych procest je v prvni fadé treba
investovat a tak dale. Posouzeni téchto otazek je bakalarska prace vénovana.
Pfedmétem studie na toto téma jsou finan¢ni zdroje podniku a jejich efektivni
vyuziti.

Hlavnim cilem prace je analyzovat vyuziti finan¢nich prostfedkd zkoumaného
podniku, identifikovat hlavni problémy v fizeni financi a zpusoby, jak zlepsit

efektivitu vyuziti finanénich zdroju.

Strategickymi ukoly pro vypracovani doporuceni jsou maximalizace zisku podnikd,
posileni jejich finan¢ni stability, zajisténi investicni atraktivity podnikl, vytvoreni

ucinného mechanismu fizeni finan¢nich zdroja.
Pro dosaZzeni cile je tfeba splinit nasledujici dilCi cile:

e zvarit teoretické a metodické aspekty hodnoceni ekonomické efektivnosti

vyuziti finan¢nich zdroju organizace;



e prozkoumat ekonomickou charakteristiku podniku;
e provést analyzu vyuzivani finanénich zdroju;

¢ navrhnout doporuceni pro efektivni vyuziti finan¢nich zdroju.

Objektem bakalarské prace je AO «HJIK». Pfedmétem bakalaiské prace je

analyza efektivity vyuzivani finanénich zdroji v podniku

PFi provadéni analyzy fizeni finan€nich zdroji podniku AO «HJIK» budou pouZity
takové techniky a metody jako horizontalni analyza, vertikalni analyza, analyza
rozdilovych ukazatell, analyza pomérovych ukazatell a rozklad rentability

vlastniho kapitalu.

Informaéni zakladnou finanéni analyzy budou ucetni vykazy podniku za roky 2012

az 2016. Pri zpracovani teoretické Casti bude pouzita patficna odborna literatura.



TEORETICKA CAST

Podle Vychozky (2012) v pfipadé, kdy podnik optimalné kombinuje vyrobni
faktory, a pfitom vyrabi takové mnozstvi vyrobkul, které uspokojuje pozadavky
trhu, mdzeme hovofit o efektivnosti. Synek (2010) uvadi, ze v ekonomické teorii
efektivnost lze chapat jako pomér hodnot vstupu a hodnot vystupu. Kdyz je v
podniku nékolik Cinnosti, Ize fict, Ze situace je efektivni, jestlize jednu Cinnost
nemuzeme zvysit bez snizeni druhé (Vychozka, 2012).

V podminkach trzni ekonomiky se zvySuje vyznam finan¢nich prostfedkd, s jejichz
pomoci se realizuje vytvareni optimalni struktury a rust vyrobni kapacity ucetni
jednotky. Od toho, jaky kapital a jakou strukturu podnik ma, zavisi jeho finanéni
stav a vysledky jeho c¢innosti. Profesionalni finanéni Fizeni vyZaduje hlubSi
analyzu, kterda umozfiuje co nejpfesnéji odhadnout nejistotu situace. Tuto analyzu

v bakalarské praci bude predstavovat finan¢ni analyza.
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1 Pojem finanéni analyza

V literatufe najdeme hodné definic finan¢ni analyzy. Ale jadro maji vSechny stejné.
Jak uvadi Ruckova (2010, s. 9), jedna se o to ze: finan¢ni analyza predstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena pfedevSim v ucetnich
vykazech...“ Hlavni smysl finanéni analyzy spociva podle Ruckové (2010) ve

zpracovavani zakladul pro kvalitni rozhodovani o finanénim Fizeni ucetni jednotky.

Podle Knapkové (2010) je finan¢ni analyza jednou z hlavnich souéasti finan¢niho
fizeni podniku, protoZze poskytuje zpétnou informaci nejen o uUspéchu v
oddélenych oblastech, diky c¢emu dosahl podnik uspéchu, ale také o neuspéchu a

situacich, které k tomuto neuspéchu vedly.

,Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace podniku.
Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je schopen v&as splacet své

zavazky a celou fadu dalSich vyznamnych skutecnosti.“ Knapkova (2010, s. 15)

Podle Dluhosové (2010, s. 71) je hlavnim ukolem finan¢ni analyzy ,pokud mozZno
komplexné posoudit uroven soucasné finan¢ni situace podniku (finanéni zdravi),
posoudit vyhlidky na finanéni situaci podniku v budoucnosti a pfipravit opatfeni ke
ZlepSeni ekonomické situace podniku, zajisténi dalSi prosperity podniku, k

pfipravé a zkvalitnéni rozhodovacich procesu®.
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2 Uzivatelé finanéni analyzy

Jak uvadi Maynard (2013) uzivatelé financni analyzy vyzaduji informace tykajici

se finan¢ni situace, finan¢ni vykonnosti a penéznich tokd ucetni jednotky, aby

mohli pfedpovidat budouci pfijmy a vydaje podnika.

Podle Knapkové (2010) uzivateli finan¢ni analyzy jsou:

Manazefi, ktefi ji potfebuji nejen pro dlouhodobé finanéni Fizeni podniku,
ale také pro feSeni nejriznéjSich rozhodovacich uloh, napf. rozhodovani
o investicnich zamérech, o financovani dlouhodobého majetku, k volbé
optimalni kapitalové struktury.

Vlastnici podniku, ktefi potfebuji finan¢ni analyzu pro hodnoceni ziskovosti
vlozeného kapitalu.

Véritelé, ktefi potfebuji tyto informace pro zjisténi likvidity svych partnert a
jejich schopnost splacet zavazky.

Statni instituce, které ji vyzaduji pro rozpoznani schopnosti podniku vytvaret
zisk a odvadét dané do statniho rozpoctu.

Konkurenti, ktefi FA potiebuji pro ziskani dobrych praktik.

Potencialni investofi, ktefi potfebuji tyto informace pro ziskani informaci
o finanénim zdravi podniku.

Zaméstnanci, ktefi vyzaduji finanCni analyzu pro zjiSténi schopnosti

podniku platit a zvySovat mzdy.
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3 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Pfed pfechodem k popisu ukazatelu, které jsou pouzivany pfi finan¢ni analyze, je
nutné vysvétlit zdroje informaci, které jsou zakladem finan¢ni analyzy. Proto cilem
této kapitoly je definovat jednotlivé zdroje a popsat jejich dulezitost pfi tvorbé

financni analyzy.

3.1 Rozvaha

Podle BokSoveé (2013, s. 42) je rozvaha je ,zakladni vykaz podniku, v némz jsou
uvedena jeho aktiva, zavazky a vlastni kapital (vzdy podle pozadavku narodnich
uCetnich pfredpist). Vykaz informuje o finanéni a majetkové struktufe podniku

k uritému okamziku a o zachovani podnikové podstaty*.

Podle Ruckové (2010) v rozvaze ziskavame informace ve tfech rdznych
oblastech. Uvodni oblasti je majetkova situace podniku. V tomto okruhu ziskame
informace o ocenéni, opotfebeni, likvidité a optimalnim slozeni majetku. Druhou
oblasti jsou zdroje financovani. U této oblasti nas nejvice zajima, jak byl majetek
pofizen a jakou strukturu maiji vlastni a cizi zdroje financovani. Posledni jsou
informace o finanéni situaci podniku, kde zjistime, jakého zisku dosahl podnik, jak

jej rozdeélil a je-li schopen dostat svym zavazkim.

V rozvaze aktiva predstavuji majetek, ktery ma podnik k dispozici. Tento majetek
se Cleni podle doby, po kterou bude vyuzivan, na dvé hlavni skupiny. Je to
dlouhodoby majetek, do kterého patfi polozky, které podnik vyuzZiva po dobu
nékolika let, aobézny majetek. PoloZzka dlouhodobého majetku zahrnuje
dlouhodoby hmotny, nehmotny a finan¢ni majetek podniku. Do polozky obézného
majetku patfi polozky zasob, dlouhodobych pohledavek, kratkodobych pohledavek
a kratkodobého finanéniho majetku. Obézna aktiva jsou v rozvaze uspofadana

podle likvidity, a to od nejméné likvidnich po nejlikvidné;si.

Pasiva predstavuji zdroje financovani podniku. Déli se rovnéz na dvé zakladni
skupiny. Je to vilastni kapital a cizi kapital. Do polozky vlastniho kapitalu patfi
zakladni kapital, kapitalové fondy, rezervni, nedélitelné a ostatni fondy ze zisku,
vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi a nerozdéleny zisk z minulych let.
Cizi kapital predstavuje zdroje, které byly ziskany podnikem od jinych subjektu na
konkrétni dobu. Do cizich zdroju patfi rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky,

bankovni uvéry a vypomoci.
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3.2 Vykaz zisku a ztraty
Podle BokSové (2013, s. 42) vykaz zisku a ztraty je ,vykaz podniku, ktery rozvadi
rozvahovou polozku, vysledek hospodafeni bézného roku. Vykaz slouzi

k hodnoceni efektivnosti, vykonnosti podniku za ucetni obdobi*.

Ruckova (2010) uvadi, Ze v ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hledame
odpovéd na otazku, jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovliviiuji nebo spi$
ovliviiovaly vysledek hospodareni. Informace z vykazu zisku a ztraty jsou tedy

vyznamnym podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti.

Vykaz zisku a ztraty predstavuje vzajemny vztah mezi vynosy, kterych podnik
dosahl béhem ucetniho obdobi, a naklady, které jsou spojeny s dosazenim téchto
vynosu.

DluhoSova (2010) piSe, Ze naklady jsou penéznim projevem spotfeby vyrobnich
faktord. Se vznikem nakladl je spojen ubytek majetku podniku vykazovany

V rozvaze, pfesnéji snizeni hodnoty Cistych aktiv.

DluhoSova (2010) rovnéz definuje vynosy jako ,... penézni vyjadfeni vysledku
plynoucich z provozovani podniku a predstavuji finan¢ni Castky, na které ma
podnik narok z titulu prodeje zboZzi a sluzeb. Vynosy zahrnuji hodnotové navraceni

spotfebovaného majetku a jeho pfirastek (zvyseni nett aktiv)®.

3.3 Vykaz o tvorbé a pouziti penéznich prostredkt (vykaz cash flow)

Podle BokSové (2013) vykaz cash flow pomaha zjistit schopnost podniku vytvaret
a vyuzivat finanéni prostfedky. ,Vykaz CF ukazuje vyprodukované penize
z provoznich operaci v prubéhu ucetni periody, stejné tak jako dulezité investi¢ni a
finanéni transakce, které se v prubéhu periody odehraly“ (BokSova, 2013, s. 61).
Pouze pomoci tohoto vykazu muizeme zjistit zmény penéznich prostfedkd za

urcdité obdobi.

Jak uvadi Knapkova (2010, s. 46): ,Podstatou sledovani ve vykazu penéznich
toku (cash flow) je zména stavu penéznich prostfedku. Vykaz cash flow vysvétluje
prirastky a ubytky penéznich prostfedkl a duvody, pro€¢ k nim doSlo podle

zvolenych kritérii.”
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4 Metody finanéni analyzy
Metody financni analyzy Ize Clenit na elementarni a vysSSi. VySSi metody financni
praktické ekonomické znalosti. V bakalaiské praci se budeme zabyvat pouze

elementarnimi metodami. K elementarnim metodam patfi:

e analyza stavovych (absolutnich) ukazateld;
e analyza rozdilovych ukazatelU;
e analyza pomérovych ukazatel;

e analyza soustav ukazateld.

4.1 Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt

Analyza absolutnich ukazatell je zakladnim bodem finanéni analyzy, dava
moznost vidét data obsazena v ucetnich vykazech v pfesné stanovenych
souvislostech. Analyza absolutnich ukazateld v sobé& zahrnuje vertikalni a

horizontalni analyzy ucetnich vykazu.

4.1.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza porovnava zmeény polozek jednotlivych vykaz( s Casem,
(Knapkova, 2010). Tato analyza pouziva procentni vyjadieni a pracuje s
relativnimi a absolutnimi zménami polozek uc€etnich vykazl. Jak uvadi HoleCkova
(2008, s. 43) ,v praxi se toto porovnani aplikuje na ucetni vykazy a jednotlivé
polozky se zkoumaiji po fadcich v nékolika riznych obdobich. Tuto metodu proto
nazyvame horizontalni analyza a jejim cilem je zméfit vyvoj veliin v Case a odhalit

prvni pfipadné nesrovnalosti®.
Rackova (2010) uvadi vzorce pro vypocet:

b&Zné obdobi - pfedchozi obdobi 1)

Procentuélni zména = - - - *100
predchozi obdobi

Absolutni zména = hodnota v béZzném obdobi - hodnota v pfedchozim odbobi (2)

15



4.1.2 Vertikalni analyza

Podle Holeckové (2008) vertikalni analyza porovnava polozky ucetnich vykazu
s jednou polozkou v kazdém konkrétnim vykazu. V pfipadé analyzy rozvahy,
resp. pfesné analyzy aktiv a pasiv, je touto poloZzkou bilan¢ni suma, a v pfipadé
analyzy vykazu zisku a ztraty se jedna o trzby. Tato metoda se jmenuje vertikalni
analyza, protoze analyzujeme vykazy zdola nahoru a naopak. Pomoci této analyzy
zjistujeme procentni podil polozek k urcité polozce. Vertikalni analyza je
pouzitelna pro meziro¢ni srovnani vykazu podniku a také pro srovnani podnikd

mezi sebou.

4.2 Analyza rozdilovych ukazatelt

Jak uvadi Knapkova (2010, s. 81) ,rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni
finanéni situace podniku s orientaci na jeho likviditu“. Cisty pracovni kapital (CPK)
definuje Knapkova (2010, s. 81) jako ,... rozdil mezi obéznym majetkem a
kratkodobymi cizimi zdroji, ktery ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku“. Ra¢kova (2010, s. 51) uvadi dvé ruzné definice pro Cisty pracovni
kapital. Prvni fika, 2e CPK je ¢&ast ob&znych aktiv, ktera je financovana
dlouhodobymi finanénimi zdroji. Druha definice fika, Ze CPK Ize chapat jako &ast
prostfedkl, které by zlstaly v podniku, pokud by musel splatit své kratkodobé

zavazky.

Je-li ukazatel negativni, jedna se o nekryty dluh. Tato situace je pro podnik znaéné
rizikova, protoze by podnik musel prodat sva stala aktiva, aby mohl splatit
kratkodobé zavazky (Kolaf, 2006).

Nejlépe by mél byt CPK pozitivni, avSak velmi vysoké hodnoty vedou k negativné
vysoké likvidité a snizuji rentabilitu. Cisty pracovni kapital podle Dluhoové (2010)

vypocCitdme pomoci vzorce:

GPK = ob&2na aktiva - kratkodobé zavazky (3)
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Cisty pracovni kapital je znazornén na obrazku 1.

SA VK
CPK Cha
OA CK¢

Zdroj: Kislingerova, Hnilica, 2008, s. 40
Obr. 1 Cisty pracovni kapital

4.3 Analyza pomérovych ukazatel

Jak uvadi Sedlacek (2011), poméroveé ukazatele jsou jednou z nejvyznamnéjsich
metod finan¢ni analyzy, protoZe davaji mozZnost rychle ziskat informace o
finanénim zdravi firmy. Pomérové ukazatele vyhledavaji oblasti, které potiebuji
hlubSi analyzu. Pomérové ukazatele nelze pojimat jako koneéné vysledky finanéni
analyzy. Tyto ukazatele mizeme pouzivat pro analyzu finanéni situace podnikd v

Gase.

