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Analyza rentability a financéni stability vybraného podnikatelského
subjektu

Analysis of profitability and financial stability of the selected business
entity

Souhrn

Cilem diplomové prace je provést analyzu rentability a financni stability firmy
LASKI, s.r.o. Smrzice a na zdklad¢ ziskanych a dostupnych informaci zjistit stav jejiho
finan¢niho zdravi, nalézt slaba mista v hospodateni spolecnosti a navrhnout opatfeni
K ristu rentability a finan¢ni stability firmy. Analyzované obdobi zahrnuje roky 2005 —
2012.

Prace je rozd€lena do dvou &asti, teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast vychazi
z odborné literatury, popisuje zdroje dat, metody a postupy vhodné k provedeni analyzy
rentability a finan¢ni stability. V praktické casti jsou poznatky z teorie aplikovany
na konkrétni podnik. K hodnoceni finan¢niho zdravi firmy jsou pouZity metody finan¢ni
analyzy, komparace a stavebnicova metoda pro stanoveni nakladl na vlastni kapital. Zavér
prace obsahuje shrnuti ekonomické situace podniku, poukazani na slab4 mista, doporuceni
a opatteni ke zlepSeni vykonnosti podniku.

Klicova slova
Rentabilita, financni stabilita, likvidita, zadluZenost, financni zdravi, naklady kapitalu

Summary

This thesis will analyze the profitability and financial stability of LASKI, s.r.o.
based in Smrzice. Based on the analysis findings and other available information, the thesis
will then determine the financial health of the company, identify weak spots in company's
economy and propose measures to increase profitability and financial stability
of the company. The analyzed period will be years 2005-2012.

The thesis is divided into theoretical and practical part. The theoretical part is based
on specialized literature and describes suitable information sources, methods
and procedures which can be used during the profitability and financial stability analysis.
In the practical part, the theoretical knowledge is applied to a real company. Financial
health is evaluated using financial analysis, comparison and build-up method
for determination of the cost of equity. Conclusion of the thesis contains the summary
of the economic situation of the company, list of weak spots and recommendations
and measures to be taken to improve the company's performance.

Keywords
Profitability,financial stability, liquidity, indebtedness, financial health,

cost of equity
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1 Uvod

V soucasné turbulentni dobé a tlaku celosvétové konkurence je pro kazdy podnik,
bez ohledu na jeho velikost, dilezité sledovat a analyzovat dosahované vysledky.
Ke spravnému rozhodnuti v oblasti financni strategie podniku manazerim pomahaji
vysledky ekonomické analyzy, jejiz nedilnou soucésti je analyza rentability a finan¢ni
stability podniku. Z jejich vyslednych udaji, pii pouziti relevantnich pomérovych
ukazatelll v ramci kvantitativni analyzy, 1ze vyvodit zavéry o celkovém finanénim zdravi
analyzovaného podniku. Sledovani a analyza dosahovanych vysledkt firem jsou dulezité
jak pro interni, tak 1 externi uzivatele, kteti jsou s podnikem propojeni hospodarsky nebo

finan¢né. Kazda skupina sleduje jiny cil a zaméfuje se na odliSna hlediska analyzy.

K internim uZivatelim analyzy rentability a finanéni stability patfi vlastnici,
management, firmy, zaméstnanci a odbory. Management jednak sleduje cil investort -
maximalizaci trzni hodnoty firmy, dale je odpovédny vlastnikim za udrzeni likvidity,
splnéni zavazka vici vetritelim a zabezpeceni finan¢nich zdroji pro dalsi rozvoj. Kromé
informaci, které jsou dostupné externim skupinam, ma management k dispozici udaje
vnitropodnikového a manazerského ucetnictvi, kalkulace, technickou dokumentaci, plany,
statistiky, pfedpovédi a analyzy vedoucich pracovnikii, prizkum trhu a odhady analytiki.
To manazeriim pomaha pti dlouhodobém i operativnim finanénim fizeni, pti rozhodovani
0 skladbé optimdlni majetkové struktury, ndvrzich o rozdélovani disponibilniho zisku,

alokaci volnych zdroji nebo vybéru obchodnich partnert.

Akcionafi (investofi, spolecnici) mohou patfit k internim nebo externim uzivatelim
analyzy, sleduji firmu z hlediska investicniho a kontrolniho. Z investi¢niho hlediska
je pro n¢ dilezita mira rizika a ziskovost vlozeného kapitalu. Z hlediska kontrolniho
sleduji, zda manaZzefi nakladaji se svéfenymi zdroji tak, aby dochdzelo k dlouhodobé
maximalizaci trzni hodnoty vlastniho kapitdlu. Manazefi mohou upfednostiiovat jiné

kratkodobé cile, podle kterych jsou hodnoceni a odménovani a mize dojit ke stfetu z4jma.

Analyzu rentability a financni stability jednotlivych firem externé provadéji a sleduji
komer¢ni banky. Ty patfi jak k dlouhodobym, tak i ke kratkodobym veétitelim. Komeréni
banky pfed poskytnutim uv€ru zkoumaji bonitu dluZznika, analyzuji strukturu majetku,

zdroje jeho kryti, vysledky hospodateni, likviditu, zadluZenost a rentabilitu. Dale jsou
9



analyzy doplnény naptiklad o rozbor zajiSténosti odbytu, podnikatelské zdméry nebo
vyhodnoceni investi¢niho projektu v ptipadé stfedné a dlouhodobych uvért. Cil banky
spociva ve zjisténi, zda ma firma dostate¢né financ¢ni zdroje ke kryti stdvajicich zavazkd,

na splatky budoucich zdvazkli z bankovniho uvéru a na splaceni urokt z uvéru.

Dal$im externim uzivatelem analyzy rentability a finan¢ni stability podniku jsou
obchodni partnefi. Cilem dodavateli je zajisténi odbytu a obchod s perspektivnim
odbératelem, jistota, Ze dostanou zaplaceno za své zbozi, vyrobky ¢i sluzby. Z vystupt
analyzy je zajimd platebni schopnost a likvidita firmy. Zdkaznici (odbératelé) sleduji
finan¢ni situaci dodavatell s cilem zajistit si plynulost vlastni produkce, ktera by mohla byt

ohrozena finan¢nimi problémy dodavatelti a nedodrzenim jejich zavazkd.

Zaméstnanci a odbory se zajimaji o vysledky hospodareni firmy, zejména pokud
se jedna o moznosti prosazeni jejich vlivu na vyvoj mezd, délku pracovni doby a jinych
vyhod. Zaméstnanci mohou z vysledkli analyzy rentability a financni stability firmy

odvodit jistoty svého zaméstnani, socialni jistoty i vyvoj mzdové politiky.

Stat a jeho organy vyuzivaji informace vySe zminovanych analyz pro formulovani
hospodaiské politiky statu (finan¢ni, danové apod.) vici podnikatelské sféfe. Data jsou
vyuzivana napiiklad pro statistiku, kontrolu plnéni daiiovych povinnosti, kontrolu podnikt
se statni majetkovou ucasti, rozdélovani finanéni vypomoci podnikiim (pfimé dotace,

vladou zarucené uvéry).

Konkurenc¢ni podniky srovnavaji dosazené vysledky se svymi rivaly, mohou vyuzivat

externi data, naptiklad statni statistiky, idaje ministerstev.

K dal§im uzivatelim analyzy rentability a financni stability je mozno uvést burzovni

makléfe, danové poradce, auditory, novinare i vetejnost.
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2 Cil a metodika prace

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové price je na zdkladé dostupnych informaci provést
analyzu rentability a finanéni stability firmy LASKI, s.r.o. Smrzice a na jejim podklad¢
provést zhodnoceni stavu ve firm¢ a navrhnout piipadna opatieni ke zlepSeni situace.
Budou analyzovéana data v ¢asovém horizontu 8 let za obdobi 2005 — 2012 na zakladé

finan¢nich vykazl spole¢nosti. Hlavni cil je rozdélen na jednotlivé dil¢i cile:

- Zpracovat reSerSni Cast diplomové prace s prezentaci ndzor jednotlivych
autort a vybrat vhodné ukazatele pro analyzu

- Charakterizovat analyzovanou spole¢nost z hlediska podnikatelskych
podminek

- provést analyzu absolutnich ukazatelli véetné zjiSténi trendd a procentniho
rozboru komponent

- provést analyzu pomérovych ukazatel

- Vvyhodnocovat vysledky, hledat slaba mista a navrhnout feSeni nedostatki

2.2 Metodika prace

Z pohledu metodiky bude prace rozdélena do dvou cCasti — literarni reSerSe
a praktické Casti. Pro moznost zpracovani praktické casti probéhne studium odborné
literatury a na jejim zakladé vybér indikatort a metod k posouzeni rentability a finanéni
stability. Rovnéz budou popsany zdroje dat k provedeni praktické casti s poukazanim
na jejich ptipadné nedostatky. Ukazatele uvedené v literarni resersi budou nésledné pouzity

v praktické ¢asti analyzy rentability a finan¢ni stability.

Praktickéd ¢ast se bude zabyvat analyzou firmy LASKI, s.r.o. SmrZice. Spole¢nost bude
pfedstavena z hlediska své podnikatelské Ccinnosti, vybaveni pracovnimi silami
a kapitdlem, prislusnosti k odveétvi. Nasledné¢ bude provedena analyza absolutnich
ukazateld rozvahy s pomoci metod vertikalni a horizontalni analyzy k posouzeni trendd,
struktury majetku a kapitalu, k ziskdni prvni orientace v podniku. Pred nasledujici
analyzou rentability bude provedena analyza absolutnich tokovych ukazateli vykazu zisku

a ztraty a vysledku hospodafeni, nebot’ se jednd o polozky podilejici se na ukazateli
11



rentability. Soubézné s vyhodnocovanim situace v podniku bude probihat komparace
vybranych ukazateli LASKI, s.r.o0. s podniky v oboru CZ — NACE 28 za obdobi let 2009 -
2012 a podniki I. kategorie oboru CZ — NACE 28 za roky 2011 a 2012. Po analyze
ukazateld rentability probéhne analyza indikatori finan¢ni stability se stanovenim odhadu
alternativnich naklad na vlastni kapitdl. V zavéru bude pomoci syntézy vyhodnocena

ekonomicka situace a podan navrh k moznému feSeni nalezenych problémd.

Zdrojem dat budou finan¢ni vykazy spolecnosti, vyrocni zpravy a ptilohy k ucetnim

zavérkam za roky 2005 - 2012, ptedvahy spole¢nosti za obdobi 2007 — 2012.
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3. Teoretické pristupy ke sledovani a kvantifikaci
rentability a finan¢ni stability firmy

Sledovani rentability a financni stability patii k soucastem finan¢niho fizeni
podniku. Ziskané udaje poskytuji zpétnou informaci o tom, jak se podniku podafilo splnit
jeho plany a predpoklady, zda doslo k neptedvidanym udalostem nebo k situacim, kterym
se chtél vyhnout. Vysledky analyzy rentability a finanéni stability slouzi managementu
jako podklad, ktery mu pomaha dospét k zavérim o finan¢ni situaci podniku a zaroven
jako podklad pro rozhodovani o budoucim sméfovani. Pro spravné vyhodnoceni rentability
a finan¢ni stability jsou nezbytné kvalitni, objektivni a pravdivé zdroje, dale kvalita
a spravny vybér metod. Pokud se tykad zdroji, v soucasné dob¢ jsou k dispozici zejména
ucetni vykazy, vyro¢ni zpravy a interni dokumentace podnikii, ke které ale nema ptistup
externi analytik. Urcitou zaruku kvality u€etnich vykazii poskytuje uetni zavérka ovérena
auditorem, ktery dba na jeji sestaveni dle platnych ucetnich pfedpisti a rovnéz na to, aby
podavala vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv, nakladl a vynost a vysledku hospodaieni.
Vedle vyuziti kvantitativnich metod je pro analyzu rentability a finan¢ni stability firmy
nezbytna 1 kvalitativni analyza. V praxi se vyskytuji situace a jevy, které¢ nelze vyjadrit
finanénimi ukazateli, a pFesto maji vliv na finan¢ni situaci podniku. Jako ptiklad lze uvést
kvalitu pracovni sily (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 146). Déle je nutné posoudit vztahy
mezi jednotlivymi skupinami vypoctenych ukazateli a také se zabyvat piislusnosti
analyzovaného podniku k odvétvi. Vypoctené vysledky ukazatelli rentability a financni
stability je tieba pii jejich vyhodnoceni porovnat s jinymi podniky podobného zaméteni.
Najit shodné subjekty, 1 kdyz podnikaji ve stejném oboru, neni mozné, presto je srovnani
dalezité. “Jestlize podnik zjisti, ze napf. zadluzenost podniku je dvojnasobnd oproti
praméru v odvétvi, znamend to pro management podniku signdl, aby zamétil pozornost
pravé na tuto oblast® (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 118). Synek a kol. (2007, s. 357)
uvadi, ze mezipodnikové srovndvani je jednim ze zplsobl zlepSovani Grovné podniku.
Management ziskava odpovédi na otdzky ohledné své vykonnosti, produktivity prace,

mzdové politiky, zadluzenosti apod.
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3.1 Finan¢ni vykazy

Zakladnim zdrojem dat pro sledovani a provadéni analyzy rentability a finan¢ni
stability jsou ucetni vykazy podniku. Sledovani rentability a finan¢ni stability podniku
se provadi vramci financni analyzy, coz je komplexni zhodnoceni financni situace
podniku. Jedna se o formalizovanou metodu, ktera poméiuje ziskané idaje navzajem mezi
sebou a umoznuje dospét k zavérum, které slouzi pro fizeni a rozhodovani (HoleCkova,
2008, s. 9). Na vysledcich analyzy je dle Synka a kol. (2007, s. 338) zaloZzeno fizeni
majetkové a finanéni struktury podniku, cenova a investi¢ni politika, fizeni zasob aj.
Uspéch a kvalita analyzy rentability a finanéni stability je zavisla na vstupnich datech
i osob¢ analytika. Zakladni data pochazeji z ucetni zavérky, kterou tvoti vykazy: rozvaha,
vykaz zisku a ztraty a ptiloha. Soucasti pfilohy mize byt i piehled o penéznich tocich
a prehled o zméndch vlastniho kapitalu. V pfiloze lze pti analyze rentability a finan¢ni
stability podniku najit dilezité informace, které nevyplyvaji pfimo z finanénich vykazi.
Jsou to naptiklad informace o aplikovanych tucetnich zdsadach, pouzitych tucetnich
metodach, zplisobech oceiflovani a odpisovani a veSkeré informace, které mohou mit
podstatny vliv na analyzu a hodnoceni finan¢ni a majetkové situace podniku. Uspotadani
a oznaCovani polozek rozvahy, vykazu zisku a ztraty a ptilohy stanovi § 3, § 4 a § 39
vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. pro podnikatele véetné jejich ptiloh. Dodrzeni zminénych
paragrafli zajiStuje srovnatelnost veiejné¢ dostupnych informaci, 1 kdyz se podniky lisi
napiiklad Vv metod¢ odpisovani ¢i ocenovani zasob. DalSimi vefejné¢ dostupnymi
dokumenty jsou vyro¢ni zpravy a vyrok auditora. Podle Sedlacka (2009, s. 184)
je ptianalyze dulezité posuzovat podnik jako neoddélitelnou soucast ekonomického

prostiedi, ve kterém se nachazi a nespokojit se pouze s kvantifikovanymi informacemi.

3.1.1 Rozvaha podniku

Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem podniku, podéva informaci o tom, jaky
majetek podnik vlastni (aktiva) a z jakych zdroji je tento majetek financovan (pasiva).
Zachycuje stav ke konkrétnimu zvolenému ¢asovému okamziku, nejcastéji se sestavuje

ke konci G¢etniho obdobi. Musi platit rovnost aktiv a pasiv.
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Tabulka 1 Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva
A Pohleddvky za upsany zdkladni kapital | A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll.  |[Kapitalové fondy
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek A.lll.  |Rezervni fondy
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.1V. | VH minulych let

A.V. | VH bézného ucetniho obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l. |Zasoby B.l. Rezervy
C.11. | Dlouhodobé pohledavky B.1l Dlouhodobé zavazky
C.111. | Kratkodobé pohledavky B.1ll. | Kratkodobé zavazky
C.I1V. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. |Bankovni iivéry a vypomoci
D. Casové rozlideni C. Casové rozliseni

Aktiva (majetkova struktura podniku) jsou ¢lenéna podle doby jejich upotiebitelnosti
a schopnosti rychlé premény v penézni prostiedky. Kovanicovd, Kovanic (1998, s. 35)
uvadéji, ze charakteristickym znakem aktiv je, ze pro podnik ptfedstavuji budouci piinos,

jsou tu proto, aby byla zhodnocena. Dle vySe uvedené tabulky ¢islo 1 se déli na:
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek
C. Ob¢ézna aktiva
D. Casové rozliseni

Pohledavky za upsany zakladni kapital (Cast A) piedstavuji ¢ast nesplacenych
akcii nebo podilii. Jedna se o pohleddvky za upisovateli, tj. akcionafe, spolecniky, nebo

¢leny druzstva.

Dlouhodoby majetek, téz stala aktiva, (¢ast B) zahrnuje dlouhodoby hmotny,
nehmotny a finan¢ni majetek. Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) podnik vyuziva déle
nez jeden rok. DHM tvofi pozemky, budovy, stavby, samostatné movité véci, péstitelské
celky trvalych porostl, dospéla zvifata a jejich skupiny aj. Majetek se postupné

opotfebovava, vyse opotfebeni je vyjadiena odpisy. Uetni odpisy si stanovi podnik
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na zéklad¢ svého rozhodnuti. Muze dojit k tomu, ze ucetni odpisy jsou niz8i nez realné
opotfebeni. To vede k vy$§imu Ucetnimu provoznimu vysledku, ktery je nadhodnocen
proti realnému stavu. Vyssi odpisy maji dopad opacny, aktiva jsou odpisovou politikou
podhodnocena. Pozemky se neodepisuji, neopotiebovavaji se. Rovnéz se neodepisuji
sbirky nebo umélecka dila, u nichz s ¢asem dochézi ke zhodnoceni (Synek a kol., 2007,
S. 46). Dlouhodoby nehmotny majetek je tvofen zejména zfizovacimi vydaji, nehmotnymi
vysledky vyzkumné cinnosti, softwarem, ocenitelnymi pravy a goodwillem s dobou
pouzitelnosti delSi nez jeden rok. I nehmotna dlouhodobd aktiva se odepisuji.
Pfi analyze je tfeba vénovat pozornost staii dlouhodobych aktiv, protoze vySe majetku
se promita do nékterych ukazateli rentability i finan¢ni stability. Zatimco opravky (souhrn
odpisti) vyjadiuji trvalé snizeni hodnoty dlouhodobych aktiv, ptechodné snizeni jejich
hodnoty Ize vyjadfit tvorbou opravné polozky. Dlouhodoby finanéni majetek
se neodepisuje, ¢asem nedochazi k jeho opotiebeni. Ptfi jeho analyze je tieba rozlisit,
zda se jedna o strategickou investici nebo ulozeni volnych finanénich prostfedki

(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 26).

Obézna aktiva (¢ast C) predstavuji kratkodoby majetek, ktery se rychle obraci.
Pti hospodaiské ¢innosti podniku proces piemény obéznych aktiv z jedné formy na druhou
nepresahuje jeden rok (Sedlacek, 2009, s. 22). Zasoby tvoii polozky zasob materidlu,
nedokoncené vyroby, polotovarti a vyrobkt vlastni vyroby a zbozi nakoupeného za ucelem
jeho dalsiho prodeje. Pohledavky se déli na dlouhodobé a kratkodobé podle doby
splatnosti. Dlouhodobé pohledavky jsou soucésti obézného majetku, 1 kdyz maji lhiutu
splatnosti delsi nez jeden rok (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 27). V kratkodobém
finanénim majetku jsou zahrnuty cenné papiry obchodovatelné na penéznim trhu,
naptiklad statni pokladni¢ni poukdzky, kratkodobé obligace, sménky k obchodovani. Dale
sem patii bankovni ¢ty a penézni prostfedky v hotovosti. U ob&éznych aktiv lze rovnéz
vyjadiit pfechodné snizeni jejich hodnoty pomoci tvorby opravnych poloZzek. ObéZzna

aktiva jsou prvkem evaluace likvidity podniku.

Casové rozliSeni (¢ast D) obsahuje ziistatky uét nakladd piistich obdobi a pifjmi

ptistich obdobi.
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Majetkova struktura podniku se utvari v zavislosti na predmétu jeho cCinnosti
a finan¢ni politice managementu ¢i vlastnika. Porovnanim poméru stalych a obéznych
aktiv lze vyjadrit tzv. intenzitu aktiv (Sedlacek, 2009, s. 22). Pokud v podniku pfevazuje
dlouhodoby majetek, Synek a kol. (2007, s. 49) hovoii o podniku investi¢né intenzivnim,
téz investin¢ narocnych vyrobach, jako jsou napft. elektrarny nebo doly. Pti pfevaze
obéznych aktiv se jednd o podnik provozné intenzivni, napf. potravindiské podniky,
obchodni podniky, banky. Vykaz dale vypovida, jaka cast aktiv se naléza ve vazané a jaka
Vv likvidni formé (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 27).

Pasiva (finan¢ni struktura podniku) identifikuje zdroje, ze kterého jsou financovana

aktiva a d¢€li se na:
A. Vlastni kapital
B. Cizi zdroje
C. Casové rozliseni

Vlastni kapital (¢ast A) je tvofen zdkladnim kapitdlem, kapitdlovymi fondy,
rezervnimi fondy a ostatnimi fondy tvotfenymi ze zisku, vysledkem hospodateni (dale VH)
minulych let a VH bézného ucetniho obdobi. Zikladni kapital ptfedstavuje penézni
nebo nepenézni vklady spole¢nikii pii zaloZeni spoleCnosti. Lze jej zvySit opét vklady
spole¢nikli nebo kapitalizaci zisku. Kapitdlové fondy obsahuji naptiklad emisni azio,
(rozdil mezi trzni a nomindlni cenou akcii), dale fondy tvoiené z darti nebo vklada
spole¢nikli, které nezvySuji zdkladni kapitdl (Kndpkové, Pavelkova, 2010, s. 32).
VH minulych let je tvofen Casti zisku po zdanéni, ktery nebyl rozdélen mezi majitele,
ani pouzit do fondi. ZvySuje vlastni kapital stejné, jako VH b&zného ucetniho obdobi.
Ztrata bézného Ucetniho obdobi 1 neuhrazend ztrata minulych let naopak vlastni kapitdl

snizuji.

Cizi zdroje (¢ast B) jsou dluhem podniku, ktery je tfeba v urcitém terminu splatit.
Podle doby splatnosti jsou cizi zdroje rozdéleny na dlouhodoby cizi kapital (je poskytnut
na dobu delsi neZ jeden rok) a kratkodoby cizi kapitdl, coz jsou dluhy splatné do jednoho
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roku. Cizi zdroje déle tvofi rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni Gvéry
a vypomoci. Rezervy se tvofi na vrub nakladd, jedna se o ¢astku penéz, kterou bude muset
podnik vynalozit v budoucnosti. RozliSuji se rezervy zdkonné (zak. ¢. 593/1992 Sb.
0 rezervach), kdy tvorba rezervy na vrub nakladd ovlivni danovy zéklad a rezervy ostatni.
K dlouhodobym zavazkim lze prifadit dle vySe zminované lhity splatnosti nad jeden rok
zavazky z obchodnich vztahti, dlouhodobé zalohy, sménky k thrad¢, emitované obligace
(Knéapkova, Pavelkova, 2010, s. 33). Kratkodobé zavazky ptedstavuji naptiklad zédvazky
vici dodavatelim, zaméstnancim, statu, spravé socidlniho zabezpecCeni, zdravotnim
pojistovnam nebo i ke spole¢nikiim. Bankovni Gvéry a vypomoci zahrnuji dlouhodobé
I kratkodobé uvéry. Kratkodobé finanéni vypomoci jsou poskytnuty jinymi osobami, které

nejsou bankou.

Casové rozliSeni (Sast C) obsahuje ziistatky Gétt vydaje ptistich obdobi (jedna
se naptiklad o najemné placené pozadu) a vynosy ptistich obdobi (jako ptiklad lze pouzit

piedplatné).

