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1. UVOD

Z hlediska vedeni podniku je vzdy velmi dulezit¢ védét, jak si jejich firma
aktudlné stoji. Z tohoto dliivodu je tieba peclivé sledovat a interpretovat nejen ucetni
vykazy, ale i vyvoj hodnot ukazatelli zejména rentability a likvidity. S jejich vyuzitim
muzeme zjistit, nakolik je podnik vykonny, jak vyuziva své vyrobni kapacity, jak
hospodaii se svym majetkem a kapitdlem, nakolik ho dokdze efektivné zhodnotit a
Vv neposledni fad¢ jak pruzné¢ dokaze hradit své kratkodobé zavazky. Tyto informace
jsou klicové zejména pro vedeni podniku, které je musi umét interpretovat a vyuzit pro
dalsi strategii fizeni a chod podniku s ohledem na budouci vyvoj. Kromé toho jsou tyto
udaje zriznych davodu dilezité také pro ptipadné investory, banky a véftitele,
zakazniky, dodavatele, zaméstnance, pfipadnou konkurenci a také pro statni organy a
auditory z dtivodu kontrolni ¢innosti.

V ramci své bakalaiské prace se tedy zaobiram posouzenim podnikové
vykonnosti a sledovanim souvislosti podnikové rentability a likvidity vcetné dil¢ich
ukazateli s ohledem na dalS$i zvySovani konkurenceschopnosti a rlst vykonnosti
podniku. Pro zdravy vyvoj podniku je také dualezité sledovat i to, jak se strategicka
rozhodnuti vedeni podniku v zavislosti na vnéjSich faktorech (ekonomicky rast, nastup
finan¢ni krize, kolisani nabidky a poptavky v oboru a podobné) podileji na jeho
ekonomické a finanéni situaci, coz se nésledné odrazi i ve vyvoji hodnot jednotlivych
ukazateli.

Pro ucely rozboru téchto ukazatelii jsem si vybrala hospodateni spolecnosti ZPA
Pecky, a. s. v ramci ¢ty sledovanych let (2007, 2008, 2009, 2010). Konkrétni udaje pro
vyhodnoceni analyz ucetnich vykazli a ukazateld rentability a likvidity jsem Cerpala
z vyroc¢nich zprav spolecnosti i na zéklad¢ spoluprace s vedenim dané¢ho podniku.

Sledovany podnik ZPA Pecky, a. s. je renomovany podnik s vice nez 40letou
tradici, doménou jeho podnikdni je obor strojirenstvi a elektrotechniky. Vyrobni
program spole¢nosti je rozdélen na dva rozdilné vyrobni obory a sice vyrobu
elektrickych servomotori a dale vyrobu rozvadécli, spojenou se zpracovanim plech.

Servopohony zde vyrdbéné jsou nedilnou soucésti fidicich systéml a armatur



Vv elektrarnach, vodarnach, plynarnach, kompresnich stanicich, cukrovarech, pivovarech
a dalsich chemickych a potravinaiskych zavodech. SlouZi k regulaci proudéni kapalin a
plynt v potrubich &i armaturach. Rizeny jsou zpravidla dalkovym ovladanim z ¥idiciho
centra pifes pocitaC, coZ umoznuje snadné odpojeni, piipadné zastaveni provozu
Vv ptipadé poruchy nebo havarie. Oproti tomu rozvadéce slouzi k rozvodu elektrického
proudu od zdroje ke spotfebicim (vyrobnim linkdm, strojim a podobné). Umoziiuji
spousténi a vypinadni elektrickych obvodl nebo zatfizeni a déle jejich jiSténi v piipadé
poruch, naptiklad zkrati. Na zaklad¢ téchto tidaja je ziejmé, ze elektrické servomotory

a rozvadéce nachdzeji velmi Siroké spektrum vyuziti v sou¢asném modernim prumyslu.



TEORETICKA CAST

2. VYZNAM MERENI PODNIKOVE VYKONNOSTI

2.1. Definice podnikové vykonnosti

Obecné lze pojem vykonnost velice tézko definovat. V praxi se toto slovo
vyskytuje velice Casto a ve spojeni s riznymi obory. Vykonnosti z hlediska ekonomiky
se rozumi schopnost ekonomické jednotky dosahovat v pfedmétu své €innosti urcitych
vysledkli, které miizeme na zékladé pevné stanovenych kritérii dale srovnavat
s vysledky jinych podobnych jednotek. Vysledky ekonomickych jednotek se vyjadiuji
v kladnych hodnotach a méfi se vzdy za urcity Cas (napiiklad 1 kalendaini rok).
Vykonnost v tomto smyslu je tedy mozno chépat jako schopnost jednotky dosahnout
urcitého vysledku za ur€ity Cas.

Z hlediska stanoveni podnikové vykonnosti je rozhodné nejvétSim problémem
objektivizace jejiho méteni. Navic aktualni vykonnost urcité jednotky muze byt do jisté
miry zkreslena strategii a filozofii fizeni jednotky vcetné vize jejiho dal$iho zdravého
vyvoje. Naptiklad ekonomicka jednotka, kterd se rozhodla v urCitém roce vyrazné
zainvestovat do inovaci a modernizace vyroby, vykazuje sice z kratkodobého hlediska
niz8i vykonnost, ale 1ze u ni predpokladat vyrazné zvysSeni vykonnosti v budoucnosti.
Dale plati, ze rtizné pohledy na vykonnost maji vramci jednotky rtizné zajmové
skupiny. Jinak bude vykonnost brat majitel spolecnosti, jinak na ni budou pohlizet
manazeti  podniku a  jinak  konkurence nebo  zaméstnanci  podniku.

(www.businessinfo.cz)

Podnikovou vykonnost mizeme podle Wagnera (2009) rozdélit na jakési dvé
dimenze:
- efektivnost

- ucéinnost



Efektivnost 1ze definovat jako ,,Do the right things“, tedy v ptekladu ,,D¢lat
spravné véci. Tato dimenze tedy poukazuje na spravnou volbu ¢innosti.

Druhé dimenze, tedy ucinnost Ize také oznacit jako ,,Do the things right”, coz
znamena ,,Délat véci spravne®. Vyjadiuje, jakym zptisobem danou ¢innost délame.
Spojeni téchto dvou dimenzi tedy zjednodusené definuje vykonnost jako ,,Délat spravné
véci spravné®. ManazZer by mél tyto dvé dimenze komplexné zajistovat prostfednictvim

procesu rozhodovani a fizeni.

2.2. Hodnoceni vykonnosti

V kazdém podniku plisobi mnoho zdjmovych skupin. Jsou to napiiklad
zaméstnanci, vetitelé, dodavatelé, zdkaznici a v neposledni fad€ také sam vlastnik.
Kazdé z téchto skupin zalezi na dlouhodobé existenci firmy, ale zaroven od ni pozaduji
néjaké piijmy. Zaméstnanci chtéji maximalni mzdu, véfitelé své uroky, dodavatelé
cht&ji doddvat maximalni mnozstvi svych vyrobkd pii vysokych cendch, zékaznici
cht&ji naopak ceny nizké. Sdm vlastnik se snazi o maximalni zhodnoceni svych vklada.
Chce od firmy ziskat vice penéznich prostfedki, nez do ni vlozil.

Pozadavky vSech zajmovych skupin jsou ale v protikladu a je tieba peclivé
rozhodnout a zvazit, které pozadavky opominout ve prospéch jinych. Je ptitom ale tfteba
mit na paméti, Ze pro podnik jsou dillezité vSechny vyse uvedené zajmové skupiny.

Reseni, navrzené poprvé v USA, kladlo diiraz na maximalizaci hodnoty podniku
z pohledu vlastnika. Pokud je firma dostate¢né vynosna pro vlastnika, uspokojuji se tim
1 ostatni zdjmové skupiny podniku. Firma totiz spliiuje podminky pro dlouhodobou
existenci a zarovenn je vynosnd. Pfindsi tak prospéch vSem zacastnénym.

(SIMANKOVA, 2009).



2.3.  Cista soutasna hodnota

Pokud chce firma definovat, kdy je uspé$na, neboli zhodnotit vykonnost, méla
by byt tato vykonnost vyjadiena v Cislech, aby bylo mozné dojit k n¢jakym zavértim.
Jak jiz bylo feceno, vykonnd firma pro vlastnika je ta, kterd mu piinasi vice pencz, nez
kolik do ni sam vlozil. Pokud je toto kritérium splnéno, jednd se o zvyseni Cisté
soudasné hodnoty podniku. Cista soucasna hodnota totiz fika, zda a nakolik je uréité
rozhodnuti pro firmu prospésné.

Nejde ale jen o to vypocitat, kolik firma vlastnikovi vynesla. Existuji zde totiz
také rizika, ktera je nutno respektovat a pocitat s nimi. Uplatiuji se zde dva zakladni
principy teorie financovani, a sice faktor casu a faktor nejistoty.

Faktor Casu lze také definovat jako ,,koruna obdrzena dnes mé vétsi hodnotu nez
koruna obdrzena zitra“. Tento princip nam fika, ze penézni prostredky, které majitel
obdrzi diive, mize také diive vyuzit a tim tudiz ziskavaji vyssi hodnotu. Cim déle
majitel penézni prostiedky obdrzi, tim pro né¢ho v souc¢asné dobé maji niz§i hodnotu.
V neposledni fad€ pak zde pisobi i vliv inflace.

Faktor nejistoty zohlediiuje fakt, Ze bezpecna koruna ma vétsi hodnotu nez
rizikova koruna. Kazdéa investice pfinasi riziko. Faktor nejistoty tika, ze ¢im vétsi je

riziko z dané investice, tim vétsi by mél byt také jeji vynos.

V této koncepci mizeme vynosnost podniku vyjadiit vypoctem Cisté soucasné
hodnoty. Plati:
NPV =-1+PV

NPV — ¢ista soucasna hodnota (,,Net Present Value®).
I — vySe investice vlastnika do firmy

PV — hodnota firmy pro vlastnika NEUMAIEROVA, 2002)

Pokud je cistd soucasnd hodnota kladna, je firma pro vlastnika dostate¢né

vykonnd. Definovat ale hodnotu firmy pro vlastnika je velice obtizné.



Jak jiz bylo vyse feceno, z hlediska hodnoceni vykonnosti podniku je nejvétsim
problémem objektivizace jejiho méfeni. Zpravidla plati, ze jednotky, dosahujici
z hlediska méfeni vykonnosti pozitivnich vysledki, jsou takzvané financné zdravé. O
finan¢né zdravém podniku hovotfime tehdy, pokud nema problémy s v€asnou tthradou
svych splatnych zavazkl a zaroven dokaze generovat dostatecny zisk. Tyto informace o
podniku ndm poskytuji ukazatele likvidity a rentability, o nichZ je pojednano v dalSich

kapitolach mé bakalaiské prace. (MRKVICKA, KOLAR, 2006)



3. PODNIKOVE VYKAZY JAKO ZDROJE DAT

Pro ur€eni ukazateld rentability a likvidity jsou dulezité¢ informace z Gcetni
zavérky a dale také z vyro¢ni zpravy.

Oblast Gcetni zavérky mizeme v Ceské republice nalézt upravenou v zakoné ¢.
563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, ve vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., a
také Ceské ucetni standardy pro podnikatele. Konkrétné standardy &. 001 — 023. Uetni
zaveérku tvofi nasledujici ucetni vykazy: Rozvaha, Vykaz zisku a ztraty a Pfiloha.
Soucésti ucetni zaveérky pak mohou byt i piehled o penéznich tocich a ptehled o
zménach vlastniho kapitalu.