V bakalarské praci budeme pouzivat nejCastéji uzivané druhy pomérovych

ukazatelt:

e ukazatele likvidity;
e ukazatele rentability;
e ukazatele aktivity;

e ukazatele zadluzenosti.

4.3.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity slouzi ke zjisténi schopnosti podniku dostat svym zavazkam.
Sedlacek (2011) uvadi, ze ukazatele likvidity pfedstavuji zpusobilost podniku
vymeénit majetek za penize, a tak splnit své zavazky. Posuzuji to, ¢im Ize po
prepocitani na penize platit, s tim, co je zavazan uhradit. Podle Ruckové (2010)

nedostatek likvidity vede k tomu, ze podnik nema schopnost vyuzivat své ziskové
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moznosti nebo nema schopnost hradit své bézné dluhy, coz jej muze pfivést

k bankrotu.
Ruckova (2010) uvadi zakladni ukazatele likvidity:

e okamzita likvidita;

e pohotova likvidita;

e bézna likvidita.
Okamzita likvidita
Jak uvadi Ruckova (2010), okamzita likvidita se nékdy oznaluje jako likvidita
1. stupné nebo cash ratio. Do okamzité likvidity vstupuji jen nejlikvidnéjSi polozky.
Témito polozkami rozumime penize na uctech a v pokladné, ale také
obchodovatelné cenné papiry a Seky. V nékterych teoriich do této likvidity vstupuji
pouze penize v hotovosti a penize na bankovnich uctech. Okamzita likvidita méfi
schopnost firmy dostat okamzité splatnym zavazkim. Podle Knapkové (2010) by
optimalni hodnota ukazatele méla byt v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vzorec pro vypocet
uvadi Ruckova (2010):

_ pohotové platebni prostfedky (4)
dluhy s okamZitou splatnosti

Okamzita likvidita

Pohotova likvidita

Jak uvadi Rackova (2010), pohotova likvidita se oznacuje jako likvidita 2. stupné
nebo acid test. Doporu¢ena optimalni hodnota ukazatele by méla byt v rozmezi od
1 do 1,5. V pfipadé, Zze by ukazatel dosahl hodnoty mensi nez 1, podnik by musel
spoléhat na pfipadny prodej zasob. Jak uvadi DluhoSova (2010, s. 82), rlst
ukazatele pohotové likvidity ,... by mél signalizovat pfedpokladané zlepSeni

financni a platebni situace a naopak®. Vzorec pro vypocet uvadi Ruckova (2010) :

obézna aktiva — zasoby (5)
kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita=
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Bézna likvidita

Jak uvadi Ruckova (2010), bézna likvidita se oznacuje jako likvidita 3. stupné
nebo currentratio. Bézna likvidita méfi, kolikrat obézna aktiva kryji kratkodobé
zavazky firmy. Jinymi slovy muzeme fici, jak je podnik schopen pokryt své dluhy,
pokud by transformoval v8echna ob&zna aktiva v dané chvili na hotovost. Cim
vySSi je hodnota tohoto ukazatele, tim je vySSi platebni schopnost podniku.
Doporu€ena optimalni hodnota ukazatele by méla byt v rozmezi od 1,5 do 2,5.
Podle DluhoSové (2010), hlavnim problémem tohoto ukazatele je to, Ze €asto ne
vSechna obézna aktiva je mozné v kratkém okamziku pfeménit v hotovost.
Zpusoby ocenéni zasob mohou také ovliviiovat vysi tohoto ukazatele. Nevyhodou
ukazatele je to, Ze tento ukazatel nebere v uvahu strukturu obéznych aktiv z pojeti
jejich likvidity a strukturu kratkodobych zavazkl z pojeti jejich splatnosti. Vzorec

pro vypocet uvadi Rickova (2010):

obézna aktiva (6)
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

4.3.2 Ukazatele aktivity
Tyto ukazatele posuzuji, jak efektivné je podnik schopen vyuzivat sva aktiva.
Jedna se hlavné o obratkovost (rychlost obratu) a dobu obratu. Jak uvadi
Kislingerova (2008, s. 32), ,obratkovost (rychlost obratu) — vyjadfuje pocet obratek
aktiv za obdobi, béhem kterého bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazateli
(nejcastéji rok). Doba obratu — odrazi pocet dni (pfipadné let), po které trva jedna
obratka“. Kislingerova (2008) uvadi zakladni ukazatele aktivity:

e obrat aktiv;

e obrat zasob;

e doba obratu aktiv;

e doba obratu zasob;

e doba obratu pohledavek;

e doba obratu zavazkd.
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Obrat aktiv

Obrat méfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku. Plati, Zze ¢im vySSi je
hodnota ukazatele, tim Iépe. Dle Knapkové (2013) je minimalni doporu€ovana
hodnota ukazatele 1. Nizka hodnota ukazatele oznacuje nepotfebné vysokou
majetkovou vybavenost firmy a neefektivni vyuziti majetku. Vypocita se jako

pomeér trzeb k celkovym aktivim. Vzorec pro vypocet uvadi Kislingerova (2008):

trzby (7)
celkova aktiva

Obrat aktiv =

Obrat zasob

Podle Sedlacka (2011, s. 61) ukazatel udava, ,... kolikrat je v pribéhu roku kazda
poloZzka zasob podniku prodana a znovu uskladnéna“. Jak uvadi Sedlacek (2011)
ukazatel ¢asto nadhodnocuje realny obrat, protoze trzby odrazeji trzni hodnotu,
naproti tomu zasoby se uvadéji v pofizovacich cenach. Vzorec pro vypocet uvadi
Kislingerova (2008):

trzby (8)
zasoby

Obrat zasob =

Doba obratu aktiv

Podle DluhoSové (2010) ukazatel posuzuje, ,za jak dlouho dojde k obratu
celkovych aktiv ve vztahu k trzbam. Pozitivni je co nejkratSi doba obratu...” Vzorec

pro vypocet uvadi Kislingerova (2008):

celkova aktiva 9)
(trzby /360)

Doba obratu aktiv =

Doba obratu zasob

Ukazatel podle Sedlacka (2011, s. 62) oznacuje ,,... primérny pocet dnl, po néz
jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich spotfeby (jde-li o suroviny a
material) nebo do jejich prodeje (u zasob vlastni vyroby)“. Vzorec pro vypocet
uvadi Kislingerova (2008):
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zasoby

Doba obratu zasob=————"—
(trzby / 360)

(10)

Doba obratu pohledavek

Podle Knapkové (2010) hodnota tohoto ukazatele vyjadfuje obdobi od momentu
prodeje zasob na obchodni uvér po dobu, nez podnik obdrzi platby od odbératel(.
Hodnotu doby inkasa pohledavek srovnavame s dobou splatnosti faktur. Pokud je
vSak doba obratu pohledavek delSi, oznaCuje to vétsi potfebu avérd a vyssi
naklady. Vzorec pro vypocet uvadi Kislingerova (2008):

K= pohledavky (11)

Doba obratu pohledave B
(trzby / 360)

Doba obratu zavazku

Podle Sedlacka (2011) ukazatel doby obratu zavazkd poskytuje informaci o tom,

jak dlouho trva uhrazeni faktur svym dodavatelim. Pro podnik je vyhodné, aby

doba obratu pohledavek byla kratSi nez doba obratu zavazkl, protoze po tuto

dobu firma Cerpa bezplatny obchodni uvér. Vzorec pro vypocet uvadi Kislingerova
(2008):

Doba obratu zavazkt = kratkocvlobe zavazky (12)
(trzby / 360)

4.3.3 Ukazatele rentability

Jak uvadi Kislingerova (2008) ukazatele rentability informuji o efektu, jakého bylo
dosazeno vlozenym kapitalem, proto tyto ukazatele patfi k nejsledovanéjSim.
Podle Vochozky (2011, s. 22) ukazatele rentability ... vyjadfuji pomér koneéného
hospodaiského vysledku dosazeného podnikatelskou cinnosti k ur€itému vstupu,

a to bud k celkovym aktivim, kapitalu nebo trzbam®.

Pro vypocet ukazatell rentability obvykle pouzivame tfi kategorie zisku:
e EAT (Earnings After Taxes) — zisk po zdanéni (Cisty zisk);
e EBT (Earnings Before Taxes) — zisk pfed zdanénim;
e EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) — zisk pfed odectenim uroku a

dani.
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V bakalarské prace budeme pouzivat jenom tfi nejCastéji uzivané ukazatele
rentability:

e rentabilita trzeb (ROS);

e rentabilita aktiv (ROA);

e rentabilita vlastniho kapitalu (ROE).

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) méfi, kolik zisku pfipada na 1 K¢ trzeb

podniku. Pro vypocet tohoto ukazatele mizeme pouzit rizné kategorie zisku.

Podle Ruckové (2010) v pfipadé, kdyz do Citatele dosadime Cisty zisk (EAT), tento
ukazatel znazorni ziskoveé rozpéti, které slouzi k vyjadfeni ziskové marze. V tomto
pfipadé budeme porovnavat vysledek s oborovym pramérem. Kdyz hodnota
tohoto ukazatele bude niz8i nez oborovy pramér, bude to pro podnik znamenat, ze

ceny jeho vyrobkl jsou nizké a naklady vysoké.

Podle Knapkové (2010, s. 97) ,pro srovnani ziskové marze mezi podniky |ze
doporudit vyuziti EBIT, aby hodnoceni nebylo ovlivnéno rdznou kapitalovou

strukturou a v pfipadé podnikl z riznych zemi i odliSnou mirou zdanéni®.

DluhoSova (2010) uvadi, Ze nizka uroven rentability trzeb ukazuje na Spatné fizeni
firmy, stfedni uroven znamena odpovidajici praci managementu firmy a vysoka
uroven demonstruje dobrou uroven firmy. Vzorec pro vypocet uvadi Ruckova
(2010):

zisk (13)

trzby

Rentabilita trzeb =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity) méFi, kolik Cistého zisku
pfipada na 1 K¢ vlozeného kapitalu. Jak uvadi Ruc¢kova (2010) ukazatel rentability
vlastniho kapitalu vyjadfuje vynosnost kapitalu investovaného maijiteli podniku.
K rlstu tohoto ukazatele mlze privést zlepSeni vytvofeného zisku, pokles uroc€eni
ciziho kapitalu a snizeni podilu viastniho kapitalu. Podle Knapkové (2010, s. 99)
vysledek ukazatele rentability vlastniho kapitalu ,... by se mél pohybovat alespon
nékolik procent nad dlouhodobym pramérem uroCeni dlouhodobych vkladd.
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Kladny rozdil mezi uroCenim vkladld a rentabilitou se nazyva prémie za riziko. Je
odmeénou vlastnikiim, ktefi podstupuiji riziko.“ Vzorec pro vypocet uvadi DluhoSova
(2010):

EAT (14)
vlastni kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu =

Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets) méfi, kolik zisku pfipada na 1 K&
celkového kapitalu podniku. Podle Sedlacka (2011) diky ukazateli rentability aktiv
muzeme poméfit zisk s celkovymi aktivy, které byly viozeny do podniku, bez
ohledu na zdroje jejich financovani. Pomoci tohoto ukazatele mizeme zjistit

hrubou produkeni silu aktiv. Vzorec pro vypocet uvadi Knapkova (2010):

EBIT (15)
aktiva

Rentabilita aktiv =

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Dle Knapkové (2010) ukazatele zadluzZenosti jsou indikatorem rizika, které ma
podnik pfi dané struktufe kapitalu firmy. Podnik je povinen splacet své zavazky
nehledé na svoji finanéni situaci. Néjaka vyse zadluzenosti v sou€asné dobé je pro
podnik vyuzitelna. To je z toho diavodu, Ze vlastni kapital je drazSi nez cizi. Je to
uréeno tim, ze diky urokim z ciziho kapitalu klesa danova povinnost podniku. Je
to z toho dlvodu, Ze urok jako naklad snizuje vysledek hospodareni, ze kterého

podnik musi platit dan.

Cenu kapitalu ovliviiuji jak stupen rizika, kterou podstupuje investor, tak i doba
splatnosti pfislusSného druhu kapitalu. Knapkova (2010) uvadi dvé pravidla
ovliviiovani ceny kapitalu, ktera plati v praxi. Prvni fika, Ze €im vétsi riziko maji
investované prostiedky, tim vySSi cenu za odpovidajici kapital poZaduje investor.
Druhé fika, Ze cena, kterou uzivatel musi zaplatit za prislusny druh kapitalu pfimo,

zalezi na dobé splatnosti tohoto kapitalu.

V bakalarské praci budeme pouzivat jenom nejCastéji uzivané ukazatele

zadluZenosti:
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e celkova zadluzenost;
e Kkoeficient samofinancovani;
e mira zadluzenosti:

e Urokové kryti.

Celkova zadluzenost

Jednim ze zakladnich ukazatelll zadluzenosti je ukazatel celkové zadluzenosti.
Rada autort tento ukazatel oznaduje jako ukazatel véfitelského rizika nebo debt
ratio. Podle DluhoSové (2010) ukazatel celkové zadluZenosti udava pomér
celkovych zavazku k celkovym aktivim podniku a méfi podil véfitell na celkovém
kapitalu. Rackova (2010, s. 59) uvadi, ze pro ukazatel véfitelského rizika plati, ze
.- cim vyS8Si je hodnota tohoto ukazatele, tim vy3Si je riziko véfiteld“. To
znamena, kdyZ je hodnota tohoto ukazatele pfilis vysoka, véfitel, napf. komercni
banka, nebude ochoten pujc¢it financni prostfedky spolecnosti. Dle Knapkové
(2010) fada autord odborné literatury doporucuje hodnotu ukazatele celkové

zadluzenosti v rozmezi od 0,3 do 0,6. Vzorec pro vypocet uvadi Sedlacek (2011):

cizi kapital (16)
celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Koeficient samofinancovani

Podle Rackové (2010) koeficient samofinancovani (equity ratio) je doplfiujicim
ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika. Soucet koeficientd samofinancovani a
ukazatele véritelského rizika by mél dosahovat pfiblizné Cisla 1. DluhoSova (2010)
uvadi, ze pomoci koeficientl samofinancovani mizeme charakterizovat finanéni
stabilitu podniku. Také mizeme zjistit, jak je podnik zpusobily pokryvat majetek
vlastnim kapitalem a urcit jeho finanéni samostatnost. Obecné plati, ze s rustem
finan€ni stability a samostatnosti podniki roste i koeficient samofinancovani.

