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Uvodem

KdyzZ jsem pfemyslela o tématu své diplomové prace, rozhodla jsem se analyzovat
hospodateni podniku s logistickymi sluzbami. Motivovala mé k tomu skute¢nost, Ze jsem
nekolik let pracovala ve spolecnosti, ktera se zabyva ptrepravnimi, spedi¢nimi a logistickymi
sluzbami. NasSe spolecnost se neustale nachazela ve finan¢nich problémech a uvnitt
spolecnosti se dély mnohé véci, se kterymi jsem nesouhlasila. Nebylo v§ak mym ukolem,
ani nebylo v mych silach zavadét a prosazovat opatieni, pomoci kterych by se dle mého
nazoru ekonomické zdravi spolecnosti zlepsilo, a diky kterym by se zabranilo mnoha
problémiim a riznym nesrovnalostem. Proto se pro mne téma diplomova prace stalo vyzvou
k tomu, abych vypracovala analyzu této spolecnosti a dale navrhla feSeni, které by vedlo
k naprave Spatné ekonomické situace hospodaftici jednotky. Ve spole¢nosti, kde jsem byla
zaméstnana, jsem mohla pouze tiSe pfihliZet, protoZze mnoho mych rad a navrhi se setkalo
s negativni odezvou. Dnes uz ve spolecnosti nepracuji. Stav naseho tehdejSiho hospodaieni
zaSel az tak daleko, Ze se muselo propustit n€kolik zaméstnanctl. Jednalo se o dispecery
a ucetni. V podstaté to ani jinak neslo, protoze kromé fidict, ktefi museli svym pocetnim
stavem pokryt stav kamiont a kromé& vedouciho pobocky u organizace nikdo jiny nepracoval.
Jiz delsi dobu jsem povazovala své pracovni misto za neperspektivni. Proto v okamziku,
kdy nam byla nabidnuta moznost odchodu i s odstupnym, jsem této pfilezitosti okamzité
vyuzila.

Za smutnou realitu povazuji to, Ze se nikdo hloubé&ji nezajimal o to, jak by se dalo
spolecnosti pomoci, aby se zlepsila jeji ekonomicka situace. Nikdo se nezajimal o to, kde jsou
v managementu mezery, co by se mohlo zlepsit, ptipadné kam zamé&fit svou pozornost. I toto
jsou otdzky, na které bych chtéla v zavéru své prace odpovédét. Odpoveéd’ na tyto, a mnohé
dalsi otazky, by nam méla ptinést prave finan¢ni analyza.

Cilem mé diplomové prace je, jiz zminéna finan¢ni analyza spole¢nosti
R. Braun Internat. Spedition s.r.o. Aby byla prace piehlednd, je rozdélena na dvé ¢asti. Jedna

se o Cast teoreticko-metodologickou, jez je podkladem pro druhou ¢ast, tzv. ¢ast analytickou.
Na zavér se pokusim teoretické poznatky aplikovat v praxi. Teoreticko-metodologicka ¢ast

se zabyva tlohou finanéni analyzy, a podrobné rozebira jeji metody a ukazatele. Ugelem této
teoreticko-metodologické ¢asti je, vytvofit jasny podklad a strukturu pro nasledny prakticky

finan¢ni rozbor.
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Praktickd ¢ast ma za cil ukazat vyuziti popsané teorie v praxi. Pokusim se podrobné
rozebrat horizontalni a vertikalni analyzu rozvahy a vysledovky, zanalyzuji zékladni ukazatele
pouzivané ve financni analyze a provedu analyzu soustav pomérovych ukazateli. Na zakladé
této analyzy se budu snazit zhodnotit celkové finan¢ni zdravi podniku. V zavéru prace
provedu celkové zhodnoceni situace v analyzované spole¢nosti. Myslim, ze se stdle mohu
nazyvat internim pozorovatelem, pifestoze ve spolecnosti uz nepracuji. Na druhou stranu,
podobnou finan¢ni analyzu, ale z externiho pohledu, by si o spolecnosti mohly zpracovat
externi zainteresované osoby, kterymi mohou byt obchodni partneti apod. Neni tézké ziskat
zdrojovéa data. Mohou byt obsazena na internetovych strankach spolecnosti, ale také byvaji