Dlouhodoba finan¢ni stabilita podniku je podminéna optimalnim pomérem
mezi vlastnimi a cizimi zdroji a rovnéz vybérem nejvhodnéjsich cizich zdroju (Holeckova,
2008, s. 58). Pokud podnik rozhoduje o své finan¢ni struktufe, zvazuje dulezité faktory,
jako jsou (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 35):

e Naklady kapitalu

Nakladem ciziho kapitalu je urok. V piipad¢ vlastniho kapitalu se jedna mimo jiné
o alternativni néklady, tzv. ndklady obétované prilezitosti. VySe nakladl na kapital
se odviji od doby jeho splatnosti a vyse rizika, které nese investor. Sedlacek (2009, s. 27)
uvadi, ze optimalizace finan¢ni struktury podniku spocivd ve vzijemném vyrovnavani

faktord vynosnosti a rizika tak, aby se dosahovalo maximalni trzni ceny.
e Majetkova struktura podniku

Zde plati tzv. zlaté pravidlo financovani, které fika, ze dlouhodoby majetek a trvale
pfitomna cast obéZného majetku by mély byt kryty dlouhodobym kapitdlem. Podniky
s vysokym podilem nehmotného majetku by se nemély pfili§ zadluZovat, protoze pokud

se dostanou do finan¢nich potiZzi, rychleji klesa jejich cena nez u podniki s vy$§im podilem
18



dlouhodobého hmotného majetku. Podniky s vysokym podilem fixnich ndkladii nesou
I vysoké provozni riziko, proto by mély dat pfednost vlastnim zdrojim pied vysokou
zadluzenosti. Zlaté bilancni pravidlo zminuje i Synek a kol. (2007, s. 341), ktery fadi
do dlouhodobého majetku v mirnéj$i podobé pouze stala aktiva, dlouhodobym zdrojem
je vlastni kapital. V ptisnéj$i podobé jsou do dlouhodobého majetku fazena i vazana
ob¢zna aktiva a dlouhodobymi zdroji je vlastni kapitdl spolu s dlouhodobym cizim

kapitalem.
e Velikost a stabilita dosahovaného zisku

Podniky s proménlivymi zisky by se mély opatrné zadluzovat, vyssi podil cizich

zdrojii se ptipousti u podnikli s vysokymi a stabilnimi zisky.
e Ochota nést riziko

Zalezi na manaZerech, jaké strategie financovani upiednostiuji. Synek a kol. (2007,
s. 330) uvadi, ze podle ptistupu podnikového managementu ke zplisobu financovani trvale
vazan¢ho obézného majetku a kolisajicich obéznych aktiv lze rozliSit tii pfistupy
k financovani obéznych aktiv: umirnény, agresivni a konzervativni. Podstatou umirnéného
piistupu je, ze penézni toky, které plynou z aktiv, hradi ptijcky na n¢ ziskané a ty se samy
likviduji. U agresivniho pfistupu jsou trvald obéznd aktiva financovana levnéjSim
kratkodobym kapitalem. Konzervativni ptistup je drazsi, ale nejméné rizikovy. Vyuziva
dlouhodoby kapital k financovani trvalych aktiv (fixnich a trvale vazanych obéznych aktiv)

1 doCasnych obéznych aktiv.
e Udrzeni kontroly v podniku

Navyseni zakladniho kapitalu vstupem novych vlastniki muize byt z hlediska
kontroly nad chodem firmy nevyhodny pro stavajici vlastniky, zatimco zvySeni zdroju

pouzitim ciziho kapitdlu jim udrzi vlastnickou kontrolu.
e PoZadavky vétiteli
Dalsi poZadavky véfitelim kromé vySe Grokl a termind.

e (Odvétvi
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Podniky, které pisobi v odvétvi s podobnym zaméfenim, by mély mit podobnou
majetkovou 1 financni strukturu a nést podobnd rizika souvisejici s podnikanim

I S pouzitymi zdroji financovani.
3.1.2 Vykaz zisku a ztraty (VZZ)

Obsah vykazu zisku a ztraty je tvofen vynosy, naklady a vysledkem hospodateni.
Zahrnuje tokové veliCiny, vztahuje se vzdy k urcitému ¢asovému intervalu. Dle Holeckové
(2008, s. 31) je smyslem tohoto vykazu podat informaci o tispéSnosti prace podniku, o jeho
schopnosti zhodnocovat vloZeny kapitdl, kdy finanéné zdravy podnik musi byt schopen
vytvaret zisk. Radky vykazu oznadené pismeny piedstavuji nakladové polozky. ,Naklady
vyjadiuji v penéznich jednotkdch ucelové zaméfenou spotiebu vstupnich faktort
pii Cinnosti podniku za urcité obdobi, zaméfenou na ziskani urcitého vysledku (vystupu,
vynostl) ¢innosti podniku v tomto obdobi* (Konecny, 2008, s. 16). Nejedna se o penézni
vydaj. Vynosy jsou zachyceny v fadcich oznacenych fimskymi €islicemi. Jsou to penézni
castky, které podnik ziskal z veSkerych svych Cinnosti za urcité obdobi. Lisi se od ptijmda,
vynos znamena piiristek majetku, nejde o pifjem penéz (Kone¢ny, 2008, s. 16). Radky
obsahujici ,,+“ nebo ,,** jsou vypoctové, vznikly jako soucet ¢i rozdil jednotlivych
nakladovych a vynosovych polozek. Dle Ruckové (2010, s. 32) vtomto vykazu hleda
analytik odpovéd’ na otazku, jak jednotlivé polozky VZZ ovlivnily vysledek hospodateni
(VH). Ten je rozdélen do n¢kolika stupnii praveé podle toho, jaké naklady a vynosy vstupuji
do jeho struktury — viz obrazek ¢. 1 (Ruckova, 2010, s. 32).

[ Vysledek hospodareni ]

VH provozni

VH z finan¢nich operaci

VH za béznou ¢innost

VH mimotradny

VH za tcetni obdobi

[I111]

VH pred zdanénim

Obrazek 1 Clenéni vysledku hospodaieni
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Rickova (2010, s. 32) uvadi jako nejdulezitéjsi polozku vysledek hospodateni

Z provozni ¢innosti, ktery se sklada z n€kolika dil¢ich vysledk:
- vysledek z prodeje zbozi (obchodni marze)
- vysledek z prodeje investi¢niho majetku a materialu

- vysledek z ostatni provozni ¢innosti

Vysledek z prodeje zboZi je tvofen rozdilem trzeb za prodané zbozi a naklady
na prodané zbozi. Ve vykazu zisku a ztraty je oznacen jako obchodni marze (+). Polozka
naklady za prodané zbozi zachycuje pofizovaci cenu prodaného zbozi. ,,Vyznamné
hodnoty na téchto fadcich budou mit pfedevSim podniky zaméfené na obchodni ¢innost.
Aby mélo smysl podnikat, méla by obchodni marze samoziejmé dosahovat kladnych

hodnot.* (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 38).

Vysledek z prodeje investiéniho majetku a materialu vznikne jako rozdil trzeb
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu a ziistatkové ceny dlouhodobého majetku
a materialu. V piipadé prodeje dlouhodobého majetku bude vysledek ovlivnén trzni cenou,
stafim dlouhodobych aktiv, zvolenym zplisobem odepisovani. V polozce prodany material
je promitnuta pofizovaci cena materidlu. Vysledek se odviji ze zptisobu ocenéni ubytku
zéasob, lze vazenym aritmetickym primérem nebo metodou FIFO (pfi ocenovani skladu
metodou FIFO se jako prvni ucetné vyskladiuji kusy, které byly prvni nakoupeny).
Rovnéz zalezi na zplisobu zahrnuti vedlejSich nakladt k materialu do pofizovaci ceny,
jejich rozpousténi v piipadé vyskladnéni do ndkladd, na druhu zasob a na jejich trzni

hodnoté.

Vysledek z ostatni provozni ¢innosti. Do vysledku spadaji vramci vynosi
zejména vykony a ostatni provozni vynosy. Vykony v sob¢é zahrnuji trzby za prodej
vlastnich vyrobki a sluzeb, zménu stavu zasob vlastni ¢innosti (polozka mize mit
i zapornou hodnotu) a aktivaci. Jednotlivé polozky vykonu je tieba podrobné analyzovat.
Rist trzeb za prodej vlastnich vyrobkill a sluzeb je vniman pozitivné, samoziejmé pokud

dochazi k redlné uhradé. Rist vykonl vlivem riistu zmény stavu zasob vytvofenych vlastni
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¢innosti nemusi vést k realizaci trzeb a naslednému penéznimu piijjmu (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 39). Aktivace obsahuje hodnotu aktivovanych nakladii zejména
na zasoby a dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, ktery firma wvytvofila vlastni

éinnosti.

Z hlediska nakladi do vysledku z ostatni provozni c¢innosti patii vykonova
spotieba, osobni naklady, dané¢ a poplatky, odpisy, zména stavu rezerv a opravnych
polozek a ostatni provozni ndklady. Vykonova spotieba obsahuje zejména ndklady
na materidl, energie, opravy a udrzovani, cestovne¢, reprezentaci, njjemné a jiné sluzby,
vaze se k vynosové polozce vykony. ,,Trzby za prodané zbozi a naklady na potizeni zbozi
jsou obvykle dominantni pro obchodni podniky, vykony a vykonovéa spotieba jsou naopak
vyznamné pro podniky s vyrobnim zaméfenim® (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 39).
Osobni néklady zahrnuji mzdy, platy, odmény, socidlni a zdravotni pojiSténi, ostatni
socidlni ndklady. Dané a poplatky obsahuji naptiklad dan z nemovitosti, silni¢ni dan,
naklady na soudni poplatky apod. Do ostatnich provoznich nékladii se G¢tuji kuptikladu
dary, pokuty, Uroky z prodleni (ne ze smlouvy o Uvéru), pendle ze smluvnich vztahti, dale
postoupeni ¢i odpis pohleddvek, manka a Skody. Pro ziskdni piehledu o wvyvoji
jednotlivych polozek nakladii a vynosii v podniku a jejich struktuie Ize vyuzit horizontalni

a vertikalni analyzu polozek VZZ.

Finan¢ni vysledek hospodafeni byva dle Knapkové a Pavelkové (2010, s. 42)
utfady nefinan¢nich podnikii zaporny, vznikd sectenim vSech financnich vynost
a odectenim finan¢nich nakladt. V oblasti ndkladi napiiklad zahrnuje Ubytek cennych
papirt a podili pfi jejich prodeji, uroky z Gvéra véetné uroka z prodleni podle smlouvy
ouveéru od bank, kurzové rozdily, bankovni vylohy, depozitni poplatky, naklady
zZ derivatovych operaci apod. K finanénim vynosiim patii mimo jiné vynosy z prodeje
cennych papirii a podilii, ndroky na urok od bank ¢i jinych dluznikli, kurzové rozdily,
podily na zisku nebo uroky vyplyvajici z vlastnictvi finan¢niho majetku, vynosy

zZ derivatovych operaci.

Provozni VH a finan¢ni VH snizeny o dail z pfijml za b&znou ¢innost (fadek Q)

se rovna vysledku hospodateni za béZnou ¢innost, ve VZZ je uveden v fadku oznaceném

skskee

2
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Mimoiadny VH (oznacen ,,**) je roven mimotfadnym vynosim, od nichz jsou
odec¢teny mimotadné ndklady a dan z piijmi z mimotadné Cinnosti (,,S). Tyto polozky
zachycuji operace neobvyklé povahy vzhledem k bézné ¢innosti podniku a mimoiadné,

nahodile se vyskytujici udalosti.

VH za béznou ¢innost a mimofadny VH tvofi vysledek hospodafeni za ucetni
obdobi. Jedna se o ucetni zisk nebo ztratu, je ve VZZ oznacen ,,****, Pouziva se naptiklad

pfi analyze rentability a je oznacen jako Earnings After Tax (EAT).

Vysledek hospodaieni pted zdanénim, téz oznaCovany jako Earnings Before
Tax (EBT) je ve VZZ oznacen ,,****“ a také byva Casto vyuzivan pfi finan¢ni analyze

podniku.

K vyznamnym ukazatelim vykazu zisku a ztraty rovnéz patii pridana hodnota
(oznaceno ,,+*). Pfidana hodnota piedstavuje hodnotu, kterou podnik ptidd k hodnoté
nakupovanych meziproduktti svoji ¢innosti, hodnotu pifidanou zpracovanim. (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 40). Je mozné analyzovat podil jednotlivych slozek na piidané
hodnoté, jeji strukturu a vyvoj. Pfidana hodnota musi byt dostate¢na ke kryti osobnich

a dalsich ndklada (napt. odpist, dani, urokt), aby podnik vykazal zisk.
Ptidana hodnota = Vykony + Obchodni marze — Vykonova spotieba.

Polozku lze vramci analyzy rentability a financni stability vyuzit naptiklad

Vv ukazateli produktivity prace nebo mzdové produktivity.

Pfidana hodnota

Produktivita prace = ————————— - -
Primérny prepoclteny stav zaméstnancd

Piidana hodnota

Mzdova produktivita =
Mzdy

Pomoci ukazatele produktivita prace lze zjistit, jak velkou ptfidanou hodnotu
vytvofil za hodnocené obdobi jeden zaméstnanec a zda je splnéna zdsada, ze osobni
naklady na zaméstnance rostou jen v ptipad¢, kdy roste i pfidand hodnota na zaméstnance
a produktivita prace. Mzdova produktivita udava, kolik pfidané hodnoty pfipad4 na jednu

korunu vyplacenych mezd (Sedlacek, 2007, s. 71).
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3.1.3 Nedostatky zakladnich zdroja

V predchézejicim textu byly popsany zakladni ucetni vykazy — rozvaha a vykaz zisku
a ztraty. Rozvaha je zédkladem, ktery zobrazuje majetkovou a financni strukturu. Vysledek
hospodareni za ucetni obdobi je zdrojem financovani a je do rozvahy pifevzat z vykazu
zisku a ztraty (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 56). Pfi analyze rentability a finan¢ni

stability podniku je tfeba vzit v uvahu nékteré nedostatky zakladnich finan¢nich vykazi:
e Historické ceny v ucetnictvi

Majetek v rozvaze neni ocenén trzni cenou, zavazky a pohledavky (kratkodobé,
ale i dlouhodobé) jsou ocenény cenou nomindlni a nerespektuji ¢asovou hodnotu penéz.
Knapkova a Pavelkova (2010, s. 140) pro piiklad uvadéji rozdil mezi Ceskymi tcetnimi
standardy a mezinarodnimi ucetnimi standardy (dale IAS/IFRS) pii ocenovani
dlouhodobych zavazkl a pohledavek 1 stalych aktiv. Podle IAS/AFRS jsou dlouhodobé
zévazky a pohledavky ocenény metodou soucasné hodnoty. Dale lze podle IAS/IFRS
dlouhodoby hmotny majetek i nehmotna aktiva pfecenit na redlnou hodnotu i smérem
nahoru. Cilem tucetni zavérky sestavené dle IAS/AFRS je dle vySe zminénych autorek
(Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 139) poskytovani informaci pro investory, Ceska ucetni
pravidla jsou primarné¢ odvozena z danovych zakont. Dal§im problémem pii porovnani
jednotlivych Casovych obdobi je, ze ve vykazech neni promitnuta inflace. Naptiklad
urokové sazby pii inflaci rostou. Vyssi uroky se zauctuji do nakladl, ale ve vykazech

se nikde nepromitne pokles hodnoty zavazk.
e Aktiva a zdvazky nezahrnuté v rozvaze

Lze uvést patenty, ochranné znamky, vybudované dodavatelsko-odbératelské
vztahy, vrcholovy management, kvalifikované zaméstnance, Spickové technologie,
zavazKy a majetek z leasingu. ,,V pfipadé€, ze podnik vyuziva vyraznéji leasingové formy
financovani, mél by se pro zredlnéni vysledk financni analyzy objem leasingovych
zavazkll pficist k objemu zavazkl, jelikoz budouci leasingové splatky piedstavuji
V podstaté stejny dluh jako splatky uvéru, avSak z hlediska ucetné-metodického nejsou
zachyceny v rozvaze najemce. Podobné by se mél majetek financovany leasingem stat

pro ucely vypoctu soucasti majetku podniku“ (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 141).
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Pokud by doslo kupravé finannich vykazii dle uvedeného pokynu a jednalo
by se 0 podstatné castky, byl by ovlivnén vysledek analyzy rentability, zadluzenosti
a likvidity.

e Neoperativni aktiva

Z analyzy je vhodné vyloucit aktiva, ktera se nepodileji na hlavni ¢innosti podniku,
aby nedochazelo ke zkresleni vyslednych ukazateli u rentability a obratu aktiv

nebo celkové zadluZzenosti (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 144).

e Rozdilna ucetni politika podniku

a Cerpani rezerv. Rezervy se tvofi na vrub nakladd, jejich Cerpani zvySuje zisk. Podniky
mohou vyuzit tvorbu dafiové Géinnych rezerv nebo pouze uéetni rezervy. Udetni rezervou
dojde ke snizeni ucetniho vysledku hospodaieni, danovou rezervou lze snizit zaklad dané
v roce tvorby. Podminkou je dodrzeni ustanoveni zdkona o rezervach ¢. 593/1992 Sb.
Pti slabsi vykonnosti podniku si mohou manazefi pomoci rozpusténim rezerv do vynost,

tim se zvysi zisk a rentabilita.
¢ Vliv mimotfadnych udélosti a sezonnich faktor

Knapkova a Pavelkova (2010, s. 145) uvad¢ji napiiklad prodeje ¢asti podniku, trzby
Z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu. Z divodu zkresleni porovnani hospodareni
podniku v riznych ¢asovych obdobich doporu¢uji mimotfadné vynosy a naklady nebrat
v avahu. Totéz doporucuje Blaha a Jindfichovska (2006, s. 31): ,,Mimoiadné polozky
nejsou soucasti vysledkli bézného ucetniho obdobi a jejich vysledek by nemél
byt povaZzovan za pravidelny a plnohodnotny zdroj financovani®. Stejné dulezité
je sledovat vliv sezénnich faktorti na podnikani a zohlednit ho pti hodnoceni rentability

a finan¢ni stability podniku.
e Nutnost srovnani ukazatell analyzy rentability a financni stability s jinymi subjekty

Kvantifikované vysledky je tfeba pfi vyhodnoceni porovnat s jinymi, podobnymi

podniky. Ziskat informace o malych a sttednich podnicich byva problém. Rovnéz neni
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mozné najit stejné subjekty, protoze firmy se 1isi velikosti, kapitadlovou strukturou, piijmy
Z dotaci, jsou rozdilné zadluzené. Také existuji rozdily v tcetnich praktikdch a v ramci
mezinarodniho srovnani i v ucetni legislativé (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 147).
Dalsimi faktory, které znesnadiiuji srovnani, jsou rozdily z hlediska geografického,

ekologického, politického nebo historického (Kovanicova, Kovanic, 1997, s. 12).

3.2 Rentabilita podniku

Rentabilita, ¢ili vynosnost ¢i ziskovost, slouzi jako métitko schopnosti podniku
dosahovat zisku uZitim investovan¢ho kapitalu, jako métitko schopnosti podniku vytvaret
nové zdroje (Knapkova, Pavelkovd, 2010, s. 96). Podniky si stanovuji své rdzné,
individualni cile, ale zdmérem vSech je dosazeni uspokojivé vynosnosti vlozeného kapitalu
(Holeckova, 2008, s. 57). Ziskovost je vysledkem slozit¢ho rozhodovani vrcholovych
manazeri firem, dle Holeckové (2008, s. 57) propocet a méfeni vynosnosti vlozené¢ho
kapitdlu patii k nejdillezit€jSim charakteristikim podnikatelské Ccinnosti. Ukazatele
rentability patfi k mezivykazovym pomérovym ukazatelim, udaje pro vypocty jsou
Cerpany jak zrozvahy podniku, tak z vykazu zisku a ztraty. Pravé kvili porovnavani
stavovych a tokovych veli¢in Sedlacek (2009, s. 55) 1 Blaha a Jindfichovska (2006, s. 67)
doporucuji pocitat stavové ukazatele jako pruméry — napiiklad k 1. 1. a 31. 12. nebo jako
pruméry meésiCnich hodnot. Obecné je rentabilita vyjadiena pomoci poméru,

ktery porovnava dosazeny vynos s castkou pouzitého kapitalu.

Rentabilita = Ysiedek hospodarent

VloZenykapital

Pro analyzu rentability se v Citateli vyuzivaji zejména tfi kategorie vysledku
hospodateni (zisku), které lze ziskat z vykazu zisku a ztraty (Ruckova, 2010, s. 52).
Prvnim znich je zisk pfed Uroky a zdanénim, rovnéZz oznaCovany jako provozni zisk,
téz Earnings before Interest and Taxes, dale EBIT. Dle Ruckové (2010, s. 52) je vhodny
pro vypocet rentability pii nutnosti mezifiremniho srovnani. Divodem je riiznéd vySe uroki
u zadluZzenych firem (zohlediiuje rozdilnou bonitu dluznika) a danové zatizeni. EBIT

dle Holeckové (2008, s. 61) predstavuje vydélek, ktery vytvofil podnikatel svou vlastni
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zasluhou, troky reprezentuji Cast jeho vydélku, kterého se musel vzdat ve prospéch

véfitelt. Kvantitativng ho lze vyjadfit jako soucet:

EBIT = Vysledek hospodateni za tc¢etni obdobi + Dail z pfijml za béznou ¢innost +

Dan z pfijmli za mimoiadnou ¢innost + Néakladové uroky.

Dalsi kategorii zisku je zisk po zdanéni, Cisty zisk, téz Earnings after Taxes, dale EAT.
Lze ho vyuzit krozd€leni mezi akcionafe ¢i spoleéniky nebo ponechat v podniku
ke zvyseni vlastniho kapitalu. Rackova (2010, s. 52) uvadi, ze v uéetnich vykazech CR
se jedna o vysledek hospodateni za ucetni obdobi. Pokud zlstava nerozdeleny (zadrzeny),
je zdrojem financovani rozvoje, zdrojem na splaceni dluhti, udrzuje realnou hodnotu

vlastniho kapitdlu vzhledem k inflaci a vytvari pojistku proti ptipadné budouci ztraté.

Jako tieti kategorii Ruckova (2010, s. 52) zmifuje zisk pifed zdanénim, téz Earnings
before Taxes, dale EBT. Jedna se o EAT, zvySeny o daf z ptijmu za béZnou a mimoiadnou
¢innost. EBT je vyuzitelny pro srovnani vykonnosti podniki s rozdilnym danovym
zatizenim. Dale se d4 vyuZit pfi trendové horizontdlni analyze, aby se zamezilo vlivu zmén

danovych sazeb a nepravideln¢ udélovanych daniovych ulev (HoleCkova, 2008, s. 60).

Pro potfeby analyzy rentability se kapitdlem ve jmenovateli zlomku rozumi finan¢ni
prostitedky uvadéné v pasivech rozvahy. Vlastni kapital je tvofen prostiedky, které
do podniku vlozili nebo v ném ponechali investofi ¢i vlastnici. Cizi kapital zahrnuje
rezervy tvorené z nakladi ¢i zisku podniku a cizi zdroje (dluhy). Holeckova (2008, s. 63)
rozliSuje dluhy dle:

e lhiity splatnosti na dlouhodob¢ (nad jeden rok) a kratkodobé (do jednoho roku)

e uroceni na urocené a neurocené (zavazky z obchodniho styku, k zaméstnanctiim,

ke statu)
e cCinnosti, kde vznikaji na finan¢ni a provozni

e casové rozliSené, které nepatii ani do vlastniho kapitalu, ani do cizich zdrojl,

ovSem zahrnuji se do celkového kapitalu
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Pokud je pfi analyze rentability zahrnut do jmenovatele vzorce celkovy kapital
bez ohledu na to, z jakych zdroju je financovan, hovoti se o rentabilité celkového kapitalu
nebo o rentabilit¢ aktiv. Je-li ve jmenovateli uveden pouze vlastni kapital, jedna

se 0 vynosnost vlastniho kapitalu.

Jestlize se ve jmenovateli vyskytuje dlouhodoby investovany kapital, jedna

se 0 vynosnost dlouhodobého kapitalu (Return on Capital Empoyed — ROCE).

Dlouhodoby investovany kapitdl = Vlastni kapitdl + Dlouhodobé zavazky +
Dlouhodobé bankovni uvéry + Piip. i dlouhodobé rezervy (Holeckova, 2008, s. 67).
Ukazatel vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spole¢nosti financovanych vlastnim
i cizim dlouhodobym kapitalem (Ruckova, 2010, s. 53). Zde se Rickova (2010)
i Hole¢kova (2008) lisi vykladem od Pavelkové s Knapkovou (2010, s. 100). Ty uvadéji
ve jmenovateli ROCE uplatny kapital, za ktery je povazovan vSechen kapital v podniku,
ktery nese naklad, tzn. vlastni kapital a dlouhodob¢ a kratkodobé cizi zdroje nesouci trok.
Ukazatel, nesouci ve jmenovateli dlouhodoby cizi ivlastni kapital je jimi oznacen

jako Rentabilita investovaného kapitalu (Return on Investment — ROI).

Pro zjistovani rentability jsou v praxi podle Ruckové (2010, s. 53) nejvice

vyuzivany tyto ukazatele, které ve jmenovateli blize specifikuji kategorii kapitalu:
e Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu (Return on Assets, dale ROA)
e Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, dale ROE)
e Rentabilita trzeb (Return on Sales, dale ROS)
¢ Rentabilita nakladi (Return on Costs, dale ROC)

3.2.1 Rentabilita celkového vlozeného kapitialu (ROA)

Vysledek hospodareni

ROA = -
Aktiva

Ukazatel méfi produkeni silu podniku, slouZi k ur€eni souhrnné efektivnosti. Pojem
celkovy vlozeny kapital obvykle zahrnuje celkové aktiva vlozena do podniku bez ohledu

na zdroj financovani. Podle toho, jaky zisk je dosazen do Citatele, je komentovan vysledek.
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Pouzitim EBIT v Citateli je vyloucen vliv zadluzeni a dafiového zatizeni (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 98). To je vhodné pfi srovnani firem v rizném danovém prostiedi
a s rozdilnym urokovym zatizenim. HoleCkova (2008, s. 65) dale uvadi, ze vybér EBITu
je zdvodnitelny i tim, Ze celkového zisku bylo dosazeno pouzitim celkového vlozeného
kapitalu. Pokud je v Citateli pouzit EAT, lze vysledek komentovat jako schopnost
managementu vyuzit celkovd aktiva ve prospéch vlastnikdi, nelze ho ale aplikovat
pro srovnani podnikd s rGznou finanéni strukturou. Rackova (2010, s. 52) i Holeckova
(2008, s. 65) doporucuji pouzit v Citateli EAT spolu se zdanénymi uroky (jedna se o tzv.

zdanénou rentabilitu, je zde zohlednén danovy stit.).

Zdanéné uroky = Nakladové uroky x (1 — sazba dané z ptijmt1). Ukazatel pométuje
vlozené prostiedky jednak se ziskem, jednak s uroky, které jsou odménou véfiteli za jimi
pujceny kapital. Zdanéni Grokl vyjadiuje cenu ciziho kapitdlu, kterd je o uSetfenou castku
dané z ptijmu nizsi (Sedlacek, 2009, s. 57). Pii analyze lze porovnat, jak se zméni ROA
piinahrazeni ciziho kapitalu vlastnim, pokud odpadne povinnost platit irok za vyuziti

ciziho kapitalu.

Do komplexniho ukazatele efektivnosti hospodaieni podniku — rentability —
se promitd mnoho vlivli. Soucasti analyzy rentability je proto rozklad syntetickych
ukazateld na ukazatele dil¢i, tzv. Du Pont analyza. Nazev je, jak uvadi Holeckova (2008,
S. 69), odvozen od stejnojmenné nadnarodni chemické spole¢nosti, ktera jako prvni rozklad
prakticky provadéla a vyuzivala. Tento systém analyzy je rovnéz znam pod pojmem

pyramidovy rozklad rentability.

Vysledek hospodareni x Trzby

ROA =
Trzby Aktiva

ROA = Rentabilita trzeb x Obrat aktiv

Zrozkladu vyplyva, Ze podnik mize zvySovat vynosnost celkového kapitdlu

kombinacemi rentability trzeb a obratovosti aktiv.
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Rentabilita trzeb (Return on Sales, dale ROS)

Vysledek hospodareni

ROS = Trzby

téz se pouziva termin ziskova marze, ziskové rozpéti. Ve jmenovateli ukazatele
Ize pouzit vynosy, ne pouze trzby. Pak ukazatel méfi, kolik ¢istého zisku (nebo EBIT)
pfipada na jednu korunu vynost podniku (Kndpkova, Pavelkova, 2010, s. 97). Ristu
ziskové marze lze dosdhnout snizovanim nakladi nebo rGstem ceny. Ziskovd marze
se zjiStuje jako provozni nebo Cistd. V provozni jsou vylou€eny finan¢ni toky, zejména
uroky, které nepatii do provozniho vysledku hospodareni.

EBIT
Trzby

Provozni ziskova marze (Operating Profit Margin) =

Holeckova (2008, s. 70) uvadi vyhody provozniho ziskového rozpéti: v Citateli
i jmenovateli jsou tokové veliiny, obé v aktudlni cenové urovni, z ucetnictvi pomérné

rychle dostupné.