Vzorec pro vypocet uvadi Kislingerova (2008):

vlastni kapital a7
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =
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Mira zadluzenosti

Ukazatel miry zadluzenosti poméfuje cizi zdroje a vlastni kapital. Sedlacek uvadi,
Ze tento ukazatel ,ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost®.
Podle DluhoSové (2010) by se ukazatel miry zadluZenosti mél pohybovat v

rozsahu od 0,8 do 1,2. Vzorec pro vypocet uvadi Kislingerova (2008):

cizi zdroje (18)
vlastni kapital

Mira zadluzenosti =

Urokové kryti

Podle DluhoSové (2010) ukazatel urokoveho kryti vyjadfuje, kolikrat zisk pred
uroky a zdanéni (EBIT) kryje uroky. Knapkova (2010, s. 86) uvadi, ze ,pokud ma
tento ukazatel hodnotu 1, znamena to, ze podnik vytvofil zisk, ktery je dostateCny
pro splaceni urokd véritelim, ale na stat, v podobé dani, a predevsim na vlastnika
v podobé distého zisku, jiz nic nezbylo“. Dle Rackové (2010) doporucena hodnota
ukazatele urokového kryti v ciziné je 3 a vice. Vzorec pro vypocet uvadi
Kislingerova (2008):

EBIT (19)

Urokové kryti = —
aroky

4.4 Rozklad rentability viastniho kapitalu

Podle Rac¢kové (2010) maji pyramidové soustavy nékolik zakladnich cill. Prvnim
cilem je charakterizovani vzajemné zavislosti samostatnych ukazateld. Druhym
cilem je analyza komplikovanych vnitfnich vztahu v ramci pyramidy. Jednim ze
zakladnich pyramidovych soustav ukazatell je Du Pont rozklad. Tento rozklad je
orientovan na rozloZeni a popsani poloZek rentability vlastniho kapitalu. Du Pont

rozklad je znazornén na obrazku 2.
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Rentabilita
vlastniho kaptalu

aktiva celkem /
ROA
X vlastni kapital
rentabilita trieb / ezl A
aktiv
EAT f trzby trzby / aktiva celkem

Zdroj: Rickova, 2010, s. 71

Obr. 2 Du Pont rozklad

Z obrazku je zfejmé, Ze rentabilita vlastniho kapitalu se tfidi na dvé zakladni ¢asti.
Prava strana rozkladu rentability vlastniho kapitalu predstavuje pFevracenou
hodnotu koeficientu samofinancovani podniku. Pravou €ast je mozné roz€lenit na
aktiva celkem a na vlastni kapital, a pak jesté tyto polozky jde rozdélit na dalSi
soucasti. Leva strana tohoto rozkladu zobrazuje rozlozeni ukazatele rentability
aktiv na rentabilitu trzeb a obrat celkovych aktiv. Dale se rentabilita trzeb ¢leni na
Cisty zisk a trzby, a obrat celkovych aktiv se déli na trzby a aktiva celkem. Polozky
Cistého zisku, trzeb a celkovych aktiv Ize Clenit na dalSi ¢asti. Z obrazku je patrné,
Ze na vysSi rentability vlastniho kapitalu maji vliv ¢tyfi polozky. Je to vySe Cistého

zisku, trzeb, celkovych aktiv a vlastniho kapitalu.
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ANALYTICKA CAST

5 Predstaveni spole€¢nosti

Nazev spolecnosti: AO «HJTK»
Pravni forma: Akciova spolecnost
Sidlo spolecnosti: Russia, Kirov, Novovyatskiy okres, Sovetskaya

28, PSC 610 008

Identifikacni Cislo: 1024301319756

Zakladni kapital: 170 168 000 Rub

Hlavni akcionar spole¢nosti: Sudheimer Car Technik s.r.0. (99,9% podil)
wis

V4 ;iented Strand Board

Zdroj: AO «HJK» (2017)

Obr. 3 Logo AO «HIJIK»

Spolecnost byla zaloZena 1. zafi roku 1933. V roce 1941 zacala valka mezi SSSR
a nacistickym Némeckem, proto v Kirové probéhla evakuace vétSiny lyzarskych
fabrik. BEéhem valky podnik vyrobil 350 tis. lyzi pro Rudou armadu. Od roku 1959
do roku 1965 probihala rekonstrukce zavodu. Po rekonstrukci byla zahajena
vyroba nabytkovych dild a dfevotfiskovych desek. V roce 1970 byla spoleCnosti
pfiznana pozice hlavniho vyrobce lyzi v SSSR. Rok 1975 byl pro podnik
vyznacnym, protoZze byla zahajena vyroba parket. V roce 1995 probéhla
privatizace, po které byl podnik transformovan na akciovou spole¢nost. V roce
2000 bylo pofizeno nové zafizeni do vétSiny dilen. V roce 2012 spoleCnost
spustila prvni linku pro vyrobu OSB desek v Rusku. V roce 2013 byla z divodu

ztratovosti ukonCena vyroba lyzi, parket, nabytkovych dilid a dfevotfiskovych

desek.
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V souCasné dobé podnik pronajima kancelare a vyrobni prostory, prodava zbytek
vyrobenych lyzi a vyrobniho zafizeni, ale hlavni Cinnosti podniku je vyroba OSB

desek. Spole€nost vyrabi tfi zakladni typy desek:

e OSB 1 - jsou ur€eny pro pouziti v podminkach nizké vlhkosti, napf. nabytek

a obaly;
e OSB 2 - pouzivaji se pfi vyrobé nosnych konstrukci v suchych prostorach;

e OSB 3 - pouzivaji se pfi vyrobé nosnych konstrukci ve vihkém prostredi.

OSB desky se vyrabéji v nasledujicich velikostech:

e 9 12,18 mm * 2500 mm * 1250 mm;
e 9mm * 1250 mm * 600 mm:;

e 9mm * 2500 mm * 600 mm.
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6 Finanéni analyza spole€nosti AO «HJ1K»

V uvodu praktické ¢asti bude provedena analyza ucetnich vykazi. Nejdfive budou
rozebrany vertikalni a horizontalni analyzy aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty.
Druha &ast praktické €asti bude vénovana Cistému pracovnimu kapitalu. Nasledné
budou probrany pomérové ukazatele. DalSi ¢ast bude vénovana rozkladu

rentability vlastniho kapitalu a posledni ¢ast nalezi navrhum na zlepS3eni.

6.1 Analyza rozvahy
Analyza rozvahy byla provedena za posledni pét let, to je od roku 2012 do roku
2016. Jako hlavni ¢ast analyzy rozvahy vystupuiji vertikalni a horizontalni analyzy.

6.1.1 Vertikalni a horizontalni analyzy aktiv

Financni analyzu rozvahy za¢neme vertikalni analyzou aktiv. Pfi vertikalni analyze
aktiv jsou zkouman podil dlouhodobého majetku, obéznych aktiv, Casového
rozliSeni na celkovych aktivech podnikd v obdobi od roku 2012 do roku 2016.

Nasledné je zkoumana podrobnégjsi vertikalni analyza téchto polozek.

Struktura celkovych aktiv
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® Dlouhodoby majetek ~ mObé&zna aktiva = Casové rozligeni

Zdroj: vlastni zpracovani

Obr. 4 Struktura celkovych aktiv v letech 2012 az 2016

Z obrazku 4 je zifejmé, Zze b&éhem sledovaného obdobi tvofila pfevazny podil na
celkovych aktivech polozka dlouhodobého majetku, a to v primérném rozsahu od

75 % do 85 %. Dlavodem je to, Zze podnik ma ve vlastnictvi vyrobni haly, sklady,

administrativni budovy a mnozstvi rizné techniky. Z grafu je zfejmé, Zze podil
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dlouhodobého majetku mél rostouci trend béhem prvnich Ctyr let sledovaného
obdobi, ale v roce 2016 tento podil nevyznamné klesl, pfiblizné o 2 % oproti roku
2015. Na obrazku 4 vidime podil nejenom dlouhodobého majetku na celkovych
aktivech, ale i podil obéznych aktiv a polozek Casového rozliseni na celkovém
kapitalu podniku. Na zakladé grafu 1 muzeme fFici, Zze podil obéznych aktiv na
celkovém kapitalu podniku béhem sledovaného obdobi mél klesajici trend. Tento
podil postupné klesl z 26,51 % v roce 2012 na 13,85 % v roce 2015, ale v roce
2016 podil obéznych aktiv velmi nepatrné vzrostl a zlstal na urovni 14,02 %.
Polozka ¢asového rozliSeni, ktera je obvykle tvofena ucty nakladi a pfijma pristich
obdobi, béhem sledovaného obdobi do roku 2016 méla velmi maly podil na
celkovém kapitalu, vzdy v hodnoté nizsi nez 0,3 %, ale v roce 2016 se tento podil

vyrazné zvysil. Podil Casového rozliSeni dosahl hodnoty 2,15 % v roce 2016.

Struktura dlouhodobého majetku

2016 I —
2015
2014
2013
2012
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Dlouhodoby nehmotny majetek ® Dlouhodoby hmotny majetek

m Dlouhodoby finanéni majetek

Zdroj: vlastni zpracovani

Obr. 5 Struktura dlouhodobého majetku v letech 2012 az 2016

Obrazek 5 znazoriiuje podil dlouhodobého hmotného majetku, dlouhodobého
nehmotného majetku a dlouhodobého finanéniho majetku na celkovém
dlouhodobém majetku. NejvétsSi podil béhem sledovaného obdobi mél dlouhodoby
majetek, do kterého nalezi pozemky, stavby, vyrobni stroje a mnozstvi dalSi
techniky souvisejici s vyrobni C€innosti. Dlouhodoby hmotny majetek dosahl
maximalni hodnoty podilu na celkovém dlouhodobém majetku v roce 2012 na
arovni 98,45 %, a minimalni v roce 2016 ve vySi 90,43 %. Dlouhodoby finan&ni
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majetek mél v roce 2012 velmi maly podil, a to ve vysi 1,55 %, ale v dalSich letech
sledovaného obdobi byl kolem 8-9 %. Rust tohoto podilu mizeme spojit s tim, ze
v roce 2013 podnik nakoupil kupénoveé dluhopisy a béhem dalSich let sledovaného
obdobi drzel tyto dluhopisy. Do roku 2016 nemél dlouhodoby nehmotny majetek
Zzadny podil na dlouhodobém majetku, ale roce 2016 se objevila na tomto uctu
urCita Castka, ktera vSak zadny vliv na podil neméla, protoZze byla nizSi nez

0,05 %, proto neni mozné tento podil na grafu vidét.
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Obr. 6 Struktura obéznych aktiv v letech 2012 az 2016

Obrazek 6 zobrazuje podil zasob, kratkodobého financniho majetku, kratkodobych
a dlouhodobych pohledavek na celkové vySi obéznych aktiv. BEhem sledovaného
obdobi méla vzdy vyznamny podil polozka kratkodobych pohledavek. Maximalni
podil ve vysi 82,17 % méla tato poloZzka v roce 2012 a minimalni v roce 2016 ve
vySi 53,11 %. Podil kratkodobych pohledavek mél klesajici trend. Je zajimave, ze
podil této polozky na celkovych obéznych aktivech béhem sledovanych péti let
klesl zhruba o 30 %. Muzeme to spojit s neochotou podniku prodavat vyrobky a
zbozi na obchodni uvér, davodem je to, ze spole¢nost chce mit k dispozici
finanéni prostfedky, aby je mohla vyuzit v okamziku potfeby. Jinou dulezitou
polozkou jsou zasoby. Béhem sledovaného obdobi podil zasob na celkovych
obéznych aktivech mél rostouci trend. V roce 2012 podil této polozky &inil jenom
16,77 %, ale k roku 2016 se podil zvySil na 45,29 %. B&hem sledovaného obdobi
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podil polozky zasob vzrost zhruba o 30 %. Je to spojeno s tim, Ze podnik v roce
2012 zahajil novou vyrobu, ale vyrobky podniku jesté nebyly natolik znamé
vefejnosti, aby je zacala hodné kupovat, proto podnik vyrabél vice, nez mohl
prodat. Druhym dudvodem je to, Ze vyrobky podniku se nejCastéji vyuzivaji pro
stavby, ale v roce 2013 zacala v Rusku krize, ze které se stat zaCal dostavat az
tento rok. Podil polozky kratkodobého finan¢niho majetku na celkovych obéznych
aktivech béhem obdobi od roku 2012 do roku 2016 mél kolisavy charakter. V roce
2012 byl tento podil ve vysi 1,07 %, ale v roce 2013 klesl na 0,03 %, pfesto podil
kratkodobého financniho majetku v roce 2014 znovu vzrostl na 3,15 %, bez ohledu
na to tento podil v roce 2015 zase klesl na 1,24 % a v roce 2016 zUstal témér

stejny ve vysi 1,6 %.

Pfi horizontalni analyze aktiv jsou zkoumany meziroCni zmény celkovych aktiv,
dlouhodobého majetku, obé&znych aktiv a Casového rozliSeni za roky 2012 az

2016. Tyto zakladni polozky aktiv jsou pak rozlozeny na soucasti.
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Obr. 7 Vyvoj aktiv v letech 2012 az 2016

Obrazek 7 znazornuje vyvoj polozky celkovych aktiv, obéZznych aktiv a
dlouhodobého majetku béhem sledovaného obdobi. Z tohoto grafu je ziejmé, Ze
polozka obéznych aktiv béhem obdobi od roku 2012 do roku 2016 stale klesa.
Béhem péti let tato polozka klesla o 48,38 %. Polozka dlouhodobého majetku
rostla od roku 2012 do roku 2015, celkovy rust béhem ¢tyr let byl o 35,60 %. V
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roce 2015 se oproti minulému roku hodnota dlouhodobého majetku zvysila 0 méné
nez 1%, a to 00,76 %. V roce 2016 tato polozka vykazala pokles o 15,88 %.
Hodnota celkovych aktiv podniku rostla b€hem prvnich tfi let sledovaného obdobi.
Od roku 2012 do roku 2014 se hodnota celkovych aktiv zvySila 0 14,14 %. Ale v
roce 2015 hodnota celkového majetku podniku zacala klesat. V roce 2015 vidime
pokles o 0,82 %, ale v roce 2016 pokles dosahl az 13,78 %. Davodem poklesu
celkovych aktiv je snizeni hodnoty dlouhodobého majetku a také snizovani

obéznych aktiv.
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Obr. 8 Vyvoj dlouhodobého majetku v letech 2012 az 2016

Obrazek 8 znazornuje vyvoj dlouhodobého majetku a polozek, které do ného
nalezi. Ztohoto grafu vychazi, Ze dlouhodoby majetek je tvofen predevSim
dlouhodobym hmotnym majetkem a dlouhodobym finanénim majetkem. V roce
2013 oproti minulému roku se hodnota dlouhodobého finanéniho majetku zvysila o
177 075 tisic rubll, v procentnim vyjadfeni zvySeni Cinilo o 591,71 %, ale zbytek
sledovaného obdobi hodnota dlouhodobého finanéniho majetku zustavala témér
stejna. Dlvodem velkého rastu této polozky je to, Zze podnik v roce 2012 nakoupil
kuponové dluhopisy v hodnoté 177 075 tisic rubla. Z grafu 5 je ziejmé, Ze celkovy
dlouhodoby majetek ma stejny charakter jako dlouhodoby hmotny majetek,
protoZe jak uz bylo fe¢eno vySe, dlouhodoby hmotny majetek ma prevazny podil
na celkovém dlouhodobém majetku, proto hodnota celkového dlouhodobého

majetku se méni s hodnotou dlouhodobého hmotného majetku, a to funguje jak s
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ristem hodnoty, tak i s jeji poklesem. Hodnota dlouhodobého hmotného majetku
roste do roku 2015. Béhem prvnich &ty let tato hodnota vzrostla o 23,79 %. Rast
polozky dlouhodobého hmotného majetku mizeme spojit s tim, Ze podnik pofidil
novy vyrobni stroj a nakupoval techniku a zafizeni pro fungovani tohoto stroje ve
vySSi hodnoté, nez prodaval zafizeni a stroje, které patfily k ukoncené vyrobé. V
roce 2016 vidime pokles z hodnoty 2 357 568 tisic rubli na hodnotu 1 951 032
tisice rublu, v procentnim vyjadfeni pokles €inil 17,24 %. PFicinou tohoto poklesu
je to, ze podnik prodal mnozstvi vyrobni techniky, ktera byla nepotfebna, protoze
podnik v roce 2013 uzavrfel vyrobu lyZi, parket, nabytkovych dili a dfevotfiskovych

desek.
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Obr. 9 Vyvoj obéznych aktiv v letech 2012 az 2016

