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1. UvoD

Za téma své bakalafské prace jsem Si zvolila ,,Cash flow ve strategickém
rozhodovani a planovani“. Bude pfiblizen pojem likvidita jakozto schopnosti podniku
platit své =zavazky. Je také velmi dualezité zjistit finanCni stabilitu podniku
a sni spojené sestavovani finan¢nich cili. Pro podnik je rovnézZ nezbytné
a potiebné finanéni planovani, které poskytuje piehled o vyvoji spolecnosti v nasledujicich
letech. Je to i velmi podstatna a rozhodujici ¢innost manazera, protoze hodnoty uvadéné

Vv planech jsou vzdy urcitym odhadem mozného budouciho vyvoje.

Cilem bakalafské prace je uvést podstatu a cile finan¢niho fizeni v oblasti likvidity.
Shrnout vyhody a nevyhody méfeni likvidity pomoci rozvahy a vykazu cash-flow.
Zhodnotit Glohu a vyznam sestavovani vykazu cash-flow v ramci procesu strategického
planovani a rozhodovani. Identifikovat rizika obchodniho Gvéru a shrnout divody drZeni
hotovosti. Na konkrétnim podniku provést analyzu likvidity za posledni 3 roky

a na zaklad¢ ziskanych dat sestavit dynamicky cash-flow pro nasledujici obdobi.

Bakalafska prace je rozdélena do nékolika Casti — teoreticka cast, metodika

a prakticka cast.

Obsahem teoretické ¢asti je definovani zasadnich pojmt, jako je likvidita, stupné
likvidity ¢i Cisty pracovni kapital, hodnoceni likvidity pomoci rozvahy a cash flow,
vyznam fizeni Cistého pracovniho kapitdlu, zdsob a obchodnich uvért. Dale stru¢né

shrnutd identifikace rizik obchodniho Gvéru a diivody drZeni hotovosti.
Navazuje metodika obsahujici postupy a vzorce pottebné pro praktickou cast.

Zavérem budou ziskané znalosti a informace aplikovany do praktické casti,
kde bude analyzovéna likvidita, ostatni pomérové ukazatele a rozdilové ukazatele. Dale
bude sestaven ro¢ni finan¢ni plan pro nasledujici obdobi a nasledné sestaven také cash

flow pro nasledujici obdobi.



2. LIKVIDITA A FINANCNI RIZENI

2.1 Likvidita a solventnost

Likvidita je schopnost jednotlivych aktiv pfeménit se rychle a bez vétSich ztrat
na penézni prostfedky. To obvykle oznacujeme jako jejich likvidnost (likviditu v uz§im
slova smyslu). Z hlediska likvidnosti jsou penize nejlikvidnéj§im majetkem, stroje

a budovy nejmén¢ likvidnim. (Synek, 2011)

Z pohledu platebni schopnosti je nezbytné rozliSovat likviditu, likvidnost
a solventnost. Likvidnost vyjadiuje vlastnosti jednotlivych majetkovych slozek podniku —
ve smyslu jejich schopnosti pfeménit se rychle a bez vétSich ztrat v penézni prostiedky.
Solventnost ptedstavuje platebni schopnost podniku — tedy schopnost hradit své zadvazky
v€as tedy v okamziku jejich splatnosti. Likvidita vyjadiuje schopnost podniku pireménit
aktiva na hotovost nebo jeji ekvivalent. Je tedy jakymsi kratkodobym pohledem
na solventnost. (Nyvltova & Marini¢, 2010)

2.1.1 Likvidni podnik

Kazdy podnik ma k dispozici uréité platebni prostiedky, které mtize ihned
nebo v kratké dobé pouzit k uhradé kratkodobych zavazkt vuc¢i obchodnim partnertim,

pracovniklim, statu ¢i jinym subjektim.

Podnik je likvidni tehdy, kdyz ma kurcitému datu k dispozici dostate¢né
prostiedky k thradé svych splatnych zdvazka. Je vSak nutné a duilezité piihlédnout
k n€kolika okolnostem a problémim. Jednou z prvnich okolnosti je ¢asové obdobi,
ve kterém se meéfeni likvidity provadi — timto obdobim miize byt napf. kalendarni den,
tyden, mésic nebo Ctvrtleti, rok nebo 1 delsi obdobi. V praxi se méfeni likvidity provadi
ze dvou hledisek. Za prvé z retrospektivniho hlediska, kde se hodnoti, zda podnik byl,
nebo je likvidni. Za druhé s perspektivniho hlediska, kde se hodnoti, zda teprve podnik
bude likvidni. Druhou okolnosti a problémem je spravny vyklad pojmu ,,mit k dispozici*
urité prostiedky. Disponibilnost je totiz pojem relativni a je tedy vzdy nutné
a nezbytné si ujasnit jeji podminky. Posledni tfeti okolnost je Spojena s terminem splatnosti
zavazku. Zavazky jsou obecné splatné vzdy k ur¢itému datu, které je dano smluvnimi
podminkami nebo pravnim predpisem. K tomuto datu podnik musi mit pfipravenou

dostatecnou hotovost, aby byl schopen uhradit dané zavazky. (Landa, 2007)



O likvidité podniku také pojednava Miroslav Synek ve své knize. O likvidité
podniku tika, ze ,,je predpokladem jeho finanéni rovnovahy. Je-li podnik trvale nelikvidni,
mluvime o platebni neschopnosti. To je stav, kdy podnik neplati dluhy v terminech jejich
splatnosti. Jinymi slovy platebni neschopnost znamena, ze splatné dluhy jsou vyssi

nez realizovatelna hodnota aktiv*. (Synek, 2011)

Synek (2011) dale uvadi, ze nevyhodna je i nadbyteéna likvidita, tj. vys$i stav
likvidnich prostfedkii nez je jejich potteba. Obecné plati, ze vyssi likvidita snizuje
nebezpec€i insolvence, ale soucasné snizuje vynosnost podniku. Vynosy totiz zvysuji
pfedevSim nové stroje a technologie, nové druhy materidlu a dalsi tj. malo likvidni aktiva.
Management podniku se proto musi snazit o optimalni likviditu a optimalni strukturu
veSkerého majetku a soucasné i o co nejvyssi rentabilitu. Likvidita a rentabilita jsou

povazovany za kritéria finan¢niho zdravi.
2.1.2 Stupné likvidity

Martin Landa ve své publikaci déli stupné likvidity z hlediska ¢asového obdobi.

Je nutné rozliSovat 4 zékladni stupné likvidity:
e pohotova likvidita,
e rychld, penézni likvidita,
e Dbézna likvidita,
e dlouhodob4, popt. sttednédoba likvidita. (Landa, 2008)

U ukazatele pohotové likvidity (Quick ratio) - likvidity 2. stupné jsou ne vSechna
aktiva podniku stejné likvidni. Tento ukazatel je Casto zjiStovan z dlivodu odstranéni vlivu

obecné nejméné likvidni ¢asti obéZznych aktiv, tj. zasob. (Valach, 1999)

Pohotova likvidita je pomér souctu kratkodobych pohledavek a finan¢nich
prostiedkli ke kratkodobym zdvazkim a vyjadiuje, kolik korun rychle likvidniho majetku
ptipada na 1 K¢ kratkodobych zavazku. Jako optimalni hodnota ukazatele se zpravidla
uvadi hodnota 1. (Landa, 2008)

Druhym ukazatelem, je ukazatel penézni likvidity (cash-position ratio) — likvidita

1. stupné.

Vyjadiuje se jako pomér finan¢niho majetku ke kratkodobym zavazkim. Udava

kolik korun likvidniho majetku (pen&zni prostfedky na bankovnich Uc¢tech a v pokladné,



ceniny a kratkodobé cenné papiry) pfipadd na 1 K¢ kratkodobych zévazkl. Optimalni
hodnota tohoto ukazatele byva zpravidla 0,2 az 0,8. (Landa, 2008)

Valach (1999) definuje ukazatel solventnosti nebo bé&zné likvidity (current ratio),

¢1 likviditu 3. stupné, jako pomérovy ukazatel pracovniho kapitalu.

Bézna likvidita se vyznacuje jako pomér kratkodobého obé&zného majetku
ke kratkodobym zévazkim a vyjadiuje kolik korun kratkodob¢ likvidniho majetku
(tj. po odpoctu dlouhodobych pohledavek) piipada na 1 K¢ kratkodobych zavazki.
Obvykle se jako optimalni hodnota uvadi hodnota 2. (Landa, 2008)

Pro porozuméni podstaty problematiky likvidity je nutné piedev§im rozliSovat
kratkodobou likviditu — jedna se o stupné a) az c) a dlouhodobou, resp. stfednédobou
likviditu — stupenn d). Podstatou rozdilu jsou nastroje, sjejichz pomoci lze likviditu

ovliviiovat:

Kratkodobou likviditu ovlivituje jak aktudlni stav a struktura obézného majetku
a stav a struktura kratkodobych zavazkl tak také koncepce hotovostniho cyklu podniku
a jeho bézny provoz. Oproti tomu dlouhodobou (€1 sttednédobou) likviditu 1ze ovliviiovat
jen v dlouhodobém ¢asovém horizontu S vyuzitim strategického finan¢niho planu.

(Landa, 2007)

Likvidita se méfi pomoci pomérové metody. Méfeni likvidity se d€la pomoci tii
typli pomérovych ukazatell likvidity:

Pomérové ukazatele platebni schopnosti odvozuji solventnost, resp. likviditu
podniku od poméru mezi ob&znymi aktivy jako nejlikvidnéjsi skupinou aktiv
a kratkodobymi zavazky splatnymi v blizké budoucnosti. (obvykle do 1 roku).
(Valach, 1999)

2.1.3 Podstata a cile financ¢niho fizeni

Dle Landy (2008) je vyznamnou soucasti finan¢niho fizeni zajisténi nezbytnych

finan¢nich zdroji. To samoziejmé ale neni jedina jeho tloha.
Obsah financniho fizeni 1ze strué¢né formulovat takto:

e ziskavani kapitalu (zdroji) pro bézné 1 budouci potieby podniku a rozhodovani

o jeho struktufe,



e rozhodovani o alokaci finan¢nich zdroji (financovéani bézné ¢innosti podniku,
vyzkumu a vyvoje novych produktli a technologii, investice do pozemk,

budov, strojt, zasob a finan¢nich aktiv),

e rozhodovani o rozdélovani zisku (k posileni vlastniho kapitalu nebo k vyplaté

dividend),
e fizeni, evidence, analyza a kontrola hospodaiské stranky ¢innosti podniku.

Zakladnim cilem finan¢niho fizeni je maximalizace hodnoty podniku a z tohoto

hodnotového hlediska ptihlizime na podnik jako na néstroj zhodnoceni vlozenych zdroju.



3. HODNOCEN:I LIKVIDITY POMOCi ROZVAHY A CASH
FLOW

V této kapitole se budou rozliSovat dvé zékladni skupiny hodnoceni, a to metoda
orientovana na stavy (udaje z rozvahy) a dale metoda orientovand na penézni toky (idaje

z ptehledu o penéznich tocich).
3.1 Hodnoceni pomoci rozvahy

3.1.1 Analyza likvidity pomoci €istého pracovniho kapitalu

Zakladem metod analyzy likvidity orientovanych na stavy je posouzeni vztahu mezi
majetkovymi a zdvazkovymi polozkami rozvahy. V praxi se jednd o vztah mezi slozkami
gistého pracovniho kapitalu. Cisty pracovni kapitél tvoii rozdil mezi ob&znym majetkem

a kratkodobymi zavazky. (Landa, 2007)
Cisty pracovni kapital

Pojmenovani Cisty pracovni kapital se pouziva pro kapital urCeny k financovani
¢asti obézného majetku. Jeho hodnota se vypocéita z rozvahy jako rozdil mezi hodnotou
dlouhodobych zdroji financovani (tj. kapitadlu) a hodnotou stalych aktiv, tj. neobéZzného
majetku dlouhodobé vazaného. Tvoti hodnotu dlouhodobych finanénich zdroji pouzitych

k financovani ¢asti obézného majetku. (Reznakova, 2010)
Cisté pohotové prostiedKy (penéZni finanéni fond)

PenéZni finan¢ni fond pfedstavuje rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky
a okamzit€¢ splatnymi zévazky. Nejvy$§i stupenn likvidity vyjadfuje fond,
ktery do pohotovych penéznich prostfedkll zahrnuje pouze hotovost a penize na béznych
uctech. Méné presnd modifikace zahrnuje 1 penéZzni ekvivalenty (Seky, sménky apod.)
nebot’ v podminkach fungujiciho kapitdlového trhu jsou rychle pfeménitelné na penize.