M. , . 4 ~ 1 _EAT
Cista ziskova marze (Net Profit Margin) = Triby

U tohoto ukazatele je tfeba sledovat dlouhodoby trend a situaci v odvétvi
analyzovaného podniku. Existuji rozdily v rdmci odvétvi, ale obecné plati, ze ¢im je vyssi
rentabilita trzeb, tim lepsi je situace podniku z hlediska produkce. Klesa-li ziskovd marze

dlouhodobé v case, je nutné se zaméfit na analyzu nakladud, které ji ovliviiuji (HoleCkova,

2008, s. 71).
Obrat celkovych aktiv — udava, kolikrat se celkova aktiva obrati do trzeb za rok.

Ukazatel urcuje, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy, je méfitkem
kapitalové intenzity. Pokud podnik dosahuje vysokych trzeb s malymi aktivy, hovofime
0 kapitalové intenzivnim podniku. Pti hodnocenti je tfeba posoudit zplisob ocefiovani aktiv

a metody odpisovani (Sedlacek, 2009, s. 61).
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3.2.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Vysledek hospodateni
ROE = L
Vlastni kapital

Tomuto ukazateli je pfi analyze rentability vénovéana velkd pozornost. Vyjadiuje
efektivnost produkce kapitalu vlozeného investory nebo vlastniky, jejich vynos. Vysledek
ukazatele by mél byt vyssi nez vynos z bezrizikové investice (napf. investice do statnich
dluhopisti) nebo z investice stejné rizikove. ,,Pokud aktualné plati, Ze emitované dluhopisy
Ceské republiky (2009-2014) s 15letou dobou splatnosti maji urokovou miru 5,70 %, nelze
pozitivné hodnotit vykonnost podniku s dlouhodobou rentabilitou 5%. Takovéto podnikani
se nevyplaci, protoze piinaSi nizS§i vynosnost nez investice do statnich dluhopist,
a to pti vyssim riziku* (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 99). Vynosnost vlastniho kapitalu
je treba hodnotit za delsi casové obdobi, protoze muze dojit k vysokym investicim,
zvySenym nakladim nutnym na inovace, reklamu a marketing, zménu technologie apod.
Rentabilitu vlastniho kapitalu ovliviiuji dva faktory, které plisobi protichidné — urokova
redukce zisku a finan¢ni péka.

, . ) EBT
Urokova redukce zisku = p——

Aktiva

Finan¢ni pdka = ——
p Vlastni kapital

Pokud podnik zvysi podil cizich zdroji, na jedné stran¢ to muze vést vlivem
pusobeni finan¢ni paky K riastu ROE. Z druhého pohledu zvySeni dluhu vede k vy$§im
urokim, které snizuji zisk vlastnikiim. Dojde k poklesu ukazatele trokové redukce zisku
a tim 1 ROE (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 125). Spole¢ny vliv vySe zminénych faktora
je vyjadfen jejich soucinem a je oznaéen jako multiplikator vlastniho kapitalu (Equity
Multiplier).

EBT Aktiva

Multiplikator vlastniho kapitalu = —
EBIT Vlastni kapital

Udava, kolikrat je kapital vlastnikli zvySen pouzitim ciziho kapitdlu. ,, Pokud
je vétsi nez 1, pak zvySovani podilu cizich zdroji ve finanéni struktufe podniku

ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu* (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 125).
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Konecny (2008, s. 60) konstatuje, ze v ptipadé efektivniho vyuzivani cizich zdroji

by méla platit nerovnost ROE > ROA.

3.2.3 Rentabilita nakladu (ROC)

Vysledek hospodareni
ROC = ==
Néklady

Ukazatel vypovida, kolik K¢ nédkladt je tfeba vynalozit k ziskdni jedné koruny
zisku. Pokud roste ukazatel rentability ndkladidi, dochazi k poklesu rentability trzeb
a naopak. Jako dopliujici ukazatel Ize pouzit ukazatel nakladovosti.

Naklady

Nakladovost = —
Trzby

Vysledek hospodareni )

Nakladovost = 1 — ( Trtby

Vypoctenim tohoto ukazatele zjistime, kolik korun nakladu pfinesla jedna koruna
trzeb. Cim niz§i hodnota ukazatele, tim 1épe, nebot’ podnik jednu korunu trzeb vytvoril

S niz$imi naklady.

3.3 Finan¢ni stabilita firmy

Atributy finan¢niho zdravi podniku jsou vykonnost a finan¢ni pozice. Financné
zdravy podnik je schopen lépe ustat provozni a financni rizika, ktera ohrozuji jeho platebni
schopnost. Celkovou finan¢ni pozici podniku a moznost ohrozeni jeho platebni schopnosti
Ize ur¢it pomoci analyzy likvidity a finan¢ni stability. Likvidita je chapana jako schopnost
podniku uhradit véas, vplné vysi a ve lhaté jejich splatnosti kratkodobé zavazky.
,Finanéni stabilita (financial stability) je odolnost proti zhrouceni financi podniku
v disledku ubytku cizich zdroju* (Holeckova, 2008, s. 128). Za finan¢né stabilni podnik
lze povazovat ten, ktery ma dostatek zdroji na splaceni svych dluhti, které plynou
z dlouhodobych zavazkt a bankovnich uvéri a rovnéz ma dostatek majetku, ktery

Ize zpenézit a poté uspokojit véfitele.
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3.3.1 Likvidita

Udaje pro vypodet ukazateld likvidity (Liquidity Ratios) pochazeji z rozvahy.
Likvidita je spolu srentabilitou kritériem finan¢niho zdravi podniku a je pojimana
jako trvala platebni schopnost, jako jedna z podminek dlouhodobé existence podniku
(Synek akol., 2007, s. 114). Hole¢kova (2008, s. 114) v souvislosti s pojmem platebni
schopnost uvadi a vysvétluje souvisejici pojmy: solventnost, likvidita a likvidnost.
»Solventnost predstavuje bezprostiedni platebni schopnost podniku, tj. schopnost hradit
V ur¢eném terminu, v daném objemu, v pozadované podob& a na pozadovaném misté
vSechny své splatné zavazky* (Holeckova, 2008, s. 115). Ruckova (2010, s. 48) vzajemnou
souvislost pojmi likvidita a solventnost vysvétluje vétou: ,,podminkou solventnosti
je likvidita®. Likviditou se rozumi schopnost podniku pfeménit sva aktiva na prostiedky
k thradé zavazkia. Aby byl podnik likvidni, musi mit vazany urlity objem prostifedkt
v obéZnych aktivech, kterd neprodukuji zisk, ale vaZou kapitdl. Ve fungujicim podniku
dochézi k opakovani produkéniho cyklu, kdy se nakoupené zasoby zpracuji na vyrobky,
ty se prodaji, prodejem vzniknou pohledavky. Inkasem pohledavek podnik ziskava penézni
prostiedky a mtze hradit své zdvazky. Analyza likvidity testuje, jaky je pomér likvidniho
(obé€zného) majetku ke kratkodobym dluhtim. Zde je tfeba zminit pojem likvidnost,
kterd urCuje, jak rychle lze pfeménit majetek na penize. Obézny majetek se déli

dle likvidnosti do tii skupin (Holeckova, 2008, s. 115):

e finanni majetek je Vv penézni podobé nebo ho lze rychle a beze ztrat
do finan¢ni podoby pievést (statni pokladni¢ni poukazky)

e kratkodobé pohledavky, u nichz je pfedpoklad, ze budou uhrazeny v plné
vysi nebo je lze s ur€itou finan¢ni ztratou prodat (faktoring, eskont)

e Zasoby jsou nejhtfe likvidni, nehomogenni, daji se téZz prodat, n€kdy

se ztratou nebo jen téZce

Podle odstupniovani likvidnosti obéZného majetku se vypocitavaji ukazatele

likvidity:

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
c d Kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita se rovnéz oznacuje jako Current Ratio nebo likvidita 3. stupné.
Ukazatel udava, kolikrat je spolecnost schopna uspokojit své véfitele, pokud proméni
sva kratkodoba aktiva v hotovost. Ukazatel je citlivy na strukturu zasob, jejich prodejnost,
ocenéni. Rovnéz je tieba vénovat pozornost struktuie pohledavek, jejich dobytnosti, lhiité
splatnosti (Synek a kol., 2007, s. 56). Za pfiijatelnou hodnotu se povazuji hodnoty
vintervalu 1,5 — 2,5 dle Synka a kol. (2007, s. 343) i Holeckové (2008, s. 119). Landa
(2008, s. 85)uvadi jako optimalni hodnotu 2. Ukazatel byva srovnavan s odvétvovym
prumérem. Je dulezity zejména pro kratkodobé véfitele, informuje je, do jaké miry
jsou jejich kratkodobé investice kryty hodnotou majetku. Cim je hodnota ukazatele vy3si,
tim vétsi ¢ast obéZzného majetku je kryta dlouhodobymi zdroji.

Obézna aktiva —Zasoby
Kratkodobé zavazky (véetné kratkodobych uvérl)

Rychlé likvidita =

Dalsi oznaceni pro rychlou likviditu je napiiklad Quick Ratio, likvidita 2. stupné,

pohotova likvidita, acid test).

Nejméné likvidni polozkou obéZznych aktiv jsou zasoby, proto jsou pii méfeni
rychlé schopnosti podniku dostat svym zavazkum vylou¢eny. V praxi je uzite¢né porovnat
béZznou a rychlou likviditu. Pokud rychld likvidita dosahuje podstatné nizS$i hodnoty,
ukazuje na nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. Jako standardni hodnoty udava
Synek a kol. (2007, s. 343) 1 — 1,5; kriticka hodnota je 1. Landa (2008, s. 84) uvadi
hodnotu 1 jako optimalni. Vys§i hodnota je lepsi z pohledu véfitelti, hiife na ni budou
pohlizet akcionari ¢i vedeni podniku, protoze signalizuje vazanost znacné Casti obéznych
aktiv ve forme pohotovych prostredki, které piinaseji nizky nebo nulovy trok (Holeckova,

2008, s. 119).

Ceis 1o e e Hotovost +Uéty v bance +Obchodovatelné kratkodobé cenné papi
Okamzita likvidita = 4 PPy

Kratkodobé zavazky (splatné )

Okamzita likvidita byva rovnéz nazvana Cash Ratio, likvidita 1. stupné, penézni
likvidita.

Minimalni hodnota tohoto ukazatele je u HoleCkové (2008, s. 120) uvadéna ve vysi
02, jako uspokojiva se uvadi hodnota 0,9 — 1,1. Landa (2008, s. 84) v tomto piipadé udava
optimalni hodnotu ukazatele v rozmezi 0,2 — 0,8. Ukazatel je vhodny zejména pro interni
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analyzu, nebot’ pro externiho uzivatele nebude vzdy dostupny tidaj o okamzité splatnych

zavazcich.

V ptedchazejicim textu byly uvedeny doporucené hodnoty jednotlivych ukazateli
likvidity. Jejich autofi vSak nezdtvodiuji, pro¢ uvadeji tyto urcité hodnoty, neuvadeji obor
podnikani, velikost firmy, ani thel pohledu. Jinou likviditu bude pozadovat banka, upIné
jiny mize byt pohled investora. Pfi posuzovani finan¢ni stability konkrétniho podniku
je tieba rozebrat jednotlivé polozky, které vstupuji do ¢itatele i jmenovatele ukazatel

a vysledek posuzovat v ramci celkové analyzy, vzadjemného vlivu jednotlivych polozek
a jejich vyvoje.

S analyzou likvidity je spojen ukazatel Cisty pracovni kapital (Net Working
Capital).

Pracovni kapitdl = Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky — Kratkodobé bankovni

uvery.

Jedna se o Cast obéznych aktiv, ktera je kryta dlouhodobym kapitdlem (vlastni
kapital + dlouhodobé dluhy). Dochazi zde k poruseni pravidel financovani. Jde o rozdilovy
ukazatel nepfimo vyjadiujici kratkodobou likviditu. Ukazuje na prostiedky,
které by podnik mohl vyuzit k dal$i Cinnosti, pokud by byl nucen splatit vétSinu
nebo vSechny svoje kratkodobé zavazky. Koneény (2008, s. 29) poukazuje na odliSnost
vypovidaci schopnosti pomérovych ukazateli likvidity a cistého pracovniho kapitalu:

vvvvv

obézného majetku, coz také méni velikost pomérovych ukazateli likvidity.*

3.3.2 Financ¢ni stabilita a zadluZenost

Podminkou finan¢ni stability je vyvazenost majetkové a finan¢ni struktury podniku.
Zakladni ptehled o vyvoji majetkové struktury podniku poskytuji horizontalni a vertikalni
analyza s porovnanim, zda majetkova struktura podniku odpovida struktuie, ktera je bézna
v odvétvi. Synek a kol (2007, s. 341) prezentuje pravidla financovani a kapitalové

struktury:
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e Zlaté bilancni pravidlo
pozaduje sladéni doby trvani majetku s dobou trvani jednotlivych zdrojt.
e Zlaté pravidlo vyrovnani rizik

je rovnéz oznacované jako pravidlo vertikalni kapitdlové struktury. Podle tohoto
pravidla by pomér vlastnich zdroji ke zdrojim cizim mél odpovidat poméru 1:1,
Vv prisné€jsi podob¢ pozaduje vyssi vlastni zdroje. To snizuje riziko pro véfitele, ale zaroven

snizuje ptisobeni finan¢ni paky. Zalezi na odvétvi a pohledu stran, které provadéji analyzu.
e Zlaté pari pravidlo

konzervativni a opatrny piistup, ktery pozaduje, aby dlouhodoby majetek byl kryt

pouze vlastnim kapitalem.
e Pravidlo dva ku jedné
stanovuje vysi obéznych aktiv minimalné jako dvojndsobek kratkodobych zdroji.

Pomér ciziho a vlastniho kapitalu se dle Holeckové (2008, s. 127) 1iSi nejen
vV riznych zemich, ale i1V podnicich s riznymi obory ¢innosti. Dluhy vedou ke ztraté
daveéryhodnosti v oCich véfiteld, management jim musi pii vysokém podilu ciziho kapitalu
piizpisobovat své jednani. Penézni zdvazek ale vznika védomé, je tieba zajistit splaceni
jistiny a aroka vcas ve stanovenych lhatach. Pokud podniku chybi prostiedky na uhradu
dluhti, hrozi jim riziko finanéni platebni neschopnosti. Cim je zadluZenost mensi,
tim je mensi i toto riziko. K méfeni rizika platebni neschopnosti slouzi ukazatele finan¢ni

stability a zadluZenosti.

EBIT
Uroky

Urokové kryti =

Ukazatel vypovida, kolikrat zisk prevySuje placené uroky. MeEF, kolikrat
by se mohl provozni zisk snizit, nez se podnik dostane na troven, kdy jiz nebude schopen
zaplatit svoje urokové povinnosti (Blaha, Jindfichovska, 2006, s. 64). Za prahovou hodnotu
Synek a kol. (2007, s. 346) i Sedlacek (2009, s. 64) uvadgji ¢islo 1, to znamena,

Ze na zaplaceni uroku je tfeba cely zisk. Podle Sedlacka (2009, s. 64) lze za postacujici
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povazovat, pokud jsou uroky pokryty ziskem 3 X — 6 X. Synek a kol. (2007, s. 346) uvadi

jako minimalni hodnotu zvyseni ukazatele 6 X.

Vlastni kapital +Dlouhodobé cizi zdroje

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji = Dlouhodoby majetek

Ukazatel se vztahuje k jiz vySe zminovanému zlatému pravidlu financovani. Pokud
je vysledek niz$i nez 1, podnik kryje ¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi
zdroji a mize mit problémy s tthradou svych zavazki. Jde o levnéjsi, ale velmi rizikovou
strategii financovani. Pii vysokém poméru draz§imi dlouhodobymi zdroji financuje pfili$

v v

strategii financovani (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 87).

Podniky sva aktiva vétSinou financuji vlastnim i cizim kapitalem. Pfi financ¢nim
fizeni se stanovi jednak vySe potifebného kapitdlu, jednak 1 zdroje financovani Cinnosti —
finan¢ni struktura. Je tieba vychazet ze skutecnosti, ze cizi kapital je levnéj$i nez vlastni,
ale pti ptiliSné zadluZenosti roste cena ciziho kapitalu, jeho dostupnost i riziko splaceni.
Tradi¢né se uplatiiuje zasada, Ze vlastni kapital ma byt vyssi nez cizi, protoze ten je nutné
splatit. ,,Nizky pomér vlastniho kapitalu k cizimu se povazuje za urcitou finan¢ni slabost
podniku a ohroZeni jeho stability vzhledem ke spoléhani se na cizi kapital* (Holeckova,

2008, s. 127). K hodnoceni finanéni stability podniku se pouzivaji ukazatele zadluzenosti:

e celkova zadluzenost (Debt Ratio, ukazatel vétitelského rizika)
e ukazatel vlastnického rizika (Equity Ratio, finan¢ni nezavislost)

e ukazatel miry zadluzenosti (koeficient zadluzenosti, Debt to Equity Ratio)

, v Cizi kapital
Celkova zadluZzenost = ————— P :
Celkova aktiva

,»Obecné plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluZenost
podniku, a tim vyss§i je i riziko véfitelu* (Holeckova, 2008, s. 132). Roste-li pomér
mezi dluhy a aktivy, dochazi ke snizovani finanéni stability. Kone¢ny (2008, s. 54) uvadi,
ze ukazatel do 0,30 znamena nizkou zadluzenost, 0,30 — 0,50 primérnou, 0,50 — 0,70

vysokou a nad 0,70 rizikovou.
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Vlastni kapital

Ukazatel vlastnického rizika = .
Aktiva

Jde o doplinkovy ukazatel k celkové zadluzenosti, vyjadiuje pomér, v jakém jsou
aktiva podniku financovdna penézi akcionafd, soucet vyse zminénych ukazatelii je roven
jedné (100%).

Cizi kapital

Ukazatel miry zadluzenosti = ——————
Vlastni kapital

Ukazatel navazuje na ptedchozi dva, dava do poméru jejich ¢itatele. Byva doplnén
0 ukazatel urokového kryti (viz strana 36). Cim je koeficient vyssi, tim vice roste riziko
vétitelll, ze podnik nebude schopen splacet zavazky. Tento daj je naptiklad vyznamny

pro banku pfti rozhodovani, zda poskytne uvér. Dilezité je posoudit jeho casovy vyvoj.

Pii analyze zadluZenosti je tfeba vénovat pozornost poméru vlastnich a cizich

zdrojii ve finan¢ni struktuie, soucasné 1 jejich splatnosti.

3.4 Vztah finan¢ni stability a rentability
e Likvidita a rentabilita

Likvidita a rentabilita mohou byt v protikladu. Vysoka likvidita znamena schopnost
splacet své kratkodobé zavazky, coz predpoklada dostatecné vysoké mmnozstvi obéznych
prostiedkii ve formé¢ hotovosti, finannich prostiedkii na bézném uctu, pohledavkach
a zasobach* (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 122). Vysoka mira likvidity je tak neptizniva
pro vlastniky podniku. Z vazanosti majetku v kratkodobych aktivech neplynou Zadné nebo
jen malé vynosy, dochézi k umrtveni vlozené¢ho kapitdlu a to vede ke sniZeni rentability
podniku (Ruackova, 2010, s. 49). Likviditu zvySuje Citatel ve vzorci likvidity. Firma,
ktera ma velky objem nepotiebnych zdsob nebo nedobytné pohleddvky mlze vypadat
jako vysoce likvidni (Sedlacek, 2009, s. 77). V tom piipadé je vhodné provést analyzu

fizeni aktiv - obratu zasob a pohledavek.
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e Aktivita a rentabilita

Ukazatele aktivity (fizeni aktiv) méfi schopnost podniku vyuzivat vlozené
prostiedky. Cim rychleji se aktiva obraceji, tim vice generuji zisku, efektivni vyuziti aktiv
zvySuje rentabilitu. Ukazatele se vypocitavaji pro jednotlivé skupiny aktiv,
K nejpouzivanéj$im patfi:

Trzby
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Nizkd hodnota ukazatele v delsim casovém obdobi poukazuje na vysokou
majetkovou vybavenost a nizkou efektivitu vyuziti. Podnik by mél zvysit trzby
nebo odprodat n€ktera aktiva. Hodnota aktiv se dosazuje v netto hodnoté, proto je tfeba
dat pozor na stafi stalych aktiv a metody odpisovani (Synek a kol., 2007, s. 344).

Trzby

Obrat zasob = —
Zasoby

Ukazatel udava pocet obratek, tzn. Kolikrat byla polozka zasob prodana
za sledované obdobi. ,,.Délime—li 360 pocCtem obratek, dostaneme dobu obratu zasob
ve dnech* (Synek a kol., 2007, s. 344). Doba obratu zasob stanovuje pocet dni, po které

vvvvvv

nelikvidni zasoby.

Pohledavky

—— X 360

Doba obratu pohledavek =

Ukazatel informuje, kolik dnti podnik ¢eka na inkaso za své trzby. DelSi primérna
doba inkasa pohledavek zvySuje potiebu uvéri a tim zvySuje naklady (Knapkova,
Pavelkova, 2010, s. 104). Rovnéz mize signalizovat finan¢ni problémy u odbérateli.

Zavazky

Tty X 360

Doba obratu zavazku =

Doba obratu zavazkt vyjadiuje dobu, po kterou podnik odklada platby
svych zavazkll vii¢i dodavatelim. Ukazatel by mél minimaln€ dosdhnout hodnoty doby

obratu pohledavek.
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e ZadluZenost a rentabilita

“Vys$$i zadluzenost muze piispivat k vys$i rentabilit¢ nebo naopak muize
na rentabilitu pasobit negativné. Pokud podnik dokaze s cizimi zdroji pracovat efektivné,
pak zvySena zadluzenost pisobi na rentabilitu vlastniho kapitalu pozitivné. Vztah
rentability a zadluZenosti ovliviiuje ptisobeni finanéni paky” (Knapkova, Pavelkova, 2010,
S. 122). Pusobeni finan¢ni paky na vynosnost podniku bylo popsano v kapitole 3.2.2
Rentabilita vlastniho kapitalu na strané 31. Cizi kapitdl je v podniku vyuzivan
za predpokladu, ze vynos, ktery se jim ziska a 1 vynosnost celkového vlozeného kapitalu
bude vyssi, nez naklady spojené s jeho pouzitim (HoleCkova, 2008, s. 124). Naklady

je zde myslen urok placeny za pouziti ciziho kapitalu snizeny o danovy Stit.
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4. Charakteristika firmy LASKI, s.r.o. SmrZice z hlediska
podnikatelskych podminek

4.1 Zakladni udaje, predmét podnikani a podnikatelské prostiedi

Nazev:

Sidlo:

LASKI, s. r. 0.

Smrzice, Blistka 263/16, PSC 798 17

Zakladni kapital: 600 000 K¢

Den zépisu: 27.3.1992

OR vedeny Krajskym soudem v Brn¢, oddil C, vlozka 5203

Vlastnick struktura: 100% rodinnd firma bez zahrani¢niho kapitalu.

Ptedmét podnikani:

Opravy silni¢nich vozidel

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptiloze 1 az 3 zivnostenského zakona.

Tabulka 2 Zarazeni dle odvétvové Klasifikace

Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ — NACE

283000: Vyroba zemédeélskych a lesnickych stroju
256000: Povrchova uprava a zuslechtovani kovil; obrabéni
280000: Vyroba stroji a zafizeni j. n.
331200: Opravy strojil
452000: Opravy a udrzba motorovych vozidel, kromé motocykll
461000: Zprostiedkovani velkoobchodu a velkoobchod v zastoupeni
469000: Nespecializovany velkoobchod
471000: Maloobchod v nespecializovanych prodejnach
683000: Cinnosti v oblasti nemovitosti na zakladé smlouvy nebo dohody
702000: Poradenstvi v oblasti fizeni
Zdroj: ARES

Hlavni pfedmét podnikani: 280000 Vyroba strojii a zatizeni jinde neuvedenych.

Drzitel certifikatu CSN EN ISO 9001:2009.

Spole¢nost ma smisenou funkciondlné divizionalni strukturu.
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LASKI, s.r.o. zacinala jako obchodni firma se tfemi zaméstnanci v prostorach
byvalé zemédélské usedlosti a zabyvala se prodejem zemédé€lskych stroji a jejich
nahradnich dild. Postupné se rozvinula do soucasné podoby moderniho strojirenského
podniku. V roce 1993 ziskala obchodni zastoupeni pro prodej spalovacich motort Kohler
na uzemi Ceské republiky, Slovenska a Polska a vroce 1999 zastoupeni od firmy
Lombardini pro prodej dieslovych motorti Lombardini na uzemi CR. Sou¢asné s rozvojem
obchodnich aktivit zacala spolecnost vyvijet vlastni vyrobky a zahajila vystavbu vyrobnich
prostor. Nyni je spole¢nost LASKI, s.r.0. spole¢nosti vyrobné obchodni, pievazujici
¢innosti je vyroba strojii pro komunalni sféru. K zakaznikiim patii obce a mésta, firmy
provadéjici udrzbu zeleng, lesni podniky, pujcovny stroji, sadovnické firmy. Divize
motortt ma zakazniky z fad vyrobcti malotraktori a zemédélské techniky. Firma vyrabi
frézy na patezy, Stépkovace a drtie dfevni hmoty, draZkovace, vysavace listi a zametaci
V roce 1998 ziskala LASKI, s.r.o. cenu Grand Prix za nejlepSi vyrobek na vystavé
Techagro v Brné za frézu na patezy F450/18 AE. Dalsi ocenéni za jiné typy fréz spole¢nost
obdrzela v letech 2002 a 2008. LASKI s.r.0. byla v roce 2008 rovnéz uspésna se svou

ucelenou fadou drtict KDO a $tépkovacu LS, za kterou ziskala zlatou medaili Grand Prix .