Vyro¢ni zpravu pripravuji ucetni jednotky, které podle §21 zdkona o ucetnictvi

podléhaji auditu.
3.1. Rozvaha

Rozvaha neboli bilance zachycuje udaje o veskerém stavu majetku (aktiva)
firmy a zdrojt jejich financovani (pasiva). Poskytuje tedy zdkladni pfehled o finan¢ni
situaci firmy. Neukazuje vSak tok penéz ve firmé& béhem finanéniho roku.

Rozvaha se vzdy sestavuje k ur¢itému datu a to vétSinou k poslednimu dni finan¢niho
roku firmy.

V rozvaze také vzdy plati princip bilan¢ni rovnosti (firma nemiize mit vice
majetku, nez ma zdrojl, a opacné¢). MiiZeme tedy fict, Ze Aktiva = Pasiva.

Zakladni slozky rozvahy jsou ndzorn¢ ukazany na nasledujicim obrazku:



Obrazek 1. Rozvaha, pét zakladnich segmentt

Rozvaha
Aktiva (majetek) Pasiva (kapital) jg
YWlastni A‘\
Dlouhodoby kapital
majelek
Investiéni Cizi zdroi e
< izi zdroje . Finanéni
rozhodnut rdluhy) (" rozhodnuti
Obéznd I
aktiva Krilkodobé zivaeky
|L z obehodnibo styku J
(KISLINGEROVA, 2007)

Aktiva (majetek podniku) jsou vysledkem minulych investi¢nich rozhodnuti.
Ptredstavuji majetek vlozeny do podniku, ktery dale piinasi ekonomicky prospéch.
V rozvaze se ¢leni dle doby, po kterou je majetek v podniku vazan. Jak mizeme vidét
z predeslé ukazky rozvahy, aktiva mizeme rozdélit do dvou skupin — na dlouhodoby
majetek a obéznd aktiva.

Dlouhodoby majetek (fixni aktiva) se rozd€luje na hmotny, nehmotny a financni.
Jeho zakladni charakteristikou je, Ze doba uziti je delsi nez 1 rok. Existuji zde ale urcité
vyjimky. Na dobu pouzitelnosti se nehledi u nemovitosti (pozemky, budovy), bytd,
technické rekultivace a predméti z drahych kovii. Ty jsou automaticky zafazovany do
dlouhodobého majetku.  Opotiebovavani dlouhodobého majetku (jak moralni tak
fyzické), je v U€etnictvi zachyceno formou odpist.

Obézny majetek se sklada z kratkodobych a dlouhodobych pohledavek, zasob a
finan¢niho majetku. V rozvaze je jako prvni uvedena slozka zasob, kterd se dale sklada
z materidlu, nedokoncené vyroby a polotovarii, vyrobki, zvifat, zbozi a zaloh na
zasoby. Zasoby jsou nejméné likvidni polozkou. Dale nasleduji pohledavky
(dlouhodobé — se Ihtitou splatnosti nad 1 rok a kratkodobé se lhiitou splatnosti kratsi nez

1 rok). A nakonec kratkodoby finan¢ni majetek (penize v pokladnég, na uctech a cenné
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papiry), které jsou nejlikvidnéjsi casti obéznych aktiv. U majetku obézného dochazi k

jeho pfeméné na penézni prostiedky zpravidla do jednoho roku.

Pasiva (kapital), neboli zdroje financovani, mizeme rozc¢lenit na dvé velké

skupiny: vlastni a cizi kapital.

Vlastni kapital:

Hlavni slozku vlastniho kapitalu predstavuje zdkladni kapital. Ten je vytvaien
podle souladu se zdkonem ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni pozdéjsich
ptredpisi. Povinné ho musi pfi svém zalozeni vytvaret tfi typy spolecnosti a to konkrétné
komanditni spole¢nost, spolecnost s ru¢enim omezenym a akciova spolecnost. Zakladni
kapital se sklada z penézitych a nepenézitych vkladi spolecniki.

Dale do vlastniho kapitalu patfi kapitdlové fondy (jsou tvofeny pievazné
emisnim aziem, dotacemi, dividendami a ocetiovacimi rozdily z majetku), fondy ze
zisku — ze zékona je povinné tvoii spolecnost s ru¢enim omezenym, akciova spolecnost
a druzstva (Zakonny rezervni fond, Nedé¢litelny fond, ostatni fondy), vysledek

hospodateni minulych let a také vysledek hospodateni béZzného ticetniho obdobi.

Cizi kapital:

Cizi kapital podnik ziskal od jinych pravnickych nebo i1 fyzickych osob — pro
podnik je to dluh (z&vazek). Finan¢ni prostiedky byly podniku zapljceny pouze na
ur¢itou dobu a podnik za tuto piijcku plati trok. Ten byva vétSinou nizsi nez naklady na
vlastni kapital. A to je jedna z hlavnich pficin, pro¢ podnik vyuziva i ur¢itou miru ciziho
kapitalu.

Do ciziho kapitdlu pak tadime: rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky a

bankovni Gvéry a vypomoci. (KISLINGEROVA, 2007)

Velmi dulezité je sledovat podil mezi vlastnim a cizim kapitdlem podniku neboli
finan¢ni strukturu. Podnik musi nalézt optimalni financni strukturu, tedy takové
rozlozeni kapitalu, které ma nejnizsi naklady na pofizeni, pfi¢emz musi byt bran ohled

na majetkovou strukturu a velikost a stabilitu podnikového zisku.
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Dale je nutné vzit v tvahu nasledujici skute¢nosti:

- Cena vlastniho kapitalu (podil na zisku) je vyssi, nez cena ciziho kapitalu (tirok),
nebot’ riziko vlastnika je vyssi, nez riziko véfitele a uroky si podnik zahrne do
nakladu, které ve vysledku snizuji zéklad pro vypocet dan¢ z piijmd.

- Cim bude vyse ciziho kapitalu vétsi, tim spiSe hrozi podniku riziko vzniku
platebni neschopnosti

- Pokud podnik disponuje vétsim mnozstvim nizce likvidniho majetku, tim vice

musi mit vlastniho kapitalu (VEBER, 2007)

Kompletni ndhled na rozvahu poskytuje nasledujici schéma:

Rozvaha:

Aktiva celkem Pasiva celkem
A.Pohledavky za upsany vlastni kapital A. Vlastni kapital
B.Dlouhodoby majetek I. Zakladni kapital
I.Dlouhodoby nehmotny majetek II. Kapitalové fondy
II.Dlouhodoby hmotny majetek II1. Fondy ze zisku
[II.Finan¢ni investice IV. Vysl. hosp. minulych let
C.Kratkodoby majetek V. Vysl. hosp.béz. obdobi
1.Z4soby B. Cizi kapital
IT1.Dlouhodobé pohledavky I. Rezervy

[I1.Kratkodobé pohledavky II. Dlouhodobé zavazky
IV.Finan¢ni majetek III. Kratkodobé zavazky
D.Ostatni aktiva IV. Bankov. uvéry,vypomoci
I.Casové rozliseni C. Ostatni pasiva
I1.Dohadné tcty aktivni I. Casové rozliseni

II. Dohadné ¢ty pasivni
(VEBER, 2007)
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3.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty, neboli také vysledovka, informuje podnik o jeho finan¢ni
vykonnosti, tedy o vysledku, kterého dosahl podnikatelskou ¢innosti. Zobrazuje totiz
vSechny naklady, vynosy a vysledek hospodateni za urcité¢ obdobi. Vykaz zisku a ztraty
je clenén stupnovité. Mizeme tak sledovat hospodateni v ¢innosti provozni, finan¢ni a

nakonec 1 mimoradné.

Naklady:

Néklady pro podnik predstavuji ubytek aktiv nebo pfirtistek cizich pasiv.
Projevuji se snizenim ekonomického prospéchu. Zjednodusené miizeme fici, ze naklady
vznikaji pfi podnikatelskych ¢innostech a piedstavuji spotfebu zivé a zhmotnélé prace
za urcité obdobi. Jsou tedy spojeny s ubytkem majetku.

Néklady se zachycuji na stranu M4 dati nardstajicim zptisobem.

Vynosy:

Jsou opakem nakladl, predstavuji tedy prirtstek aktiv nebo ubytek cizich pasiv.
Vynosy dosahujeme zvySeni ekonomického prospéchu. Vynosy také mizeme definovat
jako penize, které firma vydélala za urcité obdobi. Vynosy z prodeje svych vyrobkil a
sluzeb se pak nazyvaji trzby.

Vynosy se uctuji na stranu Dal narlstajicim zpsobem.

Vysledek hospodateni:
Je tvofen rozdilem mezi vynosy a naklady. Vysledek hospodafeni miiZze nabyvat
tfi hodnot:
VH > 0 — podnik vykazuje zisk
VH < 0 — podnik vykazuje ztratu

VH = 0 — podnik nema ani zisk ale ani ztratu
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Vysledek hospodaieni mizeme ¢lenit na financni vysledek hospodaieni — ten
ziskame odectenim financ¢nich nékladd od finanénich vynost a provozni vysledek
hospodareni, vypocteny jako rozdil mezi provoznimi vynosy a provoznimi naklady.

Pokud secteme vysledek hospodafeni finan¢ni a provozni, ziskdme vysledek
hospodateni za béznou ¢innost. Pokud je vysledek kladny, podnik doséhl zisku z bézné

¢innosti. Pokud je vysledek zaporny, podnik vykazuje ztratu z bézné ¢innosti.

Dalsi z moznosti rozdéleni vysledku hospodareni je nasledujici:

e Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost (EAT)

e Vysledek hospodaieni pted zdanénim (EBT)

e Vysledek hospodaieni pied uroky a zdanénim (EBIT)

e Vysledek hospodaieni pied odpisy, uroky a zdanénim (EBITDA)
(KNAPKOVA, PAVELKOVA, 2010)

3.3. Piiloha k ucetni zavérce

Ucelem sestaveni piilohy k uéetni zavérce je predevsim doplnéni a objasnéni
informaci z ptedchozich vykazl — tedy z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Obsah pftilohy k ucetni zavérce je upraven opatfenim ministerstva financi. Vyhlasky
500/2002 Sb. ve znéni pozd¢jSich predpisii stanovi obsah ucetni zavérky pro

podnikatele.

Obsah ptilohy k ucetni zavérce:
a) Obecné udaje
b) Informace o ucetnich metodach, zdsadach a zpisobech ocetiovani
¢) Doplnujici tidaje k rozvaze a vykazu ziskl a ztrat

d) Piehled o pen&Znich tocich (MARIK, 1997)
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3.3.1 Piehled o penéznich tocich (cash flow)

V podniku vznikd Casovy nesoulad mezi hospodaiskymi operacemi a jejich
finanénim zachycenim. Dle akrualniho principu ucetnictvi totiz podnik zachycuje
vynosy, néaklady a zisk aniz by vznikaly redlné penézni piijmy nebo vydaje.
Jednoduchym ptikladem mtize byt trzba za zbozi — v okamziku, kdy dodavatel vystavi
fakturu, podnik vykazuje vynos, i kdyz redlné penize jesté neobdrzel. Dlisledkem tohoto
¢asového nesouladu maze byt podnik ziskovy, ale zaroven i platebné neschopny. Proto
je pro podnik velice dulezity vykaz cash flow.

Tento ucetni vykaz poskytuje informace o tvorbé a uziti penéznich prostredkil
(tedy ptijmy a vydaje) vzdy za urCité obdobi. Slouzi k posouzeni skute¢né finan¢ni
hradit v¢as své zavazky.