(Reznékova, 2010)
Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond

Dle Sedlacka (2010) predstavuje stiedni cestu mezi obéma jmenovanymi
rozdilovymi ukazateli likvidity. Pfi vypoctu se vyluCuji z obéZznych aktiv zéasoby

nebo i nelikvidni pohledavky a od takto upravenych aktiv se odectou kratkodobé zavazky.



3.1.2 Vyhody a nevyhody méfeni likvidity pomoci rozvahy

Zékladni vyhodou meéfeni a hodnoceni likvidity pomoci polozek rozvahy je
relativni snadnost a rychlost vypoctu jednotlivych ukazateli, coz plyne ze skutecnosti,
ze vstupni data (tj. prislusné polozky rozvahy) jsou v podnicich znamy v jakémkoliv
okamziku jejich ekonomického vyvoje. Pfi respektovani nékterych zakladnich pravidel
vykazovani polozek ¢istého pracovniho kapitalu tak ma management podniku k dispozici

okamzité udaje o stavu a vyvoji rozdilnych stupiit likvidity. (Landa, 2007)

Zéakladni nevyhodou vySe uvedenych ukazatelti likvidity je jejich zaméfeni jen
na oblast pracovniho kapitalu, tj. na obézny majetek a kratkodobé zévazky. Skutecnost
podnikového finanéniho hospodafeni je vSak podstatné komplikovanéjsi a vyzaduje
provést analyzu nejen oblasti pracovniho kapitalu, ale i hlavnich zdroji penéznich piijmu
a hlavnich uceld, na které byly finan¢ni prostiedky vydany. A pravé tato oblast je cilem

analyzy likvidity s pomoci penéznich toki. (Landa, 2007)
3.2 Hodnoceni likvidity pomoci cash flow

Ukolem finanéniho fizeni je zajistit, aby majetek firmy rostl. Hlavnim trvalym
a bezpetnym zdrojem financovani jeho rastu je zisk. To vSak nesta¢i: podnik musi mit
dostatek penéznich prostiedka (fond) k tomu, aby mohl v potiebnou dobu zaplatit faktury
za suroviny a energii, vyplatit mzdy a platy, zaplatit reZijni naklady, splatit ptijcky, zaplatit
dané apod. To vSechno jsou penéZni vydaje podniku, aby je mohl uskutecnit, musi mit
penéZni piijmy. Hlavnim penéZnim pfijmem jsou trzby pii prodeji za hotové, inkaso
pohledavek, Gvéry od banky a hotovostni vklady majitele. PenéZni piijmy a vydaje

predstavuji trvaly penézni tok, cash flow. (Synek, 2011)
3.2.1 Zisk versus cash flow
Podnik musi kromé zisku sledovat také cash flow. Je to proto, Ze:
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostiedkit a jejich pené€znim
vyjadienim,
e existuje Casovy nesoulad mezi hospodaiskymi operacemi vyvoldvajicimi
naklady a jejich ucetnim zachycenim. PouZivaji se rizné ucetni metody,

coz vede k rozdiliim mezi vynosy a pfijmy, mezi naklady a vydaji, mezi ziskem

a cash flow,



e zisk vychazi vzdy z rozdilu mezi vynosy a ndklady, zatimco koncepce cash flow
je disledné zalozena na piijmech a vydajich a vyjadiuje redlné toky penéz
a jejich zasobu v podniku; podnik muze vykazovat zisk, pfesto miize mit

nedostatek penéz a dostat se do finan¢nich potizi. (Synek, 2011)

Z téchto davodu je tfeba sledovat jak zisk, tak cash flow. Cash flow se pouziva
pii rozpoctovani penéznich pfijmi a vydaji podniku, hodnoceni investi¢nich projektt

I v fadé¢ dalSich vypocth. (Synek, 2011)
3.2.2 Struktura prehledu o penéznich tocich

Zobrazuje prehled o penéznich tocich 1 mimo aktudlni stav penéznich prostredkii

a penéznich ekvivalentl také tfi typy sald (rozdil pfijmi a vydajh):
e Z provozni ¢innosti,
e 7 investi¢ni ¢innosti,
e 7 finan¢ni ¢innosti. (Landa, 2007)

Dle Rynese (2009) je struktura piehledu o penéznich tocich vysvétlena tak,
ze prehled o penéznich tocich informuje o penéznich tocich za uplynulé Gcetni obdobi

Vv ¢lenéni na ¢innost:
e provozni,
e investi¢ni,
e financni.

Clenéni podle Einnosti umozituje uZivatelim v piehledu o pen&znich tocich
vyhodnocovat vahu jednotlivych ¢innosti na celkovou finan¢ni situaci podniku a hodnotit

tak vzajemné vztahy a vazby jednotlivych ¢innosti. (Rynes, 2009)
Provozni ¢innost

Provozni c¢innosti se rozumi zakladni vydéleéné cinnosti UcCetni jednotky
a ostatni ¢innosti Ucetni jednotky, které nelze zahrnout mezi investi¢ni nebo financ¢ni
¢innosti. To znamena, ze do provozniho toku jsou zahrnuty pohyby penéznich prostiedkt
(pfijmy a vydaje) souvisejici predevSim se zakladni vydéle¢nou Einnosti a s polozkami
mimotéadnych ndkladli a mimotadnych vynost, pokud existuji. Zékladni vydelecna Cinnost
je ¢innost, ktera je hlavnim zdrojem pfijma ucetni jednotky a s ni souvisejici Cinnosti
vedlejsi. Jestlize se jedna o vymezeni provozni ¢innosti a tim i provozniho toku, pak je
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jednodussi vymezeni negativni, a sice polozky, které nejsou soucasti investi¢ni a finan¢ni

¢innosti, jsou soucasti provozni ¢innosti. (Sladkova, 2009)
Do penéznich piijmi a vydaji z provozni ¢innosti zejména:
e piijmy z prodeje vlastnich vyrobki véetné zaloh odbérateld,
e piijmy z prodeje zbozi véetné ptijatych zaloh od odbérateld,
e piijmy z prodeje sluzeb véetné piijatych zaloh od odbérateld,
e piijmy z prodeje ¢i postoupeni prav, licenci, know-how a obdobnych produktt,
e piijmy ze zprostiedkovatelské Cinnosti,
e vydaje za potizeni materialu véetné placenych zéloh,
e vydaje za potizeni zbozi v¢etné placenych zaloh,
e vydaje vzniklé v souvislosti s vyplatami mezd a odmén zaméstnanciim,

e vydaje za nakup externich sluzeb véetné placenych zaloh. (Rynes, 2009)

Y 7 We

Investi¢ni ¢innost

Investi¢ni ¢innosti Se rozumi pofizeni a prodej dlouhodobého majetku,
popfipadé¢ Cinnosti  souvisejici s poskytovanim  vérti, pljéek a  vypomoci,
které nejsou povazovany za provozni Cinnost. Jedna se predev§im o dlouhodobé uvéry,
pujcky a vypomoci, které nesouvisi s provozni ¢innosti. Napi. dodavatel firmy potiebuje
nutné penézni prostfedky. Firma se rozhodne mu tyto prostiedky poskytnout
(i dlouhodobg). Ve smlouvé s dodavatelem je dohoda, Ze tato pohledavka bude pfedmétem
zépoctu, proto zavazkim ztitulu doddvek plnéni poskytovaného dodavatelem.
Za coz obdrzi firma od dodavatele slevu. Tato pohledavka bude vykazana v provozni
¢innosti, respektive penézni tok s ni spojeny bude soucésti provozniho toku, i pfes to,
ze se fakticky jedna o obdobu finan¢ni vypomoci. V oblasti uvérd, pjcéek a financnich
vypomoci je potfeba pfijmout v ucetni jednotce, jako pravidlo kritéria pro zafazeni téchto
polozek do ptislusené¢ho penézniho toku. Tato kritéria musi dodrZovat a uvést je v piiloze
k prehledu o penéznich tocich, tak aby je uzivatel informaci Gcetni zavérky mohl spravné

vyhodnotit. (Sladkova, 2009)

Penézni toky z investi¢ni Cinnosti je mozno Clenit do téchto tfi zadkladnich skupin

piijmu a vydajh:
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e vydaje spojené s potizenim dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku,
e piijmy z prodeje stalych aktiv,
e pujcky a Gvery sptiznénym osobam. (Rynes, 2009)

Do penéznich piijmi a vydaji z investi¢ni ¢innosti patii zejména:

vydaje spojené s pofizenim pozemkl, budov a staveb, zafizeni, inventaie

a dalsiho hmotného dlouhodobého majetku nakupem ¢i vlastni ¢innosti,
e vydaje spojené S pofizenim nehmotného dlouhodobého majetku,

e vydaje spojené s potizenim podilovych cennych papirtt a vkladl v podnicich
s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem, eventudlné¢ vydaje na pofizeni

ostatnich finan¢nich investic,

e vydaje souvisejici s platbami za opéni smlouvy, eventualné future a forward
smlouvy s vyjimkou piipadu, ve kterych jsou tyto finanéni derivaty vlastnény
za ucelem obchodovani s nimi,

e vydaje souvisejici s poskytovanim uvér, pajéek ¢i financénich vypomoci
sptiznénym osobam,

e piijmy zprodeje pozemku, budov a staveb, zafizeni, inventdfe a dal§iho

hmotného dlouhodobého majetku,
e piijmy z prodeje nehmotného dlouhodobého majetku,

e pifjmy zprodeje podilovych cennych papirdi a vkladi v podnicich
s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem, eventudlné z prodeje ostatnich

finan¢nich investic,

e piijmy souvisejici sopcnimi smlouvami, future a forward smlouvami
s vyjimkou ptipadd, ve kterych jsou tyto finan¢ni derivaty vlastnény za Gcelem
obchodovani s nimi,
e piijmy ze splatek Givért, pujcek a vypomoci od sptiznénych osob. (Rynes, 2009)
Finanéni ¢innost
Finan¢ni c¢innosti chapeme takovou Cc¢innost, ktera mad za nasledek zmény

ve velikosti a slozeni vlastniho kapitalu a dlouhodobych, popiipadé, i kratkodobych

zavazkl. Do finan¢niho toku tedy patii pohyby penéz v souvislosti se zménami polozek
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vlastniho kapitalu (v€etné vyplacenych podili na zisku a obdobnych plnéni, pokud je

ucetni jednotka nezatradi do provozniho toku), s dlouhodobymi zavazky (pfedevsim uvéry)

a ptipadné i1 kratkodobymi zavazky. Financni tok vlastné¢ zobrazuje doplnkové financovani

ucetni

jednotky bud’to vlastnimi nebo cizimi zdroji a snimi souvisejicimi pohyby

penéznich prostfedkl. Pro vykazovani polozek zavazkl a podili na zisku a obdobnych

plnéni je potfeba pfijmout v tcetni jednotce jako pravidlo kritéria pro zafazeni téchto

polozek do piislusného penézniho toku. Tato kritéria se musi dodrzovat a uvést je v piiloze

k piehledu o penéznich tocich, tak aby je uzivatel informaci Gcetni zavérky mohl spravné

vyhodnotit. (Sladkova, 2009)

Rynes (2009) ve své knize zahrnuje do finanéni ¢innosti zejména tyto penézni toky:
e piijmy z vydavani akcii ¢i podilu,

e piijmy z vydani dluhopisti s pfednostnim pravem na vyménu za akcie,

e piijmy z vydani op¢nich listt.

e piijmy z penéznich darti a dotaci do kapitalu,

e piijmy od akcionafd, resp. spolecniki na uhradu ztrat minulych ucetnich

obdobi,
e piijmy z piijatych avért, pujcek a vypomoci, zejména bankovnich,
e piijmy z dotaci na potizeni dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku,

e vydaje ztitulu splaceni pujcenych castek, tj. uvérd, pujcek, vypomoci,

prip. véetné vyplacenych urokd,
e vydaje na vyplatu dividend, resp. podilti na zisku.

V soucasné dob€ ma piehled o penéznich tocich nésledujici standardni schéma:

Tabulka 1: Standardni schéma prehledu o penéZnich tocich

Radek Polozka
P. Stav penéznich prostfedkl a ekvivalentl na poc¢atku obdobi
AFE* Cisty penézni tok z provozni &innosti
B.*** Cisty penézni tok z investiéni ¢innosti
C.x** Cisty penézni tok z finanéni &innosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Landy (2007)
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3.2.3 Staticky a dynamicky cash flow

Ve statickém pohledu ptedstavuje cash flow volnou zasobu penéz, kterou ma

podnik k dispozici. V podobé ukazatele umoziuje méfit finan¢ni situaci podniku.