Obrazek 9 znazoriiuje vyvoj obéznych aktiv, zasob, kratkodobého finanéniho
majetku, dlouhodobych a kratkodobych pohledavek od roku 2012 do roku 2016.
Ve sledovaném obdobi podnik neuctuje dlouhodobé pohledavky. Z grafu je
ziejmé, Ze obézna aktiva po celé sledované obdobi klesala. Na tomto grafu je také
znazornéno klesani hodnoty kratkodobych pohledavek. Béhem sledovaného
obdobi tato hodnota klesla o 66,64 %, coz je velmi hodné. Ten pokles znamena,
Ze podnik s kazdym rokem méné a méné prodava své vyrobky na obchodni uvér.
Podle grafu kratkodoby financni majetek béhem sledovaného obdobi pofad kolisa.
V roce 2013 oproti roku 2012 hodnota kratkodobého finanéniho majetku klesla o
97,52 %, ale v roce 2014 tato hodnota vzrostla o 7 664,86 %. Divodem je to, ze
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na konci roku 2013 podnik mél pfili§ nizké finan¢ni prostfedky. Dalsim divodem je
to, Ze podnik od 1. ledna 2015 zvySoval ceny za své vyrobky, proto pfed koncem
ucetniho obdobi bylo prodano hodné vyrobkl. V roce 2015 je zase znazornén
pokles této poloZky na hodnotu 5 114 tis. rublt o 64,40 %. Z grafu je evidentni, Ze
hodnota zasob béhem sledovaného obdobi roste, ale v roce 2015 byl maly pokles
z 160 273 tis. rubld na 145 872 tis. rublt 0 8,99 %. Ve sledovaném obdobi od roku
2012 do roku 2016 ale hodnota zasob vzrostla o 39,45 %. Jak bylo feCeno vyse,
rust zasob je spojen s novym vyrobkem podniku a ukon€enim staré vyroby, a také

s finandéni krizi v Rusku.

6.1.2 Vertikalni a horizontalni analyzy pasiv
Pfi vertikalni analyze pasiv jsou zkoumany podil vlastniho kapitalu, ciziho kapitalu
a Casoveho rozliSeni na celkovych pasivech podniku v obdobi od roku 2012 do

roku 2016. Nasledné je zkoumana podrobnéjsi vertikalni analyza téchto polozek.

Struktura celkovych pasiv
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Obr. 10 Struktura celkovych pasiv v letech 2012 az 2016

Obrazek 10 znazornuje podil vlastniho kapitalu a cizich zdroja na celkové hodnoté
pasiv. Podle grafu mGzeme fFici, Zze podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech
s kazdym rokem sledovaného obdobi klesa, ale podil cizich zdroju naopak roste.
Je zajimavé, ze od roku 2013 podil vlastniho kapitalu na celkovém nabyva
zaporné hodnoty. V roce 2013 dosahoval vlastni kapital podil na celkovém
kapitalu ve vysi 3,43 %, v roce 2014 -56,93 %, v roce 2015 -100,56 %, v roce
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2016 -106,63 %. Divodem zaporného podilu vlastniho kapitalu je to, Ze podnik
mél do roku 2016 zaporny vysledek hospodareni. V roce 2016 mél podnik kladny
vysledek hospodafreni, ale podil vlastniho kapitalu na celkovém zase klesl, protoze
se zmensila hodnota celkovych pasiv. Jako dusledek zaporného podilu vlastniho
kapitalu, podil cizich zdroji na celkovém kapitalu dosahl vice nez 100 %. To
znamena, ze podnik dluzi vice, nez ma majetku k dispozici, coz je pro podnik

velmi obtizna situace.
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Obr. 11 Struktura vlastniho kapitdlu v letech 2012 az 2016

Obrazek 11 znazoriuje podil zakladniho kapitalu, kapitalovych fondu, rezervnich a
ostatnich fondd, vysledki hospodafeni bézného obdobi a minulych let na
celkovém vlastnim kapitalu podniku. Z grafu je patrné, Ze polozka vysledku
hospodareni minulych let klesa béhem sledovaného obdobi a od roku 2013
nabyva zaporné hodnoty. Ddvodem je to, Ze podnik od roku 2012 dosahuje ztraty
a nehradi ji. Od roku 2012 do roku 2014 podil vysledku hospodareni bé&ézného
ucetniho obdobi porad klesa, ale od roku 2015 tento podil zac¢ina rust. V roce
2016 vysledek hospodareni poprvé za sledované obdobi nabyva kladné hodnoty.
Podil polozky kapitalovych fondi ma velmi nevyznamny podil, a to vzdy méné nez
0,01 % na celkovém vlastnim kapitalu. Z grafu je patrné, ze podil rezervnich a
ostatnich fondd se béhem sledovaného obdobi snizuje. Podil zakladniho kapitalu

podniku klesa do roku 2015, ale vzdy ma stejnou hodnotu ve vysi 170 168 tisic
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rubld. Je to spojeno s tim, Zze modularni hodnota vlastniho kapitalu spole¢nosti
roste od roku 2013 do roku 2015.
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Obr. 12 Struktura cizich zdrojd v letech 2012 aZ 2016

Obrazek 12 znazoriuje podil rezerv, kratkodobych a dlouhodobych zavazkd,
kratkodobych bankovnich uvérd na celkovych cizich zdrojich. Z grafu je patrné, Ze
podil dlouhodobych zavazkl roste béhem prvnich &tyf let sledovaného obdobi, ale
v roce 2016 tento podil klesl zhruba o 4 %. Podil poloZky kratkodobych zavazk
ma kolisavy charakter. V roce 2012 tato polozka méla podil ve vySi 11,91 %, v
roce 2013 dosahl minimalni podil béhem sledovaného obdobi vyse 9,19 %, v roce
2014 maximalni podil ve vysi 19,43 %, v roce 2015 10,80 %, v roce 2016 12,91 %.
Podil kratkodobych bankovnich Gvérd na celkovém cizim kapitalu od roku 2012 do
roku 2014 klesl, ale od roku 2015 do roku 2016 zase zacal rast. Tato polozka
dosahla maximalniho podilu v roce 2012 ve vySi 11,87 % a minimalni v roce 2014
ve vySi 1,62 %. Oddil ciziho kapitalu, ktery je oznaCovan jako rezervy, ziskava
maximalni podil béhem sledovaného obdobi v roce 2012 ve vySi 0,50 % a
minimalni v roce 2015 ve vysi 0,17 %. Tato polozka od roku 2012 do roku 2016

méla témér zanedbatelny podil.

Pfi horizontalni analyze pasiv jsou zkoumany meziro¢ni zmény celkovych pasiv,
vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu za roky 2012 az 2016. Nasledné jsou tyto

zakladni polozky pasiv rozloZzeny na soucasti.
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Obr. 13 Vyvoj pasiv v letech 2012 azZ 2016

Obrazek 13 znazorfiuje vyvoj vlastniho kapitalu, cizich zdrojl a pasiv celkem v
obdobi od roku 2012 do roku 2016. Z grafu je patrné, Ze vlastni kapital podniku od
roku 2012 do roku 2015 klesl a od roku 2013 do konce sledovaného obdobi
nabyval zaporné hodnoty. Je to spojeno s tim, Ze podnik od roku 2012 do roku
2015 mél ztratu a nehradil ji. Hodnota vlastniho kapitalu podniku v roce 2016
oproti roku 2015 vzrostla o 8,58 %, divodem je to, Ze podnik v roce 2016 mél zisk.
Z grafu je také zfejmé, Zze hodnota cizich zdroji ma opacnou tendenci nez vlastni
kapital. Béhem prvnich Ctyf let sledovaného obdobi, kdy vlastni kapital klesal,
hodnota cizich zdroju naopak rostla. Divodem rUstu cizich zdroju je to, Ze rostly
dlouhodobé zavazky podniku. V roce 2015 oproti roku 2012 se cizi zdroje zvysily o
146,27 % a dlouhodobé zavazky o 168,07 %. V roce 2016, kdy hodnota vlastniho
kapitalu vzrostla o 8,58 %, hodnota cizich zdroji klesala o 11,17 % ve vySi
668 897 tisic rubld. Hodnota celkovych pasiv béhem prvnich tfi let sledovaného

obdobi vzrostla pouze minimalné.
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Obr. 14 Vyvoj vlastniho kapitdlu v letech 2012 az 2016

Obrazek 14 znazoriuje vyvoj vlastniho kapitalu, zakladniho kapitalu, kapitalovych
fondd, rezervnich fondd a ostatnich fondd ze zisku, vysledkd hospodaieni
bézného ucetniho obdobi a minulych let v obdobi od roku 2012 do roku 2016. Z
grafu je zfejmé, Ze hodnota zakladniho kapitalu béhem tohoto obdobi zlstava
stejna ve vySi 170 168 tisice rublld. Hodnota kapitalovych fondu zistava rovnéz
stejna ve vysi 42 tisic rubll. Z grafu je patrné, ze hodnota rezervnich fondl a
ostatnich fondl ze zisku ma klesajici trend. BEhem obdobi od roku 2012 do roku
2016 hodnota této polozky klesla o 24,91 %, a to na hodnotu 10 207 tisic rubld.
Polozka vysledku hospodareni minulych let béhem sledovaného obdobi porad
klesa a od roku 2013 nabyva zaporné hodnoty. Dadvodem je to, Zze podnik od roku
2012 do roku 2015 mél ztratu a hradil ji. Od roku 2012 do roku 2015 podnik
dosahoval ztraty. Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi v roce 2013 byl
ve vysi -307 073 tisice rubll, a to o 224,25 % nizSi nez byl v roce 2012. Takova
velka ztrata byla dosazena kvuli ukon€eni nékolika Cinnosti podniku. Divodem
ukon&eni nékolika Cinnosti byla ztratovost jejich vyroby. Dusledkem ukonceni
vyroby bylo to, Ze podnik musel propoustét vyznamnou Cast zaméstnancu a
vyplacet jim odstupné. V roce 2014 podnik dosahl ztraty ve vysSi 1 612 293 tisice
rublu, to je 0 425,05 % vice nez v minulém roce. Dlvodem tak velké ztraty je to,
Zze v roce 2014 zacala financni krize v Rusku, kvuli které domaci ména zacala
klesat, a podnik mél hodné dluhu v cizi méné, proto musel prepocitat své dluhy
podle aktualniho kurzu. V roce 2015 podnik opét dosahl ztraty, ale ta byla o
20,08 % niz8i nez v minulém roce. Divodem ztraty byl opét pokles domaci mény.
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V roce 2016 méla spolecnost vysledek hospodareni o 119,98 % vySSi nez v roce
2015, a to ve vySi 257 508 tisice rubld. Kladny vysledek hospodareni je spojen
také s kurzovymi rozdily, ale tentokrat kurz domaci mény vzrostl. Muzeme fici, ze
velky vliv béhem sledovaného obdobi na vlastni kapital mély ukoncCeni nékolika

¢innosti a finanéni krize, pfesnéji feCeno kurz domaci mény.
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Obr. 15 Vyvoj cizich zdrojda v letech 2012 aZ 2016

Obrazek 15 znazorfiuje vyvoj cizich zdroju, rezerv, dlouhodobych a kratkodobych
zavazku, kratkodobych bankovnich Gvéri v obdobi od roku 2012 do roku 2016.
Z grafu je zfejmé, ze cizi zdroje maji stejnou tendenci jako dlouhodobé zavazky.
Hodnota kratkodobych bankovnich uvérd ma kolisavy charakter. V roce 2013
hodnota této polozky vzrostla o 25,03 %, v roce 2014 klesla o 78,79 %, v roce
2015 vzrostla 0 417,09 %, v roce 2016 tato polozka prodlouzila rast z 395 903
tisice rubll na 452 648 tisice rubli. Hodnota polozky rezerv béhem roku 2013 a
roku 2014 klesla o 26,78 % a od roku 2015 zacala rust az do konce sledovaného
obdobi. Tento rust pfedstavoval navySeni o 30,68 %. Hodnota dlouhodobych
zavazku do roku 2016 prevazné roste vzdy vice nez o 30 % oproti minulému roku.
Od roku 2012 do roku 2016 hodnota této polozky vzrostla o 168,07 % ve vysSi
3 093 852 tisice rublu. V roce 2016 je vidét pokles dlouhodobych zavazkl( o
15,55 % ve vySi 767 190 tisic rublu. Jak bylo fe€eno vySe, pohyby v polozce
dlouhodobych zavazk( jsou predevsim spojeny s kurzem domaci mény. Hodnota

kratkodobych zavazki od roku 2012 do roku 2016 ma kolisavy charakter, od
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zacCatku do konce sledovaného obdobi hodnota této polozky vzrostla o 56,81 % ve
vysi 197 125 tisice rubld.

6.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

V této Casti bakalarské prace bude vénovana pozornost vertikalni a horizontalni
analyze vykazu zisku a ztraty podniku v letech 2012 az 2016. ZaCneme vertikalni
analyzou vykazu zisku a ztraty s vymezenim podstatnych udaju. Tato polozka se

jmenuje trzby z prodeje vyrobku, zbozi a sluzeb.