Z hlediska podniku je cash flow vnimdno jako volnd zdsoba penéz, ktera je

k dispozici.

Cash flow se v praxi dale ¢leni do nasledujicich skupin:
- Cash flow z provozni ¢innosti
- Cash flow z investi¢ni ¢innosti

- Cash flow z finanéni ¢innosti

Cash flow z provozni Cinnosti

Provozni ¢innost predstavuje zékladni aktivity podniku, které ptindseji podniku
vynosy. Je stéZejnim zdrojem vnitiniho financovani, nebot’ schopnost podniku zajistit
vngj$i zdroje financovani vyznamné zdvisi na tom, zda je podnik schopen vytvafet
penézni toky z béznych obchodnich transakci. Do cash flow z provozni €innosti patii
zejména: Penézni tthrady od odbératelli za vyrobky, zboZi a sluzby vcetné poskytnutych
zaloh, penézni piijmy z prodeje ¢i postoupeni autorskych prav, licenci, know-how a
obdobnych produktl, penézni pfijmy dodavatelim materidlu, zbozi a sluzeb vcetné
placenych zéloh, pfijmy a vydaje z mimotfadné Cinnosti, splatnd dan z pfijma vcetné

zaloh, penézni platby zaméstnanciim a jejich jménem (socialni pojisténi atd.)
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Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Tato oblast zahrnuje nabyvéani a pozbyvani dlouhodobych aktiv, eventuelné
¢innosti souvisejici s poskytovanim uvért, ptjcek a vypomoci, které nelze povazovat za
provozni ¢innost. Vykazané cash flow z investi¢ni ¢innosti informuje o tom, v jaké mife
podnik vynakladé penize na dlouhodoba aktiva, kterd jsou podstatnym faktorem
vytvatfeni budoucich zisk.

K penéznim toklim z investi¢ni ¢innosti nalezeji napt.: Penézni piijmy z prodeje
dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finan¢nich aktiv, penézni pfijmy ze splatek
uvérl, plijcek a vypomoci, platby za potizeni dlouhodobych hmotnych, nehmotnych,

finan¢nich aktiv.

Cash flow z oblasti financovani

Na zéklad¢ vykazu cash flow lze odvodit pravdépodobnost potieby dalSich
penéZnich ptitokd, které musi podnik ziskat od vlastniki ¢i vefiteld. Investicni ¢innost a
financovani maji zky vztah. Penézni tok z investovani v jednom podniku je ve druhém
podniku financovanim.

K hlavnim polozkam cash flow z financovani patii: Penézni pfijmy z emise akcii
¢i podilt, dluhopisti, opénich listi apod. Pfijmy z penéZnich dard, pifijmy z pfijatych
uveért, pajcéek a vypomoci, pfijmy od vlastnikii na tthradu ztat minulych obdobi, splatky
uveért, ptjcek a vypomoci.

(SEDLACEK, 2007)

Zjistovani cash flow
Cash flow muzeme zjistit dvéma zptsoby:
a) Pfimo — zachycenim piijmi a vydajii podniku za urcité obdobi
b) Nepifimo — nepfimd metoda spoc¢iva v upraveni vysledku hospodatfeni bézného
ucetniho obdobi. Vysledek hospodaieni se na jedné stran¢ upravi o rozdil mezi
vynosy a ptijmy a na druhé stran¢ o rozdil mezi ndklady a vydaji. Zapis vypoctu

nepfimou metodou nazorné ukazuje nasledujici vzorec:
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CISTY ZISK

+ NAKLADY neznamenajici penézni vydaje

- VYNOSY neznamenajici penézni piijmy

= CASH FLOW (rozdil ptijmu a vydajt)
(SYNEK, 2002)

3.4.  Vyrocni zprava

Sestavovani vyrocni zpradvy je u nckterych spolecnosti povinné, na ziklade

zakona. Tento dokument je upraven dle Zikona ¢islo 106/1999 Sb., o svobodném

pfistupu k informacim, v platném znéni.

Ve vyro¢ni zpravé podnik podava souhrnné informace o své ¢innosti, mistu

ptisobnosti, vedeni, planech do budoucna. Rekapituluje organiza¢ni schéma, personalni

sloZzeni firmy, ¢innost riznych oddéleni v daném roce.

Dale se ve zpravé objevuji informace o projektech podniku, obchodnich

uspesich, dalezitych zakazkach nebo také o charitativnich aktivitach firmy.

Vyro¢ni zprava

informuje stavajici 1 potencidlni akcionafe o hospodarskych vysledcich
spole¢nosti a vyhledu do budoucnosti,

naplnuje zdkonné pozadavky,

informuje o budouci strategii spole¢nosti a jejich cilech,

predstavuje spolecnost domacim i zahrani¢nim investoriim,

je hlavnim marketingovym nastrojem ve vztazich s bankami, odbérateli
a dodavateli,

je hlavnim propagacnim materidlem podniku, ktery obsahuje profil spolec¢nosti,
a vhodnou pomickou pii prezentacich spolecnosti, propagacnich akcich

1 seminafich, veletrzich, vystavach apod.
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3.5. Provéazanost uetnich vykazi

Jakymsi zdkladnim bodem je rozvaha. Rozvaha zobrazuje majetek, tedy aktiva a
zdroje financovani majetku potfebného pro ¢innost podniku, tedy pasiva.
Vykaz zisku a ztraty doklada, jak podnik tvoti zisk. Tvorbu zisku pak popisuje jako
prirastek vlastniho kapitalu. Vlastni kapital je v rozvaze soucasti pasiv.
Vykaz cash flow pak vysvétluje zménu penéZnich prostredki jako soucasti aktiv.
v porovnani s penéznimi toky, tedy cash flow. Pouze z vysledku hospodateni totiz
nezjistime, jak je na tom podnik s financemi. Nejen zisk, ale hlavné penézni prostfedky

jsou totiz dilezité pro bézny chod firmy.

Schéma 1.Provazanost ucetnich vykaza

Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Poéatedni Vastni
stav penéz kapital
Pijmy Majetek Naklady
Vydaje Cizi zdroje Vynosy
Konedny . :
stav pendz 4—p Penize Zisk - Zisk

(RUCKOVA, 2008)
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4. PODNIKOVA RENTABILITA A MOZNOSTI
MERENT

4.1. Pojem rentabilita

Pokud se podivdme do nauceného slovniku a najdeme si slovo rentabilita,
nalezneme zde piivod slova z italského renta a z latinského rendita, vynos z pronajmu.
Rentabilita, nebo také vynosnost, znamend schopnost dosahovat vynosu (zisku apod.)
na zaklad¢ vlozenych prostiedkii.

Rentabilita podnikova (neboli také vynosnost vlozené¢ho kapitalu ¢i ziskovost)
naproti tomu méfi, jak je podnik schopny vytvafet nové zdroje a dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu. Je tak zakladni podminkou finan¢niho zdravi podniku.
Vysledkli méfeni rentability mizeme také vyuzit pfi rozhodovani o tom, jakou aktivitu
z podniku vylougit, nebo naopak na kterou se zaméfit. Ucelem je zhodnotit Gisp&snost
podnikovych aktivit uskute¢iiovanych pro dosazeni podnikovych cili.

Rentabilitu mizeme obecné definovat jako pomér zisku, ziskaného podnikanim,

k vysi zdroju podniku, jichZ bylo uzito k jeho dosazeni:

Zisk

VlozZeny kapital

Rentabilitu mizeme zjistovat zpétné nebo ji odhadnout pfedem, coz se vyuziva
hlavné pii planovani investic. Pokud ale rentabilitu odhadujeme, je tfeba zohlednit
faktory, které rentabilitu ovliviiuji:

e (ocekdvany) objem prodeje

e mira konkurence

e ndakladovost a jeji o¢ekavany vyvoj
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e mira zadluZeni a urokova mira aveéra
e danové zatizeni

(www.wikipedia.org)

K méfeni rentability podniku slouzi takzvané ukazatele rentability (Profitability
Ratios).

Ty jsou také oznaCovany jako ukazatele vynosnosti nebo néavratnosti. Jelikoz se
jedné o ukazatele, které poskytuji informace o tom, jak je podnik schopen dosahovat co
nejvétSich vynost, patii mezi nejsledované;jsi. Ukazatelé rentability vyuZivaji informace
ze dvou Ucetnich vykazil, a to konkrétné z rozvahy (ze které¢ zjiStujeme objem kapitalu)
a z vykazu ziskl a ztraty (ze kterého zjiStujeme zisk).

Zisk vsak do citatele ukazatelll rentability mizeme dosazovat v riznych forméach

a dle toho ziskavame rizné obmény vysledkd.

Formy zisku:
e EBDIT - Zisk pfed odectenim odpisi, uroki a dani (Earnings before
Depreciation, Interest and Taxes)
e EBIT - zisk pted ode¢tenim urokti a dani (Earnings before Interest and Taxes)
e EBT — zisk pfed zdanénim (Earnings before Taxes)
e EAT — zisk po zdanéni (Earnings after Taxes)

(VALACH, 1997)

At jiz ale dosadime jakoukoliv formu zisku, vSechny ukazatele rentability maji
v podstaté podobnou interpretaci. Udavaji, kolik korun zisku pfipadd na jednu korunu

jmenovatele.

V praxi se nejvice pouzivaji nasledujici Ctyfi zdkladni ukazatele:
o Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE — Return on Capital Employed)
o Rentabilita aktiv (ROA — Return on Assets)
o Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return on Equity)
o Rentabilita trzeb (ROS — Return on Sales) (KISLINGEROVA, 2007)
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4.2. Rentabilita investovaného kapitdlu — ROCE

EBIT

ROCE =
oc Dlouhodobé finan¢ni prostiedky

Tento ukazatel, nazyvany téz jako vynosnost dlouhodobé investovaného
kapitalu, poskytuje informaci, jak jsou dlouhodobé zdroje vynosné. Rentabilita
investovaného kapitalu se vyuziva hlavné pro mezipodnikové srovnani a je ukazatelem
dalezitym zejména pro investory a vetitele. Podava totiz informace o tom, jak podnik
zhodnocuje vlozené zdroje.

Do citatele vzorce pro vypocet ROCE se dosazuje hospodaisky vysledek pred
zdanénim, a ve jmenovateli nalezneme investované penize, tedy vlastni kapital, rezervy,

dlouhodobé¢ zavazky a dlouhodobé bankovni Gvéry.

4.3. Rentabilita aktiv — ROA

Zisk

ROA =
Aktiva

Rentabilita aktiv je pro podnik klicovym meéfitkem rentability. Vzorecek se
sklada ze zisku, ktery pométujeme s celkovymi aktivy. Aktiva uz ale nejsou rozdélena
podle toho, z jakych zdroju byla financovana — zda z vlastniho kapitalu, nebo z kapitalu
vetitell.

Ukazatel vyjadiuje, kolik korun zisku ptipada prave na jednu korunu aktiv.

Podle tcelu, za jakym je tento ukazatel pocitan, se dosazuje vhodna forma zisku.

_ EBIT
~ Aktiva
Nejkomplexnéjsi ukazatel. Timto vzorcem ziskdme vysledek, ktery vyjadiuje,

ROA

jak jsou aktiva vynosné bez ohledu na zdanéni vynost a na zadluZeni podniku.
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Tato konstrukce ukazatele umoziuje srovnatelnost u podnikl s riznym podilem

cizich zdroju ve finan¢ni struktute.