V dynamickém pojeti jde o budouci penézni toky, které jsou soucasti financ¢nich
plant (rozpocti) podniku, resp. z pohledu investora o ocekavané (diskontované) piijmy

z investice. (Sedlacek, 2010)
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4. METODY A ZPUSOBY SESTAVOVANI VYKAZU
CASH FLOW

Podle zdkona o ucetnictvi (1991) miize ucetni zévérka zahrnovat i piehled
o penéznich tocich nebo ptehled o zménach vlastniho kapitalu. Vybrané ucetni jednotky
sestavuji piehled o penéznich tocich a o zménach vlastniho kapitalu vzdy,
pokud k rozvahovému dni a za bezprostiedné predchazejici i¢etni obdobi splni ob¢ kritéria

uvedend v § 20 odst. 1 pism. a) bodech 1 a 2.

a) akciové spolecnosti, pokud ke konci rozvahového dne tucéetniho obdobi,
za n¢jz se ucetni zavérka ovefuje, a UCetniho obdobi bezprostiedné

ptedchazejiciho, piekrocily nebo jiz dosahly alespoi jedno z uvedenych kritérii:

1. aktiva celkem vice nez 40 000 000 K¢; aktivy celkem se pro o ucely tohoto
zakona rozumi uhrn zjistény z rozvahy v ocenéni neupraveném o polozky

podle § 26. Odst. 3,

2. roéni thrn ¢istého obratu vice nez 80 000 000 K¢&; roénim thrnem ¢istého
obratu se pro ucely tohoto zdkona rozumi vyse vynosu snizena o prodejni
slevy a délena poétem zapocatych mésicu, po které trvalo ucetni obdobi,

a vynasobena dvanicti.

Pro dllezitost cash flow se sestavuje zvlastni samostatny vykaz — vykaz o cash
flow. Zjednodusené¢ Ize cash flow oznadit jako soucet ziskii a odpisi,
tj. rozdil vynosi a nakladi bez odpist. Protoze vSak vynosy se nerovnaji piijmim
a naklady se nerovnaji vydajim, je nutné vypocet cash flow uptesnit. (Synek, 2011)

Synek (2011) dale ve své publikaci piSe, Ze pfi rozliSovani metod vypoctu
penéZznich tokl si musime uvédomit, Ze pracujeme v prostiedi podvojného ucetnictvi,
které na rozdil od jednoduché Gcetni soustavy neni uzptsobeno pro komplexni sledovani
penéznich pfijml a vydaju. Z tohoto diivodu byly v priibéhu vyvoje G€etnictvi vyvinuty tfi

zékladni metody vypoctu a sestaveni piehledu o penéznich tocich:
e mMmetoda piima (pfima a neprava pifima metoda),
e nepiima metoda.

V praxi se pfima metoda (a zejména neprava pfima metoda) pouziva zejména
pro sestavovani operativnich finan¢nich planti. Naopak nepiima metoda, kterd vyzaduje
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sestaveni rozvahy a vysledovky, se pouzivda bud jako soucdst ucetni zéavérky

nebo jako soucast dlouhodobych finan¢nich plant. (Landa, 2007)
4.1 Pfima metoda

Metody sestavovani cash flow si ruzni autofi vykladaji podobné, piesto ale obcas

S urcitymi rozdily.
4.1.1 Cista pfima metoda

Tato metoda je zaloZena na sledovani skuteénych piijmi a vydaju a jejich agregaci
do predem vymezenych polozek. Vychéazi ptimo ze zmén stavii penéznich prostredki
nebo penéznich ekvivalentl, které jsou vyvolany finanéné UCinnymi hospodaiskymi
transakcemi. V tiibilanénim systému jde o transakce ovliviiujici soucasné vysledek
hospodateni nebo o transakce pusobici zmény rozvahy. Ackoli se teoreticky jevi
metoda sestaveni vykazu cash flow jako bezproblémova, pokladni a bankovni operace
zachycené na piislusnych uctech, neumoznuji zjistit ucel, za kterym byly provedeny.

(Sedlacek, 2010)
4.1.2 Neprava prima metoda

Sedlacek (2010) pise o této metode, ze spociva v pfeméné vynosoveé nakladovych
dat na pfijmove vydajova. Vynosy a naklady dan¢ho ucetniho obdobi pievzaté z vykazu
zisku a ztraty se koriguji o zmény polozek rozvahy (aktiv a pasiv) na piijmy a vydaje.

4.2 Nepfima metoda

Vychazi z vykazu zisku a ztraty podniku, pfesnéji feceno z vysledného salda mezi
vynosy a naklady (z vysledku hospodateni), které preménuje na cash flow. Lze ji pouZit
pouze u penéznich toki z hlavni vydéleéné (provozni) ¢innosti podniku, a to jen na tu ¢ast
penéznich tokt, ktera se nevykazuje jako hrubé penézni toky. Spociva v upravé zisku
¢1 ztraty z hospodatfeni o nepenéZni polozky a o zmény polozek rozvahy, vyjadiujicich

rozdil mezi toky pfijmt a vydaji a mezi toky vynost a nakladua. (Sedlacek, 2010)
Jde o tzv. nepenézni operace, které jsou predstavovany:

e naklady, které nejsou vydaji v béZném obdobi (napt. odpisy, tvorba rezerv

a opravnych polozek, odlozena darl),

e vynosy, které nejsou pifijmy v beé€Zzném obdobi (napf. zuctovani rezerv

a opravnych polozek, piijmy ptistich obdobi). (Sedlacek, 2010)
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Neptima metoda je vesmes povazovana za snaz$i a nendrocnou na vstupy. VSima
si pouze téch penéznich tokii z provozni Cinnosti, které jsou vykdzany na netto bazi
a neobsahuji tedy zadné platby. Pro podnik je prospéSna i proto, ze externimu uzivateli
vyzradi o charakteru a struktufe pené¢znich toki podniku méné nez metoda piima.

(Sedlagek, 2010)

Dle Knapkové a Pavelkové (2013), které ve své knize popisuji jen metodu piimou
a nepiimou, je pichled o penéznich tocich sestaven na zakladé¢ skuteCnych plateb,
resp. Cistych penéznich tokii uvedenych v samostatné bilanci penéznich toka. Jednotlivé
pfijmy a vydaje se seskupuji do piredem vymezenych polozek. V piipadé podvojného
ucetnictvi nejsou platby pozorovany tak podrobné, proto je nutné, je z ucetnich vykazi
dohledat, specifikovat a tfidit. Nejvétsi vyhodou piimé metody je, Ze zobrazuje hlavni
kategorie penéznich ptijmil a vydaji. Naopak nevyhodou je fakt, ze nejsou patrné zdroje
a uziti penéznich prostiedkl. Z ¢asti mizeme tento problém odstranit tim, Ze na ucetnich

dokladech zachytime i ucel uziti pené¢znich prostredki.

Naopak neptima metoda vychazi z vysledku hospodateni zjisténé¢ho v podvojném
ucetnictvi (tzn. zrozdilu mezi vynosy a ndklady), ktery transformuje na tok penéz

(tj. na rozdil mezi piijmy a vydaji). (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013)

Vykaz lze sestavit bud’ pomoci metody ptimé, nebo pomoci metody neptimé. Pfima
metoda spociva v zachyceni jednotlivych druhl pifijmt a vydaji v jejich pivodni vysi,
V niZ se projevuji na vystupu a na vstupu. Pfi nepfimé metod¢ se provadi Giprava vysledku
hospodareni béZného obdobi o rozdily mezi vynosy a pfijmy na jedné strané a o rozdily

mezi naklady a vydaji na stran¢ druhé. (Marek, 2009)
4.3 Planovani cash flow

Planovanim se vSeobecné rozumi urcita ¢innost, kterd zabezpecuje spojeni mezi
soucasnou situaci a takovou, kterou bychom chtéli mit Vv budoucnosti. Piedstavuje
rozhodovaci proces, ktery spo¢iva v navrhovani, hodnoceni a vybéri cilti a odpovidajicich
prostiedkil k jejich dosazenim. Je jednim z hlavnich néstroji managementu podniku.
Vysledkem planovani je plan podniku, ktery obvykle zahrnuje dil¢i plany prodeje, vyroby,
vyzkumu a vyvoje, investic a financni plan, jehoz soucasti je plan cash flow.

(Sedlacek, 2010)

17



Dlouhodoby finanéni plian

Vztahuje se k dlouhodobym a kapitalovym rozhodnutim (kapitalové struktury)
a k investi¢nim rozhodnutim (dlouhodobych aktiv) podniku. Tato rozhodnuti nelze snadno
zrusit a mohou podnik zavazovat k urCitému sméru aktivit po dobu nékolika let. Plan
vychazi zanalyzy finan¢nich a investinich moznosti, které ma podnik k dispozici

a vycisluje ocekavané trzby (cash flow) a vydaje. (Sedlacek, 2010)
Plan trzeb

Zakladnim zdrojem financovani podniku jsou trzby, které jsou soucasné
1 potencidlnim zdrojem kladnych cash flow. Jsou funkci obchodnich cili navazujicich
na ocekavané zmény trzniho objemu a podilu na trhu a cenovou politiku. Trzby (T)
muzeme zapsat jako souin proddvaného mnozstvi (Q) a prodejni ceny (P).

(Sedlacek, 2010)
Plan cash flow

Vychazi z plant trzeb a z ocekavané skutecnosti bézného roku. Sestavuje se za celé
planované obdobi metodou procentniho podilu na trzbach. Tato metoda predpoklada
stabilni pomér trzeb k nékterym ndkladim (odpisy, uroky), k vét§in€ polozek aktiv
a k zisku. Plan cash flow vyjadiuje objem vydaji na investi¢ni ¢innost a jejich kryti ¢istym

piijmem z provozni ¢innosti a zménou dlouhodobého externiho kapitalu. (Sedlacek, 2010)
Hodnoceni dlouhodobého finanéniho planu

Hodnota a kvalita finan¢niho planu se hodnoti podle jeho disledkl pro vyvoj trzni
hodnoty podniku, respektive podle trzni hodnoty akcie. Sestavené planové vykazy
se posuzuji pomoci kritérii finanéni analyzy. Plan je z hlediska vyvoje trzni hodnoty
pfijatelny, pokud soucasnéd hodnota podniku podle planu je vyssi nez jeho aktudlni hodnota

(Cista soucasna hodnota je kladna). (Sedlacek, 2010)
Kratkodoby finan¢ni plan (rozpocet)

Vychazi z dlouhodobého finan¢niho plénu a vyjadiuje kratkodoba financni
rozhodnuti podniku. Sestavuji se jako rocni, Ctvrtletni, mésicni nebo i tydenni. Slouzi
managementu ke konkretizaci planti podniku, je zékladem pro hodnoceni ¢innosti podniku,
funguje jako zdroj motivace, je ndastrojem koordinace podnikatelskych aktivit
a komunikace podnikatelskych zamérli zaméstnanciim. Obdobné jako u dlouhodobého

planu se sleduje nejprve zajiSténi ocekavané vynosnosti kapitdlu a nasledné zajiSténi
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pottebné likvidity podniku. Manazer prostfednictvim kratkodobého finan¢niho planu
(rozpoctu) tak rozhoduje o efektivnim vyuziti volnych ptebytkid kapitdlu v jednotlivych
obdobich a o nejvhodnéjsim zptsobu kryti kapitdlové potieby. (Sedlacek, 2010)

Nejprve se postupuje od jednotlivych kratkodobych rozpocti prodeje, zasobovani,
pracovniki atd. zajistujicich plnéni podnikovych cili. Teprve nasledné se provéiuje,
zda toky cash flow, vyvolané zbozovymi toky vyvolévaji nelikviditu, nebo zda vedou
K penéznim piebytkim. Tim pak dochazi ke sjednoceni rozpoétu zisku a finan¢niho

rozpoctu podniku. (Sedlacek, 2010)
Rozpocet cash flow

Je zékladnim elementem v procesu tvorby kratkodobého finan¢niho rozpoctu.
Navazuje na néj identifikace piebytkli nebo schodkl, vypracovani riznych alternativ
K jejich vyrovnani a kone¢né rozhodnuti o zptiisobu vyrovnani. Spolehlivost rozpoctu zalezi
jednak na  spolehlivosti dat prebiranych zdil¢ich  operativnich  rozpoctu,
jednak z podpurnych rozpocti a jednak také na pievodu dat vysledkovych rozpocti
do podoby piijmi a vydaji. Struktura rozpoctu cash flow je podobna jako ve vykazu
retrospektivniho cash flow. (Sedlacek, 2010)

Tabulka 2: Struktura rozpoctu cash flow
Pt{jmy daného obdobi
-Vydaje daného obdobi

Saldo pfijmu a vydaji

+ Pocatecni stav penéZznich prostiedkil na zacatki obdobi

= Konec¢ny stav penéznich prostiedkii na konci obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2010)

Dle Sedlacka (2010) je vysledkem rozpoctu informace o stavu volnych penéZznich
prostiedk nebo o potiebé dodateCnych prostfedkli na konci daného casového obdobi.
Nastane-1i situace, ze na konci obdobi jsou k dispozici volné penézni prostfedky, hleda
manazer vzdy takovou variantu uZziti, kterd bude respektovat jak financni rizika,

tak rentabilitu podniku.

