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Uvod

Efektivita je ekonomicky pojem, ktery byva hlavnikritériem hodnoceni
aspesnosti podniku. Z hlediska vstiipa vystuf se jedna o snahu o minimalizaci
nakladi ¢i maximalizaci uzitku (zisku).

Ukolem této bakalgké prace je zhodnotit efektivitu vybraného podiglského
subjektu pomoci metod finani analyzy.

Finartni analyza mZze byt popsanackolika raiznymi definicemi. Pokud bych
mel fici vlastnimi slovy, chapu fin&ni analyzu jako zjsob, kterym lze posoudit
aspesnost firmy a jejiho hospotkni. Finagni analyze by ra byt v podniku ¥novana
velka pozornost nejen kif zhodnoceni jeho hospoitai, ale finatini analyza je také
zakladem pro finami fizeni kterékoliv spolmosti. Znamena to, Ze finam analyza
firm¢ pomaha stanovit idealni objem vyroby, nejvyrg&invyrobni sortiment, strukturu

financovani atd.

Bakaldska prace na toto téma by se neobeSla bez vstupiaichstejs jako
kterakoliv jina finagni analyza. Vstupnimi daty této bakalkéé prace budou data
pievzatd zrozvahy a vykazu zisku a ztraty firmy pkajici v oblasti obchodu
s vypaetni technikou.

Prace bude roztbna na d¥ casti — cast teoretickou acast praktickou.
Teoreticka cast se za®ti na stanoveni vyznamu finam analyzy pro hodnoceni
efektivity podniku. Bude zde popsana fidah analyza, jeji historie a metody.
V praktické c¢asti potom budou metody finémi analyzy aplikovany na dany
podnikatelsky subjekt. Nasle#irbude posouzena pozice podniku a efektivnost jeho
hospodé&eni. Na zagr praktickécasti budou navrzeny dopa@eni ke zlepSeni situace

podniku



1. Uvod do teorie finaréni analyzy a jeji vyznam

1.1 Historie finan¢ni analyzy

NejstarSi keeny finargni analyzy sahaji do stejného obdobi, jako vzniképe
Jeji metody a techniky byly saniepr¢ odpovidajici do# ve které fungovaly.
Postupemcasu ovSem dochazelo ke amam uarovni a struktur provéaych analyz
— jejich zasady atvody sestavovani vSakigtaly stale shodné nebo velmi podobné.

Moderni finani analyza se zrodila ve Spojenych statech, kdeg kgktéz
poprvé sestaveny o#étwové prehledy na zakladinformaci z detnich vykaa, které
slouzi jako ndtitko pro porovnani jednotlivych podriik
Samotny pojemfinancni analyza pochazi z anglického jazyka, zatimco v zemich
mluvicich mecky se objevuji spiSe pojmy jakidancni analyzanebobilancni kritika.

.l kdyZz si pod pojmem finaimi analyza lIze jfedstavit rozbor jakékoli
ekonomickeésinnosti, ve které hraji rozhoduijici roli penizéas, vymezilo se postupem
¢asu chapani finani analyzy ve smyslu rozboru finanri situace podniku, pdjpad
celého odutvi nebo i celého statu.” (Mrkdka — Kol& 2006) V pfibéhu tohoto
rozboru jsou vyuzivanyd@tni a statistické inormace ze vzdd@gnci bezprostedni
minulosti, na druhé strénse vyuZzivaji i sotasné tendence &kdy také predikce.
Finartni analyza vysétluje finanéni informace p hodnoceni vykonnosti a perspektivy
firmy, a to také ve srovnani ndklad s jinymi firmamici s odwtvovym primérem.

Z pavodniho chapani fin&ni analyzy, které vychézelo ze zobrazovéani razdil
v (iCetnich ukazatelich v absloutnich, zejména épeith hodnotach se postupn
vyvinulo zkoumani Getnich vyka#a jako informaci pro hodnoceni &wschopnosti
podniki. V sowasnosti je nepsEjSim pipadem vyuziti finatni analyzy finagni
analyza podniku. (Mrk¢ka — Kol&, 2006)
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1.2 Bredmét a cil finanéni analyzy

Pro uasgsnost podniku je p&gba rozvinout jeho schopnostifigavat nové
vykony, Wit se novym dovednostem, snazit se prodavat tam,jda@l jeho konkurenti
neusgsni, snazit se stat skiteé dobrym v géem, co je pro podnikovou kulturu nové,
a byt uziteny. M¢l by taktéz znat @lvody Usgchu ¢i nedsgchu podnikani, aby mohl
véas ovliviovat faktory, které vedou kjeho prospéritFinartni analyza se da
charakterizovat jako nastroj ke stanoveni diagnéggchu ¢i nedsgchu. Umouje
nejen odhalovat gsobeni ekonomickych i neekonomickych faktoale i odhadovat
jejich budouci vyvo.

Duvodem, prd je finartni analyza tak wezita, je prominlivost ekonomickych
dat, jejich nesnadné zpracovani, neexistence @ébetmnych hodnot ukazatela
teoretickych modél dsgSnych firem. ,Charakteristickym znakem podniku je
ekvifinalita, tzn. Ze ufitého kon€ného stavu rive byt dosazenoiznymi cestami.”
(Sedl&ek, 2009) Finaéni analyzu miZzeme chapat jako obecnou metodu, ktera na
zkoumaném objektu rozliSuje jednotlivé jetdsti, stanovuje podminky vzniku a etapy
vyvoje. Déle také odfluje dilezité stranky od mendualezitych, vede od sloZitého
k jednoduchému, od variability k jed@o{Sedl&ek, 2009)

,Ucelem a smyslem fingni analyzy je provést, s pomoci speciélnich
metodickych prosedki, diagnozu finaniho hospodani podniku, podchytit vSechny
jeho slozky, pipadré pii podrobr§jSi analyze zhodnotit blizeékterou ze slozek
finanéniho hosodgeni podniku.” (Valach a kol., 1999)

Finartni analyza je zacilena na z§ist probléni, silnych a slabych stranek
piedstavuje systematisky rozbor ziskanych dat, kfed@u obsazeny ipdevsim
v (iCetnich vykazech.” (Bzi¢ckova, 2007) Misto finatni analyzy ve finatnim toku

v podniku je schématicky znazeémno na obrazkdislo 1.
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,Cilem finartni analyzy podniku je zpravidla:
» Posouzeni vlivu vnitiho i vrejSiho prostedi podniku,
» Analyza dosavadniho vyvoje podniku,
» Komparace vysledkanalyzy v prostoru,
* Analyza vztakh mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),
e Poskytnuti informaci pro rozhdodovani do budoudnost
* Analyza variant budouciho vyvoje a Wmejvhodrjsi varianty
* Interpretace vysledk véetré navrhi ve finartnim planovani aizeni
podniku.” (Sedléaek, 2009)

Dulezité je i realizaci finagni analyzy brat v vahu podminku aplikovatelnosti,
efektivnosti a delnosti.

Jiny pohled na finafni analyzu a celkavfinancni informace mze finaréni analyzu
charakterizovat jako #jgob, kterym Ize provést roddni kompetenci.
(Johnson - Scholes, 2000)

1.3 Pojem finartni zdravi podniku

Kazdy podnik se snazi zejména i®fti a také o to, aby dosahl co nejlepSiho
vysledku hospodani. MiZze se ovSem stat, Ze v podniku dojde kitzevému vyvoji
pergznich toki. Tim mize byt ohroZena existence podniku.

.Finanéni analyza by rda veést k syntéze vSech aspeKktnanci podniku, a
dospt k usudku o nie finartni davéryhodnosti a spolehlivosti podniku.” (Grinwald —
Holeckova, 2009)

Pojem finakni zdravi je dleZity nejen pro podnikatele samotné. Podnik, ktery
je finartn¢ zdravy, ma ¥tSi Sanci ziskani investic od batikinych vefitela.

Finaréni zdravi podniku je ovli#ovano likviditou a také rentabilitou podniku.
Plati, Zecim je podnik vynosgsi, a tak&im vice je schopen hradit své zavazky, tim je

zdrajsi.
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Kdyz se ovSem podnik ocitne v nesnazich a ma énopls likviditou, jedna se
o financni tisni (Mrkvicka — Kol&, 2006)

1.4 Zdroje finanéni analyzy

1.4.1 Interni a externi informace

Finartni analyza vychazi Ziznych inform&nich zdrofi. Ty maji odliSnou
dostupnost, ale obeg&se mohou roziit na informace externi a interni.

Interni informace jsou ty, které se bezprmedit dotykaji analyzované firmy.
K vefejr¢ dostupnym internim informacim patdata z detni zavrky (viz dalSi
podkapitola). Tyto informaci jsou snadno dostupatedem k tomu, Ze se zpravidla
musi p@itat se znénym ¢asovym zpozéhim (3 - 9 ngsiai podle typu spokosti).
Informace o viejné obchodovatelnych spalrostech jsou nejjednodusseji dostupné na
webovych strankach Komise pro cenné papiry (wwwcggc Krong tohoto serveru je
mozné pouzit webové stranky jednotlivych firem, kahyravidla st& zadat pislusny
nazev firmy do jakéhokoliv vyhleda¥@ Tento zpisob je vSak &ny pouze u &Sich
firem. Informace o menSich firmach je mozné ziskatavidla porgednictvim
Obchodniho rejsiku, ktery ma sice webove stranky
(http://portal.justice.cz/uvodujustice.aspx), ala nich lze ziskat o firmach pouze
z&kladni informace. Pro finani informace je zap#gbi oslovit mistd prislusny
Obchodni rejstk, kterému maji také mensi firmy povinnostlsstat své vysledky
hospodgeni, které jsou pak k nahlédnuti. Kromdchto dat pat k internim informacim
Gdaje z vnitropodnikovehocatnictvi, podnikové statistiky, podklady z usekiagqe a
mezd, vnitni sneérnice podniku apod. Je jasné, Ze pokud istpp K internim
informacim, pak jsou vysledky analyzyregréjSi a neni pdeba tolik vyuZivat
kvalifikovaného odhadu.

Externi informace jsou informace pochazejici g$imo prostedi a tykaji se
tedy nejen podniku samotného, nybrz také jeho oldii sem informace plynouci
z mezinarodnich analyz, analyz narodniho hosfsivi&i odvétvovych analyz, ale také
informace  z oficialnich  statistik, burzovni inforoea z odborného tisku.
(Ruzickova, 2007)
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1.4.2 Zdroje informaci

Sestaveni kvalitni finami analyzy by se neobeSlo bez kvalitnich a komptgxn
vstupnich informaci.

Ucetnivykazy predstavuji zakladni zdroj informaci pro firsan analyzu.

Zachycuji pohyb financi ve vSech jejich podobackaké ve vSech fazichinnosti
podniku. Struktura &etnich vyka# je u nas zavaznupravena vyhlaSkou Ministerstva
financi, vychazejici ze zakora 563/1991 Sb., odetnictvi, a také z postapictovani.
Podle @elu, ke kterému slouzi, se vykazy rékgi na dw skupiny:
* Vykazy finartniho &etnictvi — poskytuji informace externim uzivatel o
stukture majetku, o zdrojich jeho kryti, o tveérh uziti vysledku hospoteni,
0 pohybu pe&nich toki a také o znach ve vlastnim kapitalu.
e Vykazy vnitropodnikového detnictvi — podnik si je vytud podle svého
uvazeni. Zobrazujicerpani podnikovych néklédv nejiznéjSim clereni,
spotebu naklad na jednotlivé vykonyi v jednotlivych stediscich podniku.

Zanmetim-li se na finatni Cetnictvi, jeho vykazy jsou podstatnou &asti &etni
za&wrky a jsou tvéeny: rozvahou, vykazem zisku a ztratyidghou. Pro pehled jsou
jednotlivé vykazy k prohlednuti ¥jtoze.