Tab. 1 Vertikalni analyza \VZZ v letech 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Trzby z prodeje wrobkU, zbozi a sluzeb 100,00%| 100,00%/| 100,00%| 100,00%| 100,00%
Naklady prodeje (véetné uprav hodnot 104,55%( 84,19%| 92,28%| 91,85%| 83,51%
Hruby zisk nebo ztrata -4,55%| 15,81% 7,72% 8,15%| 16,49%
Odbytové naklady (vetné uprav hodnot) 4,17% 3,51% 4,93% 5,62% 4,60%
Sprawni naklady (vCetné uprav hodnot) 19,54%| 17,24%| 10,08% 6,68% 8,52%
Ostatni provozni wnosy 143,48%| 224,14%| 30,70%| 20,86%]| 16,41%
Ostatni provozni naklady 128,00%| 234,47%| 54,37%| 24,26%| 27,33%
Provozni vysledek hospodareni -12,77%| -15,29%| -30,97% -7,55% -7,55%
Vynosowve uroky a podobné wnosy 0,60% 2,48% 1,69% 0,61% 0,10%
Nakladové uroky a podobné naklady 27,50%| 35,72%| 39,81%]| 45,26%| 41,76%
Ostatni finan¢ni wnosy 60,49%| 34,15%| 36,76%| 170,77%| 156,77%
Ostatni finan&ni naklady 47,47%| 63,04%|( 322,70%| 307,94%| 67,14%
Finanéni vysledek hospodareni -13,88%| -62,14%| -324,06%| -181,82%| 47,97%
Vysledek hospodareni pred zdanénim -26,65%| -77,43%| -355,03%| -189,37%| 40,42%
Dan z pfijmu -3,27%| -12,77%| -66,99%| -32,70%| 12,40%
Vysledek hospodareni po zdanéni -23,38%| -64,66%| -288,04%| -156,67%| 28,02%
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -23,38%| -64,66%| -288,04%| -156,67%| 28,02%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 1 znazornuje vertikalni analyzu vykazu zisku a ztraty béhem obdobi od
roku 2012 do roku 2016. Z tabulky je patrné, Zze nejhor§im rokem pro spolecnost
byl rok 2014, protoze polozka vysledku hospodafeni za ucetni obdobi méla
finan€nich nakladud, které zahrnuji kurzové rozdily, na trzbach maximalni béhem
sledovaného obdobi ve vysi 322,70 %. NejlepSim rokem pro podnik z pohledu
vertikalni analyzy byl rok 2016, protoze podily provozniho vysledku hospodareni a
vysledku hospodareni za ucetni obdobi byly nejvy$si béhem sledovaného obdobi.
Podil vysledku hospodafeni za ucetni obdobi v roce 2016 byl ve vySi 28,02 %,
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nehledé na to, Zze podil provozniho vysledku hospodareni byl ve vysSi -7,55 %.
Duvodem je pfili§ vysoky podil ostatnich finan€nich vynosu a jako duasledek i
finan€niho vysledku hospodafeni. Je zajimavé, Ze v roce 2012 podil nakladu
prodeje na trzbach je ve vysi 104,55 %, coz znamena, ze podnik prodaval své
vyrobky za niZSi cenu, nez vynakladal na vyrobu téchto vyrobkd. Podil polozky
provozniho vysledku hospodareni na trzbach béhem sledovaného obdobi vzdy
nabyva zaporné hodnoty. Duvodem je vysoky podil nakladu prodeje a ostatnich
provoznich nakladl. Hodnota podilu finanéniho vysledku hospodarfeni od roku
2012 do roku 2015 nabyvala zaporné hodnoty. Je to spojeno s tim, Zze podnik mél
pFiliS vysoky podil ostatnich finan€nich nakladu. V roce 2016 vySe tohoto podilu na
trzbach vyrazné klesla z 307,94 na 67,14 %, proto podil finanniho vysledku
hospodareni zaCal mit kladné hodnoty.

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty zkouma meziro¢ni zmény jednotlivych
poloZek tohoto vykazu. V tabulce 2 jsou uvedeny pouze procentni meziroéni

zmény jednotlivych polozek.

Tab. 2 Horizontalni analyza VZZ v letech 2012 az 2016

2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Trzby z prodeje vyrobku, zbozi a sluzeb 17,22% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Naklady prodeje (v€éetné uprav hodnot -5,60% 84,19% 92,28% 91,85%
Hruby zisk nebo ztrata 407,55% 15,81% 7,72% 8,15%
Odbytové naklady (v€etné Uprav hodnot) -1,31% 3,51% 4,93% 5,62%
Spravni ndklady (v€etné uprav hodnot) 3,45% 17,24% 10,08% 6,68%
Ostatni provozni vynosy 83,12% | 224,14% 30,70% 20,86%
Ostatni provozni naklady 114,73% | 234,47% 54,37% 24,26%
Provozni vysledek hospodareni 40,36% | -15,29%| -30,97% -7,55%
Vynosové uroky a podobné vynosy 381,42% 2,48% 1,69% 0,61%
Nakladové uroky a podobné naklady 52,30% 35,72% 39,81% 45,26%
Ostatni financni vynosy -33,82% | 34,15%| 36,76%| 170,77%
Ostatni finanCni naklady 55,67% | 63,04% | 322,70% | 307,94%
Finanéni vysledek hospodareni 424,81% | -62,14% | -324,06% | -181,82%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 240,57% | -77,43% | -355,03% | -189,37%
Dan z pfijmu 357,12% | -12,77%| -66,99% | -32,70%
Vysledek hospodarieni po zdanéni 224,25% | -64,66% | -288,04% | -156,67%
Vysledek hospodareni za u€etni obdobi | 224,25% | -64,66% | -288,04% | -156,67%

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, Ze hodnota trzeb z prodeje vyrobk(, zbozi a sluzeb roste

béhem sledovaného obdobi, ale i naklady prodeje rostou ve sledovaném obdobi,
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kromé roku 2013. Hodnota hrubého zisku nebo ztraty béhem sledovaného obdobi
takeé roste, ale v roce 2014 oproti roku 2013 byl vidét pokles o 42,47 %. Od roku
2012 do roku 2014 hodnota provozniho vysledku hospodafeni klesla o 234,94 %,
protoZe rostl rozdil mezi ostatnimi provoznimi naklady a vynosy a také rostly
naklady prodeje. Hodnota finanéniho vysledku hospodareni v letech 2012 az 2014
klesla 03 126,96 %. Duvodem je pFedevSim rust hodnoty polozky ostatnich
finan€nich nakladul, do které patfi i kurzové rozdily, béhem tohoto obdobi vzrostly
0 839,16 %. V letech 2015 az 2016 hodnota finan¢niho vysledku hospodareni
rostla a od roku 2016 zacala nabyvat kladné hodnoty. V roce 2015 byl divodem
ristu této polozky pfedevSim rust hodnoty polozky ostatnich finanénich vynosui o
582,56 %. Dlvodem rastu polozky finanéniho vysledku hospodafeni v roce 2016
byl pokles polozky ostatnich finan¢nich nakladd oproti roku 2015 o 75,64 %.
Hodnota polozky vysledku hospodafeni za ucetni obdobi byla velmi ovlivnéna
poloZkou financniho vysledku hospodafeni, proto maji tyto polozky stejnou

tendenci.

6.3 Analyza €istého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital vyjadfuje &ast ob&znych aktiv, ktera zdstanou v podniku po
uhrazeni kratkodobych dluhd. Jak bylo fe€eno, Cisty pracovni kapital by mél byt
kladny. Nasledujici tabulka vyjadfuje Cisty pracovni kapital od roku 2012 do roku

2016. Tabulka byla vytvofena podle vzorce (3).

Tab. 3 Cisty pracovni kapital v obdobi od roku 2012 do roku 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Zasoby 117 223 126 534 160 273 145 872 163 463
Kratkodobé pohledavky 574 458 510 418 281 996 262 486 191 670
Kratkodoby finanéni majetek 7 463 185 14 365 5114 5785
Obézna aktiva 699 144 | 637 137 | 456634 413 472 360 918
Kratkodobé zavazky 289 638 280 560 917 646 646 649 686 763
Kratkodobé bankovni uvéry 288 652 360 909 76 563 395 903 452 648
Kratkodobé zavazky celkem 578 290 641 469 994209 | 1042552 | 1139411
Cisty pracovni kapital 120 854 -4 332 | -537 575 -629 080 -778 493

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky je zfejmé, Ze hodnota Cistého pracovniho kapitalu v roce 2012 byla ve
vysSi 120 854 tisice rubll, v roce 2013 -4 332 tisice rubld, v roce 2014 -537 575
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tisic rubld, v roce 2015 -629 080 tisic rubll, v roce 2016 -778 493 tisice rubld.
Hodnota Cistého pracovniho kapitalu béhem sledovaného obdobi s kazdym rokem
klesa a od roku 2013 zacala nabyvat zaporné hodnoty. Z tabulky je patrné, Ze
divodem poklest je to, Ze hodnota celkovych kratkodobych zavazki bé&hem
sledovaného obdobi rostla a hodnota celkovych obéznych aktiv naopak s kazdym
rokem klesala. V roce 2012 hodnota tohoto ukazatele byla kladnou, to znamena,
Zze se podnik vyhybal riziku. Od roku 2013 do roku 2016 hodnota Cistého
pracovniho kapitalu nabyvala zaporné hodnoty a s kazdym rokem tyto hodnoty
byly nizSi a nizSi. To znamena, Ze cCast stalych aktiv podniku byla kryta
kratkodobym kapitalem. Pro zvySeni Cistého pracovniho kapitalu musi podnik

rozpoustét ¢ast dlouhodobého majetku.

6.4 Analyza pomérovych ukazatelu

V této kapitole bude provedena analyza podniku pomoci pomérovych ukazatel(
v obdobi od roku 2012 do roku 2016. Pfesnéji budou rozebrany ukazatele likvidity,

rentability, aktivity a zadluZenosti.

6.4.1 Ukazatele likvidity
Tabulka 4 znazorriuje okamzZitou, pohotovou a béznou likviditu béhem obdobi od
roku 2012 do roku 2016. Tabulka byla vytvofena na zakladé vzorcua (4), (5) a (6)

z teoretické dasti.

Tab. 4 Ukazatele likvidity v letech 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Okamzita likvidita 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01
Pohotova likvidita 1,01 0,80 0,30 0,26 0,17
Bé&zna likvidita 1,21 0,99 0,46 0,40 0,32

Zdroj: vlastni zpracovani

Doporu¢ena hodnota pro béznou likviditu by podle Rickové (2010) méla byt
v rozmezi od 1,5 do 2,5. V roce 2012 ale podnik mél béznou likviditu na urovni
1,21. Doporu€ena hodnota pro okamzZitou likviditu, ktera je na urovni od 0,2 do 0,5,
v roce 2012 rovnéz nebyla dodrzena. OkamfZita likvidita se v roce 2012 rovnala
0,01. Pohotova likvidita podniku v prvnim roce sledovaného obdobi byla na urovni
1,01, coZ odpovida doporu¢ené hodnoté, ktera je na urovni od 1 do 1,5. BEhem

sledovaného obdobi okamZita likvidita nikdy nedosahla doporucenych hodnot a
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byla téméf vzdy na urovni 0,01, ale v roce 2013 byla nizSi nez 0,01 a pohybovala
se kolem nuly. Z tabulky je zfejmé, ze mira pohotové likvidity ma klesajici trend a
od roku 2013 nedosahuje doporucenych hodnot. V roce 2013 uroven pohotové
likvidity byla 0,80, 0,30 vroce 2014, 0,26 vroce 2015 a 0,17 vroce 2016. Z
tabulky je rovnéz patrné, Ze bézna likvidita béhem sledovaného obdobi klesala a
nedosahovala doporu¢enych hodnot. V roce 2013 hodnota tohoto ukazatele byla
ve vysi 0,99, 0,46 v roce 2014, 0,40 v roce 2015 a 0,32 v roce 2016. Kazdoro¢ni
pokles pohotové a bézné likvidity je spojen s tim, Zze kratkodobé zavazky s kazdym
rokem rostly, ale hodnota obé&znych aktiv naopak klesala. Nizké hodnoty ukazatelu
likvidity signalizuji to, Ze podnik ma problémy s platebni schopnosti, a to mize
privést spole€nost k bankrotu. Aby se tak nestalo, musi podnik zvysit Uroven
likvidity.

6.4.2 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 5 zobrazuje ukazatele celkové zadluzenosti, koeficientll samofinancovani,
miry zadluZzenosti a urokového kryti v letech 2012 az 2016. Tabulka byla
vytvofena podle vzorcu (16), (17), (18) a (19).

Tab. 5 Ukazatele zadluZenosti v letech 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 0,92 1,03 1,57 2,01 2,07
Koeficient samofinancovani 0,08 -0,03 -0,57 -1,01 -1,07
Mira zadluzenosti 11,81 -30,17 -2,76 -1,99 -1,94
Urokové kryti 0,03 -1,17 -7,92 -3,18 1,97

Zdroj: vlastni zpracovani

Doporu¢ena hodnota pro celkovou zadluzenost podle Knapkové (2010) je v
rozmezi od 0,3 do 0,6. Celkova zadluzenost podniku béhem sledovaného obdobi
nikdy nepatfila do tohoto rozmezi. V roce 2012 hodnota celkové zadluzenosti byla
ve vySi 0,92, 1,03 vroce 2013, 1,57 v roce 2014, 2,01 v roce 2015 a 2,07 v roce
2016. Je ziejmé, Zze hodnota tohoto ukazatele ma rostouci trend, protoze s
kazdym rokem nabyva hodnoty vétsi nez v minulém. Od roku 2013 ukazatel
celkové zadluzenosti podniku pfesahuje 1. To znamena, Ze podnik dluzi vice, nez
ma majetku. Divodem rustu tohoto ukazatele je to, Ze hodnota celkovych dluhu

podniku kazdoro¢né roste.
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Z tabulky je patrné, Ze hodnota koeficientu samofinancovani béhem sledovaného
obdobi kazdoroné klesa. Duvodem poklesu je to, ze vlastni kapital podniku
s kazdym rokem klesl. Tento ukazatel od roku 2013 zacCina nabyvat zaporné
hodnoty, protoze podnik zacCal vykazovat zaporny vlastni kapital. To znamena, ze
podnik nemlze pokryvat svlj majetek vlastnim kapitalem, proto je cely majetek

financovan cizimi zdroji.

Doporu¢ena hodnota pro miru zadluzenosti podle DluhoSové (2010) je v rozmezi
od 0,8 do 1,2. Z tabulky je ocividné, ze hodnota tohoto ukazatele ani jednou
nedosahla doporucenych hodnot. V roce 2012 hodnota tohoto ukazatele byla pfilis
vysoka, ale od roku 2013 hodnota tohoto ukazatele nabyva zaporné hodnoty,
protoze vlastni kapital mél zapornou vysi. Pro miru zadluzenosti plati, Zze ¢im vice
se zaporna hodnota blizi nule, tim je horsi finan¢ni situace podniku. B&hem

sledovaného obdobi ma hodnota tohoto ukazatele negativni tendenci.

Jak bylo fe¢eno v teoretické Casti, podle Ruckové (2010) doporuena hodnota pro
ukazatel urokoveého kryti v ciziné je 3 a vice. V roce 2012 hodnota tohoto
ukazatele byla pfilis nizka ve vysi 0,03. To znamena, ze podnik v tomto ucetnim
obdobi dosahl takového zisku, ktery nestacil pro uhradu uroku. Od roku 2013 do
roku 2015 byla hodnota tohoto ukazatele zaporna, protoZe podnik dosahoval
jenom ztraty. V roce 2016 byla hodnota ukazatele urokového kryti ve vysi 1,97. To
znamena, ze podnik v tomto ucetnim obdobi mél zisk, a tento zisk stacil pro
uhradu uroka 1,97krat.

6.4.3 Ukazatele aktivity

Tabulka 6 znazorfiuje obrat aktiv a zasob, dobu obratu aktiv, zavazkl, zasob a
pohledavek v letech 2012 az 2016. Tabulka byla vytvofena podle vzorctl (7), (8),
(9), (10), (12) a (12).
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Tab. 6 Ukazatele aktivity v letech 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Obrat aktiv 0,15 0,16 0,19 0,28 0,36
Obrat zasob 3,46 3,75 3,49 5,64 5,62
Doba obratu aktiv 2343,33 2237,80 1935,84 1306,70 1008,28
Doba obratu zasob 104,17 95,92 103,08 63,85 64,03
Doba obratu pohledavek 510,47 386,92 181,37 114,89 75,08
Doba obratu zavazku 257,38 212,68 590,18 283,04 269,02

Zdroj: vlastni zpracovani

Doporu¢ena hodnota ukazatell obratu aktiv podle Knapkové (2010) je 1 a vice.
Z tabulky je patrné, Ze béhem sledovaného obdobi doporu¢ena hodnota nebyla
dosazena, ukazatel obratu aktiv nabyva minimalni hodnotu v roce 2012 ve vysi
0,15 a maximalni hodnotu v roce 2016 ve vySi 0,36. Nizké hodnoty tohoto
ukazatele znamenaiji, Zze podnik neefektivné vyuziva majetek. Hodnota tohoto
ukazatele kazdoro¢né roste, coz je pozitivni tendence, divodem je to, ze trzby

podniku s kazdym rokem rostou.