Naopak ptfi potiebé dodatecnych penéznich prostiedki (negativni cash flow)
se nedostatek vykryje ivé€rem nebo, je-li tato mozZnost jiz vyCerpana, fesi se uzky profil
v likvidit¢ bud’ casovymi pfesuny piijmi a vydaji nebo strukturdlnimi zménami.

Podle konkrétnich podminek, v nichZ se podnik nachazi, 1ze obnovit likviditu, napf.:
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e zvySenim piijmi dezinvesticemi hmotnych obéznych aktiv, dlouhodobych
hmotnych aktiv, nebo finan¢nich prostredkd,

e sSniZzenim vydaju napft. redukci obnovovacich investic, racionaliza¢nich investic,
rozvojovych nebo financnich investic, snizenim nakuptl, eventudlné jejich

casovym posunem, vyuzitim leasingu, snizenim nakladii spojenych v daném

obdobi s vydaji. (Sedlagek, 2010)

Budouci cash flow hraje dalezitou roli pfi stanoveni strategickych i taktickych cila

podniku a jejich kvantifikaci ve finanénich planech ¢i rozpoctech. (Sedlacek, 2010)
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5. FAKTORY OVLIVNUJICI LIKVIDITU

V kratkodobém i dlouhodobém casovém horizontu je nezbytnym piedpokladem

aktivniho tizeni likvidity komplexni identifikace faktort, které likviditu ovliviiuji.

5.1 Faktory pusobici na likviditu

Dle Landy (2008) je piehled o penéZnich tocich zakladnim nastrojem identifikace

faktort, jenz ptsobi na celkovou likviditu podniku. Pro identifikaci jednotlivych faktort

vyuzijeme piehled o penéznich tocich sestaveny nepiimou metodou:

Tabulka 3: Schéma piehledu o penéZnich tocich, sestavené nepiimou metodou

Vliv Polozka

+/- Vysledek hospodateni po tipravach o nepenézni operace
+/- Zmeéna stavu potieby pracovniho kapitalu

+/- Ptijaté a zaplacené iroky a dan z pfijmt

= Cisty tok z provozni ¢innosti

- Vydaje spojené s porizenim dlouhodobého majetku

+ Ptijmy z prodeje dlouhodobého majetku

+/- Ostatni pfijmy a vydaje investi¢niho charakteru

= Cisty tok z investi¢ni ¢innosti

+/- Zméena stavu dlouhodobych, popt. kratkodobych uvéri
+/- Zména stavu vlastniho kapitélu s vlivem na penézni prostiedky
= Cisty tok z finan&ni ¢innosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Landy (2008)

Na likviditu piisobi faktory spadajici do oblasti provozni, investi¢ni a financ¢ni.
Zasadnimi faktory v oblasti provozni je zisk a Cisty pracovni kapital jako rozdil mezi
kratkodobym ob&znym majetkem a kratkodobymi zavazky. Zakladnim faktorem v oblasti

investi¢ni jsou efektivni investice do dlouhodobého majetku podniku. (Landa, 2007)

Posledni skupinou faktorii ovliviiyjicich likviditu je oblast finan¢ni c¢innosti,
kterd v praxi zahrnuje dvé skupiny vlivl. Prvni je mira dlouhodobé zadluZenosti podniku
ve form¢ dlouhodobych zavazkl z uvérd, dluhopisi pfip. 1 leasingu. Dalsi skupinu tvoii
faktory vnitiniho typu, které se tykaji vlastniho kapitalu. Jedna se zejména o problematiku
pouziti vysledku hospodateni k vyplaté¢ dividend nebo k zadrzeni vysledku hospodateni

jako vnitiniho zdroje financovani. (Landa, 2007)
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6. RiZENIi CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU,
OBCHODNICH UVERU, ZASOB A CASH
MANAGEMENT

6.1 Rizeni éistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital, je kapital uréeny k financovani &asti obé&zného majetku,
ktery mé dlouhodoby charakter. Jeho hodnota se vypocitd z rozvahy jako rozdil mezi
hodnotou dlouhodobych zdroji financovani a hodnotou stalych aktiv, tj. neob&ézného
majetku dlouhodobé vézaného. Predstavuje hodnotu dlouhodobych finan¢nich zdroji

pouzitych k financovani ¢asti obézného majetku. (Reznakova, 2010)

Z predchoziho odstavce jiz vime, ze Cisty pracovni kapital tvoii oblast obézného

majetku a kratkodobych zavazki.

Dle Landy (2007) spociva fizeni Cistého pracovniho kapitdlu V fizeni jeho

jednotlivych slozek, tj.:
e 74asob,
e kratkodobych pohledavek,
e penéZnich prostiedk,
e kratkodobych zavazkd.

Jednim z klicovych tkola v fizeni ¢istého pracovniho kapitalu je hotovostni cyklus,
tj. doba, ktera uplyne od zaplaceni nakoupeného materidlu, surovin nebo zbozi

az k obdrZeni hotovosti za prodany vyrobek, sluzbu nebo zbozi. (Landa, 2007)

Tento cyklus zavisi na typu podnikatelskych aktivit, délce produkéniho cyklu
a na jeho obchodnich podminkach. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013)

V praxi se Ize setkat s celou fadou variant hotovostniho cyklu v zavislosti na typu

podnikatelské ¢innosti, typu produkce, pozice podniku na trhu a jeho vyjednavaci sile.

22



Obrazek 1: Obecny hotovostni cyklus

J Hotovost }
Pohledavky Zasoby materialu,
surovin, polotovari
Zasoby hotovych Zasoby nedokoncené
vyrobki vyroby

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Landy (2007)

6.2 Rizeni obchodnich uvéru

Smyslem poskytnuti obchodniho tvéru je zvyseni prodeje a efektem je piirtstek
vynosu, ktery zvySeni prodeje piindsi. Z toho divodu musi byt poskytnuti obchodniho
uvéru jak marketingovym tak zaroveii i finan¢nim rozhodnutim. Z hlediska marketingu
se jednd o podporu prodeje, z hlediska finan¢niho fizeni podniku se jednd o opatifeni
zaméfujici se na zvySeni zisku, o efektivni investovani kapitadlu do svych zékazniku.
TudiZ je potifebné na obchodni uvér nahliZzet a rozhodovat o ném podle stejnych kritérii
jako pfi rozhodovani o jakékoli jiné investici, tj. z hlediska ocekavaného vynosu,

likvidnosti a rizika:

e vynosem zposkytnuti obchodniho uvéru se rozumi pfirdstek zisku

ze zvyseného prodeje,

e likvidnosti se rozumi doba splatnosti obchodniho uvéru, pifipadné¢ dalsi

moznosti jeho promény v hotovost,
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e riziko vznika pfi poskytnuti obchodniho Gvéru. (Reznakova, 2010)

Obchodni avér je uveérem, ktery cerpd odbératel od dodavatele tim,
ze mu za dodavky vyrobkl, praci a sluzeb plati az po uplynuti sjednané lhity zpravidla
14, 30, 60 dni, ale mize to byt i déle. Vyplyva tedy z dohodnutych platebnich podminek.
(Valach, 1999)

6.2.1 Riziko obchodnich uvéru

Rizika spojena sprodejem na uvér jsou obzvlast vyznamna predevSim
V mezindrodnim podnikéni. Rizika v mezindrodnim podnikéni dle okruhu rozhodovéni
se Cleni na tyto skupiny:

e rizika teritorialni, spjata s volbou zemé¢ pro podnikatelské aktivity podnikd,

e rizika komer¢ni, spjatd s volbou obchodnich partnert, jakoz i partnert

pro zabezpecovani dopravy, pfipadné partnerti spolecného podnikani,

e rizika ménova, spjatd s ulohou jednotlivych mén pii mezindrodnim podnikani.

(Cernohlavkova, 2007)
6.3 Rizeni zasob

Cilem fizeni zasob je zajistit, aby byl takovy objem zasob a v takové struktuie
a kvalité, kterd zabezpeci plynuly a bezporuchovy pribéh podnikatelskych procest,

a to v potfebném Case, misté a s minimalnimi naklady. (Landa, 2007)

Rizenim zasob rozumime soubor relativné samostatnych &innosti, jejichz tcelem je
na zaklad¢ zaméfeni a programu ¢innosti podniku zajistovat plynuly bezporuchovy chod
vyroby a prodeje potfebnym mnozstvim zésob, véetné pojistnych, a to v odpovidajici
struktufe, kvalité, ve spravné dob&é na potfebném misté, pii minimalnich nékladech

spojenych s hospodafenim se zasobami. (Valach, 1999)

Spotieba zasob probiha postupné ¢i jednorazoveé a v dusledku toho zavisi primérna

vySe zasob na mnoha faktorech. Mezi hlavni faktory patii:
e denni spotieba zasob (celkova spotieba za obdobi/pocet dni daného obdobi),

e doba jejich vazanosti od vstupu do podniku do jejich pfedavani do spotieby

pro technické skladovani, zrani, vysouseni apod.,

e prib&h spotieby zasob. (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013)
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6.4 Cash management

Reznakova (2010) definuje cash management, nebo li také liquidity management,
working capital management, treasury management a financial supply chain management
jako ¢innosti a opatieni, které sméfuji k zajisténi schopnosti podniku hradit své zavazky.

Jsou to ¢innosti spojené s fizenim zasob, obchodnich Gvérh i hotovosti.

Pojem cash management se vyskytuje V literatuie ve dvou vyznamech. Cash
management je Vv ptfipad¢ podniku chapan jako fizeni stavu hotovosti, optimalizace
zustatkli na uctech a optimalizace vztahti s bankami. Z bankovniho pohledu je cash

management chépan jako sluzba, kterd je poskytovana podnikiim a umoznuje:
e aktualni zjiStovani hotovostnich tokd, tieba i v cizich ménach,
e sledovani stavu a ¢erpani hotovosti u bankovnich instituti,

e stejné jako poskytovani specifickych informaci o uctech a finan¢nim trhu.

(Reznakova, 2010)
6.4.1 Duavody drzeni hotovosti

V podniku je velice dulezité drZeni hotovosti (ve smyslu penéz na béznych
bankovnich ucétech a v pokladné€). Hotovost je potfebnd k platbé za provedenou praci
a material, na ndkup fixnich aktiv, platbu dani, spravovani zavazku, platbu dividend

a podobné.

Pramémé 1,5 % aktiv pramérného primyslového podniku je drZzeno ve formé
hotovosti, tj. jako vklady na bézném uctu bez vypovédni lhity. Vzhledem k tomu,
ze veétSina béznych ucltd je minimdlné urocena, je hotovost c¢asto oznacovana
nevydélavajicim aktivem a zhlediska vynosnosti je Zadouci jeji minimalni stav.
Proto dualezitym ukolem finan¢niho manaZera je minimalizovat ¢astku hotovosti,
kterou potfebuje pro zachovani chodu svych béznych obchodnich aktivit.