DalSim zdrojem informaci pro finani analyzu je vyréni zprava Ta poskytuje

informace o finadni pozici a vysledcich hospa@mi podniku. Jeji minimalni rozsah je
uveden v § 21 zéakona aetnictvi. ,Uselem vyr@ni zpravy je ucelef) vyvazer a
komplexré informovat o vyvoji jejich vykonnostiinnosti a stavajicim hospoidg&ém
postaveni.” (Mrkvika — Kol&, 2006)

Mezi ostatni zdroje informacikteré jsou pdebné pro finaéniho

analytika, paf:

» prospekty cennych pafbir

* pololetni zprava emitenta kétovaného cenného papiru

* novinovéclanky a dalsi informace v mediich,

« analyzy v odbornycliasopisech,

e zpravy z tiskovych konferenci vedoucidegstavitel podniki,

* informace poskytované za Uplatu specializovanymidimi,
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* informace z neoficialnich zdnj (Mrkvic¢ka — Kol&, 2006)
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2. Metody a postupy finaréni analyzy
Naseldujici kapitola se zaije na metody a postupy finar analyzy.
2.1Fundamentalni a technick& anylza podniku

Zakladni nebo také klasickéigtupy k hodnoceni ekonomickych protes

2.1.1 Fundamentalni analyza

.Fundamentéini analyza je zaloZena na rozsahlychlogtech vzajemnych
souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymivyje na zkuSenostech
odborniki, na jejich subjektivnich odhadech i na citu prtuate a jejich trendy.”
(Sedl&ek, 2009)

Zamgiuje se na posuzovani spiSe kvalitativnich wdaj podniku. Vychozi
metodou je odborny odhad zaloZzeny na ¢myah empirickych a teoretickych
zkuSenostech analytika. Kvantitativni Udaje se adjiobez pouziti algoritmizovanych
postup. (Mrkvicka — Kol&, 2006)

Resenim této analyzy je ®eptji posouzeni progedi, ve kterém se podnik
nachazi. Jde zejména o posouzeni iritib a vrjSiho ekonomického prastdi
podniku, pra¥ probihajich fazi zivota podniku a charakteru pibdniku.

Mezi metody fundamentarni analyzy ipatagiklad SWOT analyza, metoda
kritickych faktoi Usgchu, BCG matice, metoda analyzy portfolia dvou dimig
Argentiho modeti metoda balanced scorecard. (Séelka 2009)

2.1.2 Technicka analyza

»rechnickou analyzou rozumime kvantitativni zpra@molv ekonomickch dat
s pouzitim matematickych, matematicko-statistickyah dalSich algoritmizovanych
metod, picemz vysledky zpracovani jsou &pkvantitativrie, ale i kvalitativié
vyhodnocovany.” (Mrkuwika — Kol&, 2006)
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Jednotlivé metody a postupy firam analyzy budou dale rozebirany
v nasledujich podkapitolach.

2.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo také analyza tfetichnalyzapo /adcichprebira data
piimo z uvedenych zdrdjinformaci. (Sedk&ek, 2009) Porovnavaji se zde amy
polozek jednotlivych vykax v ¢asové posloupnosti. (Mritka — Kol&, 2006) Zngny
jednotlivych polozek se sleduji ptadcich — ztoho nazev horizontalni analyza.
(Sedl&ek 2009)

absolutni zrna = ukazatel ukazatel;

procentni zrna = absolutni z@na / ukazateh * 100

Vysledky horizontélni analyzy lze téz vyjddi ve forme bazickych ¢i
fettzovych index. Bazické porovnavaji hodnoty dgitého ukazatele v jednotlivych
obdobich s hodnoutou téhoz ukazatele ve zvolenéla stejném obdobi, které je vzato
za zékladni srovnaniRetizové potom srovnavaji hodnoty d&itého ukazatele
v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatelgredchazejicim obdobi.
(Mrkvicka — Kol&, 2006)

2.3 Vertikalni analyza

Vertikélni, strukturalniéi procentni analyza spiva v posuzovani jednotlivych
slozek majetku a kapitalu, tzv. struktura aktiv asip podniku. Procentni vyjéehi
jednotlivych komponent postupuje v jednotlivychelgt odshora dal (ve sloupcich)
— z toho nazev vertikalni analyza.

»Pro rozbor rozvahy je jako zaklad zvolena vySévakelkem (pasiv celkem),
pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkovébbratu, tj. vynosy celkem.”
(Mrkvicka — Kol&, 2006)
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2.4 Indexova analyza

.Indexy slouzi k ndfeni dynamiky ekonomickych jév Lze pomoci nich
porovnavat a analyzovat jakékoliv dva extenzivnibaéntenzitni ukazatele v poddb
absolutnich¢isel, pongri nebo piiméra. Analyza urovi hospod&eni podniku nize
byt nagF. zangtena na dodrzovani ustalenych pravidel financoyakg jsou zlaté pari
pravidlo a zlaté bilaini pravidlo. Ol pravidla se mohou zapsat pomoci nerovnosti:

dlouhodoby majetek viastni kapital

dlouhodoby majetek vliastni kapital + dlouhodoby cizi kapital
stala aktiva + fixni slozka etinych aktiv< vlastni kapital + dlouhodoby cizi kapital
(Sedl&ek, 2009)

Stavu podkapitalizovani pak odpovida nerovnost:

obezna aktiva < kratkodoby cizi kapital

Index znény stalych aktiv (SA) se vygita jako:
_ 5A,4,

I =
54 SA,

Index znény dlouhodobého kapitalu (vlastni kapital a dloubtoglcizi kapital) pak:
I — Jr-:'IKH:I_
DE DK,

Aby se zachoval stav mirnéhgegapitalizovani musi platit:

Iok > Isa
Pomociietzovych index Ize pozorovat také dynamiku vyvoje u tokovych &iali
pievzatych z vykazu zisku a ztraty. Vyvoj cash flo@Fj, celkovych vynas (V) a

celkovych naklad (N) se zachyti pomoci nasledujici nerovnosti:

lcr>1v>1In
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.Neni-li dodrZena &ktera z nerovnosti, znamena to, Ze v detssovém obdobi
budou gevazovat zaporné p&mi toky nad kladnymi a podnik bude mit problémy se
solventnosti.” (Sedtéek, 2009)

2.5 Analyza rozdilovych ukazatei

Analyza rozdilovych ukazatelnebo také analyza foaidinancnich prostedki.
Fond je zde chapén nikoliv jako zdroj kryti, al&garozdil mezi utitymi polozkami

aktiv a pasiv.

2.5.1Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel je vyzndmnym indikatorem platebhbpoosti podniku. Jde o
volny kapital, ktery je pouzivan k zabezpai bezproblémovéhogichu hospodéskée
¢innosti. Pokud tento ukazatel nabere zaporné hggdhotaime o tzv.nekrytém dluhu.
(Mrkvic¢ka — Kol&, 2006)

Je charakterizovan podle dvouisphi vypaoctu:
. ob¢zna aktiva ¢isttna o kratkodobé zavazky (ty, které bude podnik muse
v nejbliz8i dok uhradit — kratkodobé zavazky, kratkodobé bankawriy a perzni

Vypomoci)
CPK = ob¢zné aktiva — kratkodobéa pasiva

. piebytek dlouhodobych zdibjnad stalymi aktivy neb@ast okkznych aktiv,

ktera je financovana z dlouhodobych zdroj
CPK = (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital) — stakiiva
Obrazekéislo 2 znazatuje piistup manazéra vlastnik k ¢istému pracovnimu

kapitadlu jako k fondu finatnich prostedki, ktery by n&l byt co mozna nejlépe

vyuZzivan.
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2.5.2Cisté pohotové prostedky
Tento ukazatel je vhodny pro sledovani okamzitéeplai schopnosti a vypte

se jako:

CPP = pohotové finaini prostedky — okamztsplatné zavazky

Pohotové pefEni prostedky maji dva zfisoby chapani — kil pouze jako
hotovost a penize nainych &tech nebo jako ménpiesnou Upravu, ktera zahrnuje
také pewzni ekvivalenty jako Seky, stmky a jiné cenné papiry s kratkodobou
splatnosti¢i terminované vklady s vypeédni dobou do 3 #siai. (Mrkvicka — Kol&,
2006)

2.5.3Cisty penézné pohledavkovy finanéni fond
Je ozndovan jako sedni cestai uréity kompromis mezi fedchozimi
rozdilovymi ukazateli. Vyjaije se jako: (Sedék, 2009)

CPPF = olwZzna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kidoké zavazky

2.6 Analyza cash flow

VSechny pedchozi ukazatele pouZzivaji jako vstupni informda& z rozvahyi
vykazu zisku a ztraty. Vykaz cash flow nebo také&ary o pedznich tocich ma
celoswtove stéle ¥tSi vyznam pro jehodtSi vypovidaci schpnost.

.Hlavnim argumentem pro preferenci ukazatela bazi cash flow je to, Ze
vykazy pewznich toki vylucuji problémy spojené s akrualnim ¢atnictvim.”
(Mrkvic¢ka — Kol&, 2006)

,Uc&elem vykazu Cash flow je:

» deskripce vyvoje finami situace (vyvoje likvidity) podniku v daném obdob

(analogie s rozvahou a vykazem zisku a ztraty)

» vyswitleni @icin zmén ve finagni pozici (indikuje zakladni kauzalni souvislosti

finanéné hospodeskych proces podniku).” (Sedléek, 2009)
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2.6.1 Usp#adani vykazu cash flow

Existuji dva druhy uspgd@dani tohoto vykazu — bil&ni neboli horizontalni

uspdadani (umoiuje oddlené vykazani zdr@jpereznich prostdki a jejich uziti) a

retrogradni ¢i vertikalni uspsadani (umo#uje sledovat tvorbu finamich zdroj

odélerg ve 3 skupinach).Ceska legislativa se filonila praw k vertikalnimu

uspdadani, kdy se cash flo#leni na:

* cash flow z provozniinnosti

Prezentuje sfejni aktivity podniku, které muimaseji vynosy. ProtoZze

schopnost podniku zabezjte externi zdroje financovani z&i® zavisi na jeho

schopnosti vytviet perzni toky z EZznych obchodnich transakci, je provoZminost

z&kladnim zdrojem interniho financovani.iiPaém zejména:

pergzni @ijmy z prodeje vlastnich vyrolika sluzeb, zbozi, ze
zprostedkovatelsk€innosti

pertzni vydaje na ndkup materialu, zbozi, sluzeb, ypizezd
veskéré gijmy a vydaje z mimfadnécinnosti

piijaté a vyplacené uroky

splatna da z pgijmu vetrg zaloh

vyplacené dividendyi podily na zisku v fipadech, kdy podnik
pouze perozdluje prijaté dividendy mezi akcioniééi spoleniky
vSechny dalSi peni toky, které nebyly zéenény do invesiini ani

do finartni ¢innosti

+ cash flow z investni ¢innosti

Zobrazuje, v jaké ni¢ podnik vydava penize na dlouhodoba aktiva jakozto

podstatny faktor vyt@&ni budoucich zigk Pati sem najiklad:

pergzni @ijmy z prodeje dlouhodobych aktiv

pergzni @ijmy ze splatek G&ri, pijéek a vypomoci od sEnénych
osob

platby souvisejici s gzenim dlouhodobych aktiv

platby spojené s poskytnutim dint, pijéek a vypomoci sgiznénym

osobam
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cash flow z finatini ¢innosti

»Financovani je oblast, do které se promitajémynve vysi a strukiie

podnikového kapitalu (vlastniii ciziho).” (Sedl&ek, 2009) Zahrnujeme sem:

- pergzni pijmy z emise akciéi podili, dluhopig atd.

- prijmy z perZnich dait

- prijmy z @ijatych awra, pajéek a vypomoci

- prijmy na Uhradu ztrat minulych let

- splatky Ura, pajéek a vypomoci

- vyplaty na dividendyi podily na zisku (Sedék, 2009)

2.6.2 Metody zji¥ovani cash flow

Cash flow Ize obeenstanovovatiemi metodami:

prfim& metoda— zaloZzena na sledovani skétgch @ijmu a vydaji, vychazi
piimo ze pe&Znich prosiedki a porovnava je s typem hosptslé@& operace.
Viz obrazeksislo 3.

neprava fima metoda- zaloZzena na transformadijma a vydaji na naklady a

vynosy. Néaklady a vynosyiebird z vykazu zisku a ztraty, korekce vychazeji ze
zmen na jednotlivych &ech. Viz obrazekislo 4.

negima metoda— Vychazi se z hospoitkého vysledku zaélnou ¢innost,

ktery se upravuje o:
- Neperzni operace (na&podpisy, rezervy, opravneé polozky)
- Zmeény Zcistého pracovniho kapitalu (Zma zasob, pohledavek,
zavazki, kratkodobych CP,..)
Viz obrazeksislo 5. (Sedlé&k, 2009)
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2.7 Analyza ponérovych ukazateki

Analyza pondrovych ukazatél se oznauje jako jadro metodiky finami
analyzy. (Grunwald - Hodkova, 2009) V sotasné dob je tato metoda
nejpouzivagjSi. Jednim zidlvodia jeji oblibenosti je, Ze umaije provadt tzv.
trendovou analyzu — analyzsmsového vyvoje finaimi situace podniku. Jako dalSi
davod miZzeme uvést jeji vhodnost jako nastroje pro poroanavice podobnych firem
navzajem — komparativni analyza. A v neposlethtt zde mohou byt pouzivany
matematické modely jako vstupni Udaje — umpzpopsat zavislost mezi jevy, hodnotit
stavy, rizika a takéipdvidat budouci vyvoj. (Sedkk, 2009)

~Finanéni ponerové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah meznth nebo
vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podiluSe@ll&ek, 2009) Tato analyza
vychazi tSinou z @tnich dat, tzn. z rozvahy a vykazu zisku a ztr&harakter
stavovych vellin maji Gdaje, které jsouigbirany zrozvahy. Udaje, které jsou
piebirany z vykazu zisku a ztraty, maji naproti torharakter tokovych velin.