4. 4. Rentabilita vlastniho kapitdlu — ROE

Cisty zisk

ROE =
0 Vlastni kapital

Tento ukazatel vyjadiuje vynosnost vlastniho kapitalu. Je zajimavy pro majitele
firmy a konkurenci, ale pro véfitele mé pomérné nizkou hodnotu. Zejména pak ma tento
ukazatel nizkou vypovidaci schopnost u spolecnosti, kde vlastnici odCerpavaji znacnou
¢ast zisku pies razné osobni vyhody, mzdové naklady a podobné. Zaroven plati, ze
investor, ktery se rozhodl vlozit sviij kapital do vlastniho jméni podniku a nese tak
pomérné velké riziko, pozaduje, aby ptijem za vlozeny kapital (napt. dividenda z akeii,
podil na zisku z vloZeného vkladu apod.) byl vyssi, nez vynos z jiné formy investovani
(napt. ulozenim penéz u penézniho ustavu, ndkupem obligaci apod.) (www.faf.cz,

www.bankovnictvi-finance.studentske.eu)

4.5. Rentabilita trzeb — ROS

Zisk

ROS =
Trzby

Ukazatel rentability trzeb zjistuje, kolik korun Cistého zisku ptipada na jednu
korunu trzeb. Optimalni hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat okolo 10%.
Na misté zisku opét mizeme pouzit EBIT (zisk pfed zdanénim a uroky) nebo EAT
(Cisty zisk zvySeny o zdanéné vyplacené uroky).

Pokud do Cditatele dosadime cCisty zisk, vysledkem je takzvana ziskové marze

(Profit margin). Tento ukazatel se pii srovnani mezi podniky muaze vyrazné lisit. VySe
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ziskové marze zavisi jak na vnéjSim prostredi, tak také zejména na odvétvi a na
vnitinim prostiedi.

(KISLINGEROV A, 2007)
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5. POJEM LIKVIDITA, STUPNE LIKVIDITY

5.1. Pojem likvidita

Likvidita je jednou z nezbytnych podminek pro dlouhodobou existenci podniku,
nebot’ k tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi nejen vykazovat zisk, ale
musi byt soucasné schopen uhradit v€as a vplné vysi své zdvazky, a to zejména
kratkodobé. Pro posouzeni platebni schopnosti se vyuzivaji pravé ukazatele likvidity,
které pomé&iuji kratkodobé zavazky s tim, z ¢eho je mozné je uhradit.

Likvidita je tedy vyjadienim schopnosti podniku pfeménit sva aktiva na penézni
prostiedky a témi kryt v pozadované dobé a na pozadovaném misté¢ vSechny splatné

zavazky.

Obtiznost pfemény majetku na penize vyjadiuje likvidnost. Kislingerova (2004)
de€li obézny majetek z hlediska likvidnosti do 3 skupin:
1. Kratkodoby finan¢ni majetek (nejvyssi likvidita)
2. Kratkodobé pohledavky
3. Zasoby

Samotné ukazatele likvidity se pak pocitaji z polozek bilance, tedy rozvahy.
Aktiva najdeme v rozvaze podniku sefazeny podle toho, jak rychle je mizeme preménit
v penize. Ukazatele likvidity tedy podéavaji informace, zda je podnik schopen vcas

uhradit své zavazky.

V praxi se vyuzivaji tii zékladni ukazatele likvidity:
e Bé&zna likvidita
e Pohotova likvidita

e Hotovostni (penézni) likvidita
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5.2. Bé&zna likvidita (Current Ratio)

o Obézna aktiva
Bézna likvidita =

Kratkodobé zavazky

Ukazatel oznacovany téZ jako likvidita 3. stupné

Bézna likvidita byva také nazyvana ukazatelem solventnosti (solventnost = jak
je podnik schopen ziskavat prostfedky na uhradu zdvazkii) nebo také jako ukazatel
celkové likvidity. Ukazatel bézné likvidity vypocitdme jako pomér vSech obé&znych
aktiv a kratkodobych zavazku.

Tento ukazatel méti, kolikrdt ob&zna aktiva pokryvaji kratkodobé zdvazky
podniku. Znamena to, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil
veskerd sva obézna aktiva v daném okamziku na hotovost. Pravé tento ukazatel nejvice
hlidaji véfitelé podniku. Pokud totiz poskytnou podniku penize, podstupuji zaroven
uréitou miru rizika, Ze jejich zdvazky nebudou splaceny. Ukazatel bézné likvidity jim
podava informaci o tom, nakolik jsou jejich investice chranény hodnotou majetku
podniku.

(KISLINGEROVA, 2007)

Optimalni hodnota ukazatele

Optimalni hodnotu ukazatele bézné likvidity je pomérné obtizné stanovit.
Obecné plati, ze ¢im vyss$i je hodnota tohoto ukazatele, tim je pravdépodobnéjsi
zachovani platebni schopnosti podniku. Je pfitom ale nutné vzit v Givahu, ze vypovidaci
schopnost tohoto ukazatele zavisi také na struktufe obéznych aktiv, likvidnosti
jednotlivych druhti obéznych aktiv a rovn€z i na typu odvétvi, v némz podnik operuje.

Pii pfili§ nizké hodnoté ukazatele podnik ma nebo v blizké budoucnosti
pravdépodobné bude mit problémy s platebni schopnosti. Naproti tomu pfili§ vysoka
hodnota ukazatele povede k niz§im vynostim nebo vy$§im nakladim.

Pokud vychdzime znize uvedené tabulky strategii podniku, tak optimalni
hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi od 1,5 — 2,5. Pokud vSak

podnik zvoli konzervativni strategii, hodnota by méla byt vyssi nez 2,5. Pokud zvoli
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strategii agresivni, hodnota by méla byt naopak nizsi nez 1,5. Jeji hranice by vSak
nemé¢la byt nizsi nez 1.

Ptehled hodnot mizeme nalézt v nasledujici tabulce €. 1.

Tabulka 1. Strategie fizeni bézné likvidity

Strategie Hodnota bézné likvidity
Konzervativni nad 2,5

Primérna mezi 1,5a2,5

Agresivni pod 1,5

(MAREK, 2009)

5.3. Pohotova likvidita (Quick Ratio)

o Obé&zna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Ukazatel oznacovany téz jako likvidita 2. stupné

Ukazatel pohotové likvidy pométuje tzv. pohotova obézna aktiva a kratkodobé
zavazky.

Tento ukazatel ze vzorce vylucuje nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv, tedy
zasoby (suroviny, materidl, polotovary, nedokonc¢enou vyrobu a také hotové vyrobky).
Mizeme ale vyloucit i nedobytné pohledavky a pohledavky, u nichZ je dobytnost
pochybna. Pohotova likvidita tedy Iépe vystihuje platebni schopnost podniku.

Ukazatel pohotové likvidity je dobré porovnat s ukazatelem likvidity bézné.
Pokud je hodnota ukazatele pohotové likvidity podstatné nizsi, vaha zasob ve struktufe

aktiv podniku je nadmérna.

Optimalni hodnota ukazatele
U ukazatele pohotové likvidity se doporucend hodnota pohybuje mezi
hodnotami 0,7 — 1,0. Opét ale zalezi na zvolené strategii podniku. U strategie

konzervativni je vhodné hodnota nad 1,5 a u strategie opacné, tedy vysoce agresivni, se
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doporu¢enda hodnota pohybuje pod hodnotu 1. Pohotovou likviditu podniku lze
povazovat za dobrou, je-li jeji ukazatel roven 1, nebot’ v takovém piipad€ je podnik
schopen uhradit své zdvazky, aniz by pifi tom musel prodavat své zasoby. Z hlediska
vétiteld je pak lepsi hodnota vyssi, nebot’ vysoké hodnoty pohotové likvidity vazi
znaény objem obéznych aktiv ve formé¢ pohotovych prostiedki. Tyto pohotové
prostiedky vSak pfindSeji pouze minimalni nebo zadny urok. Pokud je jich tedy
nadmiru, vede to k neproduktivnimu vyuzivani vloZenych prostredkil. Tento stav se pak
negativn€ odraZi na celkové vykonnosti podniku. Proto by si management podniku mél
stanovit urCitou optimalni vysi a strukturu likvidnich obéznych aktiv ve vztahu
k celkovému objemu a povaze své Cinnosti. Piehledna tabulka ¢. 2. udava doporucené

hodnoty ukazatele pohotové likvidity pro jednotlivé strategie.

Tabulka 2. Strategie fizeni pohotové likvidity

Strategie Hodnota pohotové likvidity
Konzervativni nad 1,5

Priimérna mezilal,5

Agresivni pod 1

(MAREK, 2009)

5.4. Hotovostni (penézni) likvidita (Cash-position Ratio)

Penézni prostiedky

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé zavazky

Ukazatel oznacovany téZ jako likvidita 1. stupné

Tento ukazatel se vypocita jako pomér hotovosti a kratkodobych zavazkd.
Za hotovost povazujeme penézni prostiedky, tedy penize na uctech v bankach a
pokladnach, déale obchodovatelné cenné papiry, Seky a podobné, ale i béZné¢ bankovni
uvéry. Tento ukazatel nebere v uvahu ani kratkodobé pohledavky a to z toho diivodu, ze

nejsou k dispozici okamzité.
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Doporucena hodnota tohoto ukazatele je 0,2. Pokud ale podnik vyuziva
kontokorentniho uv€ru, mize byt hodnota hotovostni likvidity rovna 0, nebot
spole¢nost nemusi mit rezervni penézni prosttedky pro ptipad nouze.

(MAREK, 2009)
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6.VZTAH PODNIKOVE RENTABILITY A
LIKVIDITY

6. 1. Vztah ukazatelli podnikové rentability a likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji pomér mezi tim, ¢im je mozno platit (Citatel) a tim,
co je nutné zaplatit (jmenovatel). Zékladni ukazatel bézné likvidity obsahuje v ¢itateli
obézné aktiva, kterda mizeme pfeménit na penize. Ta se skladaji ze zasob, pohleddvek a
penéz v pokladné a na bankovnich uctech (platebni prostfedky), kterymi miizeme
uhradit kratkodobé zadvazky ve jmenovateli.

Z vyse uvedeného lze tedy vyvodit, Ze pokud podnik vykazuje vysoké hodnoty

ukazatell likvidity, pak je to pro néj zpravidla vyhodné a zadouci. Snahou podniku je
tedy udrZovat v ramci celkovych aktiv dlouhodobé vysoky podil aktiv obéznych, ¢imz
si podnik vytvafi dobrou image pro pfipadné investory a véftitele. Pokud totiz podnik
vykazuje vysokou likviditu, znamend to, Ze je schopen splacet své zavazky vcas a
v plné vysi. Na druhou stranu je tieba ale vzit v ivahu nasledujici skute¢nosti:
Zasoby v sobé vazi velké mnozstvi penéz, které v danou chvili podnik nemiize nikam
investovat a tak je vyhodnéji zhodnotit. Je dulezité udrzovat polozku zasob
v optimalnim mnoZstvi (dostate¢né mnozstvi zasob z hlediska plynulého chodu vyroby,
nikoli vSak jejich nadbytek).

Dalsi polozkou jsou pohledavky. Ty ale podnik nema k dispozici okamzité a
navic zde existuje urcité riziko jejich nesplaceni nebo opozdéni platby v dobé potieby
téchto penéznich prostredka.

Penize v pokladné¢ by mély pokryvat kratkodobé vydaje podniku pouze
v nezbytné nutné vysi. Tyto penize nam totiZ nepiinasi zadny urok, tudiz nejsou nijak
zhodnocovany. Penize, které mame uloZené na bankovnich uctech, sice urCity urok
vynasi, ale zdaleka neni v takové vysi, jaké by mohl dosdhnout pifi jiné formé
investovani.