(Brigham & Ehrhardt, 2008)
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Ross, Westerfield, Jaffe (2008) ve své knize uvadi, ze jiz John Maynard Keynes
ve své praci The General Theory of Employment, Interest and Money oznacil tfi motivy

pro drzbu hotovosti:
e transakéni,
e bezpecnostni,

e spekulacni.
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7. STRATEGICKE, TAKTICKE A OPERATIVNI
PLANOVANI

Strategii podniku je mozné chapat tfemi zptsoby. Prvnim z nich a zakladnim je,
ze strategie podniku je dokument, ve kterém jsou zaznamendny dlouhodobé cile podniku
a zpusoby, jakymi téchto cili dosdhnout. Druhd definice, mén¢ zasadni, vidi strategii
pouze jako vysledek pozadavkli a prani spoleCnosti k dosazeni urCitych cili. Treti
a moderni definice strategii oznacuje jako pfipravenost podniku na budoucnost. V ni jsou
stanoveny jak dlouhodobé cile spolecnosti, tak druhy operaci, které jsou nutné
pro dosazeni téchto cili ale 1 zdroje potiebné k dosazeni stanovenych cila.

(Dedouchova, 2001)

Rozliseny jsou tii druhy fizeni: strategické, taktické a operativni. Hlavnim rozdilem
mezi nimi je hledisko kompetence danych cilti a odpovédnosti vyplyvajici z jejich splnéni
pfipadné nesplnéni. Strategické fizeni pfedava Ukoly taktickému fizeni, které je pak dale
pfedavéa na uroven operativniho fizeni. Dal$im rozliSujicim faktorem je casové hledisko.
U strategického fizeni je vzdy uvazovano nékolik let, ale u operativniho fizeni se muize
jednat o dny i kratsi Casové tseky. Mezi dalsi faktory patii také potiebné informace
pro vypracovani planu. A v neposledni fad€¢ je dilezit¢ zminit, ze u strategického
planovani je velmi dilezity faktor manazera a jeho zkuSenosti, intuice a know-how.
Tento faktor je velice duleZity zejména proto, Ze pii strategickém planovani je slozité
odhadovat budoucnost a nékteré z faktord, které mohou spole¢nost ovlivnit. Je velmi tézké

a témeét nemozné je urdit. (Ketkovsky & Vykypél, 2006)
7.1 Strategické planovani

Na strategicky management ma vliv jak poslani firmy a jeji cile tak externi a interni
prostfedi spolecnosti. Pfed zahijenim kazdého strategického planovani je tedy nutné

provést analyzu téchto faktort.

Spolecnost by méla provést analyzu makroekonomickych ukazatel, jako jsou
hruby domaéci produkt, inflace a vyvoj kurzu mény. Jako dalsi by spolecnost méla provést
analyzu oborového prostiedi a dale pak také analyzu portfolia produkti. Pro zhodnoceni
portfolia produktli Landa uvadi Matici BCG, ktera rozdélenim produkti na Otazniky,

Hvézdy, Bidné psy a Dojené kravy ukazuje, z jakych produkti mame nejvétSi zisk
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a naopak které jsou spolecnosti dotovany. Dalsi analyzu, kterou by méla spolecnost
provést, miize byt napiiklad finan¢ni analyza podniku a to pomoci hodnoceni finan¢nich

ukazateld z oblasti likvidity, rentability, ziskovosti a zadluzenosti. (Landa, 2007)

Strategické planovani zabezpecuje racionalni reakci podniku na dlouhodoby vyvoj
trzniho okoli, na vyvoj techniky a technologii, na ménici se ekonomické podminky
a na vyvoj vné&jsiho prostiedi podniku. Zahrnuje systém rozhodovacich uloh na rtzné
diferen¢ni Grovni: poslani, vize, cile, strategie, politiky a kvantifikované planované zadmery

pro dané obdobi. (Griinwald, 2004)
7.2 Taktické a operativni planovani

Jako taktické a operativni fizeni uvadi Martin Landa ve své publikaci kratkodobé
planovani, zaloZzené na soucasné vyrobni kapacité. Dulezitym faktorem vsak je,
7ze tyto plany museji brat v potaz i strategické zaméry podniku. Hlavnim cilem
kratkodobych ftizeni je identifikovat strukturu a vyvoj kratkodobych finan¢nich potieb
a zajistit uskute¢néni kratkodobych financnich cili z hlediska fizeni zasob, pohledavek

a zavazku. (Landa, 2007)

Pro vyhotoveni rozpoctu, ktery je nedilnou soucasti pro kratkodobé finanéni fizeni,
je nutné, aby spole¢nost nejdiive vyhotovila dil¢i rozpocty. Mezi né patii rozpocet vynost,
zalozeny na predpokladaném vyvoji trzeb, produkéni rozpocet, ktery lze rozdélit
na rozpocet na material, rozpocet osobnich nékladl a rozpocet pfimé vyrobni rezie. Dale je
nutné tyto rozpoCty doplnit jeSt€¢ o rozpocet rezijnich nakladii, investicni rozpocet

pro potizeni dlouhodobého majetku a rozpocet financovani. (Landa, 2007)
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8. POCITACOVA PODPORA FINANCNIHO PLANOVANI
A SESTAVOVANI CASH FLOW

Zpracovani finan¢nich plant je velice obtizné a obsahuje ¢asoveé naro¢né propocty.
Rucni zpracovéani v ramci tvorby strategického financniho planu je tedy nejen Casové
naro¢né a pracné, ale Casto mohou byt vynechany ur¢ité vazby. To samoziejmé vede
ke snizeni kvality planu. Vzhledem k tomu je vhodné pouzit pocitaCovy systém.
(Fotr, 1999)

8.1 Software Equanta

Tento software nabizi spoleCnost Atlas Consulting. Ten je navrhovan
jako modularni systém. Diléi moduly umozni uzivateli bohaté mozZnosti vyuziti
pfi zpracovani vlastnich podnikatelskych zdméri a pti analyze dosazenych vysledkil
hospodateni. Eventudlni uZzivatel ziskd produkt potiebny pro planovani, controlling,

analyzu a rozhodovani o investi¢nich zdmérech.

Obrazek 2: Software equanta
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3. | Zmény zékladniha kapitalu 0vs 0.00 0.00
Al Kapitalows fondy (4111, a2 A11.5.) 076 0,00 0.00
Al Emisni &Zia 077 0.00 0.00 aZ
£3 -
E
E -
Pro ziskani napovédy stisknéte kldvesu F1 Automaticka polozka UPLNE ZAKLADNI

Zdroj: (http://www.atlascon.cz/software/equanta)
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9. METODIKA

Vybrana firma pouziva kalendafni rok. Obdobi pro analyzu jsou 3 roky

od roku 2010 do 2012, tyto roky jsou vztazeny vzdy ke konci kalendainiho roku.

Analyza se sklada z vypoéteni bézné, pohotové a okamzité likvidity a z vypocteni
ostatnich ukazateld pomérové analyzy. U likvidity probéhne srovnani s hodnotami uvadéné

Vv literatufe, srovnani s predchozimi roky a srovnéani s oborovym priimérem.

Vystupem planovaciho procesu je finanéni plan, ve kterém si podnik vymezuje

sv¢ financni cile a také zptisoby jejich dosazeni.

Jednim z velmi podstatnych financnich cili je zisk, ktery je obecné jednou

z proménnych ve vzorcich rentabilit.
9.1 Stanovené cile a hypotézy

Cilem této bakalarské prace je provést na konkrétnim podniku analyzu likvidity

za posledni tfi roky a sestavit cash flow vybraného podniku pro nésledujici rok.
V ramci téchto cill jsou stanoveny nasledujici hypotézy:

H1: Likvidita 1. stupné vybraného podniku je vletech 2010 az 2012 horsi

neZ doporucena hodnota likvidity i oborovy primér.

H2: Stav penéZnich prostiedkii a penéZnich ekvivalentii se v planovém roce zvysi

0 vice nez 10 %.
9.2 Analyza likvidity

Pro vypocet likvidity 1-3. Stupné jsou pouzity vzorce od pana Landy z knihy
Finan¢ni planovani a likvidita.
Likvidita 3. stupné

kratkodoby finanéni majetek + kratkodobé pohleddavky + zdsoby

béznd likvidita = kratkodobé zavazky

Likvidita 2. stupné

kratkodoby financni majetek + kratkodobé pohledavky

pohotovi likvidita = kratkodobé zavazky
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Likvidita 1. stupné

kratkodoby financni majetek

sni likvidita =
penezi ficviaita kratkodobé zavazky

9.3 Pomérova analyza ostatnich ukazatelt

Ke zpiesnéni finan¢ni situace je zapotiebi zjistit jesté dalsi ukazatele, které nam
tuto situaci ptiblizi. Témi jsou tzv. pomérové ukazatele. Vzorce ukazatele analyzy
rentability jsou pouzity od pana Landy z knihy Jak cist finanéni vykazy a vzorce
pro ukazatele aktivity a zadluzenosti jsou pouzity podle knihy Finan¢ni analyza podniku
od pana SedlaCka. Podklady pro zpracovani téchto ukazateli mi poskytla spolecnost

v podob¢ rozvah a vykazu ziski a ztrat za rok 2010, 2011 a 2012.
9.3.1 Analyza rentability
a) Rentabilita aktiv (ROA)

cisty zisk
ROA = —
aktiva

b) Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

c) Rentabilita trzeb (ROS)

cisty zisk
ROS = ———
trzby

d) Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

EAT + nakladové aroky

ROCE =
vlastni kapital + dlouhodobé bankovni uvéry

EBIT zde pfedstavuje zisk pted zdanénim a roky, tedy provozni zisk. Dlouhodoba

pasiva pak obsahuji veskery vlastni kapital a dlouhodobé zavazky a uvéry.

EAT zobrazuje zisk po zdanéni. V rozvahach jde o polozku vysledek hospodareni

za ucetni obdobi.

EBT piedstavuje zisk pfed zdanénim a jednéd se o polozku vysledek hospodateni

pfed zdanénim.
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9.3.2 Ukazatele aktivity
a) Rychlost obratu aktiv

trzby (celkové vynosy)

Rychlost obratu aktiv = .
aktiva

b) Vazanost aktiv

aktiva

Va t aktiv =
AZanost aret trzby (celkové vynosy)

c) Doba obratu aktiv

aktiva

Doba obratu aktiv = - X 360
trzby
) zasoby

Doba obratu zasob = — X 360
trzby

) kratkodobé pohledavky
Doba obratu pohledavek = — X 360
triby
) kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazkli = X 360

trzby
9.3.3 Ukazatele zadluzenosti
a) ZadluZenost

dluhy (cizi zdroje)

Zadluzenost = -
aktiva

b) Finané¢ni paka

aktiva

Financ¢ni paka = - —
p vlastni kapital

C) Mira finan¢ni samostatnosti

vlastni kapital

Mira finanéni samostatnosti = -
aktiva

d) Urokové kryti

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =
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e) Doba splaceni dluhii

cizi kapital — finantni majetek

DSD =
provozni cash flow

9.4 Analyza rozdilovych ukazatelt

Pro pfesnéjsi zjisténi financni situace je vyuzito jest¢ rozdilovych ukazatell: Cisty
pracovni kapitdl a obratovy cyklus penéz. Vzorce pro analyzu rozdilovych ukazateli jsou

urceny podle knihy Cash flow od pana Sedlacka.
a) Cisty pracovni kapital
CPK = obéina aktiva - kratkodobé zavazky
b) Obratovy cyklus penéz
OCP = doba obratu zasob + doba obratu pohledavek — doba obratu zavazki

9.5 Plan Cash flow

Dle Reznakové (2010) se struktura finan¢niho planu shoduje se strukturou

finan¢nich vysledkl podniku. To znamen4, Ze se sestavuje ve forme:
e planu trzeb a nakladu, tj. planovany vykaz zisku a ztraty,
e planu majetku a zdroja financovani, tj. planovana rozvaha,
e planu penéZnich tokd.

Protoze se kratkodoby finan¢ni plan sestavuje v horizontu do jednoho roku
dle Marka (2009), je i v této bakalaiské praci kratkodoby finanéni plan ro¢nim finan¢nim

planem, zde sestavenym pro rok 2013.

Pro plan vykazu zisku a ztraty je zdkladem plan trZzeb a plan ndkladd. Planovana
rozvaha vychazi z aktiv a pasiv. Plan cash flow je podkladem pro feSeni hlavniho ukolu.
Vychazi zplant trzeb a z ocekdvané skuteCnosti bézného roku. Je sestaven za celé
planované obdobi. Pfi sestavovani cash flow bude pouzita nepiima metoda. Pro jednotlivé

¢innosti budou data ¢erpany z planované rozvahy a z vykazu zisku a ztraty.
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10. PRIPADOVA STUDIE NA KONKRETNIM PODNIKU

10.1 Charakteristika spolec¢nosti

Spole¢nost povazuje sva data za velmi divérna a nepiala si, byt jmenovana,

proto v nasledujici ¢asti budu firmu uvadét pouze jako spolecnost nebo podnik.