Jednotlivym metodam a jejich rozboru gnevana cela nasledujici kapitola.
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3. Vyjadieni a rozbor pongrovych ukazateli finanéni analyzy

V praxi se Bzr¢ setkdvame pouze s jednoduchyrasovym a pifezovym
porovnanim a zd& odvozenym hodnocenim. Pérmvé ukazatele jsou ngstji
klasifikovany nasledowh (Sedl&ek, 2001)

» Ukazatele rentability

* Ukazatele aktivity

* Ukazatele zadluzenosti
* Ukazatele likvidity

» Ukazatele trzni hodnoty

* Ukazatele na bazi fingnich fondi a cash flow

Pokud se v daném ukazateli¢fid se ziskem, jsou v anglosaskych zemich
zpravidla vykazovany tyto kategorie zisku:
- EBDIT (earnings before depreciation, interest amdes) — zisk fed odétenim
odpidi, uroka a dani
- EBIT (earnings before interest and taxes) — zisklmdeétenim Groki a dani
- EBT (earnings before taxes) — zisle@ zdagnim
- EAT (earnings after taxes) — zisk po z&ain(Valach a kol., 1999)

3.1 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability nebo také vynosndstziskovosti je ngfitkem schopnosti
podniku vytvdet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investéhankapitalu. Je
formou vyjadeni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jdktavni kritérium pro
alokaci kapitalu. (Valach a kol., 1999)

,Ukazatele této skupiny jsou obvykle nejvice sleloy majiteli podniku.
Vysledky v oblasti rentability ukazuji na spii zakladnich cil, stanovenych ip
zakladani podniku, totiz navratnost investovanyamartnich prostedki v urité,
obvykle co nejkratSi daty* (Doucha, 1995)
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3.1.1 ROA (return on assets) — ukazatel rentabilitgelkovych aktiv
Tento ukazatel po#tuje zisk s celkovymi aktivy, ktera byla vloZzena do
podnikani bez ohledu na to, z jakych zdrgjou financovana. (Sediék, 2009)
.Vyjadiuje celkovou efektivhost firmy, jeji vytkovou schopnost, nebo take
produkéni silu.” (Rizickova, 2007)

zisk
ROA =

aktiva

3.1.2 ROE (return on equity) — ukazatel rentabilityvlastniho kapitalu

Vyjadiuje, zda kapitél, ktery do sp@leosti vlozZi vlastnici, PpnasSi dostaieny
vynos. Je to ukazatel, ktery bude z této skupinjmzd investory nejvice. Je pran
dulezité, aby tento ukazatel byl vySSi nez uUroky,r&tdy ziskali z jiné formy
investovani. Jelikoz investorigbira pordrné velké riziko, je tento f@dpoklad
opravreény. (Sedléek, 2009) Vypéote se:

zisk
ROFE =

vilastni kapital

3.1.3 ROCE (return on capital employed) — ukazaterentability dlouhodobych
zdroj

Ukazatel odvozeny z celkového vioZzeného kapitadund &) potreba nahlizet
z pohledu strany pasiv vrozvaze a do ukazatele hadou vstupovat dlouhodobé
dluhy, ke kterym pdit emitované obligace a dlouhodobé bankovriryiva také vlastni
kapital. Vyjaduje miru zhodnoceni vSech aktiv spwiesti financovanych vlastnim i
cizim dlouhodobym kapitalem. (Rickova, 2007)

zisk
(dlouhodobé dluhy + viastni kapital)

ROCE =
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3.1.4 ROS (return on sales) — ukazatel rentabilityrzeb

» V Uuloh&ch kratkodobého rozhodovani o zvySeni tayra prodeje vyuzivanim
volné kapacity je zakladnim kritériem rozhodovamaménko ginosu (ve smyslu zisku
¢i ztrata) z dodatsych trzeb.” (Mrkvtka — Kol&, 2006) Vyjaduji schopnost podniku
dosahovat ziskuipdané urovni trzeb, tedy kolik dokaze podnik vygukovat efektu na
1 korunu trzeb. (BzZickova, 2007) Zjisti se:

3.1.5 ROC (return on costs) — rentabilita naklad
Tento ukazatel byva povazovan za aéplvy k ukazateli rentability trzeb. Jde o

poner celkovych nékladl k trzbam podniku. (&ickova, 2007)

zisk

ROC=1— —
trzby

3.1.6 Provozni ndkladovost

Udava pondr mezi provoznimi naklady a provoznimi vynosy.

provozninaklady

Provozni nakladovest = —
provozni vynosy

3.2 Ukazatelé aktivity

M¢ti schopnost podniku efektigrhospodét se svymi aktivy. Pokud ma podnik

s

jich ma nedostatek, musi se vzdat mnoha moznyibdezosti a tim fichazi o mozné
vynosy. Posuzuji vazanost kapitalu ¢itych formach aktiv a pasiv. (Sedik, 2009)

Tyto ukazatele maji ndvaznost na ukazatele reittal{iRazickova, 2007)
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3.2.1 Vazanost celkovych aktiv

.Podava informaci o vykonnosti, s niz podnik vy#&iaktiv s cilem dosahnout
trzeb. MBii celkovou efektivnost podnikiim je ukazatel nizsi, tim Iépe.” (Setik,
2009)

P ) , aktive
Vazanost celkovych aktiv = ————
rocal trzby

3.2.2 Obrat celkovych aktiv
Udava, kolikrat se aktiva obrati za dadgisovy interval (p&et obratek).

(Sedl&ek, 2009) Byva téz oztavan jako vazanost celkového vioZzeného kapitalu.

i . rocni triby
Obrat celkovych aktiv = ———
aktiva

3.2.3 Relativni vazanost stalych aktiv

Ukazuje relativni vykonnost, sniz podnik vyuZziyinich aktiv s cilem
dosahnout trzeb. Je odvozen z ukazatele vazaneigbwych aktiv.Cim je ukazatel
nizsi, tim Iépe. Je zapebi brat ohled na #gob odepisovani a také na to, Ze odpisy
jsou vypdateny z historickych cen a nezohtegi vliv inflace. (Sedléek, 2007)

stala aktiva
Relativnl vazanost stalych aktiv = —————
rocni trzby
3.2.4 Obrat stalych aktiv
Jedna se orpvraceny ukazatel relativni vazanosti stalych alRekud ukazatel
nabira nizSich hodnot, nez jeap®r v oboru, n&l by podnik ve vyrob zvysit vyuziti
vyrobni kapacity a omezit své investice. (Seéelka 2007)
rocni trzby

Obrat stalych aktiv = ———
stala aktiva
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3.2.5 Obrat zasob

Ukazatel vyjatluje paet obratek fsluSného aktiva za sledované obdobi,
kterym je nejastji jeden rok, nebo-li kolikrat se zasoby ve sledwdm obdobi femeni
na jiné formy obzZnych aktiv az po prodej vyrobka ogtovny nakup zasob.
(Mrkvicka — Kol&, 2006)
roini triby

Obrat zdsoh =

zasoby

3.2.6 Doba obratu zasob

Stanovuje pimérny paset dni, pro rez jsou zasoby vazany v podnikani do doby
jejich spoteby, neboli po jak dlouhou dobu je kapital vazaarsité forme zasob.
(Sedl&ek, 2009)

365

Doba obratu zdsobh= ———
ebratzaseb

3.2.7 Doba obratu pohledavek

Vyuziva se pro hodnocenttd 311 — Pohledavky z obchodnich vataliako
vysledek udava pet dnmi, béhem nichz je inkaso pén za kazdodenni trzby zadrzeno
v pohledavkach. Je-li doba obratu pohledavek dwdgilgzna doba splatnosti, ukazuje

to, Ze obchodni partiieneplati své &ty. (Sedl&ek, 2009)

365

trzby
pohledavky

Doba obratu pohledavek =

3.3 Ukazatelé zadluzenosti

.,Pojmem zadluzenost vyjadieme skut&nost, Ze podnik pouziva k financovani
svych aktiv a¢innosti cizi zdroje (dluh).” (Valach a kol., 1998)déavaji vztah mezi

vlastnimi a cizimi zdroji podniku. (Sedkk, 2009)
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3.3.1 Celkové zadluZzenost

Tento ukazatel fize byt ozn&en jako ukazateldfitelského rizikaCim vétsi je
podil vlastniho kapitalu, tim mensi riziko protiratm v pipact likvidace to pro
vétitele znamena. (Sediék, 2009)
Celkova zadluzenost = M
celkowa aktiva
3.3.2 Kvota vlastniho kapitalu

Doplrek k predeSlému ukazateli. Udava, Ze podnik je fimgmezavisly. Pokud
se tento ukazateligvrati, udava hodnotu finami péky, ktera vede k fingnimu
zadluzeni podniku. (Sediék, 2009)
viestni kapital

Kvota vlastniho kapitalu = —
celkova aktive

3.3.3 Koeficient zadluzenosti
Tento ukazatel, stefnjako celkova zadluZzenost, roste s tim, jak rost@zstvi
dluha ve finareni struktue podniku. (Sedlgek, 2009)

.. " , cizi kepital
Koeficient zadluzenosti = ——
viastni kapital

3.3.4 Urokové kryti
Udava, kolikrat je zisk vysSi nez uroky. Ukazujgk velky je bezp&nostni
polst& pro writele. (Razickova, 2007)

EBIT

Urokovékryti= ——
- makladove uroky
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3.4 Ukazatelé likvidity

»1rvala platebni schopnost je jednou ze zakladpi@timinek UsgEné existence
podniku v podminkéch trhu. Praygbdobnost jejiho zachovani je proto logicky &isti
globalni charakteristiky finamiho zdravi podniku“ (Valach a kol., 1999)

Likvidita urcité slozky majetku fedstavuje vyjaieni vlastnosti té dané slozky
majetku rychle a bez velké ztraty hodnoty $engnit do podoby pefzni hotovosti.
(Ruzickova, 2007).

VSeobecn ponttuji ukazatele likvidity togim je mozno platit s tim, co je nutno
zaplatit. (Sedléek, 2009)

3.4.1 BéZna likvidita

Udava, kolikrat pokryvaji ai¥na aktiva kratkodobé zavazkyulezitd zde je
struktura zasob a jejich spravné moeani vzhledem Kk jejich prodejnosti a také
struktura pohledavek vzhledem jejich neplaceni hig¢l ¢i nedobytnosti. (Sedék,
2009) Je téZ ozkavana jako likvidita 3. stupn (Razickova, 2007)

ohiEnd akriva

Bégna likvidita = —2==em e
3.4.2 Pohotova likvidita

Je ozn&ovana jako likvidita 2. stugn (Razickova, 2007) Je zde odstegmvliv
nejmeért likvidni ¢asti majetkugili zasob a berou se v Gvahu jen tzv. pohotové&né
aktiva. (Mrkvicka — Kol&, 2006)

obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
kratkodobé zdvazky

3.4.3 Okamzita likvidita
Jednd se o likviditu 1. stupna pestavuje to nejuzsi vymezeni likvidity.
(Ruzickova, 2007). M schopnost podniku hradit prav splatné dluhy.

e penéini prostiedky + ekvivalenty
Okamzita likvidita =

o kamzité splatné zavazky
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3.5 Ukazatelé trzni hodnoty

Ukazatelé trzni hodnoty se odfepchozich skupin pofrovych ukazatel
odliSuji jednou skutmosti, a to tim, Ze pracuji s trznimi hodnotamitoTykazatele se
vyjadiuji pomoci burzovnich ukazabelRuzickova, 2007)

Ukazatele se fdtaji pro investory, ki# se zajimaji o navratnost svych investic.
3.5.1 Wetni hodnota akcie
Udéava minulou vykonnost podniku. {&c¢kova, 2007)

vigstni kapital

Utetni hodnota akcie =

potet emitovanych akcii

3.5.2Cisty zisk na akcii
Udavéa velikost zisku na jednu kmenovou akcii. Otréysledky a Usgchy
konkurenti pii trendové analyze. (Sedkk, 2009)

Bisrfr mizh

Cisty zisk na akcii = — . -
poist kmeneovych aketi

3.5.3 Ponér trzni ceny akcie k zisku na akcii

Vyznamny ukazatel pro investory, kteocekavaji naist trzni ceny akcie a
z toho plynouci kapitalovy vynos (neinvestujitkvdividendam). Udava, kolik jsou
investdi ochotni zaplatit za jednu korunu zisku na akgiikolik let je potebnych ke
splaceni ceny akcie jejim vynosenii Pypoctu hraje dilezitou roli faktor @dekavani.