Pro zachovani existence za predpokladu dlouhodobé prosperity podniku ale

nestac¢i jen zachovani piiméfené miry likvidity. Je také potfeba se zdroji podniku
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efektivné hospodafit. Zakladnim ekonomickym ukazatelem efektivnosti hospodateni je
rentabilita. Ta obecné vyjadiuje podil vysledku hospodateni (napt. zisku) k urcitému
zakladu.

Ptedpokladem dobré rentability je zhodnoceni vloZzenych finan¢nich prosttedka
takovym zpusobem, aby nejen pokryly veskeré naklady na investici, ale zaroven
pfinesly podniku urcity vynos.

Pro zdravy a trvaly chod podniku je tedy nutné dosahovat urcité miry rentability
a zaroven zachovat optimalni vysi ukazatell likvidity.

Jelikoz ekonomické jednotky s nadbytkem vysoce likvidniho majetku dosahuji
obvykle nizS§i miry rentability, mizeme vysledovat mezi rentabilitou a likviditou
obvykle opacné tendence pohybu. Pokud totiz podnik drzi velké mnozstvi obéznych
aktiv (zasoby, pohledavky, penize v pokladné¢ a na tuctech), vede to ke snizeni
rentability, nebot’ z drzby téchto prostredki je velice maly nebo Zadny trok. Vztah mezi
rentabilitou a likviditou lze tedy zjednodusSené vyjadfit nasledovné:

Zvyseni rentability vede zpravidla ke sniZeni likvidity a naopak.
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PRAKTICKA CAST

7. CILE A METODIKA PRACE

7.1. Cil prace

Cilem mé bakalatské prace je popsat vyznam méfeni podnikové vykonnosti a
klasifikovat zdroje informaci. Dale pak objasnit souvislosti podnikové rentability a
likvidity vcetné jejich dil¢ich ukazateld, zjistit a vyhodnotit vyvoj téchto ukazatelli ve
sledovaném podniku ZPA Pecky a. s. v prub¢hu ¢tyf vybranych let. Na zaklad¢ takto
provedené analyzy pak navrhnout dil¢i opatfeni k moznému zvySeni vykonnosti

podniku.
7.2. Metodika prace

V teoretické c¢asti bakalaiské prace se nejprve zabyvam problematikou
podnikové vykonnosti, jejim méfenim a vyznamem. Déle popisuji podnikové ucetni
vykazy, ze kterych budu Cerpat v praktické casti (rozvaha, vykaz zisku a ztrat a cash
flow). Poté nasleduje pojednani o rentabilité, likvidité a posouzeni jejich vzdjemného
vztahu. V praktické ¢asti je pak nejprve uvedena strucna charakteristika vybraného
podniku. Nésledné jsou pak analyzovany podnikové tcetni vykazy.

Z obdobi let 2007 — 2010 jsou pak vypocitany ukazatele rentability a likvidity.
Udaje, potiebné k vypoétim a analyzam jsem &erpala zejména z rozvahy, vykazi zisku
a ztraty a podnikovych vyro¢nich zprav. Dalsi informace mi byly poskytnuty z internich
zdrojii podniku. Po vypoctu ukazatell jsem vybrané ukazatele srovnala s primérnymi
hodnotami v ramci odvétvi. Na zavér jsem zhodnotila situaci podniku a navrhla dil¢i
opatieni ke zvySeni vykonnosti daného podniku.

U analyz jednotlivych ucetnich vykazii vybraného podniku jsem aplikovala

metodu horizontalni analyzy. Jednalo se o rozvahu a vykaz ziski a ztraty ve
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zjednoduSeném rozsahu. Horizontdlni analyza zkouma zmény absolutnich ukazatel
v ¢ase a vyjadiuje zménu v urcité poloZce v procentech. Porovnani jednotlivych polozek
vykazl v Case se provadi po fadcich. Nejprve se vypocte absolutni zména — tedy rozdil
hodnot ze dvou po sobé¢ jdoucich let:

Absolutni zména = hodnota ; — hodnota ; _;

Tato absolutni zména se dale vyjadii procentem k hodnoté vychoziho roku dle vzorce:

o absolutni zména
Procentni zména = x 100
hodnota ;_;

Z ucetnich vykazl jsem vybrala nasledujici absolutni ukazatele:

Tabulka 3. Piehled absolutnich ukazatela

Nazev Zkratka Zdroj

Aktiva A R, 1001

Obézna aktiva OA R, 1014

Zasoby Z R,¥015

Penézni prostiedky P R,¥026 + R,1027
Vlastni kapital VK R,f031
Dlouhodobé zavazky DZ R,r042
Kratkodobé zavazky KZ R,1044
Bankovni Gvéry a vypomoci BUV R.1052
Bankovni véry dlouhodobé BUDI R,053

Trzby T V01 +V05+V14 +V29
Vynosové uroky vU V33

Nékladové uroky NU V34

Vysledek hosp. za béZznou ¢innost EAT V41

Vysledek hosp. pred zdanénim VH V43

R =rozvaha, f = fadek, V = vykaz zisku a ztraty
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Piehled pouzitych vzorct:

Tabulka 4. Piehled pouzitych vzorci

Nazev Zkratka | Vypocet

Zisk pted uroky a zdanénim EBIT VH+NU - VU
Dlouhodobé fin. prosttedky DFP VK + DZ + BUDI
Rentabilita invest. kapitalu ROCE |EBIT/(VK + DFP)
Rentabilita aktiv ROA EAT/A
Rentabilita vlastniho kapitalu ROE EAT/VK
Rentabilita trZzeb ROS EAT/T

Bézna likvidita B.lik OA/KZ

Pohotova likvidita P.lik (OA-Z)/KZ
Hotovostni likvidita H.lik P/KZ
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8. CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO PODNIKU
DLE PODNIKOVYCH VYKAZU

8.1. Obecna charakteristika vybraného podniku

Vybrana spole¢nost: ZPA Pecky, a. s.

Préavni forma: Akciova spolecnost

Sidlo: Tt. 5. Kvétna 166
289 11 Pecky

Identifikacni ¢islo: 45147612

Den zapisu do obchodniho rejstiiku: 29. dubna 1992, spisova znacka B. 1439

Zakladni kapital spole¢nosti: 247, 985. 000 K¢. Zakladni kapital je splacen
v plné vysi.

ZPA Pecky, a. s., je spolecnost s vice nez 40letou tradici v oboru strojirenstvi
a elektrotechniky. Hlavni ¢innosti je vyroba servopohonti, kompleti servopohont
a armatur, rozvadécovych skitini. Dalsi ¢innosti je zpracovani plechu na CNC strojich,
fezani plechu laserem. Spolecnost ma vlastni vyvojovou konstrukci a vyrobni zékladnu
pro servopohony. Od roku 1995 je drzitelem certifikatu kvality podle normy EN ISO
9001.

Hlavni pfedmét podnikani:

- silni€ni motorova doprava,

- automatizované zpracovani dat,

- stavba strojii s mechanickym pohonem,

- sluzby provadéné mechaniza¢nimi prostredky,

- ubytovaci sluzby,

- koupé zbozi za G€elem jeho dal§iho prodeje a prodej,
- montdz a opravy meétici a regulacni techniky,

- slévani Zeleznych a nezeleznych obecnych kovi,
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- povrchova uprava kovovych vyrobku,

- brouseni a lesténi kovu,

- zamecnictvi,

- kovoobrabéni,

- vyroba, instalace a opravy elektrickych strojii a pfistroji,

- projektova ¢innost v investi¢ni vystavbe,

- vyroba servomotorQ pro automatickou regulaci a fizeni, skfini pro
systémy DERIS a veliny pro ASR TP jadernych elektraren,

- vyroba rozvadéct nizkého napéti,

- montaZz, opravy vyhrazenych plynovych zafizeni.

Spolecnost ZPA Pecky — historie a souc¢asnost

Historie strojirenstvi v PeCkach sahd az do 70. let 19. stoleti, kdy bratfi Jouzové
zalozili firmu zabyvajici se pfevazné vyrobou zemédélskych stroji a kovaiskych
vyrobkil. Nabizeny sortiment se neustdle rozvijel a vyrobni program byl postupné
rozsifen o dalsi prvky jako ozubend kola, kulickova loziska, soustruhy, vrtacky,
hoblovky, benzinové a naftové motory a traktory.

Po 2. svétové valce doslo ke zméné ve vyrobnim programu, jehoz t€zisté bylo od
roku 1953 pfesunuto zejména do vyroby regulacnich a méficich pfistroju, elektrickych
rozvadécti a elektrickych servomotort, které se béhem poslednich 50ti let staly
tradi¢nim produktem podniku.

Dulezitym meznikem v historii firmy jsou 70. 1éta 20. stoleti, ktera jsou spojena
s vystavbou nového zdvodu a rychlym rozvojem vyroby. Zavod byl v této dobé soucasti
koncernu ZAVT. Realizaci privatizaéniho projektu vznikla k 1. 5. 1992 samostatna
akciova spole¢nost ZPA Pecky, a.s.

V soucasné dobé ma ZPA Pecky 250 zaméstnanct ve tiech vyrobnich divizich.
Hlavni vyrobni program spole¢nosti zajistuje divize I — vyroba a vyvoj elektrickych
servomotorti v€etné¢ doprovodnych sluZzeb spojenych s jejich montdzi, opravami a

udrzbou.
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Cinnost divize II pak zahrnuje predev§im zameénickou vyrobu a zpracovani
plechu. Po neddvné modernizaci strojového parku patii ZPA Pecky v této oblasti k
piednim ¢eskym firmam.

Spole¢nost se celou svou produkci siln€ orientuje na export a to jak pfimo, tak
prostiednictvim dalSich domacich firem. Rozsdhlé¢ investice do nejmodernéjSich
technologii zajiStuji vysoky stupenn konkurenceschopnosti pii vyrobé. Tvoii zaklad
uspéchu pii zvySovani kvalitni produkce, udrzeni silné pozice na tuzemském trhu a
rozsiteni okruhu zahrani¢nich partnert.

Sifi spektra a kvalitu nabizenych vyrobki a sluZeb nejlépe dokumentuje
mnozstvi zékaznikli, mezi které patii elektrarny vSech typt (v€. jadernych), podniky
tézebniho primyslu, rafinérie, plynovody, vodovodni systémy, podniky potravinaiského
prumyslu a dalsi.

Ve vSech fazich ¢innosti podniku je zaveden systém fizeni jakosti garantujici

vysokou kvalitu koncového produktu.

8.2. Analyza ucetnich vykazl

Pro zjiSténi finan¢ni situace podniku slouzi ucetni vykazy, zejména ucetni
zavérka a vyrocni zprava. K analyze ucetnich vykazi jsem si vybrala analyzu
horizontélni, tedy srovnani udajii v Case. Vysledkem jsou procentni zmény polozek
jednotlivych let. Jednalo se o analyzu rozvahy, tedy aktiv a pasiv, a dale vykaz zisku a

ztraty. Z vykazi jsem vybrala pouze n¢kolik zdkladnich polozek.

8.2.1. Analyza rozvahy

Nésledujici zjednoduSena rozvaha uvadi zékladni strukturu majetku podniku.