V dnesni dobé spolecnost exportuje své vyrobky do Ctyficeti zemi, vyrobky
ma chranény uzitnymi vzory. V Evropé patii k rozhodujicim vyrobclim fréz na patezy,
jeji vyrobkova tada je jedinecna v ramci celé Evropy. Technologie odstranovani pafezt
ze zelenych ploch frézovanim je v Evropé pomérné nova, stale nedosahuje tirovné¢ USA.
LASKI, s.r.o. patii kjejim prukopnikim na evropském trhu. Vzhledem Kk tomu,
ze je kladen stale vétsi daraz na ekologii, 1ze pfedpokladat, ze poptavka po téchto strojich,
véetné dalSich vyrobkl spolecnosti, bude nartstat. Svym vyrobnim sortimentem firma
nema Vv Ceské republice vazného konkurenta, konkurenci na ¢eském trhu tvoii piedev§im
zahraniéni firmy - Jensen z Némecka a Vermeer z USA zastoupeny v CR firmou
Transtechnik. Pokud se tyka svétového trhu, nejvétsi americky konkurent nema v CR
své zastoupeni, dalSi dva se orientuji na trhy Velké Britanie a Francie. Velmi kvalitnim
produktem se prezentuje konkurence z Finska a vyrobce Stépkovact z Velké Britanie
nabizi specifické fezaci ustroji. Pro spolecnost LASKI s.r.o. je dilezitd znacka, odliSuje

ji od konkurentti na trhu. Pokud se tyka barevného provedeni vyrobkt, ma spole¢nost
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své typické firemni barvy, ale dle piani zakaznika je schopna dodat vyrobky v jakémkoli
barevném provedeni a zadouci modifikaci. V soucasnosti se rychle méni pozadavky
zakaznikG a roste tlak konkurence, nelze ustrnout a spokojit se pouze se stavajicim
sortimentem. Proto spolecnost stale vyviji nové modifikace, dopliiuje vyrobni fady.
Zaméstnanci firmy jsou neustdle ve styku se zdkazniky, zkoumaji jejich nazory,
pozadavky, aby mohli nabidku ptfizplsobit poptavce a firma neztratila podil na trhu.
LASKI s.r.o. kazdoro¢né uvadi na trh minimalné tfi nové nebo inovované vyrobky.
Spole¢nost propocitava podil na domacim trhu, ktery se lisi dle sortimentu. V oblasti
vyroby a prodeje fréz na patezy a drazkovact zabird podil mezi 80-90 %, u Stépkovact
a drticd 20 %, zametaci kartace a vibracni desky tvoii asi 5% podil domaciho trhu.
Spolecnost se porovnava i se zahrani¢ni konkurenci, vytvafi seznam konkurentl
na svétovém trhu a sleduje jimi vytvafena prodejni mista v CR. Zéakladni strategii
je udrzeni pozic na tuzemském trhu a rozSifovani zahrani¢niho trhu o nova teritoria.
LASKI, s.r.o. se kazdoro¢né ucastni tuzemskych i zahrani¢nich vystav a veletrhu,
kde prezentuje své vyrobky a hleda nové distributory a odbytisté. Ke své propagaci
také vyuziva internetové stranky, nabizi a rozesild katalogy a ndvody k obsluze svych
vyrobku ve svétovych jazycich. V katalogu je naptiklad zobrazen snimek produktu, popis,
k ¢emu je vyrobek urcen a déale jsou uvedeny jednotlivé modifikace a technické udaje.
Podpora prodeje se uskutectiuje i formou dne otevienych dvefi, ktery probiha jednou
rocné, zvani jsou prodejci, zakaznici, zastupci banky, politického a vefejného Zzivota.
V aredlu spolecnosti jsou vystaveny a predvadény vlastni stroje 1 vyrobky obchodnich
partnerd, je pfipraven kulturni program i obcerstveni. K propagaci vyrobniho sortimentu
rovnéz slouzi dievéné modely vyrobki, opatfenych logem spole¢nosti. Dale spolecnost
piipodpofe prodeje dodava ke strojim nakoupenym v ur€itém objemu nahradni dily
zdarma. Ve vztahu Kk vetejnosti Se jedna o snahu zlepSit a chranit ,,image* firmy. LASKI,
S.r.0. sponzoruje kulturni i sportovni akce v regionu, poskytuje dary mateiské i zakladni

Skole v sidle spole¢nosti a v regionu, rovnéz poskytuje dary zdravotnickym zatizenim.

LASKI, s.r.o. prodavd vyrobky i zboZi v sidle spole¢nosti a prostiednictvim
prodejcd. Distribu¢ni kanal je tvofen ¢lanky: vyrobce - koneény uzivatel nebo vyrobce-
prodejce-kone¢ny uzivatel. Podil exportu na trzbach za vyrobky a sluzby se pohybuje

mezi 60 — 70 %, hlavnimi odbérateli jsou zakaznici z Némecka, Polska, Ruska, Francie
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a Velké Britanie. Obchodni cinnost spolecnosti piedstavuje 25-35 % trzeb. Pievazné
se jedna o prodej motori Kohler a Lombardini, jejich nahradnich dili a nakupovanych dilt
ke strojim. Kromé prodeje vyrobkii a zbozi spolecnost zajistuje servis vySe zminénych
motorl vcetné Skoleni K jejich opravam a udrzovani a rozviji i pozaru¢ni servis svych

vyrobkd.

Spolec¢nost LASKI, s. r. 0. Smrzice patii dle svého hlavniho pfedmétu podnikéani
CZ-NACE 28 do zpracovatelského primyslu, ktery se skldda z 24 velmi rozdilnych
odvétvi. Z hlediska vysledkti Finanéni analyzy podnikové sféry za rok 2012, zvefejnéné
Ministerstvem primyslu a obchodu Ceské republiky (dale MPO CR), se obor 28 — vyroba
stroju a zafizeni fadi k vyznamnym odvétvim, které v roce 2012, s vyjimkou 3. Ctvrtleti,
tvofily kladnou ekonomickou hodnotu. Podil oboru 28 na obratu zpracovatelského
primyslu ¢inil 6,4 %. V roce 2012 se lépe dafilo podnikiim zpracovatelského prumyslu
pod zahrani¢ni kontrolou, mély hlavni podil na tvorbé ekonomického zisku v prvnim
pololeti. Ve druhé poloviné roku se vysledky dostaly do zapornych hodnot. V rdmci
finan¢ni analyzy, kterou provedlo MPO za rok 2012, byly podniky rozd€leny do ctyt
skupin. Vysledky analyzy rentability a finan¢ni stability firmy LASKI, s.r.o. budou
srovnavany s vysledky finan¢ni analyzy podnikii zafazenych do kategorie CZ-NACE 28
a vysledky za obdobi let 2011 a 2012 rovnéz s podniky oboru CZ-NACE 28 I. kategorie.
Jedna se o firmy, které dle materiali MPO tvofi ekonomickou hodnotu. Jejich ROE
je vys88i nez alternativni naklad na vlastni kapital (re), ktery zahrnuje v rizikové piirazce
o¢ekavanou rentabilitu vzhledem K riziku podnikani v daném oboru, zadluZenosti apod.,
jedna se o odhad. Z tohoto divodu je v materidlu MPO uvedeno, Ze zatazeni podniku
do prvni nebo druhé skupiny mtize byt diskutabilni. Druha skupina je charakterizovana
tim, ze jeji ROE je vy$si nez bezrizikova sazba (rf), ale niz$i nez alternativni naklady
na vlastni kapital (re). Podniky ve tieti skupiné dosahuji kladnou ROE, ktera je mensi
nez I+. Bezrizikova sazba je stanovena jako vynos desetiletych statnich dluhopist. Podniky
¢tvrté kategorie jsou ztratové ase zapornym ROE. Zdrojem dat pro finan¢ni analyzu
podnikové sféry provedené MPO byly vykazy statistického Setfeni Ceského statistického
titadu (CSU). Analyza zahrnuje prakticky viechny velké podniky a &ast stiednich, udaje

zaroky 2011 a 2012. Aby bylo mozné porovnavat vyvoj ukazatell v Case, budou déle
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pouzity udaje finan¢ni analyzy oboru 28 z Finan¢ni analyzy podnikové sféry MPO za rok

2010.

4.2. Vybavenost firmy pracovnimi silami a kapitalem

S postupnym rozvojem spolecnosti LASKI, s.r.o. Smrzice dochazelo k naristu
poctu zaméstnanct, jenz se v roce 2012 stabilizoval na ¢isle 45. Vyvoj poctu zaméstnancii
od roku 2007 do roku 2012 zobrazuje tabulka cislo 4 spolu s vyvojem osobnich nakladu,
tvorbou pfidané¢ hodnoty (PH) na zaméstnance, produktivitou prace na zameéstnance

(v ¢itateli jsou zahrnuty trzby za zboZi, vyrobky a sluzby) a primérné mzdy.

Tabulka 3 Zaméstnanci, mzda a produktivita

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Pocet zamé&stnanci 37 40 43 42 42 45 44 45
Osobni naklady 9192 10 944 13 828 14 321 14 362 16 078 17 912 18 582
PH na zaméstnance 345135 549 475 820 465 685 405 651 238 612 889 709 477 677 022
Produktivita prace 1786189 | 2191500| 2608884 | 2249095| 1937357 | 1914578 | 2162568 | 2099222
Primérna mzda 14 964 16 619 19 601 20 956 21177 22015 25 058 25228

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ firemni dokumentace

Z vyvoje osobnich nakladt, produktivity prace a ptidané hodnoty na zaméstnance
je patrné, Zze od roku 2008 rostou osobni naklady s prumérnou mzdou i piesto, Ze klesa

produktivita prace i1 pfidana hodnota na zaméstnance s vyjimkou roku 2011.

V tabulce Cislo 4 je uvedena struktura zaméstnancti spolecnosti. Kolonka
technicko-hospodaisti pracovnici (THP) =zahrnuje tidici pracovniky, asistentku,
konstruktéry, technology, vedouciho provozu, mistry, dispeCera vyroby, metrologa,
pracovniky ekonomické kanceldfe, ndkupu a prodeje. V polozce rezijni délnici
jsou zahrnuti pracovnici udrzby, tklidu, fidi¢i a skladnici. Personalni naklady na tyto
pracovniky se vyznacuji malou ¢i Zaddnou pruznosti ve vztahu k objemu vyrabéné produkce

na rozdil od persondlnich ndkladi na vyrobni délniky. Ty pfedstavuji vétSinou variabilni

naklady ménici se s mnozstvim vyrabéné produkce.
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Tabulka 4 Struktura zaméstnancu LASKI, s.r.o. k 31. 12. 2012

Celkem Muzi Zeny Ridici pracovnici
Zaméstnanci celkem 45 37 8 5
THP 18 12 6 5
D¢élnici 27 25 2
z toho
Délnici vyrobni 21
Délnici rezijni 6 4 2
Primérny vek 39,5 38,7 44,4 42,4

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé firemni dokumentace

Za dobu své existence si LASKI, s.r.o. vytvofila stabilni tym kvalifikovanych
zaméstnanci, kterym poskytuje a umoznuje staly rozvoj v souladu s potfebami organizace.
Z hlediska dosazeného vzdélani je 11 % zaméstnanci vysokoskolsky vzdélanych,
65 % ma ukoncené sttedni vzdélani s maturitou, 22 % je vyucenych, 2 % maji ukonceno
zékladni vzdélani. Primérny veék ve firmé je necelych Ctyficet let. Nové technologie
jsou obsluhovany mladymi lidmi s odbornym vzdélanim, coz firm¢ pomaha k zajisténi
pruznosti a dynamiky. K ziskavani kvalifikovanych pracovniki pfispiva spoluprace
se stfednimi Skolami a ucilisti v oblasti praktické vyuky studentd, rovnéz poskytovani
praxe studentim vysokych Skol. Vedeni spolecnosti tak mize objevit, oslovit a ziskat
schopné pracovniky zejména v oblasti nedostatkovych technickych profesi. Ve spolecnosti

dochazi k neustalému vzdeélavani zaméstnancu ve dvou fadach:
e Standardni

Jedna se o skoleni v oblasti bezpeCnost prace, obsluhy strojniho zafizeni, fizeni
referentskych vozidel aj. Snahou je udrzet stavajici chod firmy na co nejvyssi kvalitativni

a bezpe¢nostni trovni a fadné dbat na pozadavky legislativy.
e Rozvojové

K rozvinuti urovné védomosti jak firmy, tak jednotlivych zaméstnancu.
Zde je kladen diraz zejména na rozvoj exportni politiky, tudiz na jazykova Skoleni,
obchodni dovednosti apod. Velky diraz je také ptikladan rozvoji technickych znalosti
v oblasti konstrukce a technologie, rozvoji kvality a s tim souvisejici fizeni vyrobnich

procest, rozvoji ekologickych postupi. Jako ptiklad lze uvést spolupraci s vysokymi
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skolami, zejména s Mendelovou univerzitou v Brn¢€, formou konzultaci pti inovaci a vyvoji

strojii.

Kvalifikovani a loajalni zaméstnanci predstavuji pro spolecnost LASKI, s.r.o.
vysokou, Vv ucetnictvi nezachycenou hodnotu, ktera ptispiva k celkovému rustu vykont
spole¢nosti. Za dosazené ekonomické vysledky, inovace, uspéch na zahraniénich trzich,
zajisténi pracovnich mist v regionu i vyrobni program byla firma LASKI, s.r.o. vyhlaSena

Vv roce 2012 vitézem soutéze Firma roku Olomouckého kraje.

4.2.1 Analyza majetkové struktury LASKI, s.r.o. SmrZice

Vyvoj vybavenosti firmy LASKI, s.r.o. kapitalem (pojem kapital je nyni ztotoznén
s kapitalovymi statky) lze sledovat z analyzy aktiv.

Tabulka 5 Struktura aktiv

Struktura aktiv spolecnosti LASKI, s.r.o.

(v tis.K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74752 79 962
Dlouhodoby majetek 12 505 13034 19197 18 208 18 560 19 480 26 727 31361
DNM 201 316 332 89 88 137 76 0
DHM 12 304 12718 18 865 18119 18 472 19 343 26 651 31361
Obézna aktiva 24 067 31259 38517 42 670 43221 43812 47 549 48 222
Zéasoby 10921 13737 15 950 20238 17 841 22422 24591 23022
Kratkodobé pohledavky 8318 8789 | 15470| 16151| 12123| 14877 16028| 20681
KFM 4828 8733 7097 6281 13 257 6513 6 930 4519

Cosoveroatiseni | ae| s | sl sim| o] ae] e

Zdroj: Rozvaha LASKI, s.r.o.

V tabulce 5 jsou uvedeny agregované ukazatele polozek aktiv. Obrazek 2 zobrazuje
strukturu aktiv v ¢lenéni na dlouhodoby majetek, ob&zna aktiva a Casové rozliSeni
a poskytuje zakladni ptehled o rozlozeni majetku ve spole¢nosti. Z tabulky 5 i obrazku 2
je patrné, ze bilan¢ni suma aktiv od roku 2005 stale roste, od tohoto roku doslo k jejimu
zvySeni 0 vice nez 116 %. Majetkova struktura se ve sledovaném obdobi vyrazné¢ neméni.
Obé¢Zzna aktiva zabiraji podil v rozmezi mezi 60 — 70 %. Od roku 2009 postupné narista
ucast dlouhodobého majetku na celkové vysi aktiv spolecnosti, ve sledovaném obdobi
Cinila zhruba 30 — 35 %, K narustu na téméf 40 % doslo vroce 2012 (viz obrazek 3).

Spolec¢nosti v letech 2010 -2012 vzrostly investice zejména do staveb s cilem zlepsit fizeni
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procest 1 pracovni prostiedi pro zaméstnance a rovnéz do koupé a rekonstrukce bytového

domu (viz Priloha V, str. 90 a Ptiloha VI, str. 91 — horizontalni analyza rozvahy).

Struktura aktiv LASKI, s.r.0.

80000 ]
70000

60000 <>

50000 = =

40000

30000 ]

20000

10000

0 T T . ' ' ' -
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

OAktiva celkem ODlouhodoby majetek OObe&ma aktiva B Casovérozliseni

Obrazek 2 Struktura aktiv

Vertikalni analyza aktiv LASKI, s.r.o0.
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Obrazek 3 Analyza aktiv

Z horizontalni analyzy aktiv (viz Pfiloha V, str. 90 a Ptiloha VI, str. 91), vyplyva,
7e kromé roku 2008 dochdzi k riistu hodnoty dlouhodobého majetku. Na pokles investic

v roce 2008 méla vliv nastupujici recese a nejistota z budouciho vyvoje. Spole¢nost béhem
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analyzovaného obdobi investovala hlavné do budov a strojniho zatizeni, u dlouhodobého
nehmotného majetku se jedna o software. V roce 2007 lze zaznamenat nejvyssi nartst
U samostatnych movitych véci v absolutni i procentni zméné. Spole¢nost zacala nahrazovat
klasické obrabéci stroje obrabénim CNC, ke zrychleni zasobovani a distribuce vyrobki
zakoupila dopravni prostfedky, zmodernizovala systém lakovani pofizenim technologie,
ktera je Setrn€j$i k zivotnimu prostfedi. Rovnéz rozsitila technologické vybaveni,
aby si zajistila samostatnost ve vyrobnim procesu a nebyla zavisla na nakupu externich

sluzeb ve vyrobé.

Stav odepsanosti dlouhodobého majetku prezentuje tabulka 6. Dlouhodoby
nehmotny majetek je v roce 2012 zcela odepsan. Dlouhodoby hmotny majetek je od roku
2009 odepsan témet z poloviny. Pfi analyze jednotlivych polozek je patrné, Ze zlstatkova
hodnota staveb dosahuje v roce 2012 k 70 % pofizovaci ceny, samostatné movité véci

jsou odepsané vice nez ze dvou tietin, jiny DHM je odepsan 100 % po celé analyzované
obdobi.

Tabulka 6 Odepsanost aktiv v obdobi 2005 - 2012 (v %)

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Dlouhodoby majetek (DM) 29 34 33 40 46 49 44 43
Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) 71 65 69 91 92 88 94 100
Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) 27 33 32 38 44 48 43 42
Pozemky 0 0 0 0 0 0 0 0
Stavby 13 14 29 34 36 45 32 27
Samostatné movité véci 48 63 44 55 62 73 78 70
Jiny DHM 100 100 100 100 100 100 100 100

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nedokonéené investice tvoii za sledované obdobi 4 — 10 % hodnoty aktiv.
Spole¢nost dotace, které obdrzela na pofizeni dlouhodobého majetku, zatc¢tovala v souladu
S platnymi ucetnimi ptedpisy jako sniZeni jeho pofizovaci ceny, takze ve vykazech rozvahy

se lisi pofizovaci cena od trzni.

Struktura ob&znych aktiv je tvofena zhruba z 30 % zéasobami (viz obrazek 4).
Zasoby zbozi predstavuji do roku 2011 11- 18% podil na sumé aktiv, zménou v postupech
uctovani doSlo od roku 2011 k poklesu jejich podilu na aktivech na 6 %, soubézné

S naristem procentniho podilu zasob materidlu z primérnych 11 % do roku 2010
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na pramérnych 16 % v letech 2011 a 2012 (viz Ptiloha IlI, str. 88). Pti porovnani s oborem
je ziejmé (viz tabulka 7), Ze se zasoby u LASKI, s.r.0. podileji na hodnoté celkovych aktiv

v praméru o 10 % vice, nez je to v oboru obvyklé. Souvisi to s paralelni obchodni ¢innosti

spole¢nosti.
Vertikalni analyza obéinych aktiv LASKI, s.r.o.
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Obrazek 4 Vertikalni analyza obéZnych aktiv

Pohledavky se na majetkové struktute podileji 21 — 26 %, timto se nijak vyrazné
nelisi od praméru v oboru. Pokud se tyka kratkodobého finan¢niho majetku, v roce 2009
doslo u LASKI, s.r.o. ke zméné struktury, kratkodoby finanéni majetek prevysil
kratkodobé pohledavky a jeho podil na aktivech vzrostl o 10 %. Pii analyze pomérovych
ukazatelll 1ze oc¢ekavat zlepSeni likvidity, nebot” souc¢asné poklesl stav zasob. Od roku 2010
se pomér kratkodobého finan¢niho majetku vratil na troven roku 2008. V letech 2010 -
2012 se podil kratkodobého finanéniho majetku na sumé aktiv znaéné snizil, hodnoty
analyzované spole¢nosti neodpovidaji struktuie bézné v oboru. Vroce 2012 rozdil
mezi podniky |. kategorie oboru a LASKI, s.r.o. dosahuje téméf 13%, u oboru celkem

je rozdil 4,57 %. Spole¢nost v téchto dvou letech vyrazné investovala.
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Tabulka 7 Porovnani vybranych ukazateli vertikalni analyzy aktiv 2010-2012

Vertiklni analyza OBOR CZ-NACE 28 LASKI, s.r.0. OBOT I'(ggd”iky
Polozka/Rok 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2011 2012
Aktiva 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 37.76% | 37,08% | 37.46% | 3056% | 3575% | 39200 | 2915% | 3097%
Zisoby 1958% | 2092% | 2182% | 3517% | 3290% | 2879% | 1907% | 2153%
Pohledivky 2318% | 2500% | 27.34% | 2334% | 2144% | 2586% | 22,77% | 26.43%
Kratkodoby finanéni
majetek 1515% | 1397% | 1063% | 1022% | 9.27% 565% | 2681% | 1843%
Casové rozliseni 0,79% 0,65% 0,73% 0.72% 0,64% 0.47% 0,82% 0,95%

Zdroj: Vlastni zpracovani

LASKI, s.r.0. béhem své existence neustdle investuje s cilem srovnat
se s evropskou urovni v oblasti technologii. V roce 2008 dokoncila vystavbu haly
na skladovani a prodej motori, zrekonstruovala ¢ast zakoupené vyrobni haly v Prostéjove,
kterou pronajima. V roce 2009 byla ukoncena vystavba haly na tryskéni a délici dilna.
V obci Smrzice firma zakoupila budovu, kterou zrekonstruovala na bytovy dim a tento
dale vyuziva ke své podnikatelské ¢innosti. V roce 2011 byla uvedena do provozu nova
expedicni hala a podnik zahdjil vystavbu vyrobni haly, jejiz kolaudace prob¢&hla v srpnu
2012. Do nové vyrobni haly byly premistény provozy, které¢ se dosud nachdzely
VvV prostorach byvalé zeméd¢lské usedlosti. Touto centralizaci doSlo ke zlepSeni
logistickych procesi v¢etné fizeni, organizace vyroby a kontroly. Do oddé€leni konstrukce
byly zakoupeny nové vykonné pocitace a software Inventor Suite a EN Publisher. V roce
2012 byla dobudovéna skladovaci hala. Mezi vyznamné investice v oblasti technologii
za sledované obdobi patii nakup stiikaciho zatizeni Encore (praSkova barva), ohranovaciho
lisu ERMAK, vyvazovaciho stroje HE 3 BU, hydraulického profilovaciho stroje, elektrické
zakruzovacky XZC 100/2E, pasové pily na kov PEGAS-GONDA, plazmové ru¢ni fezacky
Migatronic ZETA 100, diagnostického systému KOHLER EFI pro servis motort,
CNC vertikalniho centra a soustruhu, odsavacich a filtraCnich zafizeni pracovist,

svatovacich stolil, vysokozdviznych voziki a jetab.

K financovani investic i provozu firma vyuziva jak vlastni zdroje, tak i1 zdroje
dotacni, naptiklad od MPO v ramci Operacniho programu podnikani a inovace (OPPI),
od Statniho fondu (SF) zivotniho prostiedi ¢i Hospodaiské komory, ¢imz si znaéné snizi

podil fixnich naklada.
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4.2.2 Analyza finan¢ni struktury LASKI, s.r.o.

Kapital ve vyznamu zdroje kryti aktiv je zachycen ve vykaze Rozvaha na strané
pasiv. Pfi pohledu na ukazatel vlastniho kapitdlu (viz tabulka 8) lze zaznamenat jeho
soustavny rust pii neménné vysi zakladniho kapitalu. To znamena, Ze spole¢nost je trvale
ziskova. Cast vydélanych ziskd je ponechdno ve spoleGnosti pro jeji dalsi rozvoj,
coz je patrné ze stale rostouciho vysledku hospodatfeni minulych let. Podil v zastoupeni
vlastniho kapitalu a cizich zdroji se od roku 2007 vyviji ve prospéch vlastniho kapitalu,
ktery prevySuje cizi zdroje v letech 2009-2010 téméi dvojnasobné, v obdobi 2011-2012
se pomér snizil na 60 %. Je tedy upfednostiiovana konzervativni strategie financovani,
kdy je ¢ast kratkodobych aktiv financovana dlouhodobymi zdroji. Sviij podil na tom mize
mit dlouhodobgjsi charakter obéznych aktiv — zasoby vlastni vyroby a zbozi. V roce 2007
je v ramci horizontalni analyzy pasiv (viz Ptiloha VI, str. 92 a Ptiloha VIII, str. 93) vidét
velky narast zavazkll viici zaméstnanctim a soucasné 100 % ubytek v polozce kapitalové
fondy. Jednd se 0zménu v zauctovani Ulozek z podnikového spofeni na doporuceni

auditora spolec¢nosti.

V roce 2010 poklesly zavazky k zaméstnancim o 85 %, v absolutni vysi doSlo
ke snizeni o 4 449 tis. K¢. Na financovani aktiv se zavazky k zaméstnancim nyni podileji
namisto 8,43 % (rok 2009), pouze 1,26 %. Oproti tomu vzrostl podil zavazkl
ke spole¢nikiim o 963 %, v absolutni hodnoté o 8 224 tis. K¢&. V roce 2009 byly splaceny
kratkodobé bankovni tvéry. Spolecnost vykazala v rozvaze stav dlouhodobych bankovnich
uveértt ve vysi 3 376 tis. K¢. Dle dostupné podnikové dokumentace mélo byt vykazano
V poloZce dlouhodobych bankovnich uvéria 2 700 tis. K¢ a 676 tis. K¢ v kratkodobych
bankovnich uvérech, nebot’ castka 676 tisic K¢ je splatnd do jednoho roku. Tento rozdil
bude zohlednén pifi vypoétu ukazateli likvidity a zadluzenosti. V roce 2011 je patrny
nartst dlouhodobych zavazkl tvotfeny piijckami spolecnikd, které nebudou splaceny
do Ihuty jednoho roku. P#i porovnani s podniky v oboru (viz tabulka 9) je viditelny rozdil
ve finanéni struktufe, ktery se projevuje zejména ve zpusobu tvorby zdroji z fondil

a nerozdéleného zisku.
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Tabulka 8 Struktura pasiv

Struktura pasiv spole¢nosti LASKI, s. r. o.
(v tis. K¢&) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Pasiva celkem 36941 | 44825 | 58381 | 61402 | 62299 | 63752 [ 74752 | 79962
Vlastni kapital 12096 | 20421 | 31017 | 34344 | 41008 | 41964 | 45149 | 48940
Zakladni kapital 600 600 600 600 600 600 600 600
Kapitalové fondy 2785 2785
Rezervni fondy a fondy ze zisku 1516 1516 1516 1546 1546 1546 1546 1546
Vysledek hospodaieni minulych let 6578 7194 15521 25871 29798 32 862 32 861 37933
VH bé&zného ucetniho obdobi 617 8 326 13 380 6 327 9 064 6 956 10 142 8861
Cizi zdroje 24834 | 24402 | 27364 | 26953 | 21290 | 21499 [ 28918 | 30955
Rezervy 1590 101 93 98 122
Dlouhodobé zavazky 15 189 112 2 12 106 12 077
Kratkodobé zavazky 12079 | 14499 | 17784 | 16204 | 17709 | 18699 | 14590 | 17378
Bankovni Gvéry a vypomoci 11 165 9903 9 565 10 459 3376 2700 2100 1500

Zdroj: Rozvaha LASKI, s.r.o.

Proti firmam v oboru LASKI, s.r.o. ¢erpa méné bankovni uvéry, ato jak dlouhodobé,
tak i bézné. Nejvyraznéji se na jejim financovani podili vlastni kapital, z cizich zdroju

kratkodobé zavazky, od roku 2011 spolu s dlouhodobymi zadvazky ke spole¢niktim.

Tabulka 9 Porovnani vybranych ukazateli vertikalni analyzy pasiv 2010 -2012

CZ-NACE 28 LASKI, s.r.o. OBOR, podniky I. kat.