(Kovanicova — Kovanic, 1997)

treni cene akois

e
E Cizty zisk nna akcii
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3.5.4 Ponér trzni ceny akcie k jeji Géetni hodnot

~Spolecnosti s relativl vySSi mirou vynosu ne vlastni kapital se olsecn
prodavaji za vysSi nasobky jejicltaini hodnoty nez ty, které maji nizSi vynosy.”
(Sedl&ek, 2009)

M treEni sene akoie

B icetni hadnota akeis

3.5.5 Dividendovy vynos

Pormer, ktery jednoznéné udava zhodnoceni viozenych figaich prostedki,
neba’ hlavni motivaci pro investory je praygbdobré rostouci pijem z dividend.
(Ruzickova, 2007)

dividenda na akcii

Dilﬂidﬁﬂdﬂiﬂ}? vynes = trini renc akcig
3.5.6 Dividendoveé kryti

»Vypovida o tom, kolikrat je dividenda kryta ziskektery na ni pipada.”
(Ruzickova, 2007)

Cizty Zisk

Dividendove krytl = - —
- uhrn rozhnich dividend

3.6 Ukazatelé na bazi finatinich fonda a cash flow

K vypoctu ukazateal, které byli uvadni dosud, se pouZzivali vstupni udaje
z rozvahy nebo z vykazu zisku a ztraty. Stale ge@vSem jako celo&tova tendence
prosazuje nazor, Ze ukazatele sestavované na bagZingch toki maji pro finagni
analyzu podniku vySSi vypovidaci schopnost nez atkde sestavované tradi
metodou. (Mrkvtka — Kol&, 2006)

,Ukolem analyzy pegznich toki je zachytit jevy, které signalizuji platebni
potize a posoudit, k jakému vysledkwjgpfinartni situace firmy. Nkteré varovné
signdly vyplyvaji ze samotné struktury génich toki a také ze vzajemného pdm

piijmu a vydap z finareni ¢innosti.“ (Rizickova, 2007)
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U ukazatel cash flow je Gel dan patebou vyjadeni vnitniho finargniho
potencialu podniku. Z&kladni rovnice pro vy¢pb cash flow v podab vnitiniho
finanéniho potencialu vypada nasledéviRazickova, 2007)

Cash flow = zisk + odpisy * z¢na dlouhodobych rezerv

3.6.1 Rentabilita trzeb

Vyjadiuje finartni vykonnost podniku. Tento ukazatel je ménvlivnén
investenimi cykly, stup®m novosti nebo odepsanosti fixnich aktiv. Je tudiadnym
doplkem k ukazateli ziskové rentability. (Sett&, 2009)

CF z provazni Einnosti

Rentabilita trzeb = rotni riby
3.6.2 Obratova rentabilita
Udavé finagni efektivitu podnikového hospoidi. Obrat zde, stejnjako u
rentability trzeb pedstavuje fijmy z béZné ¢innosti podniku. Vyvoj tohoto ukazatele
v ¢ase prezentuje schopnost podniku vigt& obratového procesu finam prebytky.
(Ruzickova, 2007)

CF z pravozni Cinnosti

Obratovi rentabilita =
obrat

3.6.3 Rentabilita celkového kapitélu

~Je-li tento ukazatel nizSi, neZz jedprérna Urokova mira placena bankam
z 0wra, znamena to, Ze aktiva podniku nejsou schopnaodyiovat tolik, kolik
vyzaduji splatky ugra a bankovni G&y se pak stavaji pro podnik nebegipe.”
(Sedl&ek, 2009)

CF z praovozni Cinnasti

Rentabilita celkového kapitalu = —
kapital
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3.6.4 Stupa oddluzeni
Jedna se o pain mezi financovanim cizim kapitalem a schopnostiriku

vyrovnavat vzniklé zavazky z vlastni finam sily. (Rizickova, 2007)

CF z provozni Cinnosti

Stupen oddluzeni = — —
ctzi kapital

3.6.5 Urokové kryti
Udava kryti arok pomoci cash flow. (Sediek, 2009)

CF z provazni Cinnosti

Urokovoé kryti = —
placené Uroky

3.6.6 Stup@ samofinancovani investic
Tento ukazatel charakterizuje miru figafho kryti investic z vlastnich internich
finan¢nich zdrofi. (Razickova, 2007)

CF z provozni Einnosti

Stupen samofinancovani investic = . .
Investice
3.6.7 Finartni vyuZziti vlastniho kapitalu
Ukazatel posuzujici vriiti finartni potencial vlastniho kapitalu. {R®ickova,
2007)

CF z provozni Einnosti

Financéni vyuziti vlastniho kapitalu = - —
viastni kapital

3.6.8 Finartni rentabilita finan ¢niho fondu
Tento ukazatel udava schopnost podniku reprodukavenitrnich zdrofi
hodnotu finatiniho fondu (nap CPK). (Sedl&ek, 2009)

CF z provozni Cinnosti

Finanéni rentabilita finanéniho fondu = : —
finanéni fond
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3.6.9 Cash flow na akcii
Ukazuje vynosnost investice do cennych papimpodolE akcii. (Rizickova,
2007)
CF

pacet kmenovych akcii

Cash flow na akcii =

3.6.10 U¥rova zpisobilost z cash flow
Udava, kolikrat musi podnik vyt¥ib sumu finagnich zdrofi, aby vlastnimi

silami pokryl vSechny zavazky. {Rickova, 2007)

[} & 1
cizl zdraje

Uvérowva zplusobilost z cash flow = — :
CF z proveznl Cinnosti
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4. Metodika praktické ¢asti

V praktické c¢asti této bakalgké prace se posuzuje celkova situace daného
podnikatelského subjektu.

Nejprve bude provedena analyza absolutnich uka@zdsgiého podniku pomoci
horizontalni a vertikdlni analyzy rozvahy a vykazigku a ztraty. Vysledky budou
uspdadany do tabulek.

Dale bude uskutména analyza rozdilovych ukazated nakonec se zaitim na
analyzu porrovych ukazatéi.

Data pomndrové analyzy budou uspiddna do tabulky, kdy v jednotlivych
sloupcich budou uvedena léta, za které se danyatdazyp@ital (od roku 2005 do
roku 2010) a ‘adcich budou uvedeny jednotlivé druhy daného ukézaPod tabulkou
bude objas&no, co hodnoty danych ukazateldavaji.

Ukazatele, kterymi se bude prakticid@st zabyvat, jsou:
« Cisty pracovni kapital

CPK = R# 031 - R 103
+ Cisté pohotové prosfedky

CPP = R#. 059 + R 060
 Cisty penézni majetek

CPM = RF. 031 — R~ 032 — R~. 103

* Rentabilita
VZaZ .61

ROA =————— %100
R r.001
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VZaZ t.61
ROE=——"—"—""%100
R .068

VZaZ .61
ROS = - - - . _ _ _ ——— =100
VZaZ{.01+ .04 +1.19+F.25+F.26 +1.42+ .44+ .53

VZaZ 1024708+ 1124+ 1717+ 118+ 12241254127 +1.29
VZaZ .01+ 104 +7 19+ 1.254+1.26+1.28

Prov. ndldad =

* Aktivita

VZaZ +.01+ 704+ 19+ 25+ 1. 26+ 142 +F. 44+ 1.53
R 1.001

Obrat celk akiiv =

VZaZ .01 +¢. 04+ 719+ .25 + .26+ .42 + F.44 + .53
R 1.003

Obrat stdl aktiv =

R 7.032= 360
VZaZ .02 +1.09

Obrat zdasob =

R 1.049 = 360
VEaZ .01+ F.05

Obrat obch. pohledavek =

+ Zadluzenost
R¥.086++.119
k-

Cekovd zadluZenost = — 100
R r.001
R 1.068
Fvota vl kapitdlu = — = 100
Rr.001
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RT.086+1.119

HRoeficient zadlufenosti =

R 7.068
e Likvidita
o R ¥.031
Eéznig likvidita = — — —
Rr.103+17. 117+ 1.118
o R ¥.031 — ¥.032
Pohotovd lilvidita = — — —
Rr.103 +7r. 117+ 118
o R ¥.058
Hotovestni likvidita =

RT¥.103 + 7117 +1.118

Y4

V posledni ¢asti bakaléské prace bude nejprve provedena analyza vysledk
jednotlivych pongrovych ukazatel, za pomoci fedchozich analyz.
Poté bude posouzena celkova situace podniku alnémypkonci budou podany

eventuelni navrhy na zlepSeni situace podniku.

-38 -



5. Aplikace uvedenych teoretickych vychodisek u sydktu

5.1. Charakteristika vybraného podniku

Firma XYZ, a.s. byla zaloZena v roce 2003. Jedna pednik, ktery se zabyva
prodejem vypoetni techniky vetrg velkych server. Je autorizovanym prodejcem
mezinarodd znamych spok#osti Hewlett Packard, IBM a Canon.

Spol&nost ma 10 akcioné, vySe jejiho zakladniho kapitakini 2 mil. K¢.
Z&kladni kapital je rozlen do 100 ks akcii na jméno a kazdy z akctdndastni 10 ks
akcii. Spolénost neni viejné obchodovatelna.

K prodavanému zbozi poskytuje firma i doprovodh&lsy jako jsou montaze,
piipojeni, servis a opravy dodavaneé techniky. &s@ vyviji vlastni software a to
zejména pro &etnictvi. Tento software potom dodava ngarp zakaznika fiimo
piizpisobeny dodavané technice.

Podnik ma pgblizné¢ 30 zamstnand a podle pdeby spolupracuje také
s externisty, od kterych nakupuje sluzksetre prekladi manuah k dovezené technice

do ¢ceského jazyka.
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5.2 Hodnoty absolutnich ukazatal daného subjektu

5.2.1 Analyza rozvahy

V této kapitole se za#im na rozbor rozvahy pomoci horizontalni a vertikal

analyzy.

» Horizontélni analyza

Tabulka 1: Horizontalni analyza rozvahy v tisickch

AKTIVA 2005 2006 |zména| 2007 |zména | 2008 |[zména| 2009 |zména| 2010 |zména
¥ AKTIVA CELKEM 38 445 47 318 23% | 53483 13% | 49 251 -8% | 48696 -1% | 49712 2%
B. DLOUHODOB.MAJ. 857 501 | -42% 618 23% 368 | -40% 786 | 114% 398 | -49%
B.Il. DI. hmot. maj. 857 501 | -42% 618 23% 368 | -40% 786 | 114% 398 | -49%
C. OBEZNA AKTIVA 37 367 46 502 24% | 52580 13% | 48636 -8% | 47725 -2% | 49 244 3%
C.l. Zasoby 2077 3541 70% 3 950 12% 2377 -40% 2 855 20% 3 060 7%
C.II. Kr.pohledavky 25709 24 584 -4% | 30194 23% | 27839 -8% | 27041 -3% | 27 422 1%
C.IV. Kr.fin.maj. 9 581 18 377 92% 18 436 0% 18 420 0% 17 829 -3% 18 762 5%
D.I. OSTATNI AKTIVA 221 315 43% 285 | -10% 247 | -13% 185 | -25% 70| -62%
PASIVA 2005 2006 |zména| 2007 |zména | 2008 |[zména| 2009 |zména| 2010 |zména
****PASIVA CELKEM 38 445 47 318 23% 53 483 13% | 49 251 -8% | 48 696 -1% | 49712 2%
A VLASTNIiKAPITAL | 24108 | 33367 | 38%| 39187| 17%| 37730| -4%| 37085| -2%| 36682| -1%
A.l. Z&kladni kapitél 2000 2 000 0% | 2000 0% | 2000 0% | 2000 0% | 2000 0%
A.lll. Fondy ze zisku 400 400 0% 400 0% 400 0% 400 0% 400 0%
A.IV. VH min. let 8 650 17817 | 106% | 22966 29% | 28787 25% | 27330 5% | 26535 -3%
A.V. VH beZ. roku 13 058 13 150 1% 13 821 5% 6543 | -53% 7 355 12% 7747 5%
B. CIZi ZDROJE 14 337 13 951 -3% 14 296 2% 11521 | -19% 11611 1% 13 030 12%
B.IIl. Kr. zavazky 14 337 13951 -3% | 14296 2% | 11521| -19%| 11611 1% | 13030 12%

Zdroj: vlastni prace autora

Horizontélni analyza vyjddje, o kolik procent se zila hodnota daného

aktivaci pasiva oproti pedchozimu roku.