Tabulka 5. Rozvaha

Rozvaha (udaje v tis. K<) 2007 |2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM (NETTO) 444 131|544 365 |529212 |563 152

Dlouhodoby majetek 202 179|233 356 |242 174 |204 747
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Dlouhodoby nehmotny majetek 662 500 313 362
Dlouhodoby hmotny majetek 199 170|232 473 |240 864 |201 638
Dlouhodoby financni majetek 2347 |383 997 2747
ObéZna aktiva 204 122|276 670 |268 443 | 340 065
Zasoby 122 785|191 546 |202021 |219 258
Kratkodobé pohledavky 46 004 |47212 |41783 113 941
Kratkodoby financni majetek 35333 [37912 [24639 |6866
PASIVA CELKEM 444 131|544 365 529212 |563 152
Vlastni kapital 245958267 743 | 276 552 |291 540
Zakladni kapital 247985247985 |247985 |247 985
Vysledek hospodareni min. let 11 666 |-2003 18796 |27173
Vysledek hosp. bézného ucet. ob. (+,-) |-14284 |21 798 |8 818 15010
Cizi zdroje 198 1731276 622 256 660 |271 612
Dlouhodobé zavazky 3280 |3092 4 571 6 349
Kratkodobé zavazky 89513 81928 [72964 |73426
Bankovni uvery a vypomoci 105380( 191602 | 175125 | 191 837

Zdroj: Rozvahy podniku

V nésledujici tabulce je jiZz zobrazena horizontalni analyza aktiv jednotlivych let v %.

Tabulka 6. Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy (v %) 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009
AKTIVA CELKEM (NETTO) 22,57 -2,78 6,41
Dlouhodoby majetek 15,42 3,78 -15,45
Dlouhodoby nehmotny majetek -24,47 -37,40 15,65
Dlouhodoby hmotny majetek 16,72 3,61 -16,29
Dlouhodoby financni majetek -83,68 160,31 175,53
ObéZna aktiva 35,54 -2,97 26,68
Zdsoby 56,00 5,47 8,53
Kratkodobé pohledavky 2,63 -11,50 172,70
Kratkodoby financni majetek 7,30 -35,01 -72,13
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PASIVA CELKEM 22,57 -2,78 6,41
Vlastni kapital 8,86 3,29 5,42
Zakladni kapitadl 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni min. let X X 44,57
Vysledek hospodareni béz. ucet. obdobi (+,-) X X 70,22
Cizi zdroje 39,59 -7,22 5,83
Dlouhodobé zavazky -5,73 4783 38,90
Kratkodobé zavazky -8,47 -10,94 0,63
Bankovni uveéry a vypomoci 81,82 -8,60 9,54

Zdroj: Vlastni vypocty

Jelikoz hodnoty vysledku hospodateni minulych let a vysledku hospodateni
bézného ucetniho obdobi nabyvaji v nékterych letech zapornych hodnot, prostym
dosazenim téchto hodnot do vzorce bychom ziskali logicky nesmysl. V téchto ptipadech

je v tabulce horizontalni analyzy rozvahy namisto vypoctené hodnoty uvedeno ,,x*.

Porovnani let 2007 a 2008

Jak miiZzeme vycist z horizontalni analyzy rozvahy, v roce 2008 byl oproti roku
pfedchozimu zaznamenan vyznamny narust aktiv, a to jak ob&znych, tak dlouhodobych.

Celkova aktiva se v roce 2008 oproti pfedchozimu roku zvysila o necelych 23%,
coz Cinilo 100 234 tis. K¢. Z hlediska dlouhodobého majetku byl nejvyssi ptirtstek u
samostatnych movitych véci a souboru movitych véci s Castkou 30407 tis. K.
Dtivodem navyseni ¢astky u movitych véci bylo hlavné¢ budovani nového pracovisté s
vyuzitim modernich technologii. Nékup téchto aktiv byl financovan z avért, které si
podnik vzal vroce 2008. Celkova vySe uvera i s aroky cCinila 133 122 tis. K¢&. Toto
navyseni se na stran¢ pasiv projevilo u polozky cizich zdroji. Doslo k navySeni o
78 449 tis. K¢ oproti roku pfedchozimu.

U obéznych aktiv byl nejvyssi ptrirtstek u zasob, a to s ¢astkou 68 761 tis. K¢.
Dlivodem navySeni zasob byla pfiprava vyroby na objemnou objednavku z Ruska.
V tomto roce byly také podniku poskytnuty pijcky ve vysi 5 000 000 K¢ a 900 000
USD, coz v piepoctu Cinilo 17411400 K¢. Pajcka v hodnoteé 5000 000 K¢ byla

v prabéhu roku 2008 vracena.
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Porovnani let 2008 a 2009

Rok 2009 se oproti roku 2008 naopak prezentoval snizenim na stran¢ aktiv i
pasiv. Na chodu podniku se projevily dopady svétové finan¢ni krize, kdy doslo
k ¢astecnému snizeni odbytu a v disledku toho k utlumeni vyroby.

I pfes dopad finanéni krize podnik hradil své zadvazky, coz se projevilo snizenim
v polozce kratkodobého finan¢niho majetku. Velky vliv na ubytek finan¢niho majetku
mélo casové rozliSeni leasingové splatky, ktera se oproti minulému roku snizila
z puvodni ¢astky 34 339 tis. K¢ na 18 595 tis. K¢&. Na stran¢ pasiv se tak snizila polozka
cizich zdrojii. Déle klesly bankovni uvéry dlouhodobé v dusledku ¢astecného splaceni
uveri na rekonstrukci a modernizaci vyrobniho aredlu a ndkup dlouhodobého hmotného

majetku. Pokles ¢inil 8 320 tis. K¢.

Porovnani let 2009 a 2010

Udaje za rok 2010 svym néartistem téméf ve viech polozkach svédéi o ispéiném
piekonani krizového obdobi roku 2009. Celkova aktiva vzrostla o c¢astku 33 940 tis. K¢.
V tomto roce dosdhla netto aktiva nejvyssi hodnoty za vSechny Ctyfi sledované roky.
Vyrazné navySeni zpusobil znac¢ny pfirist obéznych aktiv o castku 71 622 tis. K¢.
Dlvodem velkého pfirGstku obéZznych aktiv byl narlst kratkodobych pohledavek
v disledku novych zakazek. DalSim viditelnym dikazem ptekonéni slozitého obdobi
roku 2009 je vyrazny narust vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi roku 2010.

U ciziho kapitalu se v souvislosti s nartistem vyroby a zlepSenim odbytu zvysila
polozka kratkodobych zavazkii, konkrétné zdvazkl z obchodnich vztahd o ¢astku 9 414
tis. K¢&. Kromé toho byla podniku poskytnuta kratkodoba finan¢ni vypomoc vétSinového
vlastnika podniku p. Vejvody ve vysi 35875900 K¢, coz se projevilo v polozce

bankovni Gvéry a vypomoci.

Pro vétSi prehlednost je zde graficky zndzornén vyvoj aktiv a pasiv ve

vybranych letech.
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Graf 1. Vyvoj aktiv
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Zdroj: Vlastni vypocty

Graf 2. Vyvoj pasiv
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8. 2. 2. Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava zdkladni informaci o tom, jaky vysledek

hospodatfeni podnik dosahl svou podnikatelskou ¢innosti. Dale zobrazuje strukturu

vSech nakladl a vynosi. Pro Gcely analyzy vybraného podniku byly opét vybrany pouze

zakladni polozky.

Tabulka 7. Vykaz zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010
Trzby za prodej zbozi 4136 5281 4 892 6518
Vykony 334251 385731 |234 835 349090
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 317303 312349 |213947 |317 831
Vykonova spotieba 236 361 |257 625 | 141 015 |237 830
Osobni naklady 77060 |84644 |60885 |69175
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materialu 2019 23435 |1376 21771
Trzby z prodeje cennych papirti a podili 2500 28192 22172
Vynosové aroky 1463 151 20 59
Nékladové uroky 4 046 7781 8477 8 082
Vysledek hospodareni za beznou cinnost -14284 21789 8818 15010
Vysledek hospodareni pred zdanénim -17 585 |25089 |15835 |22352

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty podniku

V nésledujici tabulce je jiz zobrazena horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty za

jednotlivé roky. Udaje jsou uvedeny v %

Tabulka 8. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (v %) |2008/2007 |2009/2008 |2010/2009
Trzby za prodej zbozi 27,68 -7,37 33,24
Vykony 15,40 -39,12 48,65
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Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb -1,56 -31,50 48,56

Vykonova spotfeba 9,00 -45,26 68,66
Osobni naklady 9,48 -28,07 13,62
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1067,72 |-94,13 1482,19
Trzby z prodeje cennych papirti a podild 1027,68 |-21,35
Vynosové aroky -89,68 -86,75 195,00
Nékladové uroky 92,31 8,94 -4,66
Vysledek hospodareni za beznou cinnost X [-59,53 70,22
Vysledek hospodareni pred zdanénim x|-36,88 41,16

Zdroj: Vlastni vypocty

Stejné jako u horizontdlni analyzy aktiv 1 zde dosahuji polozky vysledku
hospodateni zapornych hodnot a dosazenim téchto hodnot do vzorce bychom ziskali
logicky nesmysl. V téchto pfipadech je v tabulce horizontdlni analyzy vykazu zisku a

ztraty namisto vypoctené hodnoty uvedeno ,,x*.

Porovnani let 2007 a 2008

V roce 2008 ¢inil Cisty zisk spolecnosti 21 789 tis. KE. Oproti pfedchozimu roku
se tak podnik dostal ze ztraty, pficemz celkovy narlst polozky ¢inil 36 073 tis. K¢.
Nartst byl jak na stran¢€ nakladi, tak na strané¢ vynosi.
Na stran¢€ vynost nepatrn¢ vzrostly trzby za prodej zbozi, navySeni ¢inilo 1 145 tis. K¢,
vykony narostly o 51 480 tis. K¢ a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o
castku 21 416 tis. K¢.

Na druhou stranu ale vzrostla také vykonova spotieba o 21 264 tis. K¢, osobni

naklady o 7 584 tis. K¢ a nakladové uroky, jejichz zvyseni ¢inilo 3 735 tis. K¢.

Porovnani let 2008 a 2009

V roce 2009 podnik dosahl ¢istého zisku v hodnoté 8 818 tis. K. Oproti roku
2008 se tak jednalo o pokles vhodnoté -12 971 tis. K& Pokles byl zptsoben
nedostatkem objednavek v disledku eskalujici svétové hospodarské krize. Trzby za

prodej zbozi klesly o -389 tis. K¢ a velké snizeni bylo zaznamenéano u polozky vykont,
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které Cinilo -150 896 tis. K¢. Trzby za vlastni vyrobky se snizily o ¢astku -98 402 tis.
K¢. Zatimco v roce 2008 Cinily trzby za vlastni vyrobky 312 249 tis. K¢, v roce 2009 to
bylo pouze 213 947 tis. K¢. Déle trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu
klesly o -22 059 tis. K¢.

Co se tyka nakladi, tak v roce 2009 klesla vykonova spotieba -116 610 tis. K¢,
osobni ndklady se snizily o castku -23 759 tis. K& Tyto skutecnosti vypovidaji o

¢asteCném utlumeni vyroby.

Porovnani let 2009 a 2010

V roce 2010 doslo ke zvySeni Cistého zisku z ¢astky 8 818 tis. K& na hodnotu
15 010 tis. K¢. Narust ¢inil celych 70 %.

Trzby za prodej zbozi se zvySily o ¢astku 1 626 tis. K&, dale vzrostla polozka
vykonii o 114 255 tis. K¢ a trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu o ¢astku
20 395 tis. K¢. Narist byl 1 u nakladt, kde byly velké zmény u vykonové spotieby o
castku 96 815 tis. K& a u osobnich nakladi o ¢astku 8 290 tis. K& VySe uvedené

hodnoty svéd¢i o uspesném preklenuti slozitého obdobi zejména roku 2009.