uloZena na servru www.justice.cz. Analyzu okem interniho pozorovatele mize provést pouze

zamestnanec spolec¢nosti, nebo osoba, ktera ma k internim datlim firmy pfistup. Samoziejmé
nejde pouze o piistup ke vSem datlim, ale také o povédomi o redlném fungovani spolecnosti.
Finan¢ni analyza je jednim z néstroju fizeni spole¢nosti. Hlavnim tikolem finan¢ni analyzy je,
komplexni posouzeni soucasné finan¢ni a ekonomicke situace spole€nosti, pomoci

specifickych postupli a metod.

Finan¢ni analyza poukazuje na silné stranky podniku, ale zaroven poméaha odhalit
piipadné poruchy ve finanénim hospodateni. Zdrojem pro jeji sestaveni jsou Ucetni vykazy,
které umoznuji nastinit budouci vyvojové trendy. Vysledky a strategie slouzi predev§im
pro tvorbu koncepce rozvoje, volbu strategie a jeji realizaci pro planovani samotné finan¢ni
situace, tj. pro pldnovani penéZnich pfijmi a vydaji, neboli penéznich tokl v riznych
casovych horizontech.

Zakladem finan¢ni analyzy jsou tzv. pomérové finan¢ni ukazatele. Abychom mohli
objektivné posoudit situaci podniku, musime komplexné posoudit vybrané pomeérové

ukazatele.

Zakladni informace, nutné pro zpracovani finan¢ni analyzy, ziskdvame ze zakladnich
zdroji. Mezi tyto zakladni zdroje patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o finan¢nich
tocich neboli cash flow. Mezi pomocné néstroje financni analyzy se fadi horizontalni analyza,

vertikalni analyza a pomérové ukazatele.

Podnikatelsky uspéch je v dneSnim vysoce konkurencnim prostfedi podminén znalosti
vlastni ekonomické situace. Tato znalost je dilezitda pro kazdy podnik. Jak pro velkou
spole¢nost, tak pro drobného podnikatele. Pro zdarné posouzeni, potfebujeme udélat analyzu

finan¢niho zdravi podniku.

Konkurenéni prostiedi dovoluje bezproblémovou existenci pouze spole¢nostem,
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které dokonale ovladaji obchodni stranku podnikatelské Cinnosti, ale i stranku financni.
Zakladem dobrého fungovani spolecnosti, je schopna uetni. Z Gcetnictvi jsme schopni zjistit
o firmé mnoho informaci, a to jak uvnitf, tak navenek. Uetnictvi poskytuje mnoho informaci,
které vyuzivaji dalsi ekonomické subjekty, ty je dale vyuzivaji a zpracovavaji pomoci riiznych
analytickych postupi.

Ekonomicka analyza zahrnuje mnoho metod, pomoci kterych hodnotime financni
zdravi spolecnosti. Vybrané ukazatele této analyzy, jsou Casto soucasti hodnoceni podniku,
ktery usiluje o ziskani bankovniho Gvéru, pfipadné jinych finan¢nich zdroji. Finanéni analyza
umoznuje vlastni usudek, v jakékoli situaci, kterd nds miize v podnikéani potkat.

Financ¢ni analyza je zakladem finan¢niho fizeni a finan¢niho rozhodovani. Zakladem
majetkového fizeni, finan¢ni struktury, investicni a cenové politiky, a také fizeni zasob jsou
vysledky finan¢ni analyzy. Ta poskytuje nezbytné informace o finanénim zdravi spole¢nosti.

Pokud dojde k oslabeni finan¢niho zdravi podniku, dostane se podnik do finanéni tisn¢.

Ta muze prerist ve financni krizi a disledkem muze byt Gipadek. Finan¢ni analyza je soucasti
fizeni podniku a je realizovana finanénimi manazery i vrcholovym vedenim podniku. Tuto

analyzu nazyvame interni