Z vyvoje celkovych aktiv a pasiv vyplyva, Ze v rat@06 byl zaznamenan jejich
rast z 38 445 tis. Kaz na 53 483 tis. Kroku 2007. V roce 2008 hodnota celkovych
aktiv klesla o 8 %, mirny pokles poté podwaal i v roce 2009. V roce 2010 byl

zaznamenan @p drobny nafist celkovych aktiv a pasiv. Jejich hodnota na konci
sledovaného obdokinila 49 712 tis. K.

Pokud se zawiim na stédla aktiva, jejichz jedinou polozkou je ullodoby

hmotny majetek, jejich vyvoj méa kolisavou tendenci.
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Hodnoty okZnych aktiv v prvnich dvou letech rostly, v lete2d08 a 2009 byl
zaznamenan jejich mirny pokles fstedku celosstové hospodd&ké krize. V roce
2010 je zaznamenan &pgejich drobny naist.

Hodnota vlastniho kapitalu stoupala az do rokuB2@@y doSlo ke snizeni zisku
0 53% (z hodnoty 13 821 tis¢Kna hodnotu 6 543 &. Od tohoto roku dochéazi ke
snizovani vlastniho kapitélu a to zejméndalkgniZzeni nerozéleného zisku z minulych
let.

Cizi zdroje zaznamenali v roce 2006 drobny polklemce 2007 lehce vzrostli,
ale v nasledujicim roce widledku sniZzeni zavaiéku dodavateél, coZz se odrazi i
v hodnot zasob, klesli 0 19 %. V dalSich letech je patrp§tavny nafist cizich zdraj.

» Vertikalni analyza

Tabulka 2: Vertikalni analyza rozvahy

AKTIVA 2005 2006 2007 2008 2009 2010

***AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%

B. DLOUHODOB.MAJ. 2,23% 1,06% 1,16% | 0,75% 1,61% 0,80%

B.1l. DI. hmot. maj. 2,23% 1,06% 1,16% 0,75% 1,61% 0,80%
C. OBEZNA AKTIVA 97,20% | 98,28% | 98,31% | 98,75% | 98,01% | 99,06%

C.l. Zasoby 5,40% 7,48% 7,39% 4,83% 5,86% 6,16%
C.III. Kr.pohledavky 66,87% 51,95% | 56,46% | 56,52% | 55,53% | 55,16%
C.IV. Kr.fin.maj. 24,92% | 38,84% | 34,47% | 37,40% | 36,61% | 37,74%
D.l. OSTATNI AKTIVA 0,57% 0,67% 0,53% 0,50% 0,38% 0,14%
PASIVA 2005 2006 2007 2008 2009 2010

*»**PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 100% 100%

A. VLASTNI KAPITAL 62,71% | 70,52% | 73,27% | 76,61% | 76,16% | 73,79%

A.l. Z&kladni kapital 5,20% 4,23% 3,74% 4,06% 4,11% 4,02%
A.lll. Fondy ze zisku 1,04% 0,85% 0,75% 0,81% 0,82% 0,80%
A.IV. VH min. let 22,50% | 37,65% | 42,94% | 58,45% | 56,12% | 53,38%
A.V. VH beZ. roku 33,97% | 27,79% | 25,84% | 13,29% | 15,10% | 15,58%
B. CIZi ZDROJE 37,29% | 29,48% | 26,73% | 23,39% | 23,84% | 26,21%
B.1II. Kr. zavazky 37,29% | 29,48% | 26,73% | 23,39% | 23,84% | 26,21%

Zdroj: vlastni prace autora

Vertikélni analyza nam ukazuje podil jednotlivyclozek aktiv ¢i pasiv na

celkovych aktivech nebo pasivech.
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NejvétSi polozkou aktiv jsou s 97 % z roku 2005 az 98% roku 2010 aktiva
obézna. Je tedyiejmé, Ze okZny majetek ma zasadni Ulohu v daném podniku. Niapro
tomu stala aktiva jsou v podniku na velmi nizkémmi#l Je to standardni obraz podniku
pusobiciho v obchodu.

Co se tye pasiv, zde maji&Si podil vlastni zdroje nez zdroje cizi. Jejicldibo
od roku 2005 stoupal z hodnoty 62,71 % aZ na hadraku 2008 76,61 %. Poté jejich

podil lehce klesl, ale pouze na hodnotu 73,79 %.

5.2.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

* Horizontélni analyza
Horizontélni analyza zachyti vyvoj vybranych pakaykazu zisku a ztraty ve

sledovaném obdobi.

Tabulka 3: Horizontalni analyza vybranych poloZgkazu zisku a ztraty v tisicichck

POLOZKA 2005 2006 |zména| 2007 |zména| 2008 |zména| 2009 |zména| 2010 |zména
I. Trzby za prod.zboz. 185355 | 192 769 4% | 206 263 7% | 195 950 -5% | 199 868 2% | 204 866 3%
A. Nakl.vyn.na pr.zb. 164 755 | 171 028 4% | 180 220 5% | 173 015 -4% | 177 623 3% | 180 515 2%
+ OBCHODNI MARZE 20600 | 21741 6% | 26043 20% | 22935 | -12% | 22245 -3% | 24351 9%
Il. VYKONY 35715| 37655 5% | 39115 4% | 34420| -12% | 37227 8% | 39115 5%
B. VYKONOV.SPOTR. 21095 | 21955 4% | 25741 17% | 25213 -2% | 26 945 7% | 29778 11%
+ PRIDANA HODNOTA 35220 | 37441 6% | 39417 5% | 32142 | -18% | 32527 1% | 33688 4%
C. Osobni naklady 16 503 | 17 059 3% | 17742 4% | 18172 2% | 18880 4% | 19882 5%
D. Dané a poplatky 80 90 13% 58| -36% 102 76% 115 13% 95| -17%
E. Odpisy dl.majetku 217 355 64% 335 -6% 250 | -25% 232 -7% 388 67%
IV. Ost.prov.vynosy 753 358 | -52% 412 15% 337 | -18% 322 -4% 453 41%
H. Ost.prov.naklady 1 950 1820 -71% 2130 17% 1725| -19% 1838 7% 2075 13%
*VH provozni 17 223 | 18475 7% | 19 564 6% | 12230| -37%| 11784 4% | 11701 -1%
X. Vynosové uroky 135 122 | -10% 131 7% 97| -26% 257 | 165% 38| -85%
XI. Ost.fin.vynosy 20 480 | 2300% 782 63% 1054 35% 3117 | 196% 1463 | -53%
O. Ost.fin.néklady 755 1772 | 135% 2872 62% 4993 74% 5 845 17% 3340| -43%
*VH finan éni -600 -1170 95% -1 959 67% -3 842 96% 2471 | -36% -1839| -26%
**\/H za béznou €in. 16 623 17 305 4% 17 605 2% 8 388 -52% 9 313 11% 9 862 6%
Q. Dan z pf.za béz.¢. 3565 4155 17% 3784 -9% 1845| -51% 1958 6% 2115 8%
*VVH po zdan éni 13058 | 13150 1% | 13821 5% 6543 | -53% 7 355 12% 7747 5%
*VH za obdobi 13 058 13 150 1% 13 821 5% 6 543 -53% 7 355 12% 7747 5%
VH pfed zdan énim 16 623 | 17 305 4% | 17 605 2% 8388 | -52% 9 313 11% 9 862 6%

Zdroj: vlastni prace autora
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NejpodstatdjSi sledovanou polozkou této analyzy je polozka lgus —
hospodésky vysledek fed zdagnim. V roce 2006 doSlo k drobnémistu 4 % oproti
roku 2005. Ten pokemval i v roce 2007, kdy nast ¢inil 2 %. V roce 2008 se na
hodnot tohoto ukazatele projevilyidledky ekonomické krize a jeho hodnota klesla z
17 605 tis. K na 8 388 tis. K, tedy propad o 52 %. Od roku 2009 vSaktagochazi
Kk ristu nejprve 0 11 % a naslednroce 2010 o 6 % na hodnotu 9 862 ti&. K

Tento vyvoj také zachycuji d\ypodstatné polozky a to obchodni marZzéidama
hodnota. Tak zde je patrny n#jke rist kolem 5 % a v roce 2008 dochazi k propadu o
12, respektive 0 18 %. Od roku 2009 je patrny nastérend.

» Vertikalni analyza
Pro hodnoceni podniku pomoci vertikdlni analyzyzjmlena jako zakladni

veli¢ina polozka trzby za prodej zboZzi.

Tabulka 4: Vertikalni analyza vybranychqiek vykazu zisku a ztraty

POLOZKA 2005 2006 2007 2008 2009 2010
I. Trzby za prod.zboZ. 100,0% 100% 100% 100% 100% 100%
A. Nakl.vyn.na pr.zb. 88,9% | 887%| 87,4%| 883%| 889%| 881%
+ OBCHODNI MARZE 11,1% | 113%| 126%| 11,7%| 11,1%| 11,9%
Il. VYKONY 193% | 195%| 190%| 17,6%| 18,6%| 19,1%
B. VYKONOV.SPOTR. 114% | 11,4%| 125%| 12,9%| 135%| 14,5%
+ PRIDANA HODNOTA 19,0% | 194%| 191%| 16,4% | 16,3%| 16,4%
C. Osobni naklady 8,9% 8,8% 8,6% 9,3% 9,4% 9,7%
D. Dané a poplatky 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,0%
E. Odpisy dl.majetku 0,1% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1% 0,2%
IV. Ost.prov.vynosy 0,4% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
H. Ost.prov.néklady 1,1% 0,9% 1,0% 0,9% 0,9% 1,0%
*VH provozni 9,3% 9,6% 9,5% 6,2% 5,9% 5,7%
X. Vynosové troky 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,0%
XI. Ost.fin.vynosy 0,0% 0,2% 0,4% 0,5% 1,6% 0,7%
0. Ost.fin.néklady 0,4% 0,9% 1,4% 2,5% 2,9% 1,6%
*VH finan éni -0,3%| -0,6% 0,9% | -2,0%| -1,2% -0,9%
**V/H za béZnou &in 9,0% 9,0% 8,5% 4,3% 4,7% 4,8%
Q. Dan z pf.za béz.é. 1,9% 2,2% 1,8% 0,9% 1,0% 1,0%
*VH po zdan éni 7,0% 6,8% 6,7% 3,3% 3,7% 3,8%
*VH za obdobi 7,0% 6,8% 6,7% 3,3% 3,7% 3,8%
VH pfed zdan énim 9,0% 9,0% 8,5% 4,3% 4,7% 4,8%

Zdroj: vlastni prace autora
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Z vysledka vertikéIni analyzy lze Wist, Ze pordr ndkladi vynaloZzenych na

prodej zboZi s trzbami za prodej zboZi a s timespppongr marze ke zvolené zaklagn

zustava po sledované obdobi t#nkonstantni. Patrny je pokles pdm u gidané

hodnoty v roce 2008, ktery souvisi s poklesem vykanzarové s ristem vykonové

spoteby. Tento porr se drZi v nasledujicich letech na podobné urgetikoz vykony

a vykonova spdeba rostou fiblizn¢ stejnym tempem.

V roce 2008 si dale Ize vSimnout snizeni hodnatyxpu vysledku hospodani

ke zvolené zakladn Zatimco trzby za prodej zbozi poklesly opra&gchozimu roku

jen nepatry, zisk se vinou zvySujicich se nakiadnizil na polowini hodnotu a tim

poklesla hodnota tohoto peno.

5.3 Hodnoty rozdilovych ukazatek daného subjektu

Tabulka 5: Rozdilové ukazatele

ROZDILOVE UKAZATELE 2005 2006 2007 2008 | 2009 2010
Gisty prac. kapital HODN. 23030| 32551| 38284| 37115| 36114| 36214
Gisté pohotov. prost F. | HODN. 9581| 18377| 18436| 18420| 17829| 18762
Gisty pen &2ni maj. HODN. 20953| 29010| 34334| 34738| 33259| 33154

Zdoj: vlastni prace autora

VSechny ti pocitané ukazatele musi @8tt jak majitele firmy, tak mozné

budouci investory. Hodnoty ukazuji silnou platebohopnost podniku, coz je velmi

dulezity faktor, ktery pro investory znamena, Ze sesiiné spolénosti nemusi bat

investovat. Dodavatéin ukazuje, Ze za své dodavky dostandasvzaplaceno a

majitelam firmy fikaji, Ze jejich potizeni provadji financni rizeni firmy zodpovdng.
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5.4 Hodnoty porérovych ukazateli daného subjektu

5.4.1 Ukazatelé rentability

Tabulka 6: Vybrané ukazatele rentability

RENTABILITA 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROA % 43,24 36,57 32,92 17,03 19,12 19,84
ROE % 68,95 51,86 44,93 22,23 25,11 26,89
ROS % 7,49 7,48 7,14 3,62 3,87 4,01
Provoz. ndkladovost % 92,24 91,99 92,04 94,70 95,04 95,21

Zdroj: vlastni prace autora

ROA — rentabilita celkovych aktiv

Ukazatel udavajici, kolik korun zisku vyprodukaftiva. VSeobeahje zZejmé,
Ze tento ukazatel by &hbyt co nejvyssi.