Piesny rok jeho zalozeni je pro nedostatek pisemnych zprav zahalen tajemstvim.
Jisté vSak je, ze existoval uz v prvni poloviné 16. stoleti. Podnik formalné funguje jiz

od roku 2000 jako akciova spolecnost.
Predmét podnikani:

e pivovarnictvi a sladovnictvi,

e koupé€ zbozi za Gcelem jeho dal$iho prodeje a prode;.
Sidlo spole¢nosti: JihoCesky kraj
Pravni forma: Akciova spole¢nost
Zakladni kapital: 40 000 000,-
Podnik pracuje ve zpracovatelském primyslu — vyroba napoju.
Klasifikace ekonomickych ¢innosti — CZ NACE

e vyroba nealkoholickych népojt,

e vyroba alkoholickych ndpoji vyrabénych hlavné kvasenim.
Vyroba piva

e vyroba napoji ze sladu, tj. nejriznéjSich druht piva,

e vyroba piva s nizkym obsahem alkoholu nebo piva nealkoholického.
10.2 Analyza oborového prostredi

Na zéklad¢ skuteCnosti, Ze hlavnim pfedmétem podnikéni spolecnosti je
pivovarnictvi a sladovnictvi, bylo rozpoznano dle Klasifikace ekonomickych cinnosti,
ze zminénd podnikatelskd Cinnost je Cinnost 11.05 Vyroba napoju (piva) a dale bylo

zjisténo, Ze tato ¢innost patii do sekce C — Zpracovatelsky pramysl.
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Ttida 11.0 zahrnuje vyrobu nealkoholickych napoji (limonad, tonikti, mineralnich
vod apod.), vyrobu alkoholickych napoji vyrabénych hlavné kvasenim (piva, vina atd.)
a vyrobu lihovin. (http://www.czso.cz/csu/klasifik.nsf/i/vysvetlivky cz_nace/$File/CZ-
NACE_vysvetlivky.pdf)

Udaje byly pouzity pii hledani materiali na oficialnich internetovych strankach
Ministerstva pramyslu a obchodu CR, kde byly hledany i oborové priméry pro zminénou

ekonomickou ¢innost.

Nalezené oborové prumeéry roku 2010, 2011 a 2012 pro vSechny tfi stupné likvidity

sledovaného podniku a zjisténé udaje jsou uvedeny v tabulce €. 4.

Tabulka 4: Oborové priméry pro likviditu u podniki spadajici do sekce C

- Oborovy prumér
Stupen likvidity
2010 2011 2012
1. 0,4 0,36 0,2
2. 1,11 0,98 0,66
3. 1,52 1,37 0,95

Zdroj: Ministerstvo primyslu a obchodu CR + vlastni zpracovani
10.3 Analyza likvidity
10.3.1 Vypocet jednotlivych stupit likvidity

Tabulka 5: Pomocné tidaje pro vypocet jednotlivych stupiii likvidity (v tis. K¢)

Rozvahova polozka 2010 2011 2012
Kratkodobé pohledavky 83001 80 149 94 724
Kratkodobé zavazky 62 972 54 206 70 889
Zadsoby 17 344 23685 21 285
Kratkodoby financni majetek 705 4 862 1323

Zdroj: Data z Rozvah spole¢nosti z let 2010-2012 + vlastni zpracovani

PenéZni (okamzita likvidita) — Likvidita 1. stupné

L1(2010) = =977 = 0,011195

L1(2011) = 2 _ 0,089695
"~ 54206

L1(2012) = S _ 0,018663
70889
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Vzhledem k tomu, ze idealni hodnota pro penézni likviditu dle Landy (2008) je
0,2 — 0,8, ukazuje tabulka ¢. 6, ze penézni likvidita nebyla idealni v Zadném sledovaném
roce. V letech 2010 — 2012 se hodnoty pohybovaly vysoce pod doporu¢enou hodnotou 0,2.
Nejvice se pfiblizila hodnota v roce 2011. Je mozné vidét, ze v roce 2011 byla vyrazné
vy$8i hodnota kratkodobého finanéniho majetku. Da se fici, ze vroce 2011 nebyly
efektivné vyuzity zdroje kratkodobého finanéniho majetku, tedy penize na tuctech

¢i v pokladng. Tato likvidita je pouzivana spiSe pro interni vnitropodnikové analyzy.

Oborové praméry u likvidity 1. stupné se také vyrazné lisily. V letech 2010 — 2012

se hodnoty pohybovaly pod oborovymi pruméry, avsak hodnota se pfiblizila nejvice v roce
2011.

Pohotova likvidita — likvidita 2. stupné

L2 (2010) = 705 +83001 1,329257
- 62972
L2 (2011) = 4862 +80 149 1,568295
B 54 206 o
1323 4+ 94 724
L2 (2012) = = 1,354893

70 889

Dle Landy je idealni hodnota pohotové likvidity okolo 1. Hodnotu podnik
prevysSuje uz od roku 2010, ale nejvice se priblizil pravé rok 2010. Pohotova likvidita
odstraniuje nedostatky b&ézné likvidity. Mezi tyto nedostatky patii napt. Ze L1 nevyjadiuje
zpravidla vyvoj platebni schopnosti béhem roku, nepftihliZi ke struktufe ob&znych aktiv
z pohledu likvidnosti a ke struktufe kratkodobych zavazki z hlediska splatnosti. Oborové
pruméry u této likvidity mély klesajici tendenci. V roce 2010 se blizi likvidita 2. stupné

nejvice oborovému primeéru, a¢ jsou hodnoty vysoce nad primérem.
BéZna likvidita — likvidita 3. stupné

705+ 83001 + 17 344

L3 (2010) = =972 = 1,604681
13 (2011) = 4862 + 80 149 + 23 685 _ 2005239
N 54 206 v
1323 + 94 724 + 21 285
L3 (2012) = =1,655151

70 889
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Obvykle se jako optimalni hodnota uvadi hodnota 2 — 2,5. Ideédlni hodnoty doséhl

podnik v roce 2011. V roce 2010 a 2012 vyrazné klesl pod optimalni hodnotu a oproti

roku 2011 byl také vyrazné niz§i kratkodoby finanéni majetek. Cim vy$§i hodnota

ukazatele, tim je piiznivéjSi zachovani platebni schopnosti podniku. Hodnota nizsi

nez 1 vyjadfuje snizenou likviditu a je nepfiznivd. Hodnotu niz$i nez 1 vSak podnik

nevykazuje ani v jednom roce. Oborové priméry byly vyrazné niz$i v kazdém roce

nez optimalni hodnota likvidity. Nejvice se k optimalni hodnoté ptiblizil oborovy pramér

v roce 2010.
Tabulka 6: Vysledky béZné, pohotové a penézni likvidity podniku
Ukazatele likvidity 2010 2011 2012
Bézna likvidita 1,61 2,01 1,66
Pohotova likvidita 1,33 1,57 1,36
Penézni likvidita 0,01 0,09 0,02

Graf 1: Vyvoj likvidity v ¢ase

Zdroj: Vysledky z vypoctl + vlastni zpracovani

2,5

2 / \
15 —— e L —

1
0,5

0

2010 2011 2012
—B¢&zna likvidita Pohotova likvidita Penézni likvidita

10.4 Pomérova analyza ostatnich ukazatelu

Zdroj: Vlastni zpracovani

Aby bylo mozné nadéale zkoumat a urCit jaka je finan¢ni situace sledovaného

podniku, je nutné provést také pomérovou analyzu ostatnich ukazatelti. V tabulce ¢. 7 jsou

uvedeny udaje, které byly potieba pro vypocet ostatnich pomerovych ukazateli.
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Tabulka 7: Vysledkové a rozvahové polozky 2010-2012 (v tis. K<)

Rozvahova/Vysledkova polozka 2010 2011 2012
EAT 15 150 10 843 17 129
EBT 19 168 13 617 20 744
Nakladove uroky 694 649 588
EBIT 19 862 14 266 21332
Celkova aktiva 158 846 171072 203 065
Dlouhodoby majetek 55 885 61 091 73 464
Zasoby 17 344 23 685 21 285
Kratkodobé pohledavky 83 001 80 149 94 724
Obézna aktiva 101 050 108 696 128 881
Kratkodobé zavazky 62 972 54 206 70 889
Trzby (celkové vynosy) 156 025 162 315 176 558
Dluhy (cizi zdroje) 78 607 79 930 94 745
Dlouhodoba pasiva (VK+dl.cizi zdroje) 95 874 116 806 132 067
Viastni kapital 80 239 91082 108 211
Provozni CF (EAT+odpisy+zmeéna
stavu rezerv) 20900 19 849 24 501

Zdroj: Data z uCetnich vykazii spole¢nosti + vlastni zpracovani

10.4.1 Analyza rentability

Tabulka 8: Vypocet ukazatelii rentability

Ukazatele
. 2010 2011 2012
rentability
ROA (v %) 9,54 6,34 8,44
ROCE (v %) 17,17 10,83 14,22
ROE (v %) 18,88 11,91 15,83
ROS (v %) 9,71 6,68 9,70

Zdroj: Vlastni zpracovani na zékladé vypocta

Ukazatele rentability méfi kone¢ny efekt dosazeny podnikatelskou ¢innosti.

Rentabilita (resp. vynosnost kapitalu) je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje

a dosahovat zisku.



Graf 2: Vyvoj ukazatel rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypocti

Vsechny uvedené ukazatele rentability (ziskovosti) se v roce 2011 znacné snizily,
ale v roce 2012 zase vzrostly, jak je mozné vidét v tabulce €. 8. Nejedna se ani o rostouci

tendenci ani o klesajici tendenci.

Nejvyssi rentabilita aktiv, tedy kolik korun/haléiti zisku pfinese jedna koruna
pouzitych zdrojd, je v roce 2010. Tabulka nam ale jasné ukazuje, ze efektivnost pfemény

aktiv v Cisty zisk je velice nizka.

Rentabilita vlastniho kapitalu nebo li kolik korun/haléti vytvoti pravé jedna koruna
vlastnich zdroju, je nejvyssi také v roce 2010. V nasledujicich letech opét nebyl efektivni.
Rentabilita trzeb, tedy situace — kolik jedna koruna trzeb vytvoii korun zisku, je podobna
rentabilité aktiv. Nejvyssi rentabilita trzeb je v roce 2010, poté témét shodné v roce 2012.
Rentabilita dlouhodobého kapitdlu je podobnd rentabilité¢ vlastniho kapitdlu. Nejvyssi
rentabilita dlouhodobého kapitalu je v roce 2010 a nésledné¢ v roce 2012 dosahuje opét

vyssich hodnot.
10.4.2 Analyza aktivity

Me¢ti celkovou rychlost obratu aktiv (majetku) nebo rychlost obratu jednotlivych

slozek aktiv. Ukazatele aktivity jsou v tabulce ¢. 9 zpracovany na zakladé vypocti.
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Tabulka 9: Vypocet ukazateli aktivity

Ukazatele aktivity 2010 2011 2012
Rychlost obratu aktiv 0,98 0,95 0,87
Vazanost aktiv 1,02 1,05 1,15
Doba obratu aktiv (dny) 366,51 379,42 414,05
Dobra obratu zdsob (dny) 40,02 52,53 43,40
Doba obratu pohledavek (dny) 191,51 177,76 193,14
Doba obratu kratkodobych zavazkii (dny) 145,30 120,22 144,54

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypocta

Rychlost obratu aktiv se kazdy rok snizovala, to znamenalo, ze aktiva méla ¢im dal
delsi dobu od potizeni do doby jejich prodeje. Na rychlost obratu aktiv navazuje také doba

obratu aktiv, kterad se od roku 2010 stale zvySovala.

Doba obratu pohledavek, resp. doba splaceni pohledavek, v pribéhu tii
sledovanych let pomérné vyrazné kolisa. Cilem ukazatele je stanovit primérny pocet dni,
po néz odbératelé zistavaji dluzni. Z roku 2010 na rok 2011 doslo ke snizeni doby obratu

pohledavek a v roce 2012 doslo bohuzel ke zvyseni této doby.

Doba obratu zavazkli kopiruje vyvojovou tendenci doby obratu pohledavek,

protoze rovnéz doslo v roce 2011 ke snizeni doby obratu a v roce 2012 opét probéhl narist.