Hodnoty ukazatell obratu zasob bé&hem sledovaného obdobi maji kolisavy
charakter. V roce 2013 hodnota obratu zasob vzrostla oproti roku 2012, v roce
2014 Klesla, v roce 2015 zase vzrostla a v roce 2016 zase klesla. Tento ukazatel
nabyva minimalni hodnotu v roce 2012 ve vySi 3,46 a maximalni v roce 2015 ve
vySi 5,64. Z tabulky je zfejmé, Ze hodnota ukazatele obratu zasob v roce 2015 se
hodné zvysila oproti minulému roku z 3,49 na 5,64. Duvodem je to, ze stav zasob

podniku klesl| a trzby se zvysily.

Z tabulky je patrné, Ze ukazatel doby obratu aktiv ma klesajici trend, coz je pro
firmu dobra tendence. Béhem sledovaného obdobi doba obratu aktiv klesa
z 2 343,33 dnli na 1 008,28 dnu. To znamena, ze podnik dosahuje vynosu, ktery
se bude rovnat celkovym aktivim béhem 1 008,28 dnd, je to béhem 2,76 roku, coz
je vysoka hodnota. Ukazatel doby obratu zasob béhem sledovaného obdobi ma
docela pozitivni charakter. Od roku 2012 do roku 2016 hodnota tohoto ukazatele
klesla z 104,17 dnl na 64,03 dne. To znamena, Ze s rustem trzeb rostla i aktivita

podniku béhem sledovaného obdobi.

Z tabulky je patrné, Ze hodnota ukazatele doby obratu pohledavek kazdorocné

vyrazné klesa. Béhem sledovaného obdobi hodnota tohoto ukazatele klesa
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z 510,47 dnl na 64,03 dnU, coz je spojeno s tim, Ze vySe polozky kratkodobych
zavazku klesa a trzby rostou. Diky tomuto poklesu podnik potfebuje méné zdrojl
pro financovani pohledavek. Hodnota doby obratu pohledavek by neméla
prekraCovat dobu obratu zavazku, protozZe jestli je doba obratu pohledavek mensi
nez doba obratu zavazku, bude podnik mit na tuto dobu bezplatny obchodni uvér.
V prvnich dvou letech sledovaného obdobi podnik nespliuje toto pravidlo, ale od

roku 2014 zacina toto pravidlo dodrzovat.

Z tabulky je ocividné, Zze doba obratu zavazkl béhem sledovaného obdobi byla
pfiblizné na jedné urovni vzdy vysSi nez 200 dnd, ale v roce 2014 Ize vidét velky
rust této polozky na 590,18 dnd. Duvodem je rlst polozky kratkodobych zavazku

o velkou hodnotu.

6.4.4 Ukazatele rentability

Tabulka 7 znazorfiuje ukazatele rentability podniku, pfesnéji rentabilitu trzeb,
rentabilitu aktiv a rentabilitu vlastniho kapitalu, v obdobi od roku 2012 do roku
2016. Tabulka byla vytvofena podle vzorca (13), (14) a (15).

Tab. 7 Ukazatele rentability v letech 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 0,01 -0,42 -3,15 -1,44 0,82
Rentabilita aktiv 0,00 -0,07 -0,59 -0,40 0,29
Rentabilita vlastniho kapitalu -0,46 3,03 0,94 0,43 -0,09

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky je zfejmé, Ze rentabilita trzeb od roku 2012 do roku 2014 klesla a od
roku 2015 do roku 2016 rostla. Hodnota tohoto ukazatele nabyva zaporné hodnoty
vletech 2013 az 2015. Je to spojeno s tim, Zze podnik ma zaporny vysledek
hospodareni pfed uhradou uroki a zdanéni béhem tohoto obdobi. Zaporné
hodnoty rentability trzeb znamenaji to, Ze na jednu korunu trzeb pfipada zaporna
vySe zisku. V roce 2016 je vidét rast hodnoty tohoto ukazatele ze zapornych
hodnot na 0,82. To znamena, Ze v tomto roce podnik dosahl zisku v takové vysi,
Ze na jednu korunu trZzeb pfipadaly 0,82 koruny zisku a je to pro podnik dobrou
prilezitosti.

Z tabulky je patrné, Ze rentabilita aktiv podniku z divodu zaporného vysledku

hospodareni pfed uhradou urokt a dani v letech 2013 az 2015 nabyvala zaporné
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hodnoty jako rentabilita trzeb. V roce 2012 hodnota ukazatele rentability aktiv
nabyla hodnoty méné nez 0,01 z divodu malého zisku. Ale v roce 2016 hodnota
tohoto ukazatele byla ve vySi 0,29, coz znamenalo, Ze na jednu korunu celkovych

aktiv vyprodukovala 0,29 korun zisku, coz znamena dobrou tendenci.

Z tabulky je ocCividné, Ze hodnota rentability vlastniho kapitalu v roce 2012 ma
zapornou hodnotu ve vysi 0,46. Tato hodnota vySla zaporna, protoze podnik v
tomto roce dosahl ztraty. Proto je mozné fFici, Ze jedna koruna vlastniho kapitalu
vyprodukovala -0,46 korun Cistého zisku. Od roku 2013 do roku 2015 hodnota
tohoto ukazatele nabyva kladné hodnoty, ale béhem tohoto obdobi ukazatel
rentability vlastniho kapitalu neni vyuZitelny, protoze pfi dosazeni dvou zapornych
hodnot do vzorce (14) vysledek vychazi kladny a nejde spocitat rentabilitu
vlastniho kapitalu v pfipadé, Ze podnik ma zapornou vysi vlastniho kapitalu.
Hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu v roce 2016 byla ve vysi -0,09, ale
v tomto roce podnik dosahl zisku. Proto v roce 2016 ukazatel rentability vlastniho

kapitalu opét neni vyuzitelny z divodu zaporné vySe vlastniho kapitalu.

6.5 Rozklad rentability vlastniho kapitalu

V této kapitole bakalaiské prace bude rozloZen ukazatel rentability vlastniho
kapitalu na jeho soucasti. Cilem této Casti je poukazani na vzajemné vztahy mezi
polozkami, které vstupuji do ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Rozklad
rentability vlastniho kapitalu podniku v letech 2012 az 2016 je znazornén na
obrazku 16.
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Rok ROE
2012 -0,46
2013 3,03
2014 0,94
2015 0,43
2016 -0,09
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/
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Zdroj: vlastni zpracovani
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3 009 943
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2 573 936

Obr. 16 Rozklad ukazatele rentability viastniho kapitalu v letech 2012 az 2016

Z toho je patrné, ze pomeér celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu nabyva zaporné
hodnoty v obdobi od roku 2013 az do konce sledovaného obdobi. Davodem je to,
Ze vlastni kapital podnikl v tomto ¢asovém useku mél zaporné hodnoty, a to
z duvodu velké ztraty minulych let. Proto ukazatel ROE v téchto letech neni
vyuzitelny. Ale diky tomuto rozkladu je mozné zjistit divod zaporné hodnoty
ukazateld ROE v roce 2012. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu mél zapornou
hodnotu, protoze ukazatel ROA mél zapornou hodnotu v tomto roce. Dlvodem
zaporné hodnoty ukazatele rentability celkovych aktiv byla negativni vySe hodnoty
ukazatele ROS. Ukazatel rentability trzeb nabyva zaporné hodnoty kvuli tomu, Ze

podnik v tomto roce dosanhl Cisté ztraty ve vysi -94 703 tisice rubld.
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Z obrazku je ziejmé, Ze ukazatel rentability celkovych aktiv mél od roku 2012 do
roku 2015 zaporné hodnoty, ale v roce 2016 se hodnota tohoto ukazatele zménila
na kladnou. Ukazatel ROA je rozloZzen na ukazatel rentability trzeb a ukazatel
obratu aktiv. BEhem sledovaného obdobi ukazatel obratu aktiv porad roste. Je to
spojeno s tim, Zze hodnota celkovych aktiv klesala, ale hodnota trzeb naopak
rostla. Ukazatel ROS, stejné jako i ukazatel ROA bé&hem prvnich Ctyf let
sledovaného obdobi nabyva zaporné hodnoty, a v poslednim roce hodnota
ukazatele rentability trzeb byla kladna. Ukazatel ROA je rozlozen na Cisty zisk
podniku a trzby. Trzby b&hem sledovaného obdobi byly vzdy kladné. Cisty zisk
podniku v letech 2012 az 2015 byl zaporny, v roce 2016 kladny, coz mélo vliv i na

vSechny ukazatele rentability.
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7 Vyhodnoceni vysledk( analyzy a navrhy na zlepseni

7.1 Vyhodnoceni vysledkl analyzy

V této kapitole budou zhodnoceny vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti AO "HJTK"
za obdobi od roku 2012 do roku 2016. Financni analyza byla provedena na
zakladé ucetnich vykaz( spole€nosti. Hlavnim Ukolem této kapitoly je shrnuti dat

ziskanych z provedenych analyz.

Prvnim bodem finanéni analyzy podniku byla vertikalni analyza aktiv. Z této
analyzy je patrné, ze podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech rostl od
roku 2012 do roku 2015, protoze podnik koupil dluhové cenné papiry a investoval
finan€ni prostiedky do dlouhodobého hmotného majetku, pfresnéji na nakup
nového vyrobniho stroje, na jeho uvedeni do provozu a na zafizeni, které je
potfebné pro udrzbu a bézné fungovani tohoto stroje. V roce 2016 byl vidét pokles
podild dlouhodobého majetku na celkovych aktivech, coz je spojeno s tim, Ze
spolecnost v roce 2013 ukoncCila nékolik Cinnosti a zaCala prodavat nepotfebné
zarizeni. Z vertikalni analyzy bylo zjisténo, Zze béhem sledovaného obdobi doslo
ke zméné struktury obéznych aktiv. Na za¢atku obdobi méla prevazny podil na
obéznych aktivech poloZka kratkodobych pohledavek, ale béhem sledovanych péti
let tento podil kazdorocné klesal. Podil zasob na obéznych aktivech naopak
vzrostl. Na konci sledovaného obdobi tyto dvé polozky mély témér stejny podil na

obéznych aktivech.

Déale byla provedena horizontalni analyza aktiv. Z této analyzy je zfejmé, Ze
hodnota celkovych aktiv do roku 2014 rostla, a to diky rustu hodnoty
dlouhodobého majetku. Jak uz bylo feCeno, tento rust je spojen s nakupem
nového stroje pro vyrobu OSB desek. Od roku 2015 do konce sledovaného obdobi
hodnota celkovych aktiv klesala, coZ je spojeno s poklesem obéznych aktiv a
dlouhodobého majetku. Z této analyzy vychazi, Zze hodnota obéznych aktiv béhem
sledovaného obdobi klesala a tento pokles Cinil 48,38 %. Duvodem byl velky
pokles polozky kratkodobych pohledavek béhem tohoto obdobi, a to o 66,64 %.
Také bylo zjisténo, Ze béhem obdobi od roku 2012 do roku 2016 podnik zvysil své
zasoby 0 39,45 %.

Z vertikalni analyzy pasiv bylo zjisténo, Ze od roku 2013 podil vlastniho kapitalu na

celkovych pasivech nabyval zaporné hodnoty kvuli zapornym vysledkim
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hospodareni a mél klesajici trend, proto podil cizich zdroji na celkovych aktivech
nabyval hodnoty vice nez 100 % a mél rostouci trend. Zakladnimi polozkami, které
tvofily vysi vlastniho kapitalu, byly vysledek hospodafeni bézného obdobi a
vysledek hospodareni minulych let. Jak jiz bylo feCeno, podnik mél zaporny
vysledek hospodareni v roce 2012 kvuli ztratovosti vyroby, ktera byla ukon¢ena
vroce 2013, v roce 2013 mél podnik ztratu kvali propousténi zaméstnanca, v
letech 2014 a 2015 spole¢nost dosahovala ztraty kvali tomu, Zze méla hodné dluh
v cizi méné a kurz domaci mény klesal, protoZze v Ruské federaci byla financ¢ni
krize. Jako dUsledek ztratovosti béhem téchto let podil polozky vysledku
hospodareni minulych let klesl. Ddvodem poklesu podilu této polozky bylo rovnéz
to, ze podnik neuhrazoval tuto ztratu. NejvétsSi podil na cizich zdrojich vzdy méla
poloZzka dlouhodobych zavazku. Hodnota podilu této polozky béhem prvnich &tyf
let sledovaného obdobi rostla, coz je spojeno s tim, ze podnik mél klesajici, a od

roku 2013 i zapornou hodnotu vlastniho kapitalu.

Z horizontalni analyzy celkovych pasiv je zfejmé, Ze hodnota vlastniho kapitalu
klesla béhem sledovaného obdobi o 1 433,12 % a nabyvala zaporné hodnoty, ale
hodnota cizich zdroju naopak vzrostla o 118,76 % a méla hodnoty vy$Si nez
celkova pasiva. Pokles hodnoty vlastniho kapitalu byl spojen se zapornym
vysledkem hospodareni bézného obdobi a s neuhrazenim ztraty minulych let v
plné vySi. Rust vySe polozky cizich zdroju byl zpusoben predevsim ristem polozky
dlouhodobych zavazkl( a to o 126,40 % ve vySi 2 326 662 tisice rubll. ZvySeni
hodnoty dlouhodobych zavazkd bylo spojeno predevsSim s tim, Zze podnik mél
hodné dluhu v cizi méné, a jak uz bylo fe€eno, kurz rublu oslaboval vuci ostatnim

svétovym ménam, proto podnik prepocital své dluhy na aktualni kurz.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty je zfejmé, Ze rok 2014 byl pro spoleCnost
nejhorSim z divodd nejmensiho podilu Cistého zisku na celkovych trzbach ve
vySi - 288,04 %. Rok 2012 byl jednim z let béhem sledovaného obdobi, kdy doslo
k zapornému podilu polozky hrubého zisku nebo ztraty ve vySi -4,55 %, protoze
naklady na vyrobky byly vy$Si nez cena, za kterou tyto vyrobky podnik prodaval.
Také bylo zjisténo, Ze podil ostatnich provoznich vynost na celkovych trzbach
klesal béhem sledovaného obdobi. Polozka ostatnich finanénich nakladu v letech
2014 a 2015 méla velmi vysoky podil na celkovych trzbach, hodnota tohoto podilu
byla vice nez 300 %. Davodem takového vysokého podilu, jak uz bylo nékolikrat
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fe€eno, se stalo snizeni kurzu domaci mény kvili finan¢ni krizi v Rusku. Z této
analyzy bylo rovnéz zjisténo to, Ze spoleCnost méla zapornou hodnotu podilu
vysledku hospodareni za uc€etni obdobi na celkovych trzbach v letech 2012 az
2015, duvodem bylo nabyti zapornych hodnot poloZkami provozniho a finanéniho
vysledku hospodareni. V roce 2016 doslo ke kladnému podilu konecné polozky
vykazu zisku a ztraty, a to diky vysokému kladnému podilu finan¢niho vysledku

hospodafeni.