Vysoka hodnota ukazatele vroce 2005 odrazi rip&inotu aktiv, ale takeé
vysokou hodnotu zisku. V letech 2006 a 2007 podiokahuje nejvysSiho zisku, ale
zarover dochazi k navySovani aktiv podnikd @z v roce 2006 k navySeni finariho
majetku 0 92 %«i v roce 2007 k vysSi hodnotkratkodobych pohledavek o 23 %.
Priklad daného podniku zobrazuje dopad fifrdnkrize - v roce 2008 dochazi
k vyraznému sniZzeni zisku. Aktivaistavaji ténit na stejné arovni, a tudiz hodnota
ukazatele klesa na polovinu (17,03 %). Od roku 260%isk zvySuje, coz se odrazi i

v postupném drobném zvySovani hodnot ukazatele.

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel, ktery nejvice zajima investory, nehmava, kolik zisku jim finese
kapital, ktery vloZi do spobmosti.

V roce 2005 museli byt investos vynosnosti kapitalu spokojeni. Diky malé
vySi vlastniho kapitalu (kdy v dalSim roce dochkzého fistu o 38 %), se hodnota
tohoto ukazatele dostala na hodnotu 68,95 %iiliKsminovanému ndistu viastniho
kapitalu v letech 2006 a 2007 dochazireég vysSi hodnoty zisku ke snizeni hodnoty
ukazatele. Od roku 2008 se stejako v gedchozim ukazateli i zde projevuje dopad
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ekonomické krize. Vlastni kapital jiz neroste, admi neklesad. Diky afiovne
rostoucimu zisku se oproti roku 2008 hodnota uldeavysuje.

ROS - rentabilita trzeb

Ukazatel udava, kolik zisku spéteost dostane z jedné koruny trzeb.

V daném podniku ukazatel nejlépe vystihuje, Zé zisoce 2008 neklesl jen
kvili trzbam, ale zejména wvidledku zvySeni nakl@dspol€nosti — drazsi vstupy.
V letech 2005 — 2007 se hodnoty ukazatele pohytaugtejné arovni, kdyist naklad
jese pokryva ist trzeb. V roce 2008 ovSsem dojde k propadu trhéklady se ovSem
nesnizi, spiSe jeSdrobré vzrostou. Od roku 2009 je patrny pozvolriyt; kdy trzby
dosahuji arové z let 2006 a 2007, naklady ovSem stale rostoak&e¢ nelze dostat na
hodnoty z let 2005 az 2007.

Provozni ndkladovost

V informaéni hodno¥¢ podobny ukazatel jako ROS. Udava gommezi
provoznimi naklady a provoznimi vynosy.

Zde se jednd o potvrzenfepleSiého tvrzeni. V letech 2005 — 2006 pokryvaji
rostouci trzby rostouci naklady. V roce 2008 docthkgaropadu trzeb, zatimco naklady
neklesaji, a proto hodnota daného ukazatele stoapg@odnotu 94,70. V dalSich dvou
letech hodnoty trzeb @p rostou, ale tempoustu naklad je o malinko rychlejsi

— hodnota ukazatele se nadale deobvySuje

5.4.2 Ukazatelé aktivity

Tabulka 7: Vybrané ukazatele aktivity

D) AKTIVITA FIRMY 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Obrat celk. aktiv obr. 5,77 4,89 4,61 4,71 4,94 4,95
Obrat stalych aktiv pbr. 259,02 461,84 399,20 630,05 306,35 617,93
Obrat zéasob den 4,50 7,38 7,79 4,89 5,70 5,99
Obrat obch. pohled.  den 41,84 38,37 43,17 41,22 40,84 40,31

Zdroj:vlastni prace autora
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Obrat celkovych aktiv

Doporwena hodnota tohoto ukazatele by sganpohybovat v rozmezi 1,6 — 2,9.
Hodnota nizSi nez 1,5 by signalizovala nutnostesmiaktiv.

To se ovSem netyka dané sgolest. Ta naopak a#ips prevySuje doporéenou
hodnotu. Sice od roku 2005 doSlo k drobnému poklakii gesto je ¥ejmy az pilis
vysoky pa@et obratek celkovych aktiv za rok.

Obrat stalych aktiv

Je uvadno, Ze hodnota tohoto ukazatele bylanbyt vysSi neZz hodnota
ukazatele fedchoziho.

V tomto gipact se jedna o podnik, v jehoz aktivech hraji rozhtdupli aktiva
ob¢zna, & uz pohledavky, finatmi majetekei zasoby. Pray proto je hodnota tohoto
ukazatel tak vysok&. To ovSem signalizuje az mg#i& maly podil stalych aktiv, coz
je ovSem v podnicich gsobicich v obchodu naprosto normalni. Vysoka hanot
ukazatele v roce 2008 je dana snizenou hodnotoatkoajV dalSim roce byl majetek
opét dokoupen, a tak se hodnota zvedla, vroce 201@dg ogt patrny propad
v hodnot stalych aktiv.

Doba obratu zasob

Udava pimeérny paiet dni, po které jsou ¢bna aktiva vazana ve foenzasob.
Je Zadouci, aby byla doba obratu co nejkratSi¢ anity, aby to neohrozovalo plynulost
uspokojovani pdeb zakaznik.

Jelikoz v naSem ffjpad se jednd o firmu, kterA& ma se zasobovanim velké
zkuSenosti, jedna se o hodnoty, které jsou prodizd@douci, a @imérna hodnota kolem
Sesti dii signalizuje, Ze firma nakupuje zasoby (zbozi)terych vi, Ze budou v blizké

doke zakoupeny zakazniky — firma se zasobuje v zatistasobjednavkach.
Doba obratu pohledavek z obchodniho styku

Obecr plati, Zecim nizSi hodnota tohoto ukazatele je, tim je togwdnik Iépe,

jelikoz mize ot pouzivat penize k nakupu dalSich zasob. Nelzermovsodnotu tohoto
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ukazatele fecaiovat, neb6 jeho pokles nemusi nutrznamenat, Ze v podniku dochazi

k rychlejSim thradam pohledavek.

V daném pipact Ize vyist, Ze hodnotaistava ténst na stejné drovni (az na

drobny vykyv v letech 2006 a 2007)¢ehozZ Ize usuzovat, Ze je podnik s timto stavem

spokojen.

5.4.3 Ukazatelé zadluzenosti

Tabulka 8: Vybrané ukazatele zadluzenosti

ZADLUZENOST FIRMY 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadluzenost % 37,29 29,48 26,73 23,39 23,84 26,21
Kvota vl. kapitalu % 62,71 70,52 73,27 76,61 76,16 73,79
Koef. zadluZzenosti  INDEX 0,595 0,418 0,365 0,305 0,313 0,355

Zdroj: vlastni prace autora

Celkova zadluzenost
Doporiovana maximalni hodnota ukazatetgitelského rizika, ktery vyjadije,
jak moc je podnik financovan cizimi zdroji, je ¥kterych publikacich uvasha jako
35 %, jini autdi uvadji hodnotu 50 %. Prodfitele je Zadouci co nejniZsi hodnota.
Dana spolénost bez problému spini i né&m@jSi hodnotu. Od roku 2005 se
celkova zadluzenost firmy sniZzovala (z hodnoty 9Y,22 do roku 2009, od kdy se
hodnota miry zvedla na hodnotu 26,21 %7freBto ovSem je iejmé, Ze podnik je

zZ cizich zdraj financovan pouze z jednietiny.

Kvoéta vlastniho kapitalu

Nebo také koeficient samofinancovani je ukazagklo¥ hodnota by éha byt co
nejvetsi.

Paklize nam minuly ukazat&kl, Ze podnik neni financovan 2t§i ¢asti cizimi

zdroji, tento ukazatel nam potvrdi, Ze je&tdV¢ésti financovan zdroji vlastnimi. Tak

jak klesala celkovéa zadluzenost, rostl ukazatelofsrancovani.
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Koeficient zadluzenosti

M4 stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zatogt,cili ¢im nizsi, tim

lépe.

V roce 2005 byla hodnota ciziho kapitalu menSimzinota kapitalu vlastniho o

mért nez polovinu. Od roku 2006 uz ovSem dikiSimu hospoddkému vysledku,

ktery se v rozvaze promitl jak do vysledku hosgieda tak do nerozteného zisku

z minulych let, se hodnota tohoto ukazatele snilgvéudiz cizi zdroje dosahuji

hodnoty zdraj vlastnich v porru mezi 0,3 — 0,4.

5.4.4 Ukazatelé likvidity

Tabulka 9: Vybrané ukazatele likvidity

LIKVIDITA 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bézna likvidita NDEX 2,606 3,333 3,678 4,222 4,110 3,779
Pohotova likvidita INDEX 2,461 3,079 3,402 4,015 3,864 3,544
Hotovostni likvidita  INDEX 0,668 1,317 1,290 1,599 1,536 1,440

Zdroj: vlastni prace autora

Bézna likvidita

VSeobecn by se hodnota tohoto ukazatelélanpohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.
Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim je prgpabiobrjsi zachovani platebni schopnosti
podniku.

V pripack dané spoknosti si Ize vSimnout velmi dobrych hodnot tohoto
ukazatele. Od roku 2005 je zde patrné zlepSenbakiaysoké likvidity. V roce 2008
doSla hodnota ukazatele naigwosavadni vrchol, od té doby dochazi k drobnému

poklesu hodnoty, ne ovSem nijak dramatickému.

Pohotova likvidita
Tento ukazatel by #&h odstraiovat chyby kzné likvidity, a pokud neni&eo
v paradku (nap. nadnérna vaha zasob v rozvaze)glroy byt patrny znény rozdil mezi

pohotovou a &nou likviditou. Hodnota by ne#ta klesnout pod 1.
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NasSe spoknost ovSem rize byt spokojena i s hodnotou tohoto ukazatel@zieh
hodnota kopiruje hodnotyebné likvidity a diky tomu Izeici, Ze také tento ukazatel
ukazuje spokenost v dobrém gitle. Celkem vysokd hodnota ukazatele je ovSem
dobrym jevem jen pro &ftele. Pro akcion@& a vedeni podniku to znamena, Ze jsou

neproduktivi vyuzivany prosedky vlioZzené do podniku.

Hotovostni likvidita

Do tohoto ukazatele vstupuji jen ty nejlikvigi poloZzky z rozvahy, tudiz jeho
doporiena hodnota je nejnizsi ze vSech a je podigidRové 0,9 — 1,1. Bkteré jiné
zdroje uvadi hodnotu 0,6 a podle metodiky ministerspimyslu a obchodu jsou
hodnoty je&t nizSi a to 0,2, cozZ je ovSem zardveanice kriticka.

V pozorovaneé firm Ize nizSi hodnotu pozorovat pouze v roce 2005¢odioby

se hotovostni likvidita pohybuje v rozmezi 1,3 6 4.to jsou hodnoty pozitivni.
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6. Analyza vysledki, navrhy a opateni
V této kapitole budou nejtve zanalyzovany vysledky ukazadteka danou
skupinu. Déle bude posouzena celkova situace &mudé a vypsany dopotani ke

zlepSeni situace sp@losti.
6.1 Analyza vysledl jednotlivych analyz

6.1.1 Ukazatelé rentability

Graf 1: Vyvoj ukazatdi rentability véase

Ukazatele rentability
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Zdroj: vlastni prace autora

Jak je patrné z grafu, propad hodnot jednotlivistazatel je velky. Je ale
zarover dilezité dodat, Ze i hodnoty, kterych spwlest dosahuje nyni, po propadu,
jsou vysoké, a tudiz pozitivni. Jedind mozna vytka mohla smfovat ke déma
poslednim ukazatén. Vzhledem k postaveni firmy nacadku sledovaného obdobi je

patrny znatelnytst naklad — roste cena materialu, energie, ale i cena @anabtného.
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6.1.2 Ukazatelé aktivity

Graf 2: Vyvoj ukazatel aktivity v éase
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Zdroj: vlastni prace autora

Ukazatele aktivity udavaji schopnost podniku hosgpibds jednotlivymi
slozkami kapitalu. Co sedg hospodi&ni s aktivy, spolanost na tom neniipis dokre.
Neni to ale z@vodu, Ze by vySe trzeb ne&la na investice, ale prévnaopak. Na
jednu stranu je to dobré, sp&@st ma volné polegsobnosti v oblasti investovani,
nemusi se starat o rozprodavani majetku. Na drgt@nu by ¥tSi investice firng
spisSe prosgly.