8. 2. 3. Analyza cash flow

Piehled o finan¢nich tocich poskytuje informace o tvorbé a uziti penéznich
prosttedkti. Pro podnik je dilezité, aby mél vzdy k dispozici dostate¢nou vysi finanéni
hotovosti ke splaceni svych platebnich zdvazkii. V nésledujici tabulce je zaznamenan
vyvoj cash flow ve sledovanych letech podle jednotlivych skupin.

Hodnoty cash flow jednotlivych let jsou znazornény v nésledujici tabulce €. 9.
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Tabulka 9. Cash flow

Cash flow (v tis. K¢) 2007 2008 2009 2010
Cash flow z provozni ¢innosti ~ |-2 283 |-42 110 |10 251 |-73 976
Cash flow z investi¢ni ¢innosti | -66 288 | -41 533 |-7 047 |39 491
Cash flow z finan¢nich ¢innosti |36 067 |86 222 |-16477 |16 712
Cash flow celkem -32504 (12579 |-13273 |-17773
Zdroj: Vykazy podniku

Nejvyssiho Cistého cash flow dosédhla spolecnost v roce 2008. V tomto roce bylo
také dosazeno nejvysSiho zisku. V ostatnich letech byla hodnota cash flow zaporna.
Nejveétsi mezirocni pokles byl zaznamenan v roce 2009.

Nejvice penéznich tokil odtékalo do ¢innosti provozni a do ¢innosti investi¢ni,
kdy byla zdporna hodnota cash flow hned ve tfech sledovanych letech. Z ¢innosti
finan¢nich bylo zaporné cash flow pouze v roce 2009.

Kladné cash flow z provozni ¢innosti bylo zaznamendno pouze v roce 2009,
z ¢innosti investi¢ni dosédhlo kladné hodnoty jen v roce 2010.

Podrobny vyvoj cash flow je zndzornén v nasledujicim grafu €. 3.

Graf 3. Vyvoj cash flow
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Zdroj: Vlastni vypocty
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9. POSOUZENI RENTABILITY, RESP. LIKVIDITY

9.1. Posouzeni rentability

Ukazatele rentability poméiuji zisk, ziskany podnikdnim, vzhledem k vysi
zdroj1, jichZ bylo uZito k jeho dosaZeni.
Ukazatele rentability s dosazenymi hodnotami v jednotlivych letech jsou

znazornény v nasledujici tabulce ¢. 10.

Tabulka 10. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (v %) 2007 2008 2009 2010
Rentabilita investovaného kapitalu |-4,69 7,63 4,49 6,20
Rentabilia aktiv -3,22 4,00 1,67 2,67
Rentabilia vlastniho kapitalu -5,81 8,14 3,19 5,15
Rentabilita trzeb -4,42 6,34 3,55 4,34

Zdroj: Vlastni vypocty

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE) poddva informaci o tom, jak
podnik zhodnocuje vlozené zdroje. V ¢itateli vzorce pro vypocet ROCE je hospodaisky
vysledek pted zdanénim (EBIT) a ve jmenovateli se nachazi investované penize, tedy
vlastni kapital, rezervy, dlouhodobé zavazky a dlouhodobé bankovni Gvéry.

Hodnota ukazatele rentability investovaného kapitalu by méla byt vySsi nez
urokova sazba dlouhodobych uvérti podniku. Pro srovnani s urokovou sazbou jsem
vypocitala primérnou trokovou sazbu vSech dlouhodobych bankovnich tvéra, jejiz
vyse €inila 2,92 %. Podle téchto kritérii vysel ukazatel ptiznivé u vSech sledovanych let

kromé roku 2007, kdy byl ukazatel dokonce zaporny.
Rentabilita aktiv je klicovym méfitkem rentability. Tento ukazatel pométuje

zisk v tomto piipadé po zdanéni (EAT) s celkovymi aktivy. Ukazatel ndm vyjadiuje,

kolik korun zisku pfipadd pravé na jednu korunu aktiv. V roce 2007 byla hodnota
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rentability aktiv zapornd, coz bylo zplsobeno ztrdtou v daném roce. Nejvyssi byl
ukazatel v roce 2008, kdy doséhl 4 %. V tomto roce byl také zaznamendn nejvyssi zisk.
Nésledoval pokles o 2 % v disledku dopadl finanéni krize a vroce 2010 nepatrny

procentni nartst.

Rentabilita vlastniho kapitalu je ukazatel, ktery nejvice zajiméa akcionaie a
investory. Pométuje se zde Cisty zisk (EAT) s vlastnim kapitdlem a vyjadiuje ndm, kolik
¢istého zisku ptipadd na jednu korunu kapitalu investovaného akcionafem. V roce 2007,
kvali jiz zminované ztraté, kterd zapftiCinila i pokles vlastniho kapitalu, byla hodnota
ukazatele zapornd. V nésledujicim roce pak tento ukazatel vyrazné vzrostl v souvislosti
s vyraznym naristem zisku. V letech 2009 a 2010 se ukazatel rentability vlastniho
kapitalu vyvijel podle miry zisku — s poklesem se hodnota v roce 2009 dostala na 3 %,
v roce 2010 diky zvySeni zisku dosahl ukazatel 5-ti %.

Rentabilita trZzeb pométuje opét Cisty zisk (EAT) s trzbami a urcuje, kolik
korun ¢istého zisku ptipadé na jednu korunu trzeb. V roce 2007, kdy byly trzby nejnizsi,
byla hodnota tohoto ukazatele zaporna. V nésledujicim roce vzrostly trzby z prodeje
dlouhodobého majetku o vice nez 20 000 tis. K¢, coz ukazatel rentability trzby dostalo
na kladnych 6 %. V roce 2009 v souvislosti s jiz zminovanou krizi doslo k poklesu az

na 3,5 %. V roce 2010 nésledoval nepatrny narast diky prekonani krize.

Podrobny vyvoj ukazateli rentability v jednotlivych letech je znazornén

v nasledujicim grafu ¢. 4.
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Graf 4. Vyvoj ukazatell rentability
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Zdroj: Vlastni vypocty

9. 2. Posouzeni likvidity

Pro posouzeni platebni schopnosti podniku ndm slouzi prave ukazatele likvidity.
Pokud podnik vykazuje nizké hodnoty téchto ukazatelli, je ohrozena jeho platebni
schopnost a v krajnim piipad¢ i samotna existence podniku. Znamena to totiz, ze podnik
nemuze dostatecné rychle pfemeénit sva aktiva na penézni prostiedky, kterymi by vcas
uhradil pozadované zavazky.

Hodnoty ukazateld likvidity v jednotlivych letech jsou zaznamenany

v nasledujici tabulce ¢. 11.

Tabulka 11. Ukazatele likvidity

Likvidita 2007 2008 2009 2010
BéZna likvidita 1,05 1,74 1,86 1,77
Pohotova likvidita 0,42 0,54 0,46 0,63
Hotovostni likvidita |0,18 0,24 0,17 0,04

Zdroj: Vlastni vypocCty
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Bézna likvidita, oznacovana téz jako celkova likvidita nebo likvidita 3. stupné,
se vypocita jako pomér obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkiim. Tento ukazatel
méii, kolikrat obé&zna aktiva pokryji kratkodobé zavazky podniku, nebo-li kolika
korunami obéznych aktiv je kryta jedna koruna kratkodobych zavazku. S ristem tohoto
ukazatele se snizuje riziko platebni neschopnosti podniku. Za optimalni hodnotu
ukazatele bézné likvidity se povazuje hodnota mezi 1,5 az 2,5. Tyto hodnoty jsou
udévany pro primeérnou strategii.

Optimalnich hodnot tedy dosahoval ukazatel bézné likvidity v letech 2008 —
2010. Pouze vroce 2007 byla hodnota ukazatele nizsi, coz bylo zpiisobeno zejména

narustem zavazku.

Pohotova likvidita, neboli likvidita 2. stupn¢, pométuje obézna aktiva, snizena
0 zasoby, s kratkodobymi zdvazky. JelikoZ jsou ze vzorce vylouceny nejméné likvidni
zasoby, ukazatel tak 1épe vystihuje platebni schopnost podniku.

Optimalni hodnota ukazatele pohotové likvidity by se méla pohybovat v rozmezi
1 az 1,5. Ukazatele ve vSech letech vykazovaly hodnoty nizs§i. Nejlepsi hodnoty
z hlediska tohoto ukazatele dosahl podnik vroce 2010. Pokles hodnot ukazatele
pohotové likvidity oproti likvidité bézné je zplsoben vysokou hodnotou zéasob

v podniku.

Likvidita 1. stupné, tedy hotovostni nebo také penézni likvidita, ma v Citateli
vzorce pouze penézni prostiedky, tedy penize na tctech a v bankach ¢i pokladnach. Ve
jmenovateli vzorce jsou pak kratkodobé zavazky.

Tento ukazatel vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky okamzité.
Doporucend hodnota hotovostni likvidity je 0,2. Této hodnoty dosahl ukazatel pouze
v roce 2008. V roce 2010 je hodnota velice nizka s ohledem na vyrazny nartst zejména
kratkodobych zévazkli. V tomto roce podnik nebyl schopen hradit pohotové své

zavazky v plné vysi.
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Vyvoj ukazatelt likvidity v jednotlivych letech zobrazuje nasledujici graf €. 5.

Graf 5. Vyvoj ukazateld likvidity

Likvidita

2,00
1,80
1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

M Bézna likvidita

B Pohotova likvidita

Hotovostni likvidita

2007 2008 2009 2010

Zdroj: Vlastni vypocty

I na zéklad¢ grafu je ziejmé, Ze vyvoj ukazateli bézné likvidity byl z hlediska
zachovani platebni schopnosti podniku pomérné vyhovujici. Diky markantnim rozdilim
mezi hodnotami bézné a pohotové likvidity by se na prvni pohled mohlo zdat, Ze podnik
vaze mnoho penéznich prostredkii v zdsobach. Podle ptiznivych hodnot bézné likvidity
je ale vidét, ze problémem je spiSe ukazatel hotovostni likvidity, ktery je pfili§ nizky,
zejména v roce 2010. Podnik vykazuje nedostatek penéznich prostiedkli v hotovosti, a
pokud nepfijme opatieni vedouci k napravé tohoto nezddouciho stavu v co nejkratsi

dobé¢, hrozi dalsi zhorSeni okamzité platebni schopnosti podniku.
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10. POSOUZENI VZTAHU RENTABILITY A
LIKVIDITY

10. 1. Srovnani hodnot ukazatelll rentability a likvidity

Zakladnim predpokladem zdravého a ekonomicky efektivniho podniku je jeho
schopnost byt dostatecné rentabilni za pfedpokladu zachovani likvidity. Pomér hodnot
téchto dvou skupin ukazateli by mél byt vyvazeny, protoze zvySeni hodnot ukazatela
rentability vede zpravidla ke snizeni hodnot dil¢ich ukazatelti likvidity a naopak. Vyvoj
jednotlivych ukazateli ve sledovanych letech je déale ptehledné zndzornén pomoci
srovnavacich spojnicovych grafii. Zdroje pro vypracovani grafii byly cerpany z tabulek
¢. 10. Ukazatele rentability, viz strana 45 a tabulky ¢. 11 Ukazatele likvidity, viz strana
47.