Je uzitecné zjistovat, v jaké relaci se nachazeji tyto dva ukazatele. Porovname-li
tedy dobu obratu pohledavek s dobou obratu zavazkid, pak lze fici, ze doba obratu
pohledavek je ve vSech tiech letech vzdy nizsi neZ doba obratu zavazki, pohledavky splaci
vyrazn€ pozd¢ji. Pro podnik toto zjisténi znamena, ze své zavazky hradi diive, nez jsou mu

zaplaceny pohledavky a to je pro n¢j samoziejmé nevyhodné.

Ukazatel doby obratu zasob udava pocet dni, které zasoby ,,stravi“ v podniku
do doby prodeje nebo do doby jejich spotieby. Tato doba byla vroce 2010 vysoka,
a to az do roku 2011. Jeji pokles v roce 2011 mél velmi piiznivy vliv, bohuzel ale v roce
2012 se doba obratu zasob opét mirné¢ zvysila. U obratu zasob se udava standard 40 dni

a podnik se az na rok 2011 nachazi v normé.
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Graf 3: Vyvoj

ukazateli aktivity

450
400
350
300
250
200
150
100
50
0

= 2010
= 2011
= 2012

Doba obratu Dobra obratu Doba obratu Doba obratu
aktiv (dny) zasob (dny) pohledavek kratkodobych
(dny) zavazkl
(dny)

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypocta

10.4.3 Ukazatele zadluzenosti

Vyjadiuji vztahy mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji. Informuji 0 struktufe zdroji

pouzivanych k financovani firmy. V tabulce ¢. 10 muizeme vidét hodnoty ukazatell

zadluzenosti.

Graf 4: Vyvoj

cizich zdroji
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Zdroj: Vlastni zpracovani z dat vykazl spolecnosti
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Tabulka 10: Vypocet ukazatelt zadluZe

nosti

Ukazatele zadluZenosti 2010 2011 2012
Zadluzenost (v %) 49 47 47
Financni pdka 1,98 1,88 1,88
Mira fin. samostatnosti (v %) 51 53 53
Urokové kryti 28,62 21,98 36,28

Celkova zadluzenost se v prubéhu sledovanych tii let stile snizovala. Z hodnoty
49 % v roce 2010 se podnik dostal na 47 %. Firma spiSe nez cizi zdroje vyuziva své zdroje
financovani, to znamend, ze aktiva podniku jsou kryta pfevazné majetkem vlastnim
a jen z ¢asti majetkem cizim. Optimalni hodnota zadluzenosti byva obvykle v rozmezi

30 az 50 %. V tomto rozmezi se podnik pohyboval ve vSech letech.

Se zadluzenosti podniku souvisi finanéni paka, kterd se snizovala. Mira finanéni
samostatnosti se od roku 2010 do roku 2012 nepatrné zvySovala. Vidime princip snizujici
se zadluzenosti a zvySujici se miry finan¢ni samostatnosti. Seétou-li se pro kontrolu

spravnosti v daném roce hodnoty zadluzenosti a miry finan¢ni samostatnosti, dostaneme

se vzdy na 100 %.

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypocti

Graf 5: Celkova zadluZenost a mira samofinancovani

® Zadluzenost (v %)
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10.5 Analyza rozdilovych ukazatelt

Rozdilové ukazatele je tfeba znat pro lepsi obrazek o tom, jak na tom podnik je.

Pro vypocet jsou pouzity jen dva rozdilové ukazatele. Konkrétné: Cisty pracovni kapital
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a obratovy cyklus penéz. V tabulce ¢. 11 jsou potiebné tdaje pro vypocet uvedenych

rozdilovych ukazatelti a v tabulce €. 12 jejich vysledky.

Tabulka 11: Udaje do vzorcii pro rozdilové ukazatele (v tis. K¢)

Rozvahova/Vysledkova polozka 2010 2011 2012
Obézna aktiva 101 050 108 696 128 881
Kratkodobé zavazky 62 972 54 206 70 889
Doba obratu zasob 40,02 52,53 43,40
Doba obratu pohledavek 191,51 177,76 193,14
Doba obratu zavazki 145,3 120,22 145,54

Zdroj: Data z a¢etnich vykazi spole¢nosti a ukazatele aktivity + vlastni zpracovani

Tabulka 12: Rozdilové ukazatelé (v tis. K¢, ve dnech)

Ukazatel 2010 2011 2012
Cisty pracovni kapitdl 38078 54 490 57992
Obratovy cyklus penez 86,23 110,07 91

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ vypocti

Z tabulky ¢. 12 bylo zjisténo, Ze Cisty pracovni kapital je ve vSech sledovanych
letech v kladnych ¢Cislech. Obratovy cyklus penéz je doba mezi platbou
za nakoupené zasoby, material a pfijetim inkasa z prodeje vyrobku. Z vysledki Ize vycist,
ze u obratového cyklu penéz vysly ve vSech sledovanych obdobich rovnéz kladné hodnoty.
Doslo k tomu, Ze odbératelé, vzhledem ke kladnym vysledkiim ukazatele obratovy cyklus
pen¢z, zaplatili podniku pozdé¢ji, nez byl tento podnik nucen platit svym dodavatelm.
Hodnoty, které vysly, ale nejsou pi#ili§ pozitivni pro podnik. Cim kratsi a mensi doba

obratu penéz tim lépe.

Graf 6: Struktura ¢istého pracovniho kapitilu

300000
250000
200000 Cisty pracovni
kapital
150000
m Kratkodobé
100000 zavazky
B ObéZna aktiva
50000
0 . . '
2010 2011 2012
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vypoctt

V grafu ¢. 6 je vidét struktura Ccistého pracovniho Kkapitilu a lze vydist,
ze vroce 2011 klesly kratkodobé zdvazky a v disledku toho se zvysil Cisty pracovni

kapital. Obézna aktiva rostla ve vSech tfech sledovanych letech.
10.6 Roé€ni finanéni plan pro rok 2013

Pro sestaveni ro¢niho, tedy kratkodobého finan¢niho planu na rok 2013, je

nezbytné sestavit nasledujici jednotlivé plany:
e plan vykazu zisku a ztraty (=vysledovka),
e plan majetku a zdroji (=rozvaha),
e plan penéznich tokt (=plan cash flow).

Finané¢ni plan byl tedy sestaven na zakladé vykazu zisku a ztraty a rozvahy z let
2010 az 2012, ve kterych jsem ucinila analyzu vyvoje. Kratkodoby finan¢ni plén je
proveden na obdobi 2013, které jiz skoncilo, ale spole¢nost bohuzel nemé¢la v dobé

vypracovani dokonc¢enou uzavéerku. V tabulce €. 13 je sestaven vykaz zisku a ztraty.
10.6.1 Plan vykazu zisku a ztraty

Tabulka 13: Vykaz zisku a ztraty na rok 2013

Vykaz zisku a ztraty 2013 (v tis. K¢)

Il. Vykony 195 000
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb 192500
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 2500
B. Vykonova spotieba 135 000
1. Spotfeba materidlu a energie 102500
2. Sluzby 32 500
+ PFridana hodnota 60 000
C. Osobni naklady 29 700
1. Mzdové naklady 22 000
2. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 7200
3. Socialni naklady 500
D. Dané a poplatky 320
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6900
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1100

44




1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

1300

2. Trzby z prodeje materialu -200
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materiilu -800
1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0
2. Prodany material -800
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 300
IV. Ostatni provozni vynosy 135
H. Ostatni provozni naklady 1015
*PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 23 800
X. Vynosové uroky 50
N. Nakladové uroky 530
Xl. Ostatni finan¢ni vynosy 120
O. Ostatni finan¢ni naklady 700
*FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENT -1 300
Q. Daii z pFijmu za béZnou ¢innost 4 050
1. Splatna 4000
2. Odlozen4 50
** VYSLEDEK HOSPODARENI{ ZA BEZNOU CINNOST 18 450
#*%VYSLEDEK HOSPODARENI ZA UCETNI OBDOBI 18 450
VYSLEDEK HOSPODARENI PRED ZDANENIM 22 500

Zdroj: Vlastni zpracovani

Do vykazu zisku a ztraty nebyly zahrnuty poloZky, které spolenost nepouZziva,

tedy ty, které by byly s nejvétsi pravdépodobnosti nulové. Predpokladem bylo, Ze se trzby

z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb zvysi, tak jako v predchozich rocich. Dle analyzy

vyvoje trzeb z prodeje vlastnich vyrobkti vychazelo navyseni v planovaném roce 2013

o téméf 6 %. Stejné tak se zvysi vykonova spotieba, vykony a vysledek hospodareni.

Osobni néaklady, resp. mzdové néklady, se nepatrné zvysi o necelé 2 %. Jelikoz rok 2012

zaznamenal na Ceském pivnim trhu pokles, podafilo se i1 tak spolecnosti hospodatit

se ziskem. Vroce 2013 spole¢nost predpoklada, Ze se ji i nadale podafi hospodafit

se ziskem. Rozsifenim sortimentu a uvedenim novinek na trh doslo ke zvyseni trzeb

spolecnosti. Na nartstu trzeb mél také podil vétsi zajem zakaznikt a dalsich podniki.
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10.6.2 Plan majetku a zdroju financovani

Tabulka 14: Rozvaha na rok 2013

Rozvaha 2013 (v tis. K<)

AKTIVA
AKTIVA CELKEM 230 000
B. DLOUHODOBY MAJETEK 82 000
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 4200
B.1l. Dlouhodoby hmotny majetek 77 800
1. Pozemky 1605
2. Stavby 30000
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 35000
4. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 11195
C. OBEZNA AKTIVA 148 000
C.1. Zasoby 28 000
1. Material 18 500
2. Nedokoncena vyroby a polotovary 9500
C.11. Dlouhodobé pohledavky 14 000
C.111. Kratkodobé pohledavky 103 000
1. Pohledavky z obchodnich vztahi 96 000
2. Stat — dafiové pohledavky 1500
3. Kratkodobé poskytnuté zalohy 3500
4. Jiné pohledavky 2000
C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek 2500
1. Penize 150
2. Utty v bankach 2350
D.1. Casové rozliseni 500
1. Naklady piistich obdobi 500
PASIVA
PASIVA CELKEM 230 000
A. VLASTNI KAPITAL 113 450
A.l. Zakladni kapital 40 000
1. Zékladni kapital 40 000
A.ll1l. Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 5000
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1. Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond

5000

A.1V. Vysledek hospodaieni minulych let 50 000
A.V. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 18 450
B. CIZI ZDROJE 116 440
B.l. Rezervy 3000
1. Rezerva na dafi z ptijmu 3000
B.11. Dlouhodobé zavazky 7 100
1. Jiné zavazky 3500
2. Odlozeny danovy zavazek 3600
B.11l. Kratkodobé zavazky 88 340
1. Zavazky z obchodnich vztahii 45000
2. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba 12 000
3. Zavazky k zamé&stnanciim 1600
4. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1240
5. Stat — dafové zavazky a dotace 22 000
6. Kratkodobé pfijaté zalohy 3400
7. Dohadné Géty pasivni 3000
8. Jiné zavazky 100
B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci 18 000
1. Bankovni tvéry dlouhodobé 8 000
2. Kratkodobé bankovni Gvéry 10 000
C.l1. Casové rozliseni 110

Tak jako ve vysledovce nebyly ani v rozvaze

Zdroj: Vlastni zpracovani

zahrnuty  poloZky,

které by vykazovaly nulu. Zde bylo pfedpokladem, Ze se zvysi jak aktiva, tak pasiva.

Aktiva spolecnosti se zvysi zejména v oblasti obéznych aktiv. Pokud podnik vice nakupuje

obézna aktiva, musi se nasledné¢ zvysit kratkodobé zavazky v pasivech. Spolecnosti

tim vznikne vice zdvazki z obchodnich vztaht, které se zvysSily. Hodnota zakladniho

kapitalu vzhledem k neptedpokladanym zménam ve vlastnické struktufe zistane po celé

obdobi zachovana. Rezervni fond, ned¢litelny fond a ostatni fondy ze zisku zlstanou taktéz

zachovany v nezménéné podob€. Vysledek hospodaieni minulych let se zvysil stejné

jako v piedchozich letech a vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi je pievzat

z vykazu zisku a ztraty.
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10.6.3 Plan penéznich toku

V kapitole se vénuji planu cash flow investice pro rok 2013. Spole¢nost investovala
hlavné v roce 2011 a 2012, a to 15 milioni korun do vyrobnich technologii, zejména
do zlepSeni technického stavu provozi a modernizace technologii a na rok
2013 se ptipravuji dalsi vyznamné modernizace a vSechny tyto kroky sméfuji ke zlepSeni

ziskovosti spolecnosti.