Je ovSem patrné, ze firma je s danymi hodnotanasizatel, vyjma obratu
stalych aktiv, spokojena. Usuzuji z toho, Ze jejgivoje je témdt nentnny, spolénost

drzi hodnoty ukazat&lna podobné urovni.
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6.1.3 Ukazatelé zadluzenosti

Graf 3: Vyvoj ukazatdl zadluZzenosti ¥ase
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Zdroj: vlastni prace autora

Co se tye zadluZenosti, fZe firma byt naprosto spokojena. Diky vysokym
ziskim v prvnich tech letech sledovaného obdobi rostl podil vlastatoji. Z cizich
zdroju je firma financovana jen z matésti. Spolénost je z ¥tSi ¢asti, v sodasné dob
asi ze dvourttin, financovana zdroji vlastnimi, coz je jev kigd

Na druhou stranu je znamé, Ze vlastni kapitatgg nez cizi. Z tohoto pohledu
by firm¢ o trochu ¥tSi podil ciziho kapitalu asi neuskodil. Z ukazatelelkova
zadluzenost je patrné, Ze firma o tom vi a podiicti zdroji se nepatr z\vétSuje (coz

si ovSem lze lehce vystlit mensi vysi pirastki nerozaleného zisku z minulych let).

-B53 -



6.1.4 Ukazatelé likvidity

Graf 4: Vyvoj ukazatdi likvidity v ¢ase
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Zdroj: vlastni prace autora

Tato skupina ukazateludava, jak je podnik schopen dostat svym zauazk
V piipact dané spoknosti ritelé obdrzi platby od podnikucas a podnik neni
ohrozovan platebni neschopnosti, ktera by mohlakv/Bankrotu.

Na druhou stranu tentoust likvidity ma podil na klesajicich hodnotach
ukazatel rentability. To netSi vlastniky podniku. Musim ovSentigédnout k tomu, Ze
se jedn& o firmu isobici v oblasti obchodu, kde vySe¢bbého majetku ma nejisi
podil na celkovych aktivech, a tak vysSi hodnotyo tékupiny ukazatél jsou
odavodnitelné.

Trend jejich vyvoje ovSem nazige, Ze vlastnici &di o jejich iliS vysoké

hodnot a v poslednich letech sledovaného obdobi se srjajith snizeni.
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6.2 Posouzeni celkové situace podniku

Spole&nost XYZ, a. s. se nachazela v roce 2005 na upinéholu sledovaného
obdobi. Da seici, Zze Uplg vSechny ukazatele dosahovali nejlepSich hodnétu?
rentabilita, aktivita, zadluzenosti likvidita. VSechny ukazatele ipkraiovali i ty
nejpisngjSi hodnoty. Ezko se bude firta dosahovat v budoucnosti lepSich celkovych
vysledk.

V letech 2006 a 2007 dochazelo k pomalému utlunsk, sice rostl, ale celka@v
hodnoty ukazatél spiSe klesaly. Slovklesalyzde nelze brat doslova. Mam na mysli
jejich vypovidajici hodnotu pro vSechny zainteresw¥ skupiny. Je sice pravda, ze
z rostouci likviditou byli spokojeniétitelé. Klesajici podil cizich zdmjna celkovych
pasivech firmy byl zpisoben mensi zavazky z obchodniho styku a s#ejmog
rostoucim neroztlenym ziskem z minulych let. Klesajici rentabilitgla zpisobena
nikoliv mensim ziskem, nelsden rostl, ale rostouci vysi aktiv a kapitaluak se firma
v této dols nachazela ve velmi dobré finam situaci.

V roce 2008 zasahla firmu ekonomicka krize. Nejéalis@ ovSem pouze o tuto
firmu. Finartni krize zasahla té# vSechny. V daném subjektu zaznamenal obrovsky
propad zejména zisk a jim gtané ukazatele rentability. DoSlo k poklesu akipasiv.
Zatimco pokles aktiv znamenal v n&§i mie pouze mensSi mnoZstvi zasob, pokles
pasiv byl ovlivrién jak poklesem vlastnich zdiioj hospodisky vysledek BZného roku,
tak poklesem zdrdj cizich — zavazky z obchodniho styku. Sarepmé se to odviji
jedno od druhého. Kdyz se nakoupi éasob, nevznikne tolik zavazkzarove se
ovSem nedosahne vysokého zisku. Na to, jakl&d mkonomicka krize nasledky, si s ni
firma poradila velmi Us§Brg. Predstavme si jen, co by se asi s firmou stalo, kdyby
dosahovala urovhukazatel z roku 2008 uz ied ekonomickou krizi. V letech 2009 a
2010 by asi nebyl tak rychly navrat kywdnim hodnotam.

V roce 2009 Ize pozorovat lepSici se statSimy ukazatdl. Firma se velmi
rychle gizptsobila vzniklé situaci. VySe trzeb se dostak@spurové roku 2006,
jedinym problémem, i kdyZ se zase o tak velky ggobhejednd, jsou rostouci naklady,
které znemoiuji firm¢ dosahovat také podobného vysledku hospadgako v daném

roce.
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Rok 2010 je pro posouzeni sasného postaveni podniku ddivy. Zanu-li u
trzeb, ty dosahuji hodnot roku 200di)i na trzby nejbohatSiho roku sledovaného
obdobi. To znamena, Ze firma dokazala velmi rydolenat propad z roku 2008. Pokud
se podivam na naklady, jejich hodnota se neust§f&uie, tempo zvySovani nakiage
o lehce vyssi, nez je tomu u trzeb. ¥skkdku toho se zvySuje zisk pomalu, i kdyz trzby
jsou velmi vysokeé.

Podivam-li se na rozvahu, je zde po opg$im roce 2009 aft patrrgjSi nagst
aktiv, zejména ok¥zného majetku. To zkg Ze firma opt registruje ¥tSi poptavku po
ni prodavaném zboZzi. Pasiva reflektuji ve vlastnimdrojich mensi hodnotu
nerozéleného zisku z minulych let. Co secey cizich zdra} je zde patrny nést
zavazki z obchodniho styku, coz je vzhledem &Simu mnozstvi akzného majetku
logické.

Paklize se zadtim na celkovou situaci podniku v s@sné dob.
Firma XYZ, a. s. dosahuje solidnich hodnot vSechzakel. Nemé wibec Zadny dvod

bat se 0 svou existenci. Firma ma silné postavenihu, dé se ji velmi doke.

6.3 Navrhy na zlepSeni situace podniku

Je obtizné podavat navrhy na zlepSeni situace: fiktera nize byt se svoji
situaci spokojena. | tak se o to pokusim.

Prvni \&ci, ktera ¢ pri pohledu na rozvahu firmyipkvapi, je vysoka hodnota
neroza&leného zisku z minulych let, ktery se na straktiv projevuje ve vysokém
zustatku na bankovnim ¢tu. Vysokad hodnota pohledavek je v dneSni édob
pochopitelnd, i tak by se ovSem firmalm snazit o zmenSeni této hodnotykaliv
z vyvoje ukazatele doby obratu obchodnich pohlekig@epatrné, Ze je s touto situaci
spokojena. Nerozdeny zisk by se podle &émohl investovat, nejlépe do nakupu stalych
aktiv, jejichz obrat je filiS vysoky. Jak vyplyva z rozvahy, firma nema zogsti
s investovanim do cennych papia proto jiny druh investice, nez nakup majetlema

smysl firmg doporwovat.
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Nelze firm vygitat vysokou hodnotu zasoBinnost firmy je zavisla od prodeje
zboZzi, tim padem si firma néibe dovolit mit na skladu nedostatek zboZi. Z hoginot
doby obratu zasob je patrné, Ze zasoby se ve fotd@eji doopravdy rychle, a tudiz
nevazou flis mnoho prosedka.

Co by se ovSem mohlo zlepSit, jsou hodnoty likyidiAno i likvidita je
ovlivnéna zasobami, ale zejména hodnoty hotovostni a peédikvidita likvidity by
mohly byt o gco menSi. Je sami@gm¢ pravda, Ze je lepsSi byt vice likvidni, nez
likvidni nebyt, ale pro UsiSnou spolénost znamena drzeni finarich prostedki
zbytetnost. Jak jsem napsal vySe, spalest by tyto progedky mohla investovat do
nakupu stalého aktiva.

Co se tye zadluzenosti, mohu jeiici, Ze spolénost je na dobré Urovni a asi

téZko dopordovat zvySeni cizich zdndj
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Zavér

Cilem této bakaidké prace bylo zjistit efektivitu vybraného podnéiakého
subjektu za pomoci metod finami analyzy.

Tato bakalgska prace byla roztena do dvowdsti. V prvni, teoretickéasti
byla v prvni kapitole nejdve objasina historie finaténi analyzy, jeji pedmét a cil.
Dale zde byl vysétlen pojem finatini zdravi podniku a popsany zdroje informaci, ze
kterych finagni analyza vychazi. V nasledujici kapitole se pabbjednotlivé metody
a postupy finaétni analyzy. Ve ieti, za¢recné kapitole teoretick&asti prokhlo
vyjadieni a rozbor posrovych ukazatéi financni analyzy.

V druhé, praktick&asti bakaléské prace, se ndjde charakterizoval vybrany
podnikatelsky subjekt, kterelil financni analyze za poslednich 6 let swénosti. Dale
byla provedena analyza absolutnich ukanatdbrizontalni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty nam ukézala vyvoj danych poloZeksiedovaném obdobi. Odhalila
zejména zn&ny pokles vysledku hospoftmi ged zdasnim v roce 2008, kdy ziskied
zdarénim klesl o vice nez 50 % z hodnoty 17 605 tisnid hodnotu 8 388 tis.& Déle
namtekla, Ze tento propad vice neZz pokles vynpgisobil rist naklad. Co se tye
vertikalni analyzy, ta u rozvahy dala odpdwvna sloZzeni majetku, kdytsina aktiv je
aktivy obsznymi, zejména velkd vySe pohledavek, fitrdch prostedki ale také
nemald vySe zasob. V pasivech se ukazalo, Ze podaik&tSi ¢ast zdroji vlastnich,
kolem 75 % a cizi zdroje tvb pouze kratkodobé zavazky. Rozdilové ukazatele
poukazali na velmi dobrou platebni schopnost padnik

NejwetSi ¢ast praktickécésti byla ¥novana porrové analyze. Diky velkému
zisku byly hodnoty ukazatielrentability velmi vysoké, i f&s jejich drobny pokles
v roce 2008. Hodnoty ukazailehktivity sctlily, Ze podnik by diky vysokému zisku
mohl zvysit své investice do stalych aktiv. Jelikeg jedna o firmu obchodni, jsou
vypaocitané hodnoty na mist (hlavni roli zde maji aktiva @&find). Ukazatele
zadluzenosti odp@déli na otdzku, jakym zijsobem je podnik financovan, Ze podnik je
financovan pevazr zdroji vlastnimi a to v fijatelné mfe. Posledni skupina ukazdiel
likvidity potéSila vSechny zainteresované strany. Podnik s litaid nema zadny

problém, svym zavazikn je schopen dostatas.
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Hlavnim ukolem tedy bylo zhodnotit efektivitu pokim a poté navrhnoueseni
pro zlepSeni situace. Podnikudeme ve sledovaném obdobi povazovat za velice
aspesny. Hlavnim kritériem usghu je zisk. Jeho vySe byla v prvnidiedh letech na
velmi vysoké udrovni. Vroce 2008 doSlo tusfedku hospoddké krize ke snizeni
odbytu a také ke zvySovani nakiaddd roku 2009 se zisk &pzaal zvySovat a to i
pies stale #Si rist naklad. Podnik vykazuje vysokou rentabilitu, velmi dobrou
kapitdlovou strukturu, je také vysoce likvidni. isgn nedostatkem je prace
s dlouhodobymi aktivy. Podnik se ovSem specialingeobchod s ainymi aktivy a

tak tento nedostatek |ze naprostetpédnout.
Diky financni analyze jsem mohl zhodnotit efektivhost hospskiEho subjektu.

Role finargni analyzy v praci ekonoinpodniki je opravdu zasadni a ja jsem rad, Ze

jsem se diky této bakakké praci mohl alespiana chvilku stat jednim z nich.
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Summary

The main goal of this bachelor thesis was to appraifficiency of selected
bussines subject throught the use of financialysnal

The theoretical part described financial analysts history, object and goal. In
the analytic part was firstly characterised selbdiassines subject. Than was applied
methods of financial analysis on this company. Aftat was appraise total situation of
this company and finnaly were suggested proposalsotnpany to be better in the
future.