Graf 6. Vyvoj rentability
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Zdroj: Vlastni vypocCty
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Graf 7. Vyvoj likvidity
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Z hlediska porovnani vyvoje ukazatelli rentability a likvidity v jednotlivych
letech je patrné, ze rok 2007 se v porovnani s nasledujicimi roky jevi poné€kud odlisné.
Zatimco z hlediska teoretického vzajemny pohyb ukazatelli rentability a likvidity miva
zpravidla opa¢nou tendenci, zde je praxe jina. Hodnota obou pomérovych ukazatelti
byla vroce 2007 netypicky nizkd. Zaporna hodnota ukazatelii rentability a nizka
likvidita byla zplsobena pfevazné znaénymi investicemi v daném roce s ohledem na
prazkum trhu a ptredpoklad nartstu poptavky na domacim i zahrani¢nim trhu (obména
strojnich zafizeni, zvySeni vyrobnich kapacit). Jak je ziejmé z tabulek ¢. 10 (ukazatele
rentability) a ¢. 11 (ukazatele likvidity), tento pfedpoklad se v roce 2008 plné potvrdil
vzrastem ukazatelil rentability se souCasnym vzriistem ukazatell likvidity.

Nasledujici roky, tedy 2009 a 2010 se jiz vice shodovaly s teoretickym
predpokladem vzajemného vyvoje hodnot ukazatell rentability a likvidity.

V roce 2009 se hodnota vSech ukazatelli rentability snizila. Sou€asné s tim se
hodnota bézné likvidity zvysila. Jak je ale patrné z grafu €. 7, bylo to zplsobeno
znacnym naristem zasob podniku.

V roce 2010 nastal opacny vyvoj hodnot, tedy ukazatele rentability se zvySovaly

za soucasného snizovani hodnot ukazateli likvidity.
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10. 2. Srovnani vybranych ukazatela rentability s oborovym primérem

Za UCelem porovnani vybranych ukazatelii sledovaného podniku s oborovym

prumérem ve zpracovatelském pramyslu byly vybrany primérmé hodnoty ukazateli
rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita trzeb (ROS)
za roky 2007, 2008 a 2009. Udaje za dal§i roky nejsou na strankach Geského

statistického utadu vetejné k dispozici.

Tabulky 12. Porovnani ukazatelii rentability podniku s primérem v ramci odvétvi

Ukazatele rentability (v %) / 2007 2008 2009

Rok Podnik |Pramér |Podnik |Pramér |Podnik |Primér
Rentabilita aktiv -3,22 8,60 4,00 6,21 1,67 5,28
Rentabilita vlastniho kapitalu -5,81 16,37 8,14 12,59 3,19 10,57
Rentabilita trzeb -4,42 7,05 6,34 5,34 3,55 5,03

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

Jak muzeme vidét zndsledujici srovnavaci tabulky, tak hodnoty ukazatelt

rentability sledovaného podniku se od primérnych hodnot v rdmcei odvétvi znaéné lisi.

Pouze rok 2008 nevykazoval tak markantni rozdily. Zcela nesrovnatelné se pak jevi rok

2007, kdy byl zisk sledovaného podniku dokonce zaporny.

Dale muUzeme vramci odvétvi vidét klesajici trend ukazatelti, coz bylo

zplisobeno prevazné celosvétovou hospodaiskou krizi. U sledovaného podniku se

dopady svétové finan¢ni krize nejvice projevily v roce 2009.
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11. ZHODNOCENI SITUACE PODNIKU A NAVRH
AKTUALNICH DILCICH OPATRENI

Jako velmi dobry krok vedeni firmy se ukazaly investice do modernizace vyroby
s ohledem na vyuziti progresivnich technologii, zejména v roce 2007. Tento krok sice
negativné ovlivnil hospodaisky vysledek roku 2007, nicméné z hlediska vyvoje
v dalSich letech se ukazal jako velmi prozietelny, coz se projevilo vyraznym nartstem
vysledku hospodatfeni za b&znou ¢innost v roce 2008. Doporucuji tedy pokracovat
v trendu modernizace a zefektiviiovani vyrobniho procesu s ohledem na vyuZzivani
nejnoveéjSich poznatki moderni védy, disledkem cehoz by mélo byt dalsi
zefektivitovani vyrobniho procesu dané¢ho podniku s ohledem na konkurenceschopnost.

Dale bych kladla diraz na sledovani dil¢ich ukazateli rentability. Po pfekondni
dopadu svétové financni krize na cely primysl véetné sledovaného podniku by bylo
dobré udrzet ukazatele rentability na urovni trendu hodnot roku 2010, to znamena
udrzeni ristu hodnot téchto ukazatelli v budoucnosti. Z hodnot ukazatelti hotovostni
likvidity pak vyplyva skuteCnost, Ze podnik mé problémy s okamzitou platebni
schopnosti. Jako zasadni opatfeni ztohoto pohledu se mi jevi zvySit hodnotu
hotovostnich penéznich prostiedki, tedy penéz v pokladné a na bankovnich uctech. Z
hlediska hodnoceni vzdjemného vztahu ukazateli rentability a likvidity je patrny
zadouci trend naristu hodnot ukazatelt rentability v roce 2010 za soucasné¢ho poklesu
hodnot ukazatelti likvidity. Dil¢i ukazatel bézné likvidity vykazuje v roce 2010
priznivou hodnotu, kterou povazuji za zadouci v budoucnosti udrzet. Oproti tomu dil¢i
ukazatele pohotové a hotovostni likvidity doporucuji zvysit. Jako vhodné opatfeni se mi
jevi jiz vySe feceny narlst hotovostnich penéznich prostiedkd.

Z hlediska dalsiho rtastu vykonnosti podniku bych povazovala na zékladé
dlouhodobych marketingovych predpovedi a prizkumu trhu (vyro¢ni zprava, rok 2007)
za vhodné orientovat se zejména na vychodni trhy (Rusko, Asie), kde trvaly
hospodarsky rist a modernizace vyroby zajist'uji pfedpoklad zvySeného odbytu vyrobkl

sledovaného podniku. Zaroven je tfeba udrzet svou pozici na domadcich trzich 1
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s ohledem na pfipravované velké primyslové zakdzky, napiiklad dostavbu jaderné

elektrarny Temelin.

54



12. ZAVER

V mé bakalaiské praci je zhodnocena vykonnost podniku ZPA Pecky, a. s.
s vyuzitim hodnot dil¢ich ukazatelG rentability a likvidity v obdobi let 2007 — 2010.
Z provedeného hodnoceni je zifejmé, ze spoleCnost se primarné nezamétuje na dosazeni
maximalniho zisku v daném konkrétnim roce za jakoukoliv cenu, ale vyznamné
uptednostiiuje predpoklad trvalého mnohaletého rozvoje podniku s ohledem na
konkurenceschopnost, modernizaci vyroby a zajiStovani novych odbératelti svych
vyrobku. I kdyZz vhodné cilené investice zpravidla snizuji hospodarsky vysledek v roce
jejich realizace (viz vysledky roku 2007), vynosnost investice se projevi v nékolika
nasledujicich letech. Mizeme vidét, Ze jiz v roce 2008 se investice kladné projevily na
vynosnosti sledovaného podniku, ¢emuz odpovidal i rist hodnot dil¢ich ukazatell
rentability v daném roce. V nasledujicim roce, tedy 2009, sice doslo k poklesu hodnot
sledovanych ukazatell 1 k poklesu vynosnosti, ale tento mezirocni vykyv byl zptisoben
dopady svétové finan¢ni krize na prumysl obecné (pokles odbytu, utlumeni vyroby,
snizeni nakladli na zaméstnance apod.). Z vysledka roku 2010 je patrné, Ze podnik se
s krizi velmi dobfe a rychle vyrovnal a sledované ukazatele navazaly na rostouci trend
roku 2008.

Dale jsem navrhla nékolik opatfeni pro zlepSeni vykonnosti a finan¢né zdravy
vyvoj sledovaného podniku sohledem na budoucnost. Jako klicové zde vidim
pokraCovani v nastoupeném trendu investic do modernizace vyroby a zvySovani

konkurenceschopnosti podniku, zejména s ohledem na neustaly rlst cen vstupd.
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13. SUMMARY

Cilem této bakalaiské prace bylo posouzeni podnikové vykonnosti podniku ZPA
Pecky, a. s. na zaklad¢ vypocth hodnot dil¢ich ukazatelll rentability a likvidity a déle
pak popsat a vyhodnotit vyvoj téchto ukazateli v ramci podniku po dobu Ctyf
vybranych let 2007 — 2010. V teoretické c¢asti jsem nejprve popsala vyznam méfeni
podnikové vykonnosti a rozebrala ucetni podnikové vykazy jako zdroje informaci. Déle
jsem jednotlivé popsala dil¢i ukazatele rentability a likvidity. V ¢asti praktické jsem se
nejdiive zabyvala stru¢nou charakteristikou vybraného podniku, na ktery jsem
aplikovala analyzu tucetnich vykazii véetné¢ vypocta dil¢ich ukazatelli rentability a
likvidity. Na zékladé zjisténych vysledkti bylo provedeno orientacni srovnani v rdmci
oboru. Jednotlivé hodnoty dil¢ich ukazatelll se nejevily nijak neptiznivé s vyjimkou
roku 2009, ktery byl ovlivnén nastupem svétové finan¢ni krize. Zcela nesrovnatelné se
pak jevi rok 2007, kdy podnik vyrazné zainvestoval do modernizace vyroby, coz
negativné zkreslilo hospodaisky vysledek v tomto roce. Sledované hodnoty ukazateld za
rok 2010 naznacuji ptiznivy vyvoj podniku v budoucnosti pouze s vyjimkou ukazatele

hotovostni likvidity.

Klic¢ova slova: podnik, vykonnost, rozvaha, vykaz zisku a ztraty, rentabilita, likvidita

The aim of this bachelor paper was to evaluate the efficiency of the company
ZPA Pecky, a. s. on the basis of given profitability and liquidity calculation of index
figures. Detailed analysis and interpretation of these figures and their development over
four chosen years 2007 — 2010 was another aim of this paper. In the theoretical part |
discussed the importance of measuring the company efficiency and then | analysed
accounting records of the company as a source of information. I also described in detail
constituent indexes of profitability and liquidity. In the practical part I first dealt with a
brief characteristic of the company, which I analysed, through accounting records and
constituent profitability and liquidity indexes calculation. On the basis of the

ascertained results an approximate comparison with other companies was made.
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Constituent figures of the indexes did not seem unfavourable excluding the year 2009,
which was influenced by the world financial crisis. By contrast the year 2007, when the
company invested money in modernization of production, the economic result was
negative. The monitored indexes of the year 2010, except for the cash profitability

index, insinuate positive development of the company in the future.

Keywords: enterprise, efficiency, balance sheet, profit and loss statement, profitability,
liquidity
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Ptiloha 2. Rozvaha v plném rozsahu k 31. 12. 2010
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Piiloha 7. Ekonomické vysledky pramyslu CR 2009

Mérna
Ukazatel jednotka 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Uéetni pfidana hodnota na jednoho

zaméstnance tis. KE 633 710 745 740 763
Rentabilita thrnnych vloZzenych prostredkt

(ROA) % 6,44 7,00 8,60 6,21 5,28
Rentabilita vlastniho jméni (ROE) % 12,30| 13,00| 16,37| 12,59| 10,57
Rentabilita trzeb (ROS) % 5,46 6,00 7,05 5,34 5,03
Rentabilita nakladu % 5,25 6,00 6,93 4,86 4,66
Nakladovost % 95,07| 94,00 93,56| 9542| 95,57
Doba obratu zasob dny 35 36 34 35 33