Rok 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2011 2012

Vlastni kapital 46,90% 48,60% 49,81% 65,82% 60,40% 61,20% 49,08% 49,14%
Nerozdéleny zisk + fondy 11,89% 16,84% 18,12% 53,98% 46,03% 49,37% 21,00% 17,99%
Cizi kapital 51,68% 50,72% 48,70% 33,72% 38,69% 38,71% 45,89% 49,38%
Dlouhodobé zavazky 4,15% 4,10% 5,41% 0,00% 16,19% 15,10% 3,09% 5,19%
Kratkodobé zavazky 23,98% 25,65% 24,06% 29,33% 19,52% 21,73% 30,29% 30,48%
Dlouhodobé bankovni uvéry 6,62% 6,41% 6,75% 3,29% 2,01% 1,13% 4,19% 6,56%
Bézné bankovni Gvery a vyp. 12,45% 11,77% 9,79% 0,94% 0,80% 0,75% 2,06% 3,19%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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5. Analyza rentability a financ¢ni stability firmy

5.1 Analyza rentability

Pomoci ukazatelti rentability je nejCastéji posuzovana schopnost firmy dosahovat
zisku prostiednictvim vlozeného kapitalu. Ukazatele rentability (ziskovosti, vynosnosti)
prezentuji kombinovany vliv likvidity, aktivity a zadluzenosti na zisk podniku. V Ccitateli
ukazatele rentability je uvadén vysledek hospodateni. Jeho kone¢na vyse je dana rozdilem
mezi vynosy a ndklady spole¢nosti. Pfed samotnou analyzou a vyhodnocenim pomérovych
ukazateli rentability bude provedena analyza tokovych ukazateli — vynost, nakladi

a vysledku hospodateni.

5.1.1 Analyza absolutnich ukazatelii ovliviiujicich rentabilitu

U nefinan¢nich spole¢nosti zpravidla tvofi vétSinovy podil vynosi trzby za vlastni
vyrobky. Stejné je tomu i u analyzovaného podniku. Trzby za prodej vyrobki a sluzeb
spolu s trzbami za zbozi patii ke stéZejnim trzbam firmy LASKI, s.r.0., coz dokladaji udaje
Vv tabulce 10 1 vertikalni analyza vykaza zisku a ztraty za sledovana obdobi (viz Ptiloha X,
str. 95). V roce 2011 doSlo k nardstu trzeb z prodeje materialu a poklesu trzeb z prodeje
zbozi vlivem zmény postupli uctovani nakupovaného materidlu, ktery slouzi jednak
pro vlastni vyrobu, jednak pro prodej nahradnich dilti odbératelim. Totéz je patrné i v roce
2012.

Tabulka 10 Vyvoj vynosi spole¢nosti LASKI, s.r.o. v letech 2005 -2012

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 29 036 33191 36 440 33241 29715 29758 24812 18 140
Vykony 38316 56 023 76742 64 476 50 420 58 804 70 386 76 303
Trzby za prodej vlast. vyrobki a

sluzeb 37053 54 469 75742 61221 51 654 56 398 70341 76 325
Zména stavu zdsob 1217 1537 1000 3255 -1237 2378 1 -73
Aktivace 46 17 0 0 3 28 44 51
Trzby z prodeje DM a materidlu 296 262 231 1326 299 476 3320 3678
Ostatni provozni vynosy 900 2054 2849 4869 5432 1129 1426 2213
Vynosové troky 21 23 33 21 9 4 5 2
Ostatni finan¢ni vynosy 391 770 1204 2410 1698 1171 1497 1174
Mimoiadné vynosy 63

Vynosy 69 023 92323 117499 | 106 343 87573 91 342 101446 | 101510

Zdroj: Vlastni zpracovani dle podnikové dokumentace
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Pfes zminéné zmény v postupu uctovani je od roku 2007 u trzeb z prodeje zbozi zfetelny
pokles. V roce 2008 se projevila u trzeb za vlastni vyrobky a sluzby nastupujici krize,
jejiz vliv pretrvava iVvroce 2009, kdy navic doslo ke ztraté vyznamného zahrani¢niho
partnera. V roce 2008 trzby klesly proti predchazejicimu obdobi v absolutni cCastce
014 521 tis. K¢, rok 2009 zaznamenal ubytek proti roku 2008 o 9 567 tis. K¢&. Trzby
za vlastni vyrobky a sluzby tak v roce 2009 dosahly pouze 68% hodnoty roku 2007, u trzeb
za zbozi se jedna zhruba o 20% pokles. Spole¢nost se po analyzované obdobi postupné
zbavuje nepotiebného dlouhodobého majetku, nejvyssi hodnoty trzby z prodeje majetku
dosahly v roce 2008, ale s nevyznamnym dopadem do zisku (86 tis. K¢). Situace se u trzeb
za vlastni vyrobky a sluzby zacind zlepSovat od roku 2010. Nejvétsi skok v trzbach
zaznamenal rok 2011, trzby se zvySily v absolutni ¢astce o 13 943 tis. K¢, coZ predstavuje
témet 25% meziroCni narast. ZvySujici se podil trzeb za vlastni vyrobky a sluzby
na trzbach je rovnéz patrny z vysledkd vertikalni analyzy VZZ (viz Ptiloha X, str. 95).
V roce 2008 a 2009 vzrostl podil ostatnich provoznich vynost na struktuie VZZ. V roce
2008 se na zvysSeni v absolutni ¢astce cca 4 miliony korun podilelo intenzivngjsi vyuZiti
faktoringovych sluzeb. Rok 2009 je ovlivnén opét faktoringem, ktery klesl na polovinu
hodnoty roku 2008, dale pak zGétovanim dotace na provozni naklady. V roce 2008 byly
celkové vynosy ovlivnény nartstem stavu zasob vlastni ¢innosti o 3,2 miliony korun,
u vyrobkl v ¢astce o 1,8 milionu korun. Zasoba vyrobka v hodnoté 3,047 milionu korun
je vroce 2008 nejvyssi za celé analyzované obdobi a podili se téméf péti procenty

na struktuie aktiv. Bézny podil ¢ini u firmy 1 - 2,5 % (viz Ptiloha 11, str. 88).

Z hlediska nakladi ma nejvyssi zastoupeni na celkovych nakladech vykonova
spotfeba, coz odpovida charakteru vyrobniho podniku, nasleduji naklady na prodané zbozi
a osobni naklady do roku 2011. V roce 2012 podil osobnich nakladi ptevysil podil naklada
na zbozi. Osobni néklady tvoti do roku 2008 zhruba 13 — 14% podil na ndkladech, od roku
2009 se podil postupné zvysuje od 18,3 do 20 %. Nartst zistatkové ceny prodan¢ho
dlouhodobého majetku a materidlu souvisi se zménami postupii i€tovani, jak bylo zminéno
pii analyze vynosl. Spole€nost v roce 2007 az 2009 investovala pfedevs§im do strojniho
zatizeni, dopravnich prostfedkii a softwaru, coZ se projevilo v nartistu odpisti. Ostatni
provozni ndklady vzrostly nad obvyklou Uroven zejména v roce 2008, stejné jako u vynost

ma na situaci stéZejni podil vyuziti sluZzeb faktoringové spolec¢nosti k rychlejSimu inkasu
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pohledéavek a také tvorba opravné polozky k pohledavkam ve vysi 1 177 tis. K¢. Finan¢ni
néklady jsou dle dostupné firemni dokumentace po analyzované obdobi tvotfeny z 80 —

90 % kurzovymi ztratami, proti tomu finan¢ni vynosy tvoii z vice jak 90 % kurzové zisky.

Tabulka 11 Vyvoj nakladi spole¢nosti LASKI, s.r.o. v letech 2005 - 2012

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Néklady na zbozi 18 416 21591 23635 20623 19598 22278 19313 14 319
Vykonova spotieba 36 166 45 644 54 267 48 307 33185 38704 44 668 49 658
Spotieba materialu a energie 25175 36 334 45510 39 875 27 536 31023 37 387 42 145
Sluzby 10 991 9310 8 757 8432 5 649 7681 7281 7513
Osobni naklady 9192 10 944 13 828 14 321 14 362 16 078 17912 18 582
Dang a poplatky 82 75 65 99 59 85 84 86
Odpisy 1959 2081 3209 3729 3361 3406 2 367 2 364
ZC prodaného DM a materialu 124 17 26 1240 204 223 1752 1894
Zména stavu rezerv... =277 -1590 533 1412 -182 -295 297 736
Ostatni provozni naklady 734 737 2171 4768 3032 405 475 821
Naklady z pfecenéni derivatl 179

Nékladové uroky 534 530 445 571 260 155 220 259
Ostatni finan¢ni naklady 1266 1364 1777 2627 2481 1975 1595 1699
Daii z pifjmu 210 2 604 4163 2140 2149 1372 2621 2231
Naklady 68 406 83997 104 119 100 016 78 509 84 386 91 304 92 649

Zdroj: Vlastni zpracovani dle podnikové dokumentace
Vyvoj vysledku hospodareni (VH) i jeho jednotlivych ¢asti zobrazuje tabulka 12.

Tabulka 12 Vyvoj vysledku hospodaieni LASKI, s.r.o. v letech 2005 - 2012

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Provozni VH 2152 12 031 18 528 9413 12 247 9283 13076 11874
Finan¢ni VH -1388 -1101 -985 -946 -1034 -955 -313 -782
Mimotéddny VH 63 0 0 0 0 0 0 0
VH za icetni obdobi 617 8 326 13 380 6 327 9 064 6 956 10 142 8 861
EBT 827 10 930 17543 8 467 11213 8328 12763 11092
EBIT 1361 11 460 17 988 9038 11473 8483 12 983 11351

Zdroj: Vlastni zpracovani dle podnikové dokumentace

Po celé¢ sledované obdobi je firma schopna vytvafet zisk ze své hlavni Cinnosti,
coz dokazuje kladny provozni vysledek hospodateni. Finanéni VH je ovlivnén zejména
vyvojem kurzu. Do roku 2007 vysledek hospodateni roste. Nejvyssi rist VH zaznamenal
rok 2006, a to diky zvySeni trzeb za vyrobky a sluzby o 47 %. Vykonova spotieba vzrostla

pouze 0 26,21 % (viz Ptiloha XI, str. 96 a Ptiloha XII, str. 97). V absolutni ¢astce ¢inilo
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zvySeni trzeb 17 416 tis. K¢, Cisty vysledek hospodafeni se zvysil o 7 709 tis. K¢&.
K lepsimu vysledku v ¢astce 1,5 milionu korun pomohlo Cerpéni rezerv. Trzby v absolutni
vy$i nejvice narostly v roce 2007, o 21 273 tis. K& M¢ly hlavni podil na rastu vysledku
hospodateni. V roce 2008 s nastupem krize dochazi ke zlomu, spolecnosti prudce poklesly
trzby, rychleji nez vykonova spotieba, zvySily se osobni ndklady. Vysledek byl dale
ovlivnén tvorbou ucetnich opravnych polozek a rezerv ve vysi 1,4 milionu korun. V roce
2009 spoleCnost snizenim vykonové spotieby, ostatnich provoznich nakladi a soufasné
zvySenim ostatnich provoznich vynost dokazala dosdahnout rtstu vysledku hospodateni
I pfesto, ze doSlo k celkovému poklesu vykont i obchodni marze. Divodem byla pfisna
kontrola rezijnich nakladi a ukonceni outsourcingu U vyrobnich sluzeb na strané¢ jedné,
dale pak pfijeti dotaci na financovani provoznich nakladi, které zvySily ostatni provozni
vynosy a tim vysledek hospodatfeni. V roce 2010 rovnomérné nartistala vykonova spotieba
i vykony. Zvyseni vykonové spotieby souviselo dle interni dokumentace spole¢nosti
zejména s vys$i spotfebou jednicového materialu 02 907 tis. K&, ndkladt na reklamu
(+ 891 tis. K¢), nakladd na outsourcing nutny k zajisténi véasnych dodavek pro zakaznika
(+ 662 tis. K¢), dale narGstem nakladi na opravy a udrzovani majetku (+ 225 tis. K¢)
a prepravnich néakladt pii dodavkach vyrobku (+ 207 tis. K¢). Z podstatné casti rtst
nakladl zaptiCinila spotieba souvisejici s ristem vykonii. Na vysi VH mél dale vliv pokles
obchodni marze a zvySeni osobnich nakladt. V roce 2011 spole¢nost dosahla nejvyssiho
vysledku hospodateni od roku 2007. Hlavni podil mél narist trzeb za vyrobky a sluzby
o0 témeét 25 % proti predchazejicimu roku. Dale se do zisku promitlo Cerpani dotaci
na provozni ucely. V roce 2012 se vysledek hospodafeni dostal na uroven roku 2009.
Nartst trzeb za vyrobky a sluzby, které piesahly uroven roku 2007, nestacil pokryt pokles
obchodni marZe arychlejsi rast vykonové spotteby proti vykonim. Zisk z prodeje
materialu zstava zhruba na Grovni roku 2011 (1 523 tis. K¢ v roce 2011, 1 784 tis. K¢
v roce 2012).

Z hlediska déleni EBIT (viz Tabulka 13 a obr. 5) je patrny pokles participace
vétitelt na EBITu. Do roku 2008 byly tro¢ené cizi zdroje tvofeny z vétsi ¢asti bankovnimi

uvery.
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Tabulka 13 Déleni vysledku hospodai‘eni pied uroky a zdanénim

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Naékladové troky (véfitel) 534 530 445 571 260 155 220 259
Dan (stat) 210 2604 4163 2140 2149 1372 2621 2231
Cisty zisk (podnik) 617 8 326 13 380 6327 9 064 6 956 10 142 8 861
EBIT 1361 11 460 17 988 9038 11473 8483 12 983 11 351

Zdroj: Vlastni zpracovani

20000
18000
16 000
14000
12000 p— — ] —
10000 — —
8000 ] —
6000 -
4000 || ] —
2000 1 || i

2005 20006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

‘ ENikladovéuroky (véritel) @Dan (stat) O Cisty zisk (podnik)

Obrazek 5 Déleni EBIT spolecnosti LASKI, s.r.o0. v letech 2005 — 2012

Nékladové uroky se pohybuji ve vysi okolo 500 tis. KE. V roce 2009 troky dosahuji 45,5%
vyse roku 2008. Bankovni uvéry v roce 2009 ¢ini 3 376 tis. K¢, vyssi podil uroceného
ciziho kapitalu tvofi ulozky zaméstnanci. V dalSim obdobi zfeteln¢ pievazuje financovani
pujckami spolecnika, urok roste s vysi pijcek, ale sazba nedosahuje vySe uroki, které
pozadovala banka. Uvér splaceny od roku 2010 je uro¢en vyhodnou 1% trokovou sazbou.
Danova povinnost se méni podle vyse dosahovaného zisku. U cistého zisku béZzel pozitivni
vyvoj do roku 2007. Od roku 2008 se vyviji sttidavé podle schopnosti spolec¢nosti fidit
naklady ve vztahu k dosahovanym trzbdm. Na vysi zisku se rovnéZ podili schopnost firmy
ziskat dotace. Pouziti dotace k thrad¢ ndkladl se ve vécné a casové souvislosti uctuje proti

vynosim, tim dochdzi k vylepSeni vysledku hospodafeni. U investicniho majetku

je 0 poskytnutou dotaci sniZzena pofizovaci cena, do nakladd jsou zahrnuty nizsi odpisy.
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5.1.2 Analyza ukazateli rentability

K nejcastéji pouzivanym ukazateliim rentability se fadi indikator vynosnosti trzeb,

celkového a vlastniho kapitalu nebo naklada.

Rentabilita trzeb (Return On Sales - ROS) je ovlivnéna vysi vysledku hospodateni
atrzeb. Spole¢nost je po celé analyzované obdobi trvale ziskova. Rentabilita trzeb
se zvySuje do roku 2007 vlivem rastu vysledku hospodateni. V roce 2008 vysledek

hospodatreni klesl na polovinu hodnoty piedchoziho roku, to zapficilo pokles rentability

trzeb.
Tabulka 14 Vyvoj rentability trzeb
(Tis. K¢&) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 29036 | 33191 | 36440 | 33241 | 29715 | 29758 | 24812 | 18140
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 37053 | 54469 | 75742 | 61221 | 51654 | 56398 | 70341 | 76325
Vysledek hospodateni za tiéetni obdobi (EAT) 617 8 326 13 380 6 327 9 064 6 956 10 142 8 861
VH pted tiroky a zdanénim (EBIT) 1361 11460 | 17988 9038 11473 8483 12983 | 11351
Trzby z prodeje materialu 2 4 0 2 29 48 3275 3678
ROS s EBITem (%) 2,06% | 13,07% | 16,03% | 9,57% | 14,10% | 9,85% | 13,64% | 12,02%
ROS s EAT (%) 0,93% | 9,50% | 11,93% | 6,70% | 11,14% | 8,07% | 10,66% | 9,38%
ROS s EBITem v¢. trzeb z prodeje materialu 2,06% | 13,07% | 16,03% | 9,57% | 14,09% | 9,84% | 13,19% | 1157%
ROS s EAT v¢. trzeb z prodeje materidlu (%) | 0,93% | 9,50% | 11,93% | 6,70% | 11,14% | 8,07% | 10,30% | 9,03%
ROS s EBIT za podniky oboru CZ-NACE 28 X X X X 6,44% 7,71% 6,19% 7,96%
ROS CZ-NACE 28, s EBITem, podniky I. kat. X X X X X X 12,33% | 11,71%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Sto korun trzeb nyni pfinasi o 6,46 K¢ zisku pred trokem a zdanénim méné neZz v roce
2007. Projevil se vliv celosvétové krize. V roce 2008 se tuzemské trzby udrzely na tirovni
piedchoziho roku, k razantnimu poklesu doslo u exportu (minus 17 milion korun). Trzby
ze zahrani¢i predstavuji 65 — 70% podil na celkovych trzbach. Vyjimkou je rok 2009,
kdy se v trzbach projevila ztrata zahraniéniho partnera, a podil klesl na 48 %.
Dalsi vypadek exportu predstavoval v roce 2009 18 milionti korun. Ve statistice poctu
produkce finalnich vyrobkli se situace projevila poklesem o 157 vyrobenych Kust
proti roku 2008. Ubytek trzeb se sice nepodafilo v plné vysi nahradit tuzemskymi, ale diky
kontrole ndkladi a zuc¢tovanim dotaci se zvysil zisk, tim 1 ROS. V roce 2010 se ROS opét
snizila na troven roku 2008 vlivem poklesu vysledku hospodafeni. Vykony i vykonova

spotieba se zvysily rovnomérné, k vyraznému poklesu doslo u obchodni marze (viz Ptiloha
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IX, str. 94). Vysledek hospodafeni a s tim i ROS se spolecnosti podafilo zvysit
V nasledujicim roce diky vyraznému zvyseni trzeb, dotacim, poklesu odpist i niz§i ztratou
u finan¢niho vysledku hospodafeni. V roce 2012 se ukazatel ROS opét snizil spolu
s poklesem zisku. Vykonova spotieba rostla rychleji nez vykony (viz Ptiloha IX, str. 94),
zvedly se osobni naklady, opravné polozky, zhorsil finanéni VH. Provozni VH byl zvysen

diky zuctovani dotaci na provozni ucely do vynosi.

LASKI, s.r.0. dosahuje leps$i provozni ziskové marze nez podniky v oboru, svymi vysledky
se miize srovnavat s podniky, které dle MPO tvofi ekonomickou hodnotu, jak doklada
obrazek 6. EBIT v citateli ukazatele vyluCuje pfi srovnani s jinymi podniky vliv zadluzeni

a danového zatizeni.

Porovnani ROS
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Obriazek 6 Porovnani ROS v letech 2009 — 2012

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets - ROA) méii produkéni silu
podniku. Ukazatel je ovlivhén vyvojem rentability trzeb a obratem celkovych aktiv.
Do roku 2007 ROA spole¢nosti rostla, nebot’ se zvySovala rentabilita trzeb, do roku 2006
i obrat aktiv. V roce 2008 trzby poklesly o 16 %. Spole¢nost nezareagovala patfiénym
snizenim naklada, zisk klesl na polovinu hodnoty pfedchazejicitho roku. Soucasné doslo
ke zvyseni bilan¢ni sumy, coz mélo dopad na sniZeni obratu aktiv a rentability celkovych

aktiv, jak je patrné z tabulky 15.
60



Tabulka 15 Vyvoj ROA LASKI, s.r.o.

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

EBIT 1361 11 460 17 988 9038 11473 8483 12 983 11 351
Trzby 66 089 87 660 112182 94 462 81369 86 156 95 153 94 465
Aktiva 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74752 79 962
Rentabilita trzeb s EBITem(%) 2,06 13,07 16,03 9,57 14,10 9,85 13,64 12,02
Obrat aktiv (Trzby/Aktiva) 1,79 1,96 1,92 1,54 1,31 1,35 1,27 1,18

ROA (%) 3,68 25,57 30,81 14,72 18,42 13,31 17,37 14,20

Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2009 se situace zlepSila. Obrat aktiv sice klesl, ale diky nartistu rentability trzeb
roste i ukazatel ROA. V roce 2010 — 2012 stale dochazi k poklesu obratu aktiv. V roce
2012 se obrat aktiv blizi minimalni doporu¢ované hodnot¢€ ukazatele (1). Sviij podil na tom
maji investice do staveb, které nepiinaseji okamzity nartst trzeb a vysledku hospodafeni,

coz se promita i do celkového ukazatele ROA.

Pro vypocet rentability vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE)
byl do citatele zvolen vysledek hospodaieni po zdanéni (EAT). Ukazatel vyjadiuje,

jak efektivné firma vyuziva vlastni kapital ke generovani ¢istého zisku.

Tabulka 16 Vyvoj ROE LASKI, s.r.o. s porovnanim s bezrizikovou sazbou

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
EAT 617 8326 13 380 6 327 9064 6 956 10 142 8861
Vlastni kapitél 12 096 20421 31017 34344 41008 41964 45149 48 940
ROE 5,10% 40,77% 43,14% 18,42% 22,10% 16,58% 22,46% 18,11%
Bezrizikova sazba 3,50% 3,80% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 3,79% 2,31%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro vlastniky ptinesl nejvyssi prémii za riziko rok 2007, kdy sto korun vlastniho kapitalu
generovalo pres 43 K¢ zisku. O néco méné vynosny byl rok 2006. V roce 2008 nastal
vyrazny pokles, ale firma si v ndsledujicim obdobi udrZzuje vynosnost ROE v rozmezi
16,5 - 22,5%. V porovnani s bezrizikovou sazbou stadle dosahuje hodnot vynosnosti
vlastniho kapitalu, které ji n€kolikanasobné pievysuji. ROE celého oboru se pohybuje

pod urovni ROE LASKI, s.r.0. Pfi komparaci s podniky I. kategorie v roce 2011 dosahuje
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lepsi ziskovosti vlastniho kapitdlu LASKI, s.r.o., ale v nésledujicim roce 2012

| Porovnani ROE |
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Obrazek 7 Porovnani ROE v letech 2009 — 2012

dochazi k poklesu a firma ma ROE o 6,31 % hor$i nez podniky tvofici ekonomicky zisk.
Z tabulky 16 je patrny soustavny rast vlastniho kapitalu. Spole¢nost je za analyzované
obdobi trvale ziskova a ¢ast zisku ponechava ve firmé pro jeji dalsi rozvoj. Z hlediska
rizika se jedna o nejbezpecnéjsi zpusob financovani, na druhé strané¢ dochéazi ke snizovani
ROE. Ve firmé¢ od roku 2007 pfevazuje pomér vlastniho kapitdlu nad cizim (viz Piiloha
IV, str. 89). Pro posouzeni moznosti dal§iho zadluZeni byl v tabulce 17 vyuzit multiplikator

vlastniho kapitalu.

Tabulka 17 Multiplikator vlastniho kapitalu spole¢nosti LASKI, s.r.o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
EBT/EBIT 0,61 0,95 0,98 0,94 0,98 0,98 0,98 0,98
A/VK 3,05 2,20 1,88 1,79 1,52 1,52 1,66 1,63
Multiplikétor 1,86 2,09 1,84 1,67 1,48 1,49 1,63 1,60

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vysvétlivky: EBT = zisk pred zdanénim, EBIT = zisk pied uroky a zdanénim, A = aktiva, VK = viastni

..., EBT , , .
kapital, i urokova redukce zisku

V ptipadé¢ LASKI, s.r.o. by zvySovani podilu cizich zdroji ve finan¢ni struktuie

meélo pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu ve vSech analyzovanych letech.
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Vyvoj ROE a ROA ve firmé s porovnanim s bezrizikovou sazbou je pro lepsi nazornost

znazornén v obrazku 8.
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Obrazek 8 Vyvoj rentability LASKI, s.r.o. v letech 2005 — 2012

Rentabilita nakladi (Return on Costs — ROC) urcuje, kolik korun nakladu

spolec¢nost potfebuje k vytvoreni 1 koruny zisku. Vyvoj rentability ndklada a nakladovosti

spolec¢nosti LASKI, s.r.0. zachycuje tabulka 18.

Tabulka 18 Vyvoj ROC a nakladovosti LASKI, s.r.o. v letech 2005 - 2012

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ROC s EBITem 1,99% 13,64% 17,28% 9,04% 14,61% 10,05% 14,22% 12,25%
Nakladovost s EBITem 0,98 0,87 0,84 0,91 0,86 0,90 0,87 0,88

Zdroj: Vlastni zpracovani

obdobi, jedna koruna trzeb ptinesla 0,84 K¢ nakladi.
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5.1.3 Analyza ukazateli aktivity

Ke zvySovani rentability napomahé efektivni vyuziti aktiv. Obrat celkovych aktiv
byl interpretovan pfi analyze rentability aktiv, pozornost bude dile zamétena na obrat
dlouhodobého majetku, dale na dobu obratu zasob, zdvazka a pohledavek.

Trzby
Dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku (DM) =

Ukazatel se omezuje na posouzeni vyuziti investicniho majetku, je ovlivnén mirou
jeho odepsanosti. Na ukazatel ma vliv i Cerpani dotaci. Pofizovaci cena je snizena o cenu
dotace, tim dochézi k vylepSeni obratu, pfi stejné vysi trzeb je nizs§i hodnota dlouhodobého

majetku. Vyvoj fizeni aktiv v podniku je uveden v tabulce 19.