Pfi horizontalni analyze bylo zjisténo, Ze objem trzeb béhem sledovaného obdobi
rostl, hodnota poloZzky hrubého zisku nebo ztraty také béhem sledovaného obdobi
rostla, ale v roce 2014 oproti minulému roku bylo vidét pokles. Hodnoty
provozniho a finan¢niho vysledku hospodareni v letech 2012 az 2014 klesaly,
proto klesala i hodnota polozky vysledku hospodafeni za ucetni obdobi. Rust
hodnoty d&istého zisku v letech 2015 a 2016 byl spojen pFfedevSim s rlstem
polozky finanéniho vysledku hospodareni a také v roce 2015 s rlstem hodnoty

polozky provozniho vysledku hospodafreni.

Z analyzy Ccistého pracovniho kapitalu podniku bylo zjisténo, Zze vySe tohoto
ukazatele béhem sledovaného obdobi kazZdoroéné klesala a od roku 2013
nabyvala zaporné hodnoty. Dlivodem poklesu hodnoty Cistého pracovniho kapitalu
podniku bylo klesani hodnoty obé&znych a rast hodnoty celkovych kratkodobych
zavazkil. Nejvy3si hodnota CPK byla v roce 2012 ve vy$si 120 854 tisice rubld a

v v

Dale byla provedena analyza pomérovych ukazatelt vybraného podniku. Za prvé,
byla provedena analyza ukazatell likvidity, pfesnéji okamzité, pohotové a bézné
likvidity. V této analyze bylo zjiSténo, ze témér zadny z ukazateld likvidit nedosahl
doporucenych hodnot béhem sledovaného obdobi, proto je mozné fict, Ze podnik
nebyl dostatecné likvidni. Ukazatele pohotové a bézné likvidity klesaly bé&hem
sledovaného obdobi. Ukazatel okamzité likvidity nabyval hodnoty 0,01 nebo
mensSi. Duvodem poklesu ukazatell likvidity je to, Zze obézna aktiva béhem
sledovaného obdobi klesla a hodnota kratkodobych zavazki se kazdoro¢né

zvySovala.

Pfi analyze ukazatell zadluzenosti bylo zjisténo, Ze hodnota ukazatele celkové

zadluzenosti kazdoro¢né rostla a vzdy byla vySSi nez urovenn doporucenych
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hodnot. Od roku 2013 podnik dluzil vice, nez mél majetku. Ukazatele koeficientu
samofinancovani a miry zadluzenosti od roku 2013 nabyvaly zapornych hodnot
z duvodu zaporné vyse vilastniho kapitalu. Ukazatel urokového kryti od roku 2012
do roku 2014 klesal a v letech 2013 az 2015 nabyval zaporné hodnoty. Ddvodem
nabyti zapornych hodnot bylo to, Ze podnik mél zaporny vysledek hospodareni
pfed uroky a zdanénim. V roce 2016 hodnota tohoto ukazatele byla kladna a vyse

zisku pfed uroky a zdanénim byla témér dvakrat vySSi nez uroky.

Pfi analyze ukazatell aktivit bylo zjisténo, Zze se vSechny ukazatele b&éhem obdobi
od roku 2012 do roku 2016 zlepSily. Hodnota ukazatele aktivit vzrostla dvakrat, ale
stale nedosahovala doporuc¢enych hodnot. Hodnota ukazatele obratu zasob se
zvétSila o 2 body. Hodnota ukazatele doby obratu aktiv klesla vice nez dvakrat.
Hodnota ukazatele doby obratu zasob klesla o 38,53 % bé&hem sledovaného
obdobi. Hodnota doby obratu pohledavek v letech 2012 az 2016 klesla o 85,29 %,
protoZze podnik sniZzoval hodnotu kratkodobych pohledavek. Hodnota doby obratu
zavazkul se zvétsSila skoro o 12 dnu. Ukazatele aktivit podniku béhem sledovaného
obdobi mély pozitivni trend, protoze hodnota trzeb podniku se béhem

sledovaného obdobi zvySovala.

Pfi analyze ukazatell rentability bylo zjisténo, Zze ukazatele rentability trzeb a
rentability aktiv nabyvaly zaporné hodnoty v letech 2013 az 2015, protoze podnik
v téchto letech dosahoval ztraty. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu v obdobi od
roku 2013 do roku 2016 nebyl vyuzitelny, protoZe vlastni kapital spolecnosti
nabyva zaporné hodnoty. V roce 2016 podnik dosahl zisku, proto hodnota
ukazatell rentability trzeb a rentability aktiv byla kladna, pro podnik pozitivni

vysledek.

Z rozkladu rentability vlastniho kapitalu bylo zifejmé, ze velky vliv na hodnotu
ukazatele ROE mély polozky Cistého zisku a poméru celkovych aktiv k vlastnimu
kapitalu. Také bylo zjisténo, Zze ukazatele ROA a ROS nabyvaly zaporné hodnoty
v letech 2012 az 2016 kvuli zapornému Cistému zisku. Z tohoto rozkladu byl také
vidét duvod nevyuzitelnych hodnot ukazatele ROE v obdobi od roku 2013 do roku
2016. Tim ddvodem byly negativni hodnoty vlastniho kapitadlu podniku, jako

dUsledek i zaporny pomér celkovych aktiv k viastnimu kapitalu.

55



7.2 Navrhy na zlepsSeni

FinanCni analyza akciové spoleCnosti "HJIK" poukazuje na jeji nepfiliS pozitivni
celkovou finanéni situaci, protoZe vykazuje problémy téméf ve vSech oblastech.
kapitalu. Hlavni poloZkou, ktera tvofila tuto ztratu v roce 2016, byla polozka
vysledku hospodafeni minulych let. Uhrada velké ztraty minulych let je velmi
dlouhy a slozity proces. Pravni forma vybraného podniku je akciova spole¢nost.
Pro zvySeni hodnoty vlastniho kapitalu muze podnik emitovat nové akcie. Tim
podnik zvySi hodnotu vlastniho kapitalu a ziska prostfedky napfiklad pro uhradu
dlouhodobych zavazkl. Dalsim zpusobem zvySovani hodnoty vliastniho kapitalu je
ziskani daru napfiklad od akcionaru. Hlavnim akcionafem podniku je Sudheimer
Car Technik, s.r.o. Tato spole¢nost drzi témeéF 100% podil. DalSim zpusobem, jak
zvySit hodnotu vlastniho kapitalu, je uhrada ztraty z minulych let pomoci

vyprodukovani zisku v dalSich letech.

Od roku 2012 do roku 2015 byl Cisty zisk podniku zaporny, proto podnik musi
udélat fadu krokd, aby se do takové situace znovu nedostal. Jak bylo Fe€eno,
podnik mél hodné dluhu v cizi méné a béhem sledovaného obdobi v Rusku
nastala finan¢ni krize, proto velky vliv na vysledek hospodafeni mély kurzové
rozdily. Pro odstranéni vlivu zmény kurzu domaci mény musi podnik preveést
valutové dluhy na dluhy v domaci méné. V dusledku toho nebudou vznikat

kurzové rozdily v souvislosti s kolisanim kurzu rublu.

V soucCasné dobé podnik vyrabi OSB desky o tloustce 6 mm, 9 mm, 12 mm a
18 mm. Vyrobni stroj je schopen vyrobit také OSB desky o tloustce 22 mm.
V sou€asné dobé mésicné vyrabi 6 tisic metrd krychlovych, coz je kolem 70 tisic
metrl krychlovych ro¢né. Podle technické dokumentace je tento stroj schopen
vyrabét 80 tisic metrl krychlovych ro¢né. Ale to je realné, pokud je tloustka OSB
desky 22 mm. Podnik proto musi zacit vyrabét novy druh desek, aby zvétsil objem
vyroby, a tim padem i trzby podniku.

Z analyzy Cistého pracovniho kapitalu a ukazatell likvidity bylo zjisténo, Ze podnik
mél pfili§ velkou hodnotu kratkodobych dluhG a nizkou hodnotu obéznych aktiv.

Dalsi doporudeni se bude tykat zvy3eni likvidity a hodnoty CPK. Prvnim krokem,
ktery muUze podnik udélat, je pfevod &asti kratkodobych dluhd do dlouhodobych.
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Dal$im krokem, ktery zlep$i ukazatele likvidity a CPK, je to, Ze spole€nost maze

prodat ¢ast svych dlouhodobych aktiv, a tim zvysit hodnotu obéznych aktiv.

Z analyzy zadluzenosti bylo zjiSténo, Ze podnik mél vysokou hodnotu ciziho
kapitalu a pfiliS nizkou hodnotu vlastniho kapitalu. Vyse bylo feCeno, jak podnik
muze zvysit hodnotu vlastniho kapitalu, proto se dalSi doporuceni bude tykat
snizeni hodnoty ciziho kapitalu. V ekonomice existuje nastroj prominuti dluha.
Proto podnik mizZe pozadat véfitele o prominuti dluhl, aby hodnota cizich zdroju

spolecnosti klesla.

Z analyzy aktiv bylo zjiSténo, Zze podnik mél nizkou hodnotu ukazatele obratu aktiv,
a jako dusledek mél vysokou hodnotu ukazatele doby obratu aktiv. To je spojeno
stim, Ze podnik mél nizké trzby nebo vysokou hodnotu celkovych aktiv.
Doporuceni pro zvySeni objemu trzeb byla uvedena vySe, proto se toto doporuceni
bude tykat sniZzeni hodnoty celkovych aktiv. Podnik v roce 2013 ukoncil nékolik
¢innosti z divodu jejich ztratovosti, ale nékteré vyrobni stroje a dali nepotfebna
technika zlstaly jeSté na skladé. Podnik je musi odepsat, protoZze pro ného

nepfinasi zadny ekonomicky prospéch a nesouvisi s druhem podnikani.

Z analyzy ukazatelu rentability byly zjistény problémy se zapornym hospodarskym
vysledkem a vlastnim kapitalem. Doporuceni pro zvySeni hospodaiského vysledku

a vlastniho kapitalu byla uvedena vysSe.
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Zaver

Hlavnim cilem bakalafské prace bylo analyzovat vyuziti finan¢nich prostfedku
akciové spolecnosti «HJIK» v letech 2012 az 2016, identifikovat hlavni problémy
v fizeni financi a zpUsoby, jak zlepsit efektivitu vyuZiti financnich zdroji. Objektem
bakalarské prace byl podnik AO «HJIK». Pfedmétem bakalafské prace byla

analyza efektivity vyuzivani finan¢nich zdroji v podniku

Pfi provadéni analyzy fizeni finan¢nich zdroji podniku AO «HJIK» byly pouzity
takové techniky a metody jako horizontalni analyza, vertikalni analyza, analyza
rozdilovych ukazatell, analyza pomérovych ukazatell a rozklad rentability

vlastniho kapitalu

Analyza efektivnosti vyuzivani finanCnich zdroji0 podniku obvykle zacina
seznamenim s aktivy a jejich zdroji (vlastnim a cizim kapitalem) za vyuziti ucetni
zaveérky podniku. Financ¢ni stabilita podniku zavisi na zabezpecCeni udrzeni a
posileni vlastniho kapitalu, efektivnosti vyuzivani obé&znych aktiv a bankovnich
avérd.

Akciova spoleCnost «HJIK» existuje na trhu vice nez 80 let a zastava
nezanedbatelné misto v difevarském pramyslu. Jeji kapitalizace nebo ro¢ni obrat
je velmi velky, a problém vyvoje a rozSifeni podnikani stoji pfed nim velmi

naléhavé.

Efektivita vyuzivani finan€nich zdroja ovliviiuje finanéni stabilitu podniku, jeho
likviditu, solventnost, obchodni Cinnost a ziskovost. Finan¢ni stabilita podniku je
hodnocena jako ,kfizova“, pfinasi nizkou zabezpecCenost podniku vlastnimi
prostfedky pro financovani zasob a nakladd. To potvrzuje analyza likvidity.

Likvidita podniku je velmi nizka a nedosahuje doporu¢enych hodnot.

Béhem sledovaného obdobi nastalo nékolik udalosti, které ovlivnily finanéni
stabilitu spole€nosti. Prvni udalost nastala v roce 2012. To bylo uvedeni nového
vyrobniho stroje do provozu. Tato udalost méla vliv na zvySeni hodnoty
dlouhodobych aktiv z divodu nakupu techniky pro udrzbu a efektivni fungovani
nového vyrobniho stroje. DalSi udalosti, ktera méla velky vliv na finanéni stabilitu
podniku, bylo ukon&eni nékolika €innosti podniku z divodu jejich ztratovosti v roce
2013. Tato udalost méla vliv na mnozstvi pracovnikd. Jejich mnozstvi kleslo a

hodné pracovnikl bylo propousténo, a proto spoleCnost musela vyplatit
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propusténym zameéstnancim odstupné. Posledni udalost, ktera méla velky vliv na
financni stabilitu podniku, na vysi vlastniho kapitalu a nékteré z pomérovych
ukazatelu, trvala od roku 2013 nékolik let. Je to finan&ni krize v Rusku. Jak uz bylo
nékolikrat fe€eno, spole¢nost méla hodné dluhl v cizi méné. Financni krize méla
velky vliv na kurz domaci mény. Kurz rublu klesl téméf dvojnasobné. S tim byl
spojen velky rlst ciziho kapitalu a velky pokles vlastniho kapitalu, z divodu
poklesu celkového vysledku hospodareni, ktery se snizil kvlli poklesu finanéniho

hospodarského vysledku.

V bakalafské praci bylo popsano nékolik doporu€eni, ktera mohou pomoci
spolecnosti zvysit stabilitu. Prvni doporuceni se tykaji zvySeni hodnoty vlastniho
kapitalu podniku. Je to mozné udélat pomoci emise novych akcii. DalSi
doporuceni se tyka zajisténi stability pro vysledek hospodafeni a omezeni kolisani
hodnoty dluhl. Je to mozné udélat pomoci pfevodu valutovych dluhd na dluhy v
domaci méné. DalSi doporuceni se tyka zvySeni objemu vyroby a objemu prodeje
zahajenim vyroby novych produktl. Doporuéenim pro zvy$eni hodnoty CPK je
prevod Casti kratkodobych dluh( do dlouhodobych a prodej ¢asti dlouhodobych
aktiv pro zvySeni hodnoty obéznych aktiv. Rovnéz byla doporu€ena i dalSi jednani

pro ziskani stability podniku.

Od finan¢niho feditele spoleCnosti bylo zjisténo, Ze podnik prezil finan¢ni krizi a
zaCal se stabilizovat. Pokud by podnik vyuzil ¢ast z doporuc¢enych navrhd na

zlepSeni, jeho stabilizace by mohla probihat rychleji a efektivnéiji.

59



Seznam literatury

1. AO «HJIK»: O KomnaHnuu [online]. 2017 [cit. 20. 11. 2017]. Dostupné z URL
< http://www.nlk.ru/>

2. BOKSOVA, J. Ugetni vykazy pod lupou. Praha: Linde Praha, 2013.
ISBN 978-80-7201-921-2.

3. DLUHOSOVA, D. a kolektiv. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku:
Analyza, investovani, oceriovani, riziko, flexibilita. 3. vyd. Praha:
EKOPRESS, 2010. ISBN 978-80-86929-68-2.

4. HOLECKOVA, J. Finanéni analyza firmy. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-
80-7357-392-8.

5. KISLINGEROVA, E. a J. HNILICA. Finanéni analyza krok za krokem:
+ CD. 2. vyd. Praha: C. H. BECK, 2008. ISBN 978-80-7179-5.