Selected company was passed the financial analgsyswell. Every indicators
from rentabilility above activity, indebtednessliguidity had excellent values. So the

company doesn’t need big improve to be better.

Keywords: financial analysis, indicators of effiegy, profit, rentability, liquidity
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Prilohy

Obrazek 1: Misto finami analyzy ve finatnim toku v podniku. (Sediak, 2009)
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Obrazek 3: Stanoveni cash flowimpou metodou. (Sediék, 2009)

Pfijmy Prehled o cash flow Vydaje
Pocat. stav penéznich prostiedk(

s " Obrat
Vyd
ObFat ydaje obdobi ot

ofijm PFijmy obdobi

Koneény stav penéznich prostfedk(

Soudet = Soucet

Obrazek 4: Stanoveni cash flow nepravéimmpu metodou. (Sediék, 2009)
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Obrazek 5: Stanoveni cash flow hiepou metodou. (Sediék, 2009)
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Rozvaha firmy XYZ, a. s.

AKTIVA Rad. 2005 2006 2007 2008 2009 2010
***xAKTIVA CELKEM *001 38 445 47 318 53 483 49 251 48 696 49 712
A. POHL.ZA UPS.JM. *002 0 0 0 0 0 0
B. DLOUH.MAJ. *003 857 501 618 368 786 398
1. Nehm.dl.majetek *004 0 0 0 0 0 0
1. zfiz.vydaje *005 0 0 0 0 0 0
2. neh.vysl.vyzk. *006 0 0 0 0 0 0
3. software *007 0 0 0 0 0 0
4. ocenit.prava *008 0 0 0 0 0 0
6. jiny nehm.maj. *010 0 0 0 0 0 0
7. nedok.nehm.inv. *011 0 0 0 0

8. zal.na nehm.maj. *012 0 0 0 0

1l. Hmot.dl.majetek *013 857 501 618 368 786 398
1. pozemky *014 0 0 0 0 0 0
2. budovy a stavby *015 42 41 40 38 37 36
3. mov.v éci a soub. *016 815 460 578 330 749 362
4. pést.cel.trv.por. *17 0 0 0 0 0 0
5. zékl.st.a taz.zvi f. *018 0 0 0 0 0 0
6. jiny hmot.maj. *019 0 0 0 0 0 0
7. nedok.hmot.inv. *020 0 0 0 0 0

8. zal.na hmot.inv. *021 0 0 0 0

9. opr.pol.k nab.maj. *022 0 0 0 0 0 0
1I. Fin.dl. majetek *023 0 0 0 0 0 0
1. CP,vkl.-rozh.vl. *024 0 0 0 0 0 0
2. CP,vkl.-podst.vl. *025 0 0 0 0 0 0
3. ost.CP a vklady *026 0 0 0 0 0 0
4. pujé.pod.ve skup. *027 0 0 0 0 0 0
5. jiné finan.inv. *028 0 0 0 0 0 0
C.OBEZNA AKTIVA *031 37 367 46 502 52 580 48 636 47 725 49 244
I. Z&soby *032 2077 3541 3950 2377 2855 3060
1. material *033 0 0 0 0 0 0
2. ned.vyr.a polot. *034 0 0 0 0 0 0
3. vyrobky *035 0 0 0 0 0 0
4. zvifata *036 0 0 0 0

5. zbozi *037 2077 3541 3950 2377 2855 3060
6. zal.na zasoby *038 0 0 0 0

II. DI. pohledavky *039 0 0 0 0 0 0
1. z obch.styku *040 0 0 0 0 0 0
2. za pod.s rozh.vl. *041 0 0 0 0 0 0
3. za spol.a sdr. *042 0 0 0 0 0 0
4. k pod.s podst.vl. *043 0 0 0 0

7. Jiné pohledavky *046 0 0 0 0 0 0
8. odloz.da n.pohled. *047 0 0 0 0

1ll. Kr.pohledavky *048 25709 24 584 30194 27 839 27 041 27 422
1. z obch.styku *049 25 694 24 559 29 427 26 375 26 894 27 322
2. za spol.a sdr. *050 0 0 0 0 0 0
3. za pod. s podst.vl. *051 0 0 0 0

4. ze soc.zab. *053 0 0 0 0 0 0
6. za st.-dafi.pohl. *054 0 0 426 1287 0 0
7. kr.posk.zalohy *055 0 0 322 155 130 80
8. doh.u éty aktivni *056 0 0 0 0 0 0
9. jiné pohledavky *057 15 25 19 22 17 20
1IV. Kr.Fin.majetek *058 9581 18 377 18 436 18 420 17 829 18 762
1. penize *059 48 58 54 62 51 53
2. bank.u éty *060 9533 18319 18 382 18 358 17 778 18 709
3. kratk.fin.maj. *061 0 0 0 0

D. OSTATNI AKTIVA *063 221 315 285 247 185 70
1. nékl.p f.obdobi *064 221 315 285 247 185 70
3pfij.pF.obdobi *066 0 0 0 0 0




PASIVA Rad. 2005 2006 2007 2008 2009 2010
****PASIVA CELKEM *067 38 445 47 318 53 483 49 251 48 696 49 712
A. VLASTNI KAPITAL *068 24 108 33367 39187 37 730 37 085 36 682
I. Z&kladni kapital *069 2000 2000 2000 2000 2000 2000
1. zakl kapital *070 2000 2000 2000 2000 2000 2000
2. vlastni akcie *071 0 0 0 0 0 0
1. Kapitalové fondy *073 0 0 0 0 0 0
1. emisni azio *074 0 0 0 0

2. ostat.kapit.fondy *075 0 0 0 0 0 0
3. oc.rozd.z p fec.maj. *076 0 0 0 0

5. rozd.z p fem.spol. *078

1ll. Fondy ze zisku *079 400 400 400 400 400 400
1. zak.rezer.fond *080 400 400 400 400 400 400
1. nedélitelny fond *080 0 0 0 0 0

2. statut.a ost.fondy *081 0 0 0 0 0 0
IV. VH min.let *082 8 650 17 817 22 966 28 787 27 330 26 535
1. ner.zisk.min.let *083 8 650 17 817 22 966 28 787 27 330 26 535
2. neuhr.ztrata min.l. *084 0 0 0 0 0 0
V. VH beZn.obdob. *085 13 058 13 150 13 821 6 543 7 355 7747
B. CIZi ZDROJE *086 14 337 13951 14 296 11521 11611 13 030
|. Rezervy *087 0 0 0 0 0 0
1. rez.zékonné *088 0 0 0 0 0 0
2.rez.nadich./dané *089 0 0 0 0

4. ostatni rezervy *091 0 0 0 0 0 0
1. Dlouhod.z&vazky *092 0 0 0 0 0 0
1. z obch.st. *093 0 0 0 0 0

2. k pod.s podst.vl. *094 0 0 0 0 0

5. dl.pfijaté zalohy *097 0 0 0 0 0 0
6. odloZ.da f.zavaz. *102 0 0 0 0 0 0
7. dl.sm én.k Ghrad & *099 0 0 0 0 0

9. jine dlouh.zavaz. *101 0 0 0 0 0 0
11I. Kratkod.zavazky *103 14 337 13 951 14 296 11521 11611 13 030
1. z obch.styku *104 12 677 11812 12 225 9511 9311 10 616
4. ke spol.a sdr. *107 0 0 0 0 0

5. k zaméstnanc tm *108 1012 1248 1285 1315 1378 1402
6. k soc.zabezpe éeni *109 355 428 437 465 472 479
7. ke st.-da .zav. *110 228 378 255 158 372 468
8. kr.pij.zalohy *111 0 0 0 0 0 0
10. doh.u éty pasivni *113 65 85 94 72 78 65
2. k pod.s podst.vl. *106 0 0 0 0 0 0
11. jiné zavazky *114 0 0 0 0 0 0
1V. Bank.lv éry a vypom. *115 0 0 0 0 0 0
1. dlouhodobé *116 0 0 0 0 0 0
2. bézné *117 0 0 0 0 0 0
3. kratk.finan.vyp. *118 0 0 0 0 0 0
C. OST.KRATK.PAS. *119 0 0 0 0 0 0
1. vyd.p f.obdobi *120 0 0 0 0 0 0
2. vyn.p F.obdobi *121 0 0 0 0 0 0




Vykaz zisku a ztraty firmy XYZ, a.s.

POLOZKA Rad. 2005 2006 2007 2008 2009 2010

I. Trz.za prodej zb. *01 185 355 192 769 206 263 195 950 199 868 204 866
A. N&kl.vyn.na pr.zb. *02 164 755 171 028 180 220 173 015 177 623 180 515
+ OBCHODNI MARZE *03 20 600 21741 26 043 22935 22245 24 351
1. VYKONY *04 35715 37 655 39 115 34 420 37 227 39 115
1.Trz.za vl.vyr.a sluzby *05 35715 37 655 39115 34 420 37227 39115
2. Zm.st.z&s.vl.vyroby *06 0 0 0 0 0 0
3. Aktivace *07 0 0 0 0 0 0
B. VYKON.SPOT REBA *08 21 095 21 955 25741 25213 26 945 29778
1. sp.mater. aen. *09 1584 1725 2377 2155 2820 3420
2. sluzby *10 19 511 20 230 23 364 23 058 24125 26 358
+PRIDANA HODNOTA *11 35 220 37 441 39 417 32142 32527 33 688
C. Osobni naklady *12 16 503 17 059 17 742 18 172 18 880 19 882
1. mzdové nakl. *13 12 148 12 515 12 970 13 360 13 855 14 580
2. odm. €l.org.spol. *14 0 0 0 0 0 0
3. sociél.zabezp. *15 4252 4380 4540 4542 4710 4957
4. social.naklady *16 103 164 232 270 315 345
D. Dané a poplatky *17 80 90 58 102 115 95
E. Odpisy dl.majetku *18 217 355 335 250 232 388
Ill. Trzby z prod.maj. *19 0 0 0 0 0 0
F. Zust.cena prod.maj. *22 0 0 0 0 0 0
G. ZGét.rez., opr.p.a €.r.nak. *25 0 0 0 0 0 0
G. Tv.rez., opr.p.a_€.r.nakl. *25 0 0 0 0 0 0
IV. Ost.prov.vynosy *26 753 358 412 337 322 453
H. Ost.prov.naklady *27 1950 1820 2130 1725 1838 2075
V. Pfev.prov.vynos u *28 0 0 0 0

|. Pfev.prov.naklad 0 *29 0 0 0 0

*PROVOZ. VH *30 17 223 18 475 19 564 12 230 11 784 11 701
VI. Trz.z pr.CP a vklad G *31 0 0 0 0 0

J. Prod.CP a vklady *32 0 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z finan.inv. *33 0 0 0 0 0 0
1.Vyn.f.0.ap.v. *34 0 0 0 0 0 0
2. Vyn.ost.cp.apod. *35 0 0 0 0 0

3. Vyn.ost.dl.f.maj. *36 0 0 0 0 0 0
VIII. Vyn.z kr.fin.maj. *37 0 0 0 0 0

M. ZGét.rez.a opr.p.do fin.vyn. *41 0 0 0 0 0

M. Tv.rez.a opr.p.na fin.nakl. *41 0 0 0 0 0

X. Vynosové aroky *42 135 122 131 97 257 38
N. Nakladové troky *43 0 0 0 0 0 0
XI. Ost.fin.vynosy *44 20 480 782 1054 3117 1463
0. Ost.fin.néklady *45 755 1772 2872 4993 5845 3340
XIl. Pfev.fin.vynos G *46 0 0 0 0 0

P. Prev.fin.néklad G *47 0 0 0 0 0

*FINAN. VH *48 -600 -1170 -1 959 -3 842 -2471 -1839
*VH ZABEZ.CIN. *52 16 623 17 305 17 605 8 388 9313 9862
Q. Dan z pf.za béz.c. *49 3565 4 155 3784 1845 1958 2115
1. splatna *50 3565 4 155 3784 1845 1958 2115
2. odloZzena *51 0 0 0 0 0

*vH BEZ.CIN PO ZD. *52 13 058 13 150 13 821 6543 7 355 7747
XIll. Mimo F. vynosy *53 0 0 0 0 0

R. Mimo¥. naklady *54 0 0 0 0 0 0
S. DAN Z MIMOR.CIN. *55 0 0 0 0 0 0
1. splatna *56 0 0 0 0 0 0
2. odloZzena *57 0 0 0 0 0 0
*MIMOR. VH *58 0 0 0 0 0 0
T. Prevod zisku spol. *59 0 0 0 0 0

**VH za obdobf *60 13 058 13 150 13 821 6543 7355 7747
VH pied zdan énim *61 16 623 17 305 17 605 8 388 9313 9 862