Tabulka 19 Vyvoj ukazatela aktivity LASKI, s.r.o. v letech 2005 -2012

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat Aktiv 1,79 1,96 1,92 1,54 1,31 1,35 1,27 1,18
Obrat dlouhodobého majetku 5,29 6,73 5,84 519 4,39 4,43 3,75 3,13
Doba obratu zisob 50,66 50,63 47,64 68,96 84,21 84,07 85,98 87,33
Doba obratu kratk. pohledavek 45,31 36,09 49,64 61,55 53,62 62,13 58,62 75,86
Doba obratu kratk. zavazki 65,79 59,54 57,07 61,75 78,32 78,09 53,36 63,74
Doba obratu kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztaht 35,15 31,11 47,95 51,60 45,61 43,00 48,62 53,68
Doba obratu kratkodobych
zavazkl z obchodnich vztaht 49,89 38,43 26,84 35,92 42,73 30,63 32,98 33,33

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji vykaza spolecnosti

Od roku 2007 se postupné prodluzuje doba obratu zasob. Spolecnost rovnéz uvéruje
své odbératele zejména v oblasti obchodnich vztahti, kdy doba obratu pohledavek vyrazné
pievySuje dobu obratu zavazkd. Obchodni deficit od roku 2011 roste, dochazi k poklesu
penézniho toku, coz se v roce 2012 projevilo na stavu kratkodobého finanéniho majetku.
Doba obratu celkovych kratkodobych pohleddvek je ovlivnéna vysi jinych pohledavek
(pohledavky z dotaci), které ji prodluzuji. U celkovych kratkodobych zavazkl se do delsi
doby obratu promitad vySe zdvazkl ke spole¢nikiim a zaméstnanctim. Patrné je to zejména
v roce 2011, kdy cast zavazk ke spole¢nikiim byla pfetctovana do dlouhodobych zavazk

a doba obratu se snizila 0 témér 25 dna.
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Tabulka 20 Vyvoj ukazateli aktivity oboru v letech 2009-2012

Podniky oboru CZ - NACE 28 CZ-NACE 28-I. kategorie
2009 2010 2011 2012 2011 2012
Obrat aktiv 0,88 1,02 1,06 1,08 1,21 1,34
Obrat dlouhodobého HN majetku 2,20 2,70 2,87 2,89 4,16 4,32
Doba obratu zdsob 80,50 69,20 70,85 72,61 56,58 57,91
Doba obratu pohledavek 90,35 81,93 84,68 90,96 67,57 71,10
Doba obratu kratk. zavazki 119,17 84,73 86,86 80,05 89,88 81,99

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajio MPO

Pfi porovnani ukazateld aktivity s podniky v oboru za obdobi 2009 -2012 LASKI, s.r.o.
dosahuje lepsich ukazatelii u obratu celkovych aktiv i dlouhodobého majetku. Nedosahuje
ale na vysledky podnikd I. kategorie kromé obratu celkovych aktiv v roce 2011. Doba
obratu zasob je u LASKI, s.r.o. podstatn¢ vyssi. Proti podnikiim, které tvoii ekonomicky
zisk, ¢ini rozdil v dob€ obratu ptes 52 %. Spolecnost hradi své zavazky diive

nez je v oboru obvyklé, kratsi dobu proti oboru ¢eka na inkaso pohledavek.

5.1.4 Navrhy opatfeni k ristu rentability

Na zdkladé¢ provedené analyzy rentability a posouzeni moznosti dalSiho
zadluzovani lze spolecnosti LASKI, s.r.o. doporucit intenzivnéj$i vyuziti cizich zdroju.
Pomér aktiv k vlastnimu kapitalu od roku 2005 do roku 2010 klesa, zmenSuje se tim
pusobeni finan¢ni paky (viz tabulka 17, s. 62) na rentabilitu vlastniho kapitalu. Zpomaluje
se obrat celkovych aktiv a roste doba obratu zasob, ktera je vy$si, neZ je v oboru obvyklé.
Dalsim doporucenim je provést analyzu celkovych zasob. Spole¢nost k 31. 12. 2012
vykazuje opravné polozky k zdsobdm v hodnoté 374 tisic korun, tj. 1,6 % z celkové
hodnoty zasob, u zbozi €ini opravnd polozka 5,5 %. Pfi provedeni rozboru doby obratu

zasob zbozi a konstrukci ukazatele:

Primérny stav zasob zbozi

x 360

Doba obratu zasob zbozi = — - —
Néklady na prodané zbozi

Primérna stav zasob zbozi

x 360

Doba obratu zasob zbozi = - "
Trzby za zboZzi

vychazi doba obratu zasob zbozi dle hodnot zobrazenych v tabulce 21.
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Tabulka 21 Vyvoj doby obratu zasob zbozi LASKI, s.r.o. v letech 2005 - 2012

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Doba obratu s naklady na zbozi 113,05 117,47 111,69 116,71 123,09 112,97 110,65 113,26

Doba obratu s trzbami za zbozi 71,70 76,41 72,44 72,41 81,18 84,57 86,13 89,40
Zdroj: Vlastni zpracovani

Na to, ze obchodni zbozi neprochdzi vyrobnim cyklem, je doba obratu vysoka, zhorSuje
ukazatel obratu aktiv a tim i ROA, pokud podnik nedosahuje dostatecné vysoké ziskové
marze. Dale byl s ohledem K nartstajicimu stavu zasob vlastni vyroby pii porovnani

s vyvojem trzeb proveden i jejich rozbor doby obratu podle vztahu:

Primérny stav zasob vlastni vyroby 360
Trzby za vlastni vyrobky a sluzby

Doba obratu zasob vlastni vyroby =

Doba obratu zasob vlastni vyroby se zvysila z deseti na vice nez tficet dnt.

Tabulka 22 Doba obratu zasob vlastni vyroby LASKI, s.r.o.

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej vlastnich vyrobki a

sluzeb 37053 54 469 75742 61221 51654 | 56398 70341 | 76325
Primérny stav zasob vlastni vyroby 816 1377 1972 4000 4929 5448 6 637 6 608

Doba obratu zasob vlastni vyroby (Dny) 7,93 9,10 9,37 23,52 34,35 34,78 33,97 31,17

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dalsim doporucenim je rozbor doby splatnosti zavazkl a pohledavek z obchodnich vztahii
s ohledem na pohotovou likviditu. Rovnéz je nutné sledovat vyvoj nakladu a pii poklesu
trzeb reagovat omezenim fixnich nakladi. Vliv kontroly ndkladi na ziskovost se nejvice

projevil v letech 2008 a 2009.

5.2 Analyza finanéni stability

Ke slozkdm finanéni rovnovahy se tadi likvidita a zadluZenost. Likvidita je spolu
S rentabilitou povaZovdna za kritérium finan¢niho zdravi. Vlastnici a investofi budou
preferovat niz8i hodnoty, které znaci, Ze penize nejsou vazany v obéznych aktivech. Vyssi
hodnoty likvidity budou naopak upfednostiiovat vétitelé. Jsou pro né signalem, ze dluznik

je schopen dostat svym zdvazkiim.
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5.2.1 Likvidita a zadluZenost

Likvidita — ukazatele likvidity v ¢itateli zahrnuji polozky, kterymi je mozné platit,

ve jmenovateli polozky, které firma zaplatit musi. Ptehled polozek, které maji vliv

na vysledné hodnoty ukazatele likvidity, jsou uvedeny v tabulce 23. Zasoby jsou uvedeny

dle své struktury, od které se odviji i jejich likvidnost. Nejhtife prodejné budou zasoby

nedokoncené vyroby a polotovari kvili svému specifickému vyuziti. V tabulce 24

jsou prezentovany vypoctené ukazatele likvidity analyzované spoleCnosti, tabulka 25

obsahuje pro srovnani informace 0 likvidité oboru CZ — NACE 28.

Tabulka 23 Vyvoj polozek ovliviiujicich likviditu LASKI,s.r.o.

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 24 067 31259 38517 42 670 43221 43812 47 549 48 222
Zasoby celkem 10921 13737 15 950 20238 17 841 22 422 24591 23022
z toho: materidal 3502 4314 6 389 7763 6 337 8302 12 598 12 065
NV a polotovary 497 598 1242 2 546 3767 5149 4739 5108
vyrobky 720 938 1165 3047 498 1481 1905 1463
zbozi 6 202 7887 6778 6 593 6 808 7173 4 699 4311
Kratkodobé pohledavky 8318 8789 15470 16 151 12 123 14 877 16 028 20 681
z toho: jiné pohleddvky 50 41 3 2013 3 3338 1603 4451
Kratkodoby finanéni majetek 4828 8733 7097 6281 13 257 6513 6 930 4519
Kratkodobé zavazky a bank.avéry 15979 17 949 22161 22 381 18 385 19 299 15 190 17978

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti
Tabulka 24 Ukazatele likvidity LASKI, s.r.o.

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Bézné likvidita L3 1,51 1,74 1,74 1,91 2,35 2,27 3,13 2,68
Pohotova likvidita L2 0,82 0,98 1,02 1,00 1,38 1,11 1,51 1,40
Okamzita likvidita L1 0,30 0,49 0,32 0,28 0,72 0,34 0,46 0,25

Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabulka 25 Ukazatele likvidity odvétvi
Obor CZ- NACE 28 Podniky I. kategorie

Rok 2009 2010 2011 2012 2011 2012
Bézna likvidita L3 1,46 1,62 16 1,77 2,12 1,97
Pohotova likvidita L2 0,95 1,07 1,04 1,12 1,53 1,33
Okamzita likvidita L1 0,37 0,42 0,37 0,31 0,83 0,55

Zdroj: Vlastni zpracovani dle podkladt MPO
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Ukazatele bézné likvidity se pohybuji v doporu¢ovaném rozmezi mimo rok 2011,
kdy doslo k preuctovani kratkodobych zavazkid ke spole¢nikim na dlouhodobé.
Tento ukon ukazatel L3 vylepsil. Firma vykazuje vy$s$i béznou likviditu nez podniky
v oboru i podniky tvofici ekonomicky zisk. Podili se na tom struktura aktiv. U pohotové
likvidity rozdil mezi firmou LASKI, s.r.0. a podniky oboru 28 neni tak zifejmy. U LASKI,
s.r.o. pomér L3 a L2 poukazuje na vysSi vazanost kapitalu v zasobach. Pti porovnani
absolutnich ukazatell je patrné, ze zasoby se u analyzované spolecnosti podileji
vice nez z poloviny na celkové hodnoté ob&znych aktiv po vétSinu sledovaného obdobi.
Zasoby nedokonéené vyroby (NV) a polotovari, u kterych lze predpokladat vzhledem
k jejich povaze tézkosti pfi pfeméné na penize, tvoii od roku 2008 narustajici podil
na celkovych zasobach (z 12,5 % v roce 2007 na 22,96 % v roce 2010, v roce 2012 tvofil
podil 22,19 %). Tento stav se projevuje na stale rostoucim rozdilu mezi jednotlivymi typy

likvidity, situaci 1épe vykresluje obrazek 9.

| Vyvoj ukazateli likvidity LASKI, s.r.o. |

. =
1,2 ,/o—o/
1 ./.* +M

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

| ==—B¢zn4 likviditaL 3 === Pohotova likviditalL 2 ==f=QOkamzita likviditaL 1 |

Obrazek 9 Vyvoj ukazateli likvidity

U okamzité likvidity se v roce 2009 vyrazngji projevilo uloZeni prostfedki do nejméné
vynosnych aktiv (penéz na bézném uctu). Pii analyze ukazateld likvidity je tfeba vzit
v uvahu 1 skute¢nost, Ze do jmenovatele jsou zahrnuty zdvazky k zaméstnancim vykazané
V rozvahach spolecnosti (do roku 2009 obsahuji podnikové spofeni) a rovnéz zavazky
ke spole¢nikim. V kone¢ném vysledku snizuji vyslednou hodnotu ukazatele likvidity,

zZ casového hlediska se jevi spiSe jako dlouhodobé.
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Spolecnost v ptiloze k Gcetni zaveérce uvadi splatky majetku potfizeného formou leasingu.
Neuhrazené zavazky z finan¢niho pronajmu nejsou v jednotlivych letech zohlednény
Vv rozvaze (polozky dlouhodobych a kratkodobych zavazki). Dle dostupnych udaji z ptiloh

spole¢nosti se jedna v jednotlivych letech o ¢astky, jejichz celkovy dopad do ukazatelt

Tabulka 26 Kratkodobé zavazky z leasingu a jejich dopad na likviditu v letech 2005 -2008

2005 2006 2007 2008
Zéavazky se splatnosti do 1 roku 318 556 443 266
Zavazky s lhitou splatnosti nad 1 rok 1583 1265 709 0
Bézna likvidita L 3 1,48 1,69 1,70 1,88
Pohotova likvidita L2 0,81 0,95 1,00 0,99
Okamzita likvidita L1 0,30 0,47 0,31 0,28

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ ptiloh spolecnosti

likvidity neni zasadni, jak zobrazuje tabulka 26. Spolecnost se sice u pohotové likvidity
dostava pod hrani¢ni hodnotu 1, musela by se spolehnout na ptipadny prodej zasob,

ale ma rezervu ve spofeni zaméstnanc.

S analyzou likvidity souvisi rozdilovy ukazatel &isty pracovni kapital (CPK),
ktery ptedstavuje ¢ast obézného majetku financovanou dlouhodobym kapitdlem. Dochazi
zde k poruseni zlatého bilancniho pravidla, které pozaduje sladéni doby trvani casti

majetku s dobou trvani zdroji k jeho kryti. Vypoétené hodnoty CPK v tabulce 27 nabyvaji

Tabulka 27 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu LASKI, s.r.o.

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obéznd aktiva 24 067 31259 38 517 42670 43 221 43812 47 549 48 222
Kritkodobé zdvazky 12 079 14 499 17784 16 204 17 709 18 699 14 590 17378
Kritkodobé bank. Gvéry 3900 3450 4377 6177 676 600 600 600
CPK 8088 13 310 16 356 20 289 24 836 24 513 32 359 30 244

Zdroj: Vlastni zpracovani

ve vSech obdobich kladnych hodnot. Kratkodoby majetek je vyssi nez kratkodobé zdvazky.
Firma ma k dispozici ,,finanéni polstar, jedna se ale o drazs$i zdroje. Zasoby tvofi
dle vertikalni analyzy aktiv spole¢nosti (viz Ptiloha I, str. 88) zhruba 30% podil
na aktivech. Vzhledem Kk vyrobni Ccinnosti spole¢nosti a potiebé rychle reagovat
na objednavky zdkaznikli je tfeba trvale véazat Cast majetku ve zbozi, materidlu

a Vv zasobach vlastni vyroby, i1 kdyZ dochazi k poklesu vynosnosti podniku. Zejména
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se to tyka sortimentu dovazeného ze ttetich zemi, kdy dodanim vysSiho objemu dochézi
k Gsporam vedlejSich pofizovacich nakladi i k moznosti vyuziti mnoZstevni slevy. Dal$im

problémem jsou terminy dodani.

ZadluZenost - ukazatele zadluzenosti pomahaji indikovat riziko podniku

ptiur€itém poméru a struktuie vlastniho kapitalu a cizich zdroju.

Tabulka 28 Vyvoj ukazateli zadluZenosti LASKI, s.r.o0. v letech 2005 -2012

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost 67,23% | 5444% | 4687% | 4390% | 34,17% | 3372% | 3869% | 38,71%
Mira zadluZenosti 2,05 1,19 0,88 0,78 0,52 0,51 0,64 0,63
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,68 2,06 1,89 2,13 2,36 2,26 2,20 1,97
Urokové kryti (EBIT) 2,55 21,62 40,42 15,83 4413 54,73 59,01 43,83

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 29 Ukazatele zadluZenosti oboru

Obor CZ - NACE 28 Podniky I. kategorie
2009 2010 2011 2012 2011 2012
Celkové zadluzenost 54,31% 51,68% 50,72% 48,70% 45,89% 49,38%
Mira zadluzenosti 1,21 1,10 0,51 0,98 0,46 1,00
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,41 1,50 2,87 1,64 3,72 1,99

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ udaja MPO

Spole¢nost LASKI, s.r.o. vykazuje niz8$i zadluzenost, nez je V oboru obvyklé. Celkova
zadluZenost postupné klesa do roku 2010, v roce 2011 se zvysila o cca 5% a svoji hodnotu
si drzi 1 vroce 2012. V ramci rozboru absolutnich ukazateli pasiv bylo poukézéno,
ze vyrazny podil na stavu mé rozdil ve finanéni struktuie, ktery se projevuje zejména
ve zpusobu tvorby zdroji z fondi a nerozdélené¢ho zisku (viz tabulka 9 na strané 53).
Z hlediska posouzeni dlouhodobé finan¢ni rovnovéhy je patrné splnéni pozadavku kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobym kapitdlem. Pii  vypoctu ukazatele byl
do dlouhodobych cizich zdroji zahrnut vlastni kapital, dlouhodobé rezervy, dlouhodobé
zavazky a dlouhodobé bankovni uvéry. Spolecnost u ukazatele vykazuje znaky

piekapitalizovani, dlouhodobymi zdroji kryje 1 ¢ast ob&€znych aktiv. Mensi riziko jde
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na ukor ziskovosti. Ukazatel urokového kryti vykazuje hodnoty, které znaci, ze firma
nema problémy s vytvafenim zisku k zajisténi uhrad urokt z Gvérd a pujéek a ma prostor

k ptijeti dalSich bankovnich uvért.
5.2.2 Naklady kapitalu

Vliv na finanéni stabilitu ma na jedné stran¢ struktura kapitalu, na druhé i jeho
cena. Pfistanoveni nakladii na cizi kapitdl tento naklad tvofi urok, ktery podnik plati
vétiteli. Urok je snizeny o dafiovy §tit, protoZe troky jsou datiové uznatelnym nékladem
pti splnéni podminek zédkona o dani z piijmt. V piipadé analyzované spolecnosti nejsou
dostupné tidaje o trokové mife uvéri a spofeni, ani pljéek spolecnikii. Z tohoto divodu
byly pouZity udaje z vykazu zisku a ztraty a rozvahy.Urokova mira je vyjadfena jako podil
nakladovych urokii a velikosti bankovniho uvéru, vySe podnikového spoieni a vysSe
zavazkd ke spole¢nikim podle Knapkové s Pavelkovou (2010, s. 166) — viz nasledujici
tabulka 30. Kuarofenym cizim zdrojim patii kromé bankovnich uvérd zavazky

Z podnikového spotfeni a ke spolecnikiim z titulu piijcek.

Tabulka 30 Naklady na cizi kapital LASKI, s.r.o.

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Nékladové aroky 534 530 445 571 260 155 220 259
Bankovni uvéry 11165 9903 9565 10459 3376 2700 2100 1500
Spoteni zaméstnanct 1800 1867 4424 4142 4515 0 0 0
Pijéky spoledniki 0 0 0 0 0 9074 14081 17560
Urokové mira 4,12% 4,50% 3,18% 3,91% 3,29% 1,32% 1,36% 1,36%
Sazba dané z ptijmu 25,00% 25,00% 25,00% 21,00% 20,00% 19,00% 19,00% 19,00%
Néklady na cizi kapital 3,09% 3,38% 2,39% 3,09% 2,64% 1,07% 1,10% 1,10%
Bezrizikova sazba 3,50% 3,80% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 3,79% 2,31%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ firemnich vykazi a udajit MPO CR

Podle vypoctenych hodnot je ndklad na cizi kapitdl u spole¢nosti niz§i nez bezrizikova
tirokova sazba. Ta je dle materidlu MPO CR stanovena jako vynos desetiletych statnich

dluhopisi.

K uréeni vySe nakladi na vlastni kapital (odhad re) byla pouzita stavebnicova metoda
propoctu podle upraveného ratingového modelu INFA, ktery je vyuZzivan pro ucely MPO

CR a jeho popis je dostupny na http://www.mpo.cz a odborna literatura (Holedkova, 2008,

s. 169). Alternativni naklad vlastniho kapitalu (re) pfedstavuje vysi vynost, kterou ocekava
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investor vzhledem K riziku, které podstupuje vlozenim zdroju pravé do ur¢itého podniku.
Stejny vynos by mu méla piinést investice do alternativni (stejné rizikové) ptilezitosti.
Holeckova (2008, s. 169) uvadi, ze pokud je rentabilita vlastniho kapitalu vyssi
nez alternativni naklad na vlastni kapitdl, tak pouze v tomto pfipad€¢ investice do firmy

byl co nejvyssi, minimalné by mél byt kladny.

UZ ) UZ VK
_ WACC XT—(l—d)XmX(T—T)
Fe = LS
A

Vysvetlivky: ro = naklady viastniho kapitalu, WACC = vazeny naklad na kapital, UZ = uplatné zdroje, A =

. U , ., .,
aktiva celkem, 3050 =urokova mira, d = darnova sazba

Vzorec pro vypocet r. uvedeny v diplomové praci je prfevzat z odborné literatury
(Holeckova, 2008, s. 169). Od vztahu pro vypocet, ktery pouziva MPO CR, se odlisuje.
Zatvar (1-sazba dand z ptijmi) je dle iprav MPO CR zohlednén skuteény vliv zdanéni

Cisty zisk

omérem
p Zisk

WACC =1+ r_a + I'pop + IrINSTAB

Vysvétlivky: t¢ = bezrizikova sazba,f a= rizikova prirazka (RP) za velikost podniku, rpop= RP

za podnikatelské riziko,rgnstas= RP za financni stabilitu

Rizikova prirdzka za financni stabilitu rpnsTag je navazana na likviditu L3 a vztahy

mezi aktivy a pasivy:
Kdyi L3 < XL1 pak reinstag = 10 %

Kdyi L3 > XL2 pak renstae = 0 %

(XL2-L3)2

Kdyz XL1< L3 < XL2 pak reinstas = (XL2—XL1)?

x 0,1

Podle doporu¢eni MPO pro individualni aplikaci je pro vypocet prevzato XL1 = 1,00
aXL2 = 2,5. Vzhledem k vysi aktiv spolec¢nosti do deseti miliard K¢ neni provedena
korekce.Maximalni hodnota ptirazky mize dosahnout trovné 10 %. Vysledky vypoctu

zobrazuje tabulka 31.
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Tabulka 31 Prirazka za riziko finan¢ni nestability

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
L3 1,51 1,74 1,74 1,91 2,35 2,27 3,13 2,68
Prirazka reinstas 4,36% 2,57% 2,57% 0,15% 0,10% 0,24% 0,00% 0,00%

Zdroj: Vlastni zpracovani

Rizikova ptirazka za velikost podniku r o= 5%, pokud jsou tuplatné zdroje niz$i nez sto

milionu korun.

PtirdZka za podnikatelské riziko je navazdna na velikost ukazatele produkéni sily, jeji
velikost a pfedmét Cinnosti. Jde o schopnost podniku nahrazovat uroceny cizi kapital
vlastnim. Podle propoétu v tabulce 32 je za rpop pouzita minimalni hodnota v odvétvi,

kdyz byla splnéna podminka nerovnosti:

)

>0

1 _cC y 1
= X — (poloZeno X1 ==X
A DA D

Vysvetlivky:EBIT = vysledek hospodareni pred uroky a zdanénim, A =Aktiva, I= ndkladové uroky, D = cizi

uroceny kapital, C = celkovy uroceny kapital

Tabulka 32 Prirazka za vysi podnikatelského rizika

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
EBIT 1361 11 460 17 988 9038 11473 8483 12 983 11351
Aktiva 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74752 79 962
ROA 3,68% | 2557% | 30,81% | 14,72% | 18,42% | 13,31% | 17,37% | 14,20%
Placené uroky 534 530 445 571 260 155 220 259
Urodeny cizi kapitil 12965 11770 13989 14601 7891 11774 16181 19060
Néklady na cizi kapital 4,12% 4,50% 3,18% 3,91% 3,29% 1,32% 1,36% 1,36%
Celkovy uroceny kapital 25061 32191 45 006 48 945 48 899 53738 61 330 68 000
Podil uro¢eného kapitdlu 67,84% | 71,81% | 77,09% | 79,71% | 78,49% | 84,29% | 82,04% | 85,04%
Néklady na CK x podil uro¢eného kapitalu | 2,79% 3,23% 2,45% 3,12% 2,59% 1,11% 1,12% 1,16%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé podkladit MPO a spolec¢nosti LASKI, s.r.o.

Literatura (Holeckova, 2008, s. 171)uvadi vztah:

pokud % >X1, pak rpop =0 %

Na strankach MPO CR je pii splnéni vyse uvedené nerovnosti doporuéeno za rpop pouzit

Jim posouzené minimalni hodnoty, coZ bylo pii vypoctu WACC LASKI, s.r.0. u€inéno.
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Tabulka 33 WACC

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
FFINSTAB 4,36% 2,57% 2,57% 0,15% 0,10% 0,24% 0,00% 0,00%
MLa 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
lpoD 2,40% 2,51% 2,60% 2,51% 2,75% 2,59% 2,56% 2,75%

It 3,50% 3,80% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 3,79% 2,31%
WACC 1526% | 1388% | 1445% | 1221% | 1252% | 1154% | 11,35% | 10,06%
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnota vazenych primérnych nakladi na kapitdl kolisd. Nejvyssi zmény ve vyvoji
WACC zptisobuje kromé bezrizikové sazby r¢ pfirazka za riziko financni nestability

reinstas. Divodem je vyvoj vySe bézné likvidity L3 a pouzitych hodnot pro XL2

dle doporu¢eni MPO CR. Pokud by byly hodnoty rizikové pfirazky vypodteny

dle literatury (Holeckova, 2008, s. 171), nebude vaha rgnsTag hrat roli. Za XL je dosazena

hodnota 1,25, kterou bézna likvidita LASKI, s.r.o. po celé sledované obdobi pievySuje,

tudiz rensTag DY Se rovnalo nule. Po zjisténi WACC jsou dle vzorce

le

WACC x%—u—d)x

8] UZ VK

B0 (A )

LS

A

stanoveny alternativni naklady vlastniho kapitdlu. Vypoctené hodnoty jsou uvedeny

Vv nésledujici tabulce 34 a vyvoj nakladli na kapitadl v porovnani s rentabilitou vlastniho

kapitalu je ilustrovan v obrazku 10.

Tabulka 34 Alternativni naklady na kapital r,

(Tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Aktiva 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74752 79 962
VK 12 096 20421 31017 34 344 41008 41964 45149 48 940
Placené uroky 534 530 445 571 260 155 220 259

Uro&eny cizi kapital 12965 11770 13989 14601 7891 11774 16181 19060
Sazba (1-T) 0,75 0,76 0,76 0,79 0,8 0,81 0,81 0,81

Celkovy uroceny kapital 25061 32191 45 006 48 945 48 899 53 738 61 330 68 000
Celkem (WACC) 15,26% 13,88% 14,45% 12,21% 12,52% 11,54% 11,35% 10,06%
re 28,30% 19,90% 19,87% 16,09% 14,42% 13,84% 14,22% 13,55%
Meziro¢ni zména X -8,39% -0,03% -3,78% -1,67% -0,59% 0,39% -0,67%
re dle vztahu MPO CR 28,31% 19,90% 19,87% 16,17% 14,42% 14,46% 15,03% 13,56%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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| Vyvoj WACC, r, a ROE
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Obrazek 10 Porovnani nakladd na kapital s ROE

Rok 2005 vykazuje pro vlastniky neptiznivou situaci. ROE je niz$i nez r.. Duvodem byly
vysoké alternativni ndklady na vlastni kapitdl a zejména nizka rentabilita trzeb. Na zvySeni
ROE m¢la pozitivni vliv finanéni paka a obrat aktiv. Snizena byla o urokovou a dafovou

redukci zisku. VIivy na ROE jsou dany vztahem:

ROE =2 5 I BBL o & 22 (Holegkova, 2008, s. 76)
T A EBIT VK EBT

Vysvétlivky: EBIT = vysledek hospodareni pred uroky a zdanénim, EBT = vysledek hospodareni pred

v o4 e . . EBIT , . L, T . EBT , ,
zdanénim, CZ = Cisty zisk, téz EAT, —— = provozni ziskovost trzeb, 7= obrat aktiv, i urokova redukce

zisku, L= finanéni pdka, Lz _ danovd redukce zisku
VK EBT
a pusobeni jednotlivych ukazatelti na ROE v analyzovanych letech zobrazeno v tabulce 35.