6. KNAPKOVA, A., STEKER, K. a D. PAVELKOVA. Finanéni analyza:
Komplexni pravodce s pfiklady. 2. vyd. Praha: Grada Publishing, 2013.
ISBN 978-80-247-4456-8.

7. KOLAR, P. a J. MRKVICKA. Finanéni analyza. 2. pfrepracované vyd.
Praha: ASPI, 2006. ISBN 80-7357-219-2.

8. MAYNARD, J. Financial accounting, reporting, and analysis. Oxford:
OXFORD UNIVERSITY PRESS, 2013. ISBN 978-0-19-960605-4.

9. RUCKOVA, P. Finanéni analyza: Metody, ukazatele, vyuZiti v praxi.

3. vyd. Praha: GRADA, 2010. ISBN 978-80-247-3308-1.

10. SEDLACEK, J. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno:
Computer Press, 2011. ISBN 978-80-251-3386-6.

11. SYNEK, M., KISLINGEROVA, E. a kol. Podnikové ekonomika.

5., pfeprac. a dopl. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
336-3.

12. VOCHOZKA, M. Metody komplexniho hodnoceni podniku. Praha:
GRADA Publishing, 2011. ISBN 978-80-247-3647-1.

13. VYCHOZKA, M., MULAC, P. a kol. Podnikova ekonomika. Praha:
GRADA Publishing, 2012. ISBN 978-80-247-4372-1.

60



Seznam obrazki a tabulek

Seznam obrazku

Obr. 1 Cisty pracovni KAPItAl ............cceeviueiueeiee et 17
Obr. 2 DU PONt rOzKIad ..........cooeeeeeeeeeeeeeee e 26
Obr. 3Logo AO «HITK» ... 27
Obr. 4 Struktura celkovych aktiv v letech 2012 @z 2016............ccoooeiiiiiii, 29
Obr. 5 Struktura dlouhodobého majetku v letech 2012 az 2016.............ccevvvvnnennn. 30
Obr. 6 Struktura obéznych aktiv v letech 2012 az2 2016 ..........covvviiiiiiieiieeeeinn, 31
Obr. 7 Vyvoj aktiv v letech 2012 @Z 2016 ........ccoorviieiiiie e 32
Obr. 8 Vyvoj dlouhodobého majetku v letech 2012 az 2016 .........cccoeeeeevvvvevnnnnnn. 33
Obr. 9 Vyvoj obéznych aktiv v letech 2012 @2 2016 ..o, 34
Obr. 10 Struktura celkovych pasiv v letech 2012 aZ 2016...........ccccovvveeevvveeeninnnnnn. 35
Obr. 11 Struktura vlastniho kapitalu v letech 2012 az 2016 .........cccoooeeevvvveennnnnnnn. 36
Obr. 12 Struktura cizich zdroji v letech 2012 @Z 2016 ..........ooocvviiiieieeeeeeeiiee 37
Obr. 13 Vyvoj pasiv vletech 2012 aZ 2016 ........coovvvviiiiiie e, 38
Obr. 14 Vyvoj vlastniho kapitalu v letech 2012 2z 2016............ccceeeeiieeiieeeeinn, 39
Obr. 15 Vyvoj cizich zdroju v letech 2012 @Z 2016........ccoeeeeiieviiiiiiie e, 40
Obr. 16 Rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu v letech 2012 az 2016 .. 50

Seznam tabulek

Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab

. 1 Vertikalni analyza VZZ v letech 2012 22 2016 ..., 41
. 2 Horizontalni analyza VZZ v letech 2012 @aZ 2016 ..., 42
. 3 Cisty pracovni kapital v obdobi od roku 2012 do roku 2016...................... 43
. 4 Ukazatele likvidity v letech 2012 @Z 2016........cccveereeiiiiie e 44
. 5 Ukazatele zadluZenosti v letech 2012 @Z 2016 .........coooeeeeeeiiiiii, 45
. 6 Ukazatele aktivity v letech 2012 2Z 2016 ........ccooevviiiiiiiiiii e, 47
. 7 Ukazatele rentability v letech 2012 2Z 2016 ........coovvvriiiiiiiiiii e 48

61


file:///F:/Диплом%20конечный/Smetanin_Nikolai_BP.docx%23_Toc500802050

Seznam priloh

Priloha €. 1 Aktiva za roky 2012 @Z 2016 ..........uuummmiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee 63
Priloha €. 2 Pasiva za roky 2012 @Z 2016 ...........uuuuummmmiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieees 64
Priloha €. 3 Horizontalni analyza aktiv ..............cccccoiiiiiiiiiiiiiii 65
Priloha €. 4 Horizontalni analyza pasiVv .............cccccoimiiiiiiiiiiiiiiee 66
Priloha €. 5 Vertikalni analyza aktiv............cccooiiiiiiiiii e 67
Priloha €. 6 Vertikalni analyza pasiV...........cciiiiiiiiiiiiiiiie e 68
Priloha €. 7 Vykaz zisku a ztraty za roky 2012 azZ 2016 .........ccccoeevvvviiiiiiiiiineenens 69

62



Priloha €. 1 Aktiva za roky 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 2637077 | 2952067 | 3009943 | 2985324 | 2573936
Dlouhodoby majetek 1934375 | 2308770 | 2545577 | 2564929 | 2157606
DIo'uhodoby nehmotny 0 0 0 0 45
majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 1904449 | 2101769 | 2338448 | 2357568 | 1951032
Dlouhodoby finanéni majetek 29 926 207 001 207 129 207 361 206 529
Obézna aktiva 699 144 637 137 456 634 413 472 360 918
Zasoby 117 223 126 534 160 273 145 872 163 463
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 574 458 510 418 281 996 262 486 191 670
Kratkodoby finanéni majetek 7 463 185 14 365 5114 5785
Casové rozliseni 3558 6 160 7732 6 923 55412
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Priloha €. 2 Pasiva za roky 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 2637077 | 2952067 | 3009943 | 2985324 | 2573936
Vlastni kapital 205872 | -101201 | -1 713 495 | -3 002 020 | -2 744511
Zakladni kaital 170168 | 170168 | 170168 | 170168 | 170 168
Kapitalové fondy 42 42 42 42 42
Rezerv. fondy, nedélit.fond a 40981 | 39407 | 37397 |  31070| 30774
ost.fondy ze zisku

Vysledek hospodareni 89 384 3745 | -308809 | -1914 775 | -3 203 003
minulych let

Vysledek hospodareni 94703 | -307073 | -1612293 | -1288525 | 257 508
bézného udet. obdobi

Cizi zdroje 2431187 | 3053261 | 4723438 | 5987 344 | 5318 447
Rezervy 12 109 10 450 8 866 10 152 11586
Diouhodobé zavazky 1840788 | 2401342 | 3720363 | 4934640 | 4167 450
Kratkodobé zavazky 280638 | 280560 | 917646 | 646649 | 686763
Bankovni Gv&ry a vypomoci 288652 | 360 909 76563 | 395903 | 452 648
Casoveé rozliseni 18 7 0 0 0
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Priloha €. 3 Horizontalni analyza aktiv

2012 2012/2013 2013 2013/2014 2014 2014/2015 2015| 2015/2016 2016
Aktiva celkem 2 637 077 11,94%)] 2 952 067 1,96%| 3 009 943 -0,82%| 2985 324 -13,78%| 2 573 936
Dlouhodoby majetek 1934 375 19,35%)] 2 308 770 10,26%| 2 545 577 0,76%| 2 564 929 -15,88%| 2 157 606
Dlouhodoby nehmotny majetel 0 - 0 - o[- 0 - 45
Dlouhodoby hmotny majetek |1 904 449 10,36%| 2 101 769 11,26%| 2 338 448 0,82%| 2 357 568| -17,24%| 1951 032
Dlouhodoby finan¢ni majetek 29 926 591,71%( 207 001 0,06%| 207 129 0,11%| 207 361 -0,40%| 206 529
Obézna aktiva 699 144 -8,87%| 637 137 -28,33%| 456 634 -9,45%| 413 472 -12,71%| 360 918
Zasoby 117 223 7,94%| 126 534 26,66%| 160 273 -8,99%| 145872| 12,06%| 163463
Dlouhodobé pohledavky 0 - 0 - o[- 0 - 0
Kratkodobé pohledavky 574 458 -11,15%| 510418| -44,75%( 281 996 -6,92%| 262 486| -26,98%| 191670
Kratkodoby finan¢ni majetek 7 463 -97,52% 185| 7664,86% 14 365| -64,40% 5114 13,12% 5785
Casové rozliseni 3558 73,13%) 6 160 25,52% 7732 -10,46% 6 923 700,40% 55412
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Priloha ¢. 4 Horizontalni analyza pasiv

2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016
% Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub
Pasiva celkem 11,94%| 314 990 1,96% 57 876 -0,82%| -24619| -13,78%| -411 388
Vlastni kapital -149,16%| -307 073]-1593,16%)| -1 612 294 -75,20%]-1 288 525 8,58%| 257 509
Zakladni kaital 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
Kapitalové fondy 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
Rezerv. fondy, nedélit.fond a ost.fondy ze zisku -3,84% -1 574 -5,10% -2 010 -16,92% -6 327 -0,95% -296
Vysledek hospodareni minulych let -104,19% -93 129|-8145,90%| -305 064 -520,05%|-1 605 966| -67,28%|-1 288 228
Vysledek hospodareni béZného ucet. obdobi -224,25%| -212 370( -425,05%| -1 305 220 20,08%| 323 768| 119,98%]| 1 546 033
Cizi zdroje 25,59%| 622074 54,70%| 1670 177 26,76%| 1263 906 -11,17%| -668 897
Rezerwy -13,70% -1 659 -15,16% -1 584 14,50% 1286 14,13% 1434
Dlouhodobé zavazky 30,45%| 560554| 54,93%| 1319 021 32,64%]| 1214 277| -15,55%]| -767 190
Kratkodobé zavazky -3,13% -9 078 227,08%| 637086| -29,53%| -270997 6,20% 40 114
Bankowni Gvéry a wpomoci 25,03% 72 257| -78,79%| -284346| 417,09%( 319 340 14,33% 56 745
Casové rozliseni -61,11%) -11| -100,00%) -7 - 0 - 0
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Priloha €. 5 Vertikalni analyza aktiv

2012 2013 2014 2015 2016
Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub %
Aktiva celkem 2 637 077| 100,00%]| 2 952 067 100,00%| 3 009 943| 100,00%] 2 985 324| 100,00%| 2 573 936/ 100,00%
Dlouhodoby majetek 1934 375| 73,35%(2 308 770| 78,21%| 2 545 577| 84,57%| 2 564 929| 85,92%| 2 157 606| 83,83%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 45 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 1904 449 72,22%(2 101 769| 71,20%|2 338 448| 77,69%]|2 357 568| 78,97%]|1 951 032 75,80%
Dlouhodoby finanéni majetek 29 926 1,13%| 207 001 7,01%| 207 129 6,88%| 207 361 6,95%| 206 529 8,02%
Obézna aktiva 699 144 26,51%| 637 137 21,58%| 456 634 15,17%| 413472 13,85%| 360 918 14,02%
Zasoby 117 223 4,45%( 126 534 4,29%|( 160 273 5,32%| 145872 4,89%( 163 463 6,35%
Dlouhodobé pohledawky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Kratkodobé pohledawky 574 458 21,78%| 510418 17,29%| 281 996 9,37%| 262 486 8,79%( 191670 7,45%
Kratkodoby finan¢ni majetek 7 463 0,28% 185 0,01% 14 365 0,48% 5114 0,17% 5785 0,22%
Casové rozliseni 3558 0,13% 6 160 0,21% 7732 0,26% 6 923 0,23%| 55412 2,15%
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Priloha €. 6 Vertikalni analyza pasiv

2012 2013 2014 2015 2016
Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub % Tis. Rub %

Pasiva celkem 2637077 100,00%]| 2 952 067| 100,00%| 3 009 943| 100,00%| 2 985 324| 100,00%| 2573 936 100,00%)
Vlastni kapital 205 872 7,81%| -101201| -3,43%|-1713495| -56,93%| -3 002 020|-100,56%]| -2 744 511| -106,63%
Zakladni kaital 170168| 6,45%| 170168| 5,76%| 170168| 5,65%| 170168 5,70%| 170168 6,61%
Kapitalové fondy 42| 0,00% 42 0,00% 42| 0,00% 42 0,00% 42 0,00%
Rezerv. fondy, nedélit.fond a

ost.fondy ze zisku 40981 1,55% 39407 1,33% 37397 1,24% 31070 1,04% 30774 1,20%
Viysledek hospodarfeni

minulych let 89384 3,39% -3745| -0,13%| -308809| -10,26%|-1914 775| -64,14%]|-3 203 003|-124,44%
Viysledek hospodareni

béZného ucet. obdobi -94 703 -3,59%| -307 073| -10,40%|-1612293| -53,57%| -1 288 525| -43,16%| 257508 10,00%
Cizi zdroje 2431187 92,19%| 3053 261| 103,43%| 4 723 438| 156,93%| 5987 344| 200,56%| 5318 447 206,63%)
Rezerwy 12109 0,46% 10450 0,35% 8866 0,29% 10 152 0,34% 11586 0,45%
Dlouhodobé zavazky 1840 788| 69,80%| 2401342 81,34%| 3720 363(123,60%| 4934 640| 165,30%| 4 167 450| 161,91%
Kratkodobé zavazky 289 638| 10,98%| 280560 9,50%| 917646 30,49%| 646649 21,66%| 686763| 26,68%
Bankowni Gvéry a vypomoci 288 652| 10,95%| 360909| 12,23% 76563 2,54%| 395903| 13,26%| 452648| 17,59%
Casové rozliseni 18 0,00% 7 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
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Priloha €. 7 Vykaz zisku a ztraty za roky 2012 az 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Trzby z prodeje wrobkd, zbozi a sluzeb 405 127 474906 559 747| 822 468| 919 009
Naklady prodeje (\etné Uprav hodnot 423 550 399 823 516 552| 755412 767 444
Hruby zisk nebo ztrata -18 423 75 083 43 195 67 056 151 565
Odbytové naklady (v€etné uprav hodnot) 16 881 16 660 27 598 46 258 42 283
Spravni naklady (vetné Uprav hodnot) 79 164 81 893 56 422 54 971 78 324
Ostatni provozni wnosy 581 276|1 064 454| 171842 171567| 150 809
Ostatni provozni naklady 518 563|1 113512 304 334 199531| 251165
Provozni vysledek hospodareni -51735| -72613| -173 354 -62 096| -69 385
Vynosové uroky a podobné wynosy 2443 11 761 9433 4977 920
Nakladové uroky a podobné naklady 111 393| 169 656| 222822 372242 383774
Ostatni finan¢ni wnosy 245 061| 162180 205 763| 1404 529(1 440 730
Ostatni finan¢ni naklady 192 314 299 381| 1806 304| 2532 708| 617 023
Finanéni vysledek hospodareni -56 232| -295107|-1 813 916|-1 495 411 440 849
Vysledek hospodarieni pred zdanénim -107 966( -367 701|-1 987 281(-1 557 476| 371 485
Dan z pfijmu -13263| -60628| -374988| -268951| 113977
Vysledek hospodaieni po zdanéni -94 703| -307 073]-1 612 293| -1 288 525 257 508
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi -94 703| -307 073]-1 612 293| -1 288 525 257 508
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