Vychodiskem pro plan cash flow jsou zejména ucetni data a dale pak nejrtizné;jsi
informace. Ptehled o penéznich tocich je sestaven nepiimou metodou. Dochazi k Gpravam
zisku o nepenézni a mimotadné polozky hospodaieni. Tento zplisob byva obvykle nejen
doporucovan, ale i pouzivan. Tabulka ¢. 15 zobrazuje vysledny pldn penéznich tokt
investice pro rok 2013. Udaje pro sestaveni byly brany z plinovaného vykazu zisku

a ztraty a z planované rozvahy pro rok 2013.

Tabulka 15: Pfrehled o penéZnich tocich

Pi‘ehled o penéZnich tocich 2013 (v tis. K¢)

5 Stav penéZnich prostiedkii a penéZnich ekvivalentii na zaéatku T
' ucetniho obdobi

PenéZni toky z hlavni vydéleéné ¢innosti (provozni ¢innost)

Z. Ucetni zisk nebo ztrata z bézné &innosti pied zdanénim 22 500

Al Upravy o nepenéZni operace 8 228

Add Odpisy stalych aktiv a umotovani opravné polozky k nabytému = 50
majetku

A.1.2 | Zména stavu opravnych polozek, rezerv 2 548

A.1.3 | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -1 300

Vyuctované nakladové troky s vyjimkou kapitalizovanych a
A.l15 o AEL = Y 480
vyuctované vynosové uroky

A Cisty pené&Zni tok z prov. ¢innosti pfed zdanénim, zménami s
' prac. kapitilu a mim. PoloZkami

A2 Zmény stavu nepenéZnich sloZek pracovniho kapitalu 1867
Zm¢ena stavu pohledavek z provozni ¢innosti, pfechodnych tctu

A2l > -10 507
aktiv

Zména stavu kratkodobych zavazkl z provozni ¢innosti,
A22 19 098
prechodnych uctu pasiv
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EKVIVALENTU NA KONCI UCETNIHO OBDOBI

A.2.3 | Zména stavu zasob -6 715
Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim a

A** 32 595
mimoiadnymi polozZkami

A3 Vyplacené tiroky s vyjimkou kapitalizovanych -530

A4 Prijaté uroky 50
Zaplacena dan z piijmu za béZnou ¢innost a domérky dané za

A5 -4 000
minula obdobi

A*** | CISTY PENEZNI TOK Z PROVOZNI CINNOSTI 28 115

Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

B.1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -28 179

B.2 Ptijmy z prodeje stalych aktiv 1300
CISTY PENEZNI TOK VZTAHUJICI SE K INVESTICNI

B.A** | -26 879
CINNOSTI

PenézZni toky z finan¢ni ¢innosti

C.1. Dopady zmén dlouhodobych, resp. Kratkodobych zévazkt -59

—_— CISTY PENEZNI TOK VZTAHUJICI SE K FINANCNI 50

' CINNOSTI
F. Cisté zvySeni resp. sniZeni penéznich prostiedki 1177
R. STAV PENEZNICH PROSTREDKU A PENEZNICH > 500

Zdroj: Vlastni zpracovani

PenéZni tok z provozni ¢innosti vySel v kladné hodnoté. V ramci investi¢niho cash

flow byly vynalozeny vydaje na potizeni ve vysi 28 179 tis. K¢, ale zaroven byly zjiStény

pfijmy ve vysi 1300 tis. K¢. Pfesto ale vychazi cash flow z investi¢ni ¢innosti zdporné

ve vysi 26 879 tis. K&. U financni ¢asti cash flow byly zjistény dopady zmén kratkodobych

zévazki v zaporné hodnote. Po vycisleni ¢istych penéznich tokli ze vSech tii dil¢ich oblasti

vykazu cash flow vysla ¢astka 1 177 tis. K& Celkovy konecny stav penéznich prostiedkli

je vypocitan ve vysi 2 500 tis. K¢.

Kontrolou spravnosti sestaveni vykazu cash flow je shoda fadku R. Stav penéZnich

prosttedkli a penéZnich ekvivalentd na konci Ucetniho obdobi se souctovym fadkem

vrozvaze — C.IV. Kratkodoby finanéni majetek. V sestaveném planovaném cash flow

a v planované rozvaze ke shod¢ doslo.
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11. ZAVER

Cilem bakalarské prace bylo uvést podstatu a cile financniho fizeni v oblasti
likvidity. Shrnout vyhody a nevyhody méfeni likvidity pomoci rozvahy a vykazu
cash-flow. Zhodnotit Glohu a vyznam sestavovani vykazu cash-flow v ramci procesu
strategického planovani a rozhodovani. Identifikovat rizika obchodniho Gvéru a shrnout
divody drzeni hotovosti. Na konkrétnim podniku provést analyzu likvidity za posledni

3 roky a na zéklad¢ ziskanych dat sestavit dynamicky cash-flow pro nasledujici obdobi.
V ramci vySe uvedenych cili byly stanoveny nésledujici hypotézy:

H1: Likvidita 1. stupné vybraného podniku je v letech 2010 az 2012 horsi

neZ doporucena hodnota likvidity i oborovy prumér.

Ano, hypotéza H1 je potvrzena na zaklad¢ analyzy likvidity 1. stupné podniku.
V letech 2010 - 2012 byly hodnoty hor$i nez doporuéena hodnota likvidity
0,2-0,8 1 oborovy primér. Nejvice se prfiblizila hodnota v roce 2011. Oborové praméry
u likvidity 1. stupné se také vyrazné liSily. Ve sledovanych letech 2010 — 2012
se hodnoty pohybovaly pod oborovymi pruméry, avSak nejvice se opét piiblizila hodnota
v roce 2011.

H2: Stav penéZnich prostiedkii a penéZnich ekvivalenti se v planovaném

roce zvysi o vice nez 10 %.

Ano, hypotéza H2 je také potvrzena na zakladé planu penéznich toki pro rok 2013.
Stav penéZznich prostfedkli a penéznich ekvivalentli byl na zacatku ucetniho obdobi
1323 tis. K¢. Po vypocteni dil¢ich ¢asti planovaného cash flow byl zjistén stav penéznich
prostiedkd a penéznich ekvivalentli na konci tcetniho obdobi na ¢astku 2 500 tis. K¢.
PenéZni prostfedky a penéZni ekvivalenty se zvySily o vice jak 10 %, vzrostly pfiblizné

0 90 %.

Ideélni hodnotu pohotové likvidity podnik pievySuje uz od roku 2010. Nejvice
se idealni hodnot¢ piiblizil pravé rok 2010. Oborové priméry u této likvidity mély klesajici
tendenci. Likvidita 2. stupné se nejvice oborovému pruméru priblizila v roce 2010,
a¢ jsou hodnoty vysoce nad pramérem. Pouze u bézné likvidity bylo dosazeno idealni

hodnoty 2 a to v roce 2011. V roce 2010 a 2012 byly hodnoty vyrazné nizsi nez optimalni
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hodnota. Oborové priméry u této likvidity byly nizs§i v kazdém sledovaném roce

nez hodnoty likvidity podniku.

Financni situace spole¢nosti byla dale zjisStovana pomoci pomérovych ukazatela.
Z vysledku, které vysly, lze fici, ze jednotlivé ukazatele rentability maji kolisavou

tendenci. Ukazatele v jednotlivych letech byly jak klesajici, tak rostouci.

Mimo analyzy rentability, byla provedena také analyza aktivity. Rychlost obratu
aktiv méla snizujici se tendenci ve vSech sledovanych letech. To znamena delSi ¢asovy
horizont mezi dobrou pofizeni aktiv a dobou prodeje. Doba obratu aktiv navazuje
na rychlost obratu aktiv, ta se od roku 2010 stale zvySovala. Doba obratu pohledavek
Vv pribehu tii sledovanych let pomérné vyrazné kolisa a stejné tak doba obratu zavazkd.
Bylo zjiSténo, Ze pohledavky jsou splaceny vyrazné pomaleji nez zavazky, coz je

pro podnik nevyhodné.

Ukazatel doby obratu zasob udava pocet dni, které zasoby ,,stravi“ v podniku
do doby prodeje nebo do doby jejich spotifeby. Tato doba byla v roce 2010 vysoka,
a to az do roku 2011. Jeji pokles v roce 2011 mél velmi ptiznivy vliv, bohuzel se ale v roce
2012 doba obratu zasob opét mirn€ zvysila. U doby obratu zasob se udava standard

40 dni a podnik se az na rok 2011 nachazi v normé.

Celkova zadluzenost se v prubéhu sledovanych tii let snizovala. Z hodnoty
49 % v roce 2010 se podnik dostal na 47 %. Firma spiSe nez cizi zdroje vyuziva své zdroje
financovani. To znamen4, Ze aktiva podniku jsou kryta pfevazné majetkem vlastnim a jen
z Casti majetkem cizim. Optimalni hodnota zadluZenosti byva obvykle v rozmezi
30 az 50 %. V tomto rozmezi se podnik pohyboval ve vSech letech. Se zadluZenosti
podniku souvisi 1 finan¢ni péka, ktera se také snizovala. Mira finan¢ni samostatnosti
se od roku 2010 do roku 2012 nepatrné zvysovala. Urokové kryti bylo dobré ve viech tfech
sledovanych letech. Podnik ma vysoka aktiva, ale ndkladové uroky nejsou azZ tak vysokeé

ani v jednom roce.

Jako posledni byla provedena analyza rozdilovych ukazatelt. Bylo zjisténo, ze Cisty
pracovni kapital je ve vSech sledovanych letech v kladnych ¢islech. Hodnoty, které vysly
u obratového cyklu penéz, nejsou pfili§ pozitivni pro podnik. Je zndmo, Ze ¢im kratsi

a mensi doba obratu penéz, tim 1épe. Podnik mél vSak tyto hodnoty vysoké.

Roc¢ni finan¢ni plan pro rok 2013 tvoii jednotlivé plany, tedy plan vykazu zisku

a ztraty, plan majetku a zdroji a plan penéZnich tokl. V planu vykazu zisku a ztraty byl
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zjistén vysledek hospodareni pied zdanénim ve vysi 22 500 tis. K¢, ktery se oproti roku
2012 zvysil. Mimo vysledku hospodateni se zvysily také trzby z prodeje vlastnich vyrobki
a stejn¢ tak jako vroce 2012, oCekava spole¢nost i v roce 2013 udrZeni si hospodafeni
se ziskem. V rozvaze byla zjisténa celkova aktiva ve vysi 230 000 tis. K& a stejné
tak pasiva. Vyrazné se zvysila obézna aktiva a v pasivech kratkodobé zavazky, respektive

zavazky z obchodnich vztahi.

V planu cash flow bylo zjisténo, ze spolecnost bude v roce 2013 investovat, stejné
jako v piedchozich dvou letech. Vydaje na pofizeni byly stanoveny ve vysi 28 179 tis. K¢,
a ackoli byly zjistény piijmy ve vysi 1 300 tis. K¢, vychazel ptesto cash flow z investi¢ni
¢innosti zaporng ve vysi 26 879 tis. K¢. U financni ¢asti cash flow byly vy¢isleny dopady
zmén kratkodobych zéavazkii v zdporné hodnoté. Po vycisleni Cistych penéznich toki
ze vSech tii jednotlivych oblasti cash flow vysla castka 1 177 tis. K¢ Konecny stav

penéznich prostiedkil pro obdobi 2013 byl vypocitan ve vysi 2 500 tis. K¢.
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12. SUMMARY

This thesis is focused on the financial management in the areas of liquidity.
Summarize the advantages and disadvantages of the measurement of liquidity. The aim is

primarily to indicate the nature of this proceeding.

The theoretical part is focused on the characteristics of the liquidity. Then on the
assessment of liquidity by using balance sheet and the cash flow. Describes the methods

and ways of the compiling the cash flow and liquidity considerations.

The practical part deals with studies on a particular company. On the basis
of the data obtained is made an analysis of the liquidity ratio and differential indicators.
Subsequent compiles the annual financial plan and cash flows.

After the completion of the analysis and completion of the annual financial plan

it is found, that the company will continue to invest and manage profitably, as so far.
Key words:

e liquidity,

e cash flow,

e the annual financial plan.
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