Tabulka 35 Vlivy na ROE

ROE 2005 2,06x1,79%x0,61x3,05x0,75=5,14
ROE 2006 13,07 x 1,96 x 0,95 x 2,20 x 0,76 = 40,69
ROE 2007 16,03x1,92x0,98x1,88x0,76 =431
ROE 2008 9,57x154x0,94x1,79%x0,75=18,6
ROE 2009 14,09x1,31x0,98x1,52x0,81 =223
ROE 2010 9,84x1,35x0,98x1,52x0,84=17,07
ROE 2011 13,19x1,32x0,98 x 1,66 x 0,79 = 22,38
ROE 2012 11,57 x1,23x0,98 x 1,63 x 0,80 = 18,17

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Podle tabulky 35 je patrné, Ze nejvétsi vliv na ROE ma rentabilita trzeb. Z ukazateld
zadluzenosti (urokova redukce zisku a finan¢ni paka) na vysi ROE negativné pisobi nizka
zadluzenost. Uroky spole¢nost piilis nezatézuji, cizi kapital dokaze efektivné vyuzit, coZ je
patrné i z obrazku 10, kdy ndklady na cizi kapital snizuji celkovou vysi primérnych
nakladl na kapitadl (WACC). Z dalsich neptiznivych vlivii na ROE je patrné zpomaleni
obratu aktiv. Danova redukce zisku odpovidd vyvoji danovych sazeb, s mensimi
odchylkami v letech 2008, 2010 a 2011. Z hlediska vyvoje re dochazi k jejich poklesu
snizenim WACC zménou bezrizikové sazby a prirazky za finanéni stabilitu (zvySeni
ukazatele L3), dale rostoucim podilem vlastniho kapitalu na aktivech (niz$i zadluzenost
znamena niz$i riziko) a jiz vySe zminénym efektivnim vyuzitim ciziho kapitalu za nizky
urok. Od roku 2006 spolecnost vykazuje ROE vys$§i, nez Cini alternativni naklady

na vlastni kapital.

5.2.3 Navrhy k opatfeni posileni finan¢ni stability firmy

Z hlediska finan¢niho zdravi se podnik jevi uspokojivé. Po celé analyzované obdobi
je ziskovy. Zisk dosahuje dostatecné vySe, aby podnik mohl vyuzit danovou vyhodu -
urokovy danovy stit. Ziskovy podnik navic budi divéru, banky jsou ochotny mu pijcit.
Firma po celé sledované obdobi dosahuje likvidity, ktera je vyssi nez u podnikt v oboru,
vysledky lze srovnavat s podniky |. kategorie. Projevuje se zde ale umrtveni kapitalu
v zasobach, kdy L3 vyrazn¢ piekracuje hodnoty bézné v odvétvi. Vroce 2012 doslo
k poklesu L1 Kk hraniéni hodnoté vlivem ubytku kratkodobého finan¢niho majetku,
soucasn¢ se zvysenim pohledavek. Kratkodobé zavazky v témze roce vzrostly zvétSenim
dluhu vii¢i spole¢nikiim. Tento stav by firmu nemél ohrozit Vv jeji platebni schopnosti.
Z hlediska finan¢ni stability LASKI, s.r.0. vykazuje nizkou zadluzenost, pievlada
financovani pomoci vlastniho kapitalu. To vede k nizs$i vynosnosti, ale zaroven k niz§imu

riziku.

Spole€nost je finan¢né zdrava i stabilni, svou vynosnost by mohla zvysit zapojenim
ciztho kapitalu do financovani aktiv a finan¢ni zdravi jesté vylepSit. Déle by méla svou
pozornost zaméfit do oblasti zasob vzhledem k vyvoji ukazatele likvidity L3

a pii skuteCnosti, Ze vroce 2010 zéavazky ke spole¢nikim tvofi témét polovinu

76



kratkodobych zavazkl, vroce 2011 14 % a v roce 2012 32 % hodnoty kratkodobych

zavazku.
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6 Zavér

Cilem prace bylo provést analyzu rentability a finan¢ni stability spolecnosti
LASKI, s.r.o. Smrzice a na zaklad¢ zjisténych skutecnosti posoudit stav jejiho finan¢niho
zdravi, objevit slaba mista v hospodaieni spole¢nosti a navrhnout opatfeni, ktera by vedla
K rustu rentability a finan¢ni stability.

Na zakladé provedené analyzy sSpoleCnosti LASKI, s.r.o. lze konstatovat,
ze spole¢nost prosla béhem sledovaného obdobi dvéma etapami. Prvni, od roku 2005
do roku 2007, znamenala postupny rist. ZvySoval se vysledek hospodafeni, bilanéni suma
i rentabilita. Postupné dochazelo ke snizovani zadluZenosti, vylepsSeni ukazateld likvidity,
snizeni ndkladovosti. Aktiva v¢etné zdsob se obracela stale rychleji. Mirny pokles obratu
aktiv byl vroce 2007 nahrazen zvySenou vynosnosti trzeb. V roce 2005 pievladalo
financovani pomoci cizich zdroji, o rok pozdé¢ji se pomér témei vyrovnal. V roce 2007
vlastni kapital prevysil cizi zdroje ponechanim zisku zroku 2006 ve spolecnosti
a dosazenim vysokého vysledku hospodafeni. Vykon firmy vtomto roce nebyl béhem
dalsich let ptekonan.

V roce 2008 nastal propad v trzbach. Projevil se zejména ve vysledku hospodateni,
ktery klesl na polovinu hodnoty pfedchazejiciho roku s dopadem na ukazatele rentability.
Rozdil mezi ROE a alternativnimi naklady na vlastni kapitdl byl minimalni za celé
sledované obdobi (2,33). I pies vliv finanéni krize spole¢nost zistala v dalSich letech trvale
ziskova. Pti poklesu produkce dosahla lepSi vynosnosti nez podniky v odvétvi, muize
se srovnavat s podniky I. kategorie. Ke zlepSeni vysledku hospodaieni v roce 2009 ptispélo
zejména omezeni fixnich ndkladi, snizeni vyuziti outsourcingu a zG¢tovani dotace
proti vynosiim, takze se pies pokracujici pokles trzeb zvysil vysledek hospodafeni.
Od roku 2010 se spole¢nosti zvedaji trzby za vyrobky a sluzby. Vysledek zhorsuje klesajici
obchodni marze.

Od roku 2007 klesa obrat aktiv, coZ naznaCuje sniZovani schopnosti efektivné
vyuzivat majetek. Doba obratu zasob piesahuje hodnoty vykazované odvétvim, vysoka
je zejména doba obratu zasob zbozi. K negativnimu vyvoji dochazi i u zasob vlastni
vyroby, kdy se doba obratu ztroj — az zectyinasobila (z osmi na tficet dnll). Vazanost
kapitalu v zasobach je patrnd i z ukazateld likvidity L3 a L2. Zasoby, zejména zasoby

vlastni vyroby jako je nedokoncena vyroba ¢i polotovary, by byly obtiZné prodejné, mozna

78



se ztratou nebo vibec. Zpomaleni obratu aktiv je zpisobeno 1 investicemi
do dlouhodobého majetku. Niz§i poptavka, zpusobena celosvétovou krizi, neumoznila
spole¢nosti dosdhnout maximalni vySe trzeb, vyssi aktiva produkuji nizsi trzby, vlivem
zvySenych odpist a jinych fixnich ndkladt klesa vysledek hospodateni. Nakup bytového
domu vroce 2009 pomohl diverzifikovat rizika, ale vynosy z najmt nejsou dostate¢né
rentabilni. Spole¢nost drzi jeji pomérné¢ vysoka produkéni sila, kterd ma hlavni podil
na vy$i ROE. Firma umi vyuzit levny cizi uro¢eny kapital, na druhou stranu financuje
vlastnim drahym kapitdlem i ¢ast ob&znych aktiv. Vzhledem k vysledkim ukazatele
urokoveého kryti LASKI, s.r.o0. tvofi dostate¢ny zisk a mohla by si dovolit dalsi avér.

Po provedeni analyzy rentability a finan¢ni stability a vyhodnoceni kone¢nych
ukazateld lze spole¢nosti doporucit, aby zaméfila svoji pozornost do oblasti fizeni aktiv,
zejména zasob. Firma vykazuje vys$$i vazanost kapitdlu v zasobach nez firmy v odvétvi
zhruba o 10 %. Bylo poukdzéano na jeji soubéznou obchodni ¢innost, ale provedena analyza
doby obratu zasob zbozi nevykazuje dobré vysledky, stejné tak klesajici obchodni marze.
Rovnéz je tieba sledovat dobu obratu zavazki a pohledavek. Z analyzy doby obratu
pohledavek a =zavazki zobchodnich vztahli vyplynulo, Ze spolecnost tuveruje
své odbératele. Pro rlst rentability by bylo vhodné vice zapojit do financovani podniku cizi
zdroje, vyuzit pisobeni finan¢ni paky. Spolecnost je schopna vytvaiet dostatecny zisk
K pokryti Girokti a ma potencial k pfijeti dalSiho avéru.

Zaveérem lze konstatovat, ze spolecnost LASKI, s.r.0. je finan¢né zdrava i stabilni.
Dosahuje uspokojivé likvidity i rentability,je schopna dostat svym zdvazkiim a majitelim

piinaset vyssi zisk nez bezrizikové nebo stejné rizikové investice.
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Priloha IRozvaha v plném rozsahu - aktiva

ROZVAHA spole¢nosti LASKI, s.r.o., v tis. K¢

Rok 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010 2011| 2012
AKTIVA CELKEM 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74 752 79 962
Dlouhodoby majetek 12 505 13034 19 197 18 208 18 560 19 480 26 727 31361
Dlouhodoby nehmotny majetek 201 316 332 89 88 137 76 0
Software 201 316 332 89 88 137 76

Dlouhodoby hmotny majetek 12 304 12718 18 865 18119 18 472 19 343 26 651 31361
Pozemky 121 121 143 192 458 531 531 531
Stavby 6907 8044 6745 6991 9361 8732 17 156 24 381
Samostatné movité véci a soub. mov. véci 3464 2704 7193 6179 5518 3815 3269 5589
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 1812 1849 4679 4302 3127 6 265 5462 860
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby HM 105 455 8 233

Obézn4 aktiva 24 067 31259 38517 42 670 43221 43812 47 549 48 222
Zasoby 10 921 13737 15 950 20238 17 841 22422 24 591 23022
Material 3502 4314 6389 7763 6337 8302 12 598 12 065
Nedokonéena vyroba a polotovary 497 598 1242 2546 3767 5149 4739 5108
Vyrobky 720 938 1165 3047 498 1481 1905 1463
Zbozi 6202 7887 6778 6593 6808 7173 4699 4311
Poskytnuté zalohy na zasoby 376 289 431 317 650 75
Kratkodobé pohledavky 8318 8789 15 470 16 151 12123 14 877 16 028 20 681
Pohledavky z obchodnich vztahit 6453 7575 14 942 13 539 10 313 10 296 13 292 14 633
Stét - dafiové pohledavky 1077 193 6 35 3 619 302 923
Kratkodobé poskytnuté zalohy 738 980 189 564 603 527 717 352
Dohadné uéty aktivni 330 1201 97 114 322
Jiné pohledavky 50 41 3 2013 3 3338 1603 4451
Kratkodoby finan¢ni majetek 4828 8733 7097 6281 13 257 6513 6930 4519
Penize 418 759 81 69 36 119 104 43
Utty v bankach 4410 7974 7016 6212 13 221 6394 6826 4476
Casové rozliseni 369 532 667 524 518 460 476 379
Naklady piistich obdobi 268 491 453 449 368 399 328 379
Piijmy piistich obdobi 101 41 214 75 150 61 148
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Priloha IIRozvaha v plném rozsahu - pasiva

ROZVAHA spole¢nosti LASKI, s.r.o., v tis. K¢

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 36 941 44 825 58 381 61 402 62 299 63 752 74 752 79 962
Vlastni kapital 12 096 20 421 31017 34 344 41008 41964 45149 48 940
Zakladni kapital 600 600 600 600 600 600 600 600
Zakladni kapital 600 600 600 600 600 600 600 600
Kapitalové fondy 2785 2785 0 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 2785 2785

Rezervni fondy, a ostatni fondy ze zisku 1516 1516 1516 1546 1546 1546 1546 1546
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 30 30 30 60 60 60 60 60
Statutarni a ostatni fondy 1486 1486 1486 1486 1486 1486 1486 1486
Vysledek hospodateni minulych let 6578 7194 15 521 25871 29798 32 862 32 861 37933
Nerozdéleny zisk minulych let 6578 7194 15 521 25871 29 798 32 862 32 861 37933
Vysledek hospodateni b&zného ucetniho obdobi (+/-) 617 8326 13 380 6327 9064 6956 10 142 8861
Cizi zdroje 24 834 24 402 27 364 26 953 21290 21499 28918 30 955
Rezervy 1590 0 0 101 93 98 122 0
Rezervy podle zvl. pravnich piedpist 1590

Ostatni rezervy 101 93 98 122
Dlouhodobé¢ zavazky 0 0 15 189 112 2 12 106 12 077
Zavazky ke spole¢nikiim 0 0 0 0 0 0 12 000 12 000
Odlozeny datiovy zavazek 15 189 112 2 106 7
Kratkodobé zavazky 12 079 14 499 17784 16 204 17 709 18 699 14 590 17 378
Zavazky z obchodnich vztahit 9159 9359 8363 9425 9662 7335 9017 9087
Zavazky ke spole¢nikiim 4 4 4 4 854 9078 2085 5561
Zavazky k zam&stnancim 2258 2494 5105 4811 5253 804 855 893
Zavazky ze socidlniho zab. a zdrav.poj. 264 359 409 422 441 473 518 510
Stat - datiové zavazky a dotace 57 1773 3097 287 458 198 776 370
Kratkodobé pfijaté zalohy 25 171 273 210 416 156
Dohadné uéty pasivni 332 485 806 905 769 590 813 740
Jiné zavazky 5 179 -1 11 110 61
Bankovni uvéry a vypomoci 11 165 9903 9565 10 459 3376 2700 2100 1500
Bankovni uvéry dlouhodobé 7265 6453 5188 4282 3376 2100 1500 900
Kratkodobé bankovni avéry 3900 3450 4377 6177 600 600 600
Casové rozligeni 11 2 0 105 1 289 685 67
Vydaje piistich obdobi 1 289 617

Vynosy piistich obdobi 11 2 105 68 67
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Priloha Il1Vertikalni analyza rozvahy - aktiva

VERTIKALNI ANALYZA AKTIV

radek 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 001 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 003 | 33,85% | 29,08% | 32,88% | 29,65% | 29,79% | 30,56% | 35,75% | 39,22%
Dlouhodoby nehmotny majetek 004| 054% | 0,70% | 057% | 014% | 0,14% | 021% | 0,10% | 0,00%
Software 007 | 054% | 0,70% | 057% | 014% | 0,14% | 021% | 0,10% | 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 013 | 33,31% | 28,37% | 32,31% | 29,51% | 29,65% | 30,34% | 35,65% | 39,22%
Pozemky 014| 033% | 027% | 024% | 031% | 0,74% | 083% | 071% | 0,66%
Stavby 015 | 18,70% | 17,95% | 11,55% | 11,39% | 15,03% | 13,70% | 22,95% | 30,49%
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 9,38% 6,03% | 12,32% | 10,06% 8,86% 5,98% 4,37% 6,99%
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 | 491% 4,12% 8,01% 7,01% 5,02% 9,83% 7,31% 1,08%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 | 0,00% 0,00% 0,18% 0,74% 0,01% 0,00% 0,31% 0,00%
Obé&zna aktiva 031 | 65,15% | 69,74% | 65,98% | 69,49% | 69,38% | 68,72% | 63,61% | 60,31%
Zasoby 032 | 29,56% | 30,65% | 27,32% | 32,96% | 28,64% | 35,17% | 32,90% | 28,79%
Material 033 | 9,48% | 9,62% | 10,94% | 12,64% | 10,17% | 13,02% | 16,85% | 15,09%
Nedokoncena vyroba a polotovary 034 1,35% 1,33% 2,13% 4,15% 6,05% 8,08% 6,34% 6,39%
Vyrobky 035] 1,95% | 209% | 200% | 496% | 080% | 232% | 255% | 1,.83%
Zbozi 037 | 16,79% | 17,60% | 11,61% | 10,74% | 10,93% | 11,25% | 6,29% | 5,39%
Poskytnuté zalohy na zasoby 038 | 0,00% | 000% | 064% | 047% | 069% | 050% | 087% | 0,09%
Kratkodobé pohledavky 048 | 22,52% | 19,61% | 26,50% | 26,30% | 19,46% | 23,34% | 21,44% | 25,86%
Pohledavky z obchodnich vztahit 049 | 17,47% | 16,90% | 25,59% | 22,05% | 16,55% | 16,15% | 17,78% | 18,30%
Stat - dafiové pohledavky 054 | 292% | 043% | 0,01% 097% | 0,40% | 1,15%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 | 2,00% | 219% | 032% | 092% | 097% | 083% | 096% | 044%
Dohadné uéty aktivni 056 0,57% 193% | 0,15% | 0,15% | 0,40%
Jiné pohledavky 057 | 0,14% | 009% | 0,01% | 3,28% 524% | 2,14% | 557%
Kratkodoby finan¢ni majetek 058 | 13,07% | 19,48% | 12,16% | 10,23% | 21,28% | 10,22% | 9,27% | 5,65%
Penize 059 | 1,13% | 169% | 014% | 011% | 006% | 019% | 0,14% | 0,05%
Utty v bankach 060 | 11,94% | 17,79% | 12,02% | 10,12% | 21,22% | 10,03% | 9,13% | 5,60%
Casové rozligeni 063 | 1,00% | 119% | 1,14% | 085% | 083% | 072% | 064% | 047%
Naklady piistich obdobi 064 | 073% | 110% | 078% | 073% | 059% | 063% | 044% | 047%
Piijmy piistich obdobi 066 | 027% | 009% | 037% | 012% | 024% | 010% | 0,20% | 0,00%

88




Piiloha IV Vertikalni analyza rozvahy - pasiva

VERTIKALNI ANALYZA PASIV

radek 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 067 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 068 | 32,74% | 45,56% | 53,13% | 55,93% | 65,82% | 65,82% | 60,40% | 61,20%
Zakladni kapital 069 | 162% | 134% | 1,03% | 098% | 096% | 094% | 0,80% | 0,75%
Zakladni kapital 070 | 162% | 134% | 103% | 098% | 096% | 094% | 080% | 0,75%
Kapitalové fondy 073 7,54% 6,21%
Ostatni kapitélové fondy 075 | 754% | 6,21%
Rezervni fondy, nedélitelny a ost. fondy ze zisku 078 | 410% | 3,38% | 2,60% | 252% | 248% | 243% | 207% | 1,93%
Zakonny rezervni fond / Nedglitelny fond 079 | 008% | 007% | 005% | 010% | 010% | 0,09% | 0,08% | 0,08%
Statutarni a ostatni fondy 080 | 402% | 332% | 255% | 242% | 239% | 233% | 199% | 1,.86%
Vysledek hospodareni minulych let 081 | 17,81% | 16,05% | 26,59% | 42,13% | 47,83% | 51,55% | 43,96% | 47,44%
Nerozdéleny zisk minulych let 082 | 17,81% | 16,05% | 26,59% | 42,13% | 47,83% | 51,55% | 43,96% | 47,44%
Vysledek hospodat. b&zného ucetniho obdobi (+/-) 084 | 1,67% | 18,57% | 22,92% | 10,30% | 14,55% | 10,91% | 13,57% | 11,08%
Cizi zdroje 085 | 67,23% | 54,44% | 46,87% | 43,90% | 34,18% | 33,72% | 38,69% | 38,71%
Rezervy 086 | 4,30% 0,16% | 015% | 0,15% | 0,16% | 0,00%
Rezervy podle zvlaStnich pravnich predpisi 087 | 4,30%
Rezerva na diichody a podobné zavazky 088 0,16% | 0,15% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ostatni rezervy 090 0,15% | 0,16%
Dlouhodobé¢ zavazky 091 0,03% | 031% | 0,18% | 0,00% | 16,19% | 15,10%
Zavazky ke spole¢nikiim 095 16,05% | 15,01%
Odlozeny datiovy zavazek 101 0,03% | 031% | 0,18% | 000% | 0,14% | 0,10%
Kratkodobé zavazky 102 | 32,70% | 32,35% | 30,46% | 26,39% | 28,43% | 29,33% | 19,52% | 21,73%
Zavazky z obchodich vztahi 103 | 24,79% | 20,88% | 14,32% | 15,35% | 15,51% | 11,51% | 12,06% | 11,36%
Zavazky ke spole¢nikiim 106 | 0,01% | 0,01% | 001% | 001% | 137% | 14,24% | 2,79% | 6,95%
Zavazky k zam&stnanctim 107 | 6,11% | 556% | 874% | 7,84% | 843% | 126% 1,14% | 1,12%
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdrav.poj. 108 | 0,71% | 080% | 0,70% | 069% | 0,71% | 0,74% | 0,69% | 0,64%
Stat - dafiové zavazky a dotace 109 | 015% | 3,96% | 530% | 047% | 074% | 0,31% | 1,04% | 0,46%
Kratkodobé piijaté zalohy 110 0,06% 028% | 044% | 033% | 056% | 0,20%
Dohadné uéty pasivni 112 | 090% | 1,08% | 1,38% | 147% | 123% | 093% | 1,09% | 0,93%
Jiné zavazky 113 | 0,01% 0,29%
Bankovni uvéry a vypomoci 114 | 30,22% | 22,09% | 16,38% | 17,03% | 542% | 4,24% | 2,81% | 1,88%
Bankovni Gvéry dlouhodobé 115 | 19,67% | 14,40% | 8,89% | 6,97% | 542% | 329% | 201% | 113%
Kratkodobé bankovni avéry 116 | 10,56% | 7,70% | 7,50% | 10,06% | 0,00% | 0,94% | 0,80% | 0,75%
Casové rozligeni 118 | 0,03% 0,17% 0,45% | 0,92% | 0,08%
Vydaje piistich obdobi 119 0,45% | 0,83% | 0,00%
Vynosy piistich obdobi 120 | 0,03% 0,17% 0,00% | 0,09% | 0,08%
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Piiloha VHorizontalni analyza rozvahy — aktiva 1.¢ast

HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

Rok 2006-2005 2007-2006 2008-2007 2009-2008
abs. % abs. % abs. abs. %
fadek | zména | zména zména zména zména % zména | zména zména
AKTIVA CELKEM 001 7884 | 21,34% | 13556 30,24% 3021 5,17% 897 1,46%
Dlouhodoby majetek 003 529 4,23% 6163 47,28% -989 -5,15% 352 1,93%
Dlouhodoby nehmotny majetek 004 115 57,21% 16 5,06% -243 -73,19% -1 -1,12%
Software 007 115 57,21% 16 5,06% -243 -73,19% -1 -1,12%
Dlouhodoby hmotny majetek 013 414 3,36% 6147 48,33% -746 -3,95% 353 1,95%
Pozemky 014 0 0,00% 22 18,18% 49 34,27% 266 138,54%
Stavby 015 1137 | 16,46% | -1299 -16,15% 246 3,65% 2370 33,90%
Samostatné movité véci 016 -760 21,5-)4% 4489 166,01% -1014 -14,10% -661 -10,70%
Nedokonc¢eny DHM 020 37 2,04% 2830 153,06% -377 -8,06% -1175 | -27,31%
Poskytnuté zalohy na DHM 021 105 350 333,33% -447 | -98,24%
Obézna aktiva 031 7192 | 29,88% 7258 23,22% 4153 10,78% 551 1,29%
Zasoby 032 2816 | 25,79% 2213 16,11% 4288 26,88% -2397 | -11,84%
Material 033 812 23,19% 2075 48,10% 1374 21,51% -1426 | -18,37%

Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 034 101 20,32% 644 107,69% 1304 104,99% 1221 47,96%

Vyrobky 035 218 30,28% 227 24,20% 1882 161,55% | -2549 | -83,66%
Zbozi 037 1685 | 27,17% | -1109 [ -14,06% -185 -2,73% 215 3,26%
Poskytnuté zalohy na zasoby 038 376 -87 -23,14% 142 49,13%
Kratkodobé pohledavky 048 471 5,66% 6681 76,02% 681 4,40% -4028 | -24,94%
Pohledavky z obchodnich vztaht 049 1122 | 17,39% 7367 97,25% -1403 -9,39% -3226 | -23,83%
Stat - daiiové pohledavky 054 -884 | 82,08% -187 -96,89% 29 483,33% -32 -91,43%
Kratkodobé& poskytnuté zalohy 055 242 32,79% -791 -80,71% 375 198,41% 39 6,91%
Dohadné udty aktivni 056 330 -330 1201

Jiné pohledavky 057 -9 18,(-)0% -38 -92,68% 2010 | 67000,00% | -2010 | -99,85%
Kratkodoby finanéni majetek 058 3905 | 80,88% | -1636 | -18,73% -816 -11,50% 6976 | 111,07%
Penize 059 341 81,58% -678 -89,33% -12 -14,81% -33 -47,83%
Utty v bankach 060 3564 | 80,82% -958 -12,01% -804 -11,46% 7009 | 112,83%
Casové rozliseni 063 163 44,17% 135 25,38% -143 -21,44% -6 -1,15%
Naklady pristich obdobi 064 223 83,21% -38 -7,74% -4 -0,88% -81 -18,04%
Pi{jmy pristich obdobi 066 -60 59,4:1% 173 421,95% -139 -64,95% 75 100,00%
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Piiloha VIHorizontalni analyza rozvahy - aktiva, 2. ¢ast

HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

Rok 2010-2009 2011-2010 2012-2011

radek abs. zména % zména | abs. zména % zména | abs. zména % zména
AKTIVA CELKEM 001 1 453,00 2,33% 11 000,00 17,25% 5 210,00 6,97%
Dlouhodoby majetek 003 920,00 4,96% 7 247,00 37,20% 4 634,00 17,34%
Dlouhodoby nehmotny majetek 004 49,00 55,68% -61,00 -44,53% -76,00 -100,00%
Software 007 49,00 55,68% -61,00 -44,53% -76,00 -100,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 013 871,00 4,72% 7 308,00 37,78% 4710,00 17,67%
Pozemky 014 73,00 15,94% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Stavby 015 -629,00 -6,72% 8 424,00 96,47% 7 225,00 42,11%
Samostatné movité véci 016 -1703,00 -30,86% -546,00 -14,31% 2 320,00 70,97%
Nedokon¢eny DHM 020 3138,00 100,35% -803,00 -12,82% -4 602,00 -84,25%
Poskytnuté zalohy na DHM 021 -8,00 -100,00% 233,00 -233,00 -100,00%
Obé&zna aktiva 031 591,00 1,37% 3737,00 8,53% 673,00 1,42%
Zasoby 032 4 581,00 25,68% 2 169,00 9,67% -1 569,00 -6,38%
Material 033 1 965,00 31,01% 4 296,00 51,75% -533,00 -4,23%
Nedokonéena vyroba a polotovary 034 1 382,00 36,69% -410,00 -7,96% 369,00 7,79%
Vyrobky 035 983,00 197,39% 424,00 28,63% -442,00 -23,20%
Zbozi 037 365,00 5,36% -2 474,00 -34,49% -388,00 -8,26%
Poskytnuté zalohy na zasoby 038 -114,00 -26,45% 333,00 105,05% -575,00 -88,46%
Kratkodobé pohledavky 048 2 754,00 22,72% 1151,00 7,74% 4 653,00 29,03%
Pohledavky z obchodnich vztaht 049 -17,00 -0,16% 2 996,00 29,10% 1341,00 10,09%
Stat - dailové pohledavky 054 616,00 ] 20533,33% -317,00 -51,21% 621,00 205,63%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 -76,00 -12,60% 190,00 36,05% -365,00 -50,91%
Dohadné udty aktivni 056 -1104,00 -91,92% 17,00 17,53% 208,00 182,46%
Jiné pohledavky 057 3335,00| 111166,67% -1735,00 -51,98% 2 848,00 177,67%
Kratkodoby finanéni majetek 058 -6 744,00 -50,87% 417,00 6,40% -2 411,00 -34,79%
Penize 059 83,00 230,56% -15,00 -12,61% -61,00 -58,65%
Uty v bankach 060 -6 827,00 -51,64% 432,00 6,76% -2 350,00 -34,43%
Casové rozliseni 063 -58,00 -11,20% 16,00 3,48% -97,00 -20,38%
Néklady pfistich obdobi 064 31,00 8,42% -71,00 -17,79% 51,00 15,55%
Pi{jmy pristich obdobi 066 -89,00 -59,33% 87,00 142,62% -148,00 -100,00%
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Piiloha VIIHorizontalni analyza rozvahy - pasiva, 1. ¢ast

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Rok 2006-2005 2007-2006 2008-2007 2009-2008
fade abs. abs. abs. abs.
k zména | % zména zména | % zména zmeéna | % zména zména | % zména

PASIVA CELKEM 067 7884 21,34 13 556 30,24 3021 5,17 897 1,46
Vlastni kapital 068 8 325 68,82 10 596 51,89 3327 10,73 6 664 19,40
Zékladni kapital 069
Zékladni kapital 070
Kapitalové fondy 073 -2 785 -100,00
Ostatni kapitalové fondy 075 -2 785 -100,00
Rezervni fondy, nedélitelny
a ostatni fondy 078 30 100,00
Zéakonny rezervni fond /
Nedélitelny fond 079 30 100,00
Statutarni a ostatni fondy 080
Vysledek hospodateni
minulych let 081 616 9,36 8 327 115,75 10 350 66,68 3927 15,18
Nerozdéleny zisk minulych let | 082 616 9,36 8 327 115,75 10 350 66,68 3927 15,18
Vysledek hospodateni
bézného Gcetniho obdobi 084 7709 | 1249,43 5054 60,70 -7 053 -52,71 2737 43,26
Cizi zdroje 085 -432 -1,74 2962 12,14 -411 -1,50 -5 663 -21,01
Rezervy 086 -1 590 -100,00 101 -8 -7,92
Rezervy podle zvlastnich
pravnich predpisi 087 -1 590 -100,00
Rezerva na dichody a
podobné zavazky 088 101 -8 -7,92
Ostatni rezervy 090 0
Dlouhodobé zavazky 091 15 174 1160,00 -77 -40,74
Zéavazky ke spole¢nikim 095
Odlozeny danovy zavazek 101 15 174 1160,00 -77 -40,74
Kratkodobé zavazky 102 2420 20,03 3285 22,66 -1 580 -8,88 1505 9,29
Zavazky z obchodich vztaht 103 200 2,18 -996 -10,64 1062 12,70 237 2,51
Zavazky ke spole¢nikiim 106 850 | 21250,00
Zavazky k zaméstnanctim 107 236 10,45 2611 104,69 -294 -5,76 442 9,19
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a ZP 108 95 35,98 50 13,93 13 3,18 19 4,50
Stat - dafiové zavazky a dotace | 109 1716 | 3010,53 1324 74,68 -2 810 -90,73 171 59,58
Kratkodobé ptijaté zalohy 110 25 -25 -100,00 171 102 59,65
Dohadné uéty pasivni 112 153 46,08 321 66,19 99 12,28 -136 -15,03
Jiné zavazky 113 -5 -100,00 179 -180 -100,56
Bankovni uvéry a vypomoci 114 -1262 -11,30 -338 -3,41 894 9,35 -7 083 -67,72
Bankovni uvéry dlouhodobé 115 -812 -11,18 -1 265 -19,60 -906 -17,46 -906 -21,16
Kratkodobé bankovni uvéry 116 -450 -11,54 927 26,87 1800 41,12 -6 177 -100,00
Casové rozliseni 118 -9 -81,82 -2 -100,00 105 -104 -99,05
Vydaje piistich obdobi 119 1
Vynosy ptistich obdobi 120 -9 -81,82 -2 -100,00 105 -105 -100,00
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Piiloha VIIIHorizontilni analyza rozvahy - pasiva, 2. ¢ast

HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

Rok 2010-2009 2011-2010 2012-2011
fadek | abs. zména | % zména | abs. zména | % zména | abs.zména | % zména

PASIVA CELKEM 067 | 1453,00 2,33 11 000,00 17,25 5 210,00 6,97

Vlastni kapital 068 956,00 2,33 3185,00 7,59 3791,00 8,40

Zakladni kapital 069

Zékladni kapital 070

Kapitalové fondy 073

Ostatni kapitalové fondy 075

Rezervni fondy, nedélitelny a ostatni fondy 078

Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079

Statutarni a ostatni fondy 080

Vysledek hospodafeni minulych let 081 3 064,00 10,28 -1,00 0,00 5072,00 15,43

Nerozdéleny zisk minulych let 082 3 064,00 10,28 -1,00 0,00 5072,00 15,43

Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho

obdobi 084 | -2108,00 -23,26 3186,00 45,80 -1281,00 -12,63

Cizi zdroje 085 209,00 0,98 7 419,00 34,51 2 037,00 7,04

Rezervy 086 5,00 5,38 24,00 24,49 -122,00 -100,00

Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpist 087

Rezerva na dichody a podobné zavazky 088 -93,00 -100,00 0,00 0,00

Ostatni rezervy 090 98,00 24,00 24,49 -122,00 -100,00

Dlouhodobé zavazky 091 -110,00 -98,21 12 104,00 | 605200,00 -29,00 -0,24

Zéavazky ke spole¢nikim 095 12 000,00 0,00 0,00

Odlozeny danovy zavazek 101 -110,00 -98,21 104,00 5200,00 -29,00 -27,36

Kratkodobé zavazky 102 990,00 5,59 -4 109,00 -21,97 2 788,00 19,11

Zavazky z obchodich vztaht 103 | -2 327,00 -24,08 1 682,00 22,93 70,00 0,78

Zavazky ke spole¢nikiim 106 | 8224,00 963,00 -6 993,00 -77,03 3476,00 166,71

Zavazky k zamé&stnancim 107 | -4 449,00 -84,69 51,00 6,34 38,00 4,44

Zéavazky ze socidlniho zabezpeceni a ZP 108 32,00 7,26 45,00 9,51 -8,00 -1,54

Stat - dafové zavazky a dotace 109 -260,00 -56,77 578,00 291,92 -406,00 -52,32

Kratkodobé piijaté zalohy 110 -63,00 -23,08 206,00 98,10 -260,00 -62,50

Dohadné udty pasivni 112 -179,00 -23,28 223,00 37,80 -73,00 -8,98

Jiné zavazky 113 12,00 -1200,00 99,00 900,00 -49,00 -44,55

Bankovni uvery a vypomoci 114 -676,00 -20,02 -600,00 -22,22 -600,00 -28,57

Bankovni uvéry dlouhodobé 115 | -1276,00 -37,80 -600,00 -28,57 -600,00 -40,00

Kratkodobé bankovni Gvéry 116 600,00

Casové rozliseni 118 288,00 28800,00 396,00 137,02 -618,00 -90,22

Vydaje piistich obdobi 119 288,00 28800,00 328,00 113,49 -617,00 -100,00

Vynosy pristich obdobi 120 0,00 68,00 -1,00 -1,47
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Piiloha IXVykaz zisku a ztraty v plném rozsahu

VYKAZ ZISKU A ZTRATY spole¢nosti LASKI, s.r.o. v tis. K¢&

radek | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 001 | 29036 | 33191 | 36440 | 33241 | 29715 | 29758 | 24812 | 18 140
Nakl. na prod. zbozi 002 | 18416 | 21591 | 23635 | 20623 | 19598 | 22278 | 19313 | 14 319
Obchodni marze 003 | 10620 | 11600 | 12805 | 12618 | 10117 | 7480 | 5499 | 3821
Vykony 004 | 38316 | 56023 | 76 742 | 64476 | 50420 | 58 804 | 70386 | 76 303
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 005 | 37053 | 54469 | 75742 | 61221 | 51654 | 56 398 | 70341 | 76 325
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 006 1217 | 1537 | 1000 | 3255 | -1237 | 2378 1 -73
Aktivace 007 46 17 0 0 3 28 44 51
Vykonova spoticba 008 | 36166 | 45644 | 54267 | 48307 | 33185 | 38704 | 44 668 | 49 658
Spotieba materialu a energie 009 | 25175 | 36334 | 45510 | 39875 | 27536 | 31023 | 37387 | 42145
Sluzby 010 | 10991 | 9310 | 8757 | 8432 | 5649 | 7681 | 7281 | 7513
Ptidana hodnota 011 | 12770 | 21979 | 35280 | 28787 | 27352 | 27580 | 31217 | 30 466
Osobni naklady 012 9192 | 10944 | 13828 | 14321 | 14362 | 16078 | 17912 | 18 582
Mzdové naklady 013 6644 | 7977 | 10114 | 10562 | 10673 | 11888 | 13231 | 13623
Naklady na soc.zab.a zdravotni poj. 015 2381 | 2784 | 3501 | 3513 | 3467 | 3969 | 4412 | 4666
Socialni ndklady 016 167 183 213 246 222 221 269 293
Dang a poplatky 017 82 75 65 99 59 85 84 86
Odpisy dlouhodobého hm. a nehmot. majetku 018 1959 | 2081 | 3209 | 3729 | 3361 | 3406 | 2367 | 2364
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materialu 019 296 262 231 1326 299 476 3320 | 3678
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 020 294 258 231 1324 270 428 45 0
Trzby z prodeje materialu 021 2 4 0 2 29 48 3275 | 3678
Zustatkova cena prod. dlouh. maj.a materialu 022 124 17 26 1240 204 223 1752 | 1894
Zustatkova cena prod.dlouhodob.majetku 023 124 17 26 1240 204 141 0 0
Prodany material 024 0 82 1752 | 1894
Zména stavu rezerv a opravnych polozek 025 -277 | -1590 533 1412 -182 -295 297 736
Ostatni provozni vynosy 026 900 2054 | 2849 | 4869 | 5432 | 1129 | 1426 | 2213
Ostatni provozni naklady 027 734 737 2171 | 4768 | 3032 405 475 821
Provozni vysledek hospodaieni 030 2152 | 12031 | 18528 | 9413 | 12247 | 9283 | 13076 | 11874
Naklady z pfecenéni cennych papirii a deriv. 040 179
Vynosové troky 042 21 23 33 21 9 4 5 2
Nakladové uroky 043 534 530 445 571 260 155 220 259
Ostatni finan¢ni vynosy 044 391 770 1204 | 2410 | 1698 | 1171 | 1497 | 1174
Ostatni finan¢ni naklady 045 1266 | 1364 | 1777 | 2627 | 2481 | 1975 | 1595 | 1699
Finanéni vysledek hospodateni 048 | -1388 | -1101 | -985 -946 | -1034 | -955 -313 -782
Dati z piijmi za béznou ¢innost 049 210 2604 | 4163 | 2140 | 2149 | 1372 | 2621 | 2231
splatna 050 210 2604 | 4148 | 1966 | 2226 | 1482 | 2517 | 2261
odlozena 051 0 15 174 -77 -110 104 -30
Vysledek hospodaieni za béznou Einnost 052 554 8326 | 13380 | 6327 | 9064 | 6956 | 10142 | 8861
Mimoiadné vynosy 053 63
Mimoiéadny vysledek hospodateni 058 63
Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi 060 617 8326 | 13380 | 6327 | 9064 | 6956 | 10142 | 8861
Vysledek hospodaieni pted zdanénim 061 827 | 10930 | 17543 | 8467 | 11213 | 8328 | 12763 | 11092
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Piiloha XVertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza VZZ

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Trzby za prodej zbozi 43,93% | 37,86% | 32,48% | 35,19% | 36,52% | 34,54% | 26,08% | 19,20%
Naklady na prodané zbozi 27,87% | 24,63% | 21,07% | 21,83% | 24,09% | 25,86% | 20,30% | 15,16%
Obchodni marze 16,07% | 13,23% | 11,41% | 13,36% | 12,43% | 8,68% | 578% | 4,04%
Vykony 57,98% | 63,91% | 68,41% | 68,26% | 61,96% | 68,25% | 73,97% | 80,77%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 56,07% | 62,14% | 67,52% | 64,81% | 63,48% | 65,46% | 73,92% | 80,30%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1,84% 1,75% 0,89% 3,45% | -1,52% 2,76% 0,00% | -0,08%
Aktivace 0,07%| 0,02% | 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,03%| 0,05%| 0,05%
Vykonova spotieba 54,72% | 52,07% | 48,37% | 51,14% | 40,78% | 44,92% | 46,94% | 52,57%
Spotieba materialu a energie 38,09% | 41,45% | 40,57% | 42,21% | 33,84% | 36,01% | 39,29% | 44,61%
Sluzby 16,63% | 10,62% | 7,81% | 893% | 6,94% | 892% | 7,65% | 7,95%
Pfidana hodnota 19,32% | 25,07% | 31,45% | 30,47% | 33,61% | 32,01% | 32,81% | 32,25%
Osobni naklady 13,91% | 12,48% | 12,33% | 15,16% | 17,65% | 18,66% | 18,82% | 19,67%
Mzdové naklady 10,05% | 9,10% | 9,02% | 11,18% | 13,12% | 13,80% | 13,90% | 14,42%
Naklady na soc .zab.a zdravotni pojisténi 3,60% 3,18% 3,12% 3,72% 4,26% 4,61% 4,64% 4,94%
Socialni ndklady 0,25%| 021%| 0,19%| 0,26% | 0,27%| 0,26% | 0,28% | 0,31%
Dané a poplatky 0,12% | 0,09% | 0,06% | 0,10%| 0,07%| 0,10% | 0,09% | 0,09%
Odpisy DHNM 2,96% | 2,37%| 286%| 395% | 4,13%| 395% | 2,49% | 2,50%
Trzby z prodeje dlouh. majetku a materiélu 0,45% 0,30% 0,21% 1,40% 0,37% 0,55% 3,49% 3,89%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,44%| 029% | 0,21%| 140%| 0,33%| 050% | 0,05% | 0,00%
Trzby z prodeje materialu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,04% 0,06% 3,44% 3,89%
Zustatkova cena prodaného DM a materialu 0,19% 0,02% 0,02% 1,31% 0,25% 0,26% 1,84% 2,00%
Zustatkova cena prodaného DM 0,19% 0,02% 0,02% 1,31% 0,25% 0,16% 0,00% 0,00%
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -0,42% | -1,81% 0,48% 1,49% | -0,22% | -0,34% 0,31% 0,78%
Ostatni provozni vynosy 1,36% 2,34% 2,54% 5,15% 6,68% 1,31% 1,50% 2,34%
Ostatni provozni naklady 1,11%| 084% | 194%| 505% | 3,73%| 047%| 050% | 0,87%
Provozni vysledek hospodateni 3,26% | 13,72% | 16,52% 9,96% | 15,05% | 10,77% | 13,74% | 12,57%
Néklady z ptecenéni CP a derivati 0,00% 0,00% 0,00% 0,19% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Vynosové troky 0,03%| 003%| 0,03%| 002%| 0,01%| 0,00%| 0,01%| 0,00%
Nakladové uroky 0,81%| 060%| 0,40%| 060%| 0,32%| 018% | 0,23%| 0,27%
Ostatni finanéni vynosy 059% | 088% | 107%| 255%| 209% | 136% | 157%| 1,24%
Ostatni finanéni naklady 1,92% | 156% | 158% | 2,78% | 3,05% | 229% | 1,68% | 1,80%
Finanéni vysledek hospodateni -2,10% | -1,26% | -0,88% | -1,00% | -127% | -1,11% | -0,33% | -0,83%
Dati z pifjmi za béZnou ¢innost 0,32% | 297% | 3,71% | 227%| 264%| 159% | 2,75% | 2,36%
splatna 0,32% | 297% | 3,70% | 2,08% | 2,74%| 172%| 265%| 2,39%
odloZena 0,00% | 0,00% | 0,01% | 0,18% | -0,09% | -0,13% | 0,11% | -0,03%
Vysledek hospodateni za b&Znou &innost 0,84% | 9,50% | 11,93% | 6,70% | 11,14% | 8,07% | 10,66% | 9,38%
Mimotadné vynosy 0,10%| 0,00% | 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00%
Mimotadny vysledek hospodafeni 0,10%| 0,00% | 0,00%| 0,00%| 0,00%| 0,00% | 0,00%| 0,00%
Vysledek hospodaieni za Giéetni obdobi 0,93% | 950% | 1193% | 6,70% | 11,14% | 8,07% | 10,66% | 9,38%
Vysledek hospodaieni pred zdanénim 1,25% | 12,47% | 15,64% | 8,96% | 13,78% | 9,67% | 13,41% | 11,74%
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Piiloha XIHorizontalni analyza vykazu zisku a ztraty, 1. ¢ast

Horizontalni analyza VZZ

Rok 2006-2005 2007-2006 2008-2007 2009-2008

Abs.zmén Abs.zmén Abs.zmén Abs.zmén

a %zména |a %zména |a %zména |a % zména
Trzby za prodej zboZi 4 155,00 14,31 3249,00 9,79 | -3199,00 -8,78 | -3526,00 -10,61
Néklady na prodané zbozi 3175,00 17,24 2 044,00 9,47 | -3012,00 -12,74 | -1025,00 -4,97
Obchodni marze 980,00 9,23| 1205,00 10,39 -187,00 -1,46 | -2501,00 -19,82
Vykony 17 707,00 46,21 | 20719,00 36,98 | -12 266,00 -15,98 | -14 056,00 -21,80
Trzby za prodej vlastnich vyr. a sluZeb 17 416,00 47,00 | 21273,00 39,06 | -14 521,00 -19,17 | -9567,00 -15,63
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 320,00 26,29 -537,00 -34,94 2 255,00 225,50 | -4492,00 -138,00
Aktivace -29,00 -63,04 -17,00 -100,00 3,00
Vykonova spotteba 9478,00 26,21| 8623,00 18,89 | -5960,00 -10,98 | -15 122,00 -31,30
Spotieba materidlu a energie 11 159,00 44,33 9176,00 25,25 -5635,00 -12,38 | -12 339,00 -30,94
Sluzby -1 681,00 -15,29 -553,00 -5,94 -325,00 -3,71| -2783,00 -33,01
Pfidana hodnota 9209,00 72,11 | 13301,00 60,52 | -6493,00 -18,40 | -1435,00 -4,98
Osobni naklady 1752,00 19,06 | 2884,00 26,35 493,00 3,57 41,00 0,29
Mzdové naklady 1 333,00 20,06 | 2137,00 26,79 448,00 4,43 111,00 1,05
Néklady na socialni zab.a zdravotni poj. 403,00 16,93 717,00 25,75 12,00 0,34 -46,00 -1,31
Socialni naklady 16,00 9,58 30,00 16,39 33,00 15,49 -24,00 -9,76
Dané a poplatky -7,00 -8,54 -10,00 -13,33 34,00 52,31 -40,00 -40,40
Odpisy DHNM 122,00 6,23| 1128,00 54,20 520,00 16,20 -368,00 -9,87
Trzby z prodeje DM a materidlu -34,00 -11,49 -31,00 -11,83 1095,00 474,03 | -1027,00 -77,45
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -36,00 -12,24 -27,00 -10,47 1093,00 473,16 | -1054,00 -79,61
Trzby z prodeje materialu 2,00 100,00 -4,00 -100,00 2,00 27,00 1350,00
ZUstatkova cena prodaného DM a mat. -107,00 -86,29 9,00 52,94 1214,00 4669,23 | -1036,00 -83,55
Zlstatkova cena prodaného DM -107,00 -86,29 9,00 52,94 1214,00 4669,23 | -1036,00 -83,55
Zména stavu rezerv a opravnych poloZzek -1313,00 474,01 2 123,00 -133,52 879,00 164,92 | -1594,00 -112,89
Ostatni provozni vynosy 1154,00 128,22 795,00 38,70 2 020,00 70,90 563,00 11,56
Ostatni provozni ndklady 3,00 0,41 1434,00 194,57 2 597,00 119,62 | -1736,00 -36,41
Provozni vysledek hospodareni 9 879,00 459,06 6 497,00 54,00 -9115,00 -49,20 2 834,00 30,11
Néklady z pfecenéni CP a derivatd 179,00 -179,00 -100,00
Vynosové uroky 2,00 9,52 10,00 43,48 -12,00 -36,36 -12,00 -57,14
Nakladové uroky -4,00 -0,75 -85,00 -16,04 126,00 28,31 -311,00 -54,47
Ostatni financni vynosy 379,00 96,93 434,00 56,36 1206,00 100,17 -712,00 -29,54
Ostatni finan¢ni naklady 98,00 7,74 413,00 30,28 850,00 47,83 -146,00 -5,56
Finan¢ni vysledek hospodareni 287,00 -20,68 116,00 -10,54 39,00 -3,96 -88,00 9,30
Dar z pfijm0 za béznou ¢innost 2 394,00 1140,00 1559,00 59,87 | -2023,00 -48,59 9,00 0,42
splatna 2 394,00 1140,00 1544,00 59,29 | -2182,00 -52,60 260,00 13,22
odloZena 15,00 159,00 1060,00 -251,00 -144,25
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 7 772,00 1402,89 5 054,00 60,70 | -7 053,00 -52,71 2 737,00 43,26
Mimoradné vynosy -63,00 -100,00
Mimoradny vysledek hospodareni -63,00 -100,00
Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi 7 709,00 1249,43 5 054,00 60,70 | -7 053,00 -52,71 2 737,00 43,26
Vysledek hospodareni pred zdanénim 10 103,00 1221,64 6 613,00 60,50 | -9076,00 -51,74 2 746,00 32,43
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Rok 2010-2009 2011-2010 2012-2011
Abs.zména % zména Abs.zména % zména Abs.zména % zména
Trzby za prodej zbozi 43,00 0,14 -4 946,00 -16,62 -6 672,00 -26,89
Néklady na prodané zbozi 2 680,00 13,67 -2 965,00 -13,31 -4 994,00 -25,86
Obchodni marze -2 637,00 -26,07 -1 981,00 -26,48 -1 678,00 -30,51
Vykony 8 384,00 16,63 11 582,00 19,70 5917,00 841
Trzby za prodej vlastnich vyr. a sluzeb 4744,00 9,18 13 943,00 24,72 5984,00 8,51
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 3615,00 -292,24 -2 377,00 -99,96 -74,00 -7400,00
Aktivace 25,00 833,33 16,00 57,14 7,00 15,91
Vykonova spotieba 5519,00 16,63 5 964,00 15,41 4990,00 11,17
Spotieba materialu a energie 3 487,00 12,66 6 364,00 20,51 4 758,00 12,73
Sluzby 2 032,00 35,97 -400,00 -5,21 232,00 3,19
Pfidand hodnota 228,00 0,83 3637,00 13,19 -751,00 -2,41
Osobni naklady 1 716,00 11,95 1 834,00 11,41 670,00 3,74
Mzdové naklady 1 215,00 11,38 1 343,00 11,30 392,00 2,96
Naklady na socialni zab.a zdravotni poj. 502,00 14,48 443,00 11,16 254,00 5,76
Socialni ndklady -1,00 -0,45 48,00 21,72 24,00 8,92
Dané a poplatky 26,00 44,07 -1,00 -1,18 2,00 2,38
Odpisy DHNM 45,00 1,34 -1 039,00 -30,50 -3,00 -0,13
Trzby z prodeje DM a materialu 177,00 59,20 2 844,00 597,48 358,00 10,78
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 158,00 58,52 -383,00 -89,49 -45,00 -100,00
Trzby z prodeje materialu 19,00 65,52 3227,00 6722,92 403,00 12,31
Zustatkova cena prodaného DM a mat. 19,00 9,31 1529,00 685,65 142,00 8,11
Zustatkova cena prodaného DM -63,00 -30,88 -141,00 -100,00 0,00
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -113,00 62,09 592,00 -200,68 439,00 147,81
Ostatni provozni vynosy -4 303,00 -79,22 297,00 26,31 787,00 55,19
Ostatni provozni naklady -2 627,00 -86,64 70,00 17,28 346,00 72,84
Provozni vysledek hospodateni -2 964,00 -24,20 3 793,00 40,86 -1 202,00 -9,19
Naklady z pfecenéni CP a derivati
Vynosové troky -5,00 -55,56 1,00 25,00 -3,00 -60,00
Nakladové aroky -105,00 -40,38 65,00 41,94 39,00 17,73
Ostatni finanéni vynosy -527,00 -31,04 326,00 27,84 -323,00 -21,58
Ostatni finanéni naklady -506,00 -20,40 -380,00 -19,24 104,00 6,52
Finanéni vysledek hospodateni 79,00 -7,64 642,00 -67,23 -469,00 149,84
Dai z piijmi za béZnou &innost -777,00 -36,16 1249,00 91,03 -390,00 -14,88
splatna -744,00 -33,42 1 035,00 69,84 -256,00 -10,17
odlozena -33,00 42,86 214,00 -194,55 -134,00 -128,85
Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost -2 108,00 -23,26 3186,00 45,80 -1 281,00 -12,63
Mimoiédné vynosy
Mimoiédny vysledek hospodateni
Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi -2 108,00 -23,26 3 186,00 45,80 -1 281,00 -12,63
Vysledek hospodaieni pred zdanénim -2 885,00 -25,73 4 435,00 53,25 -1671,00 -13,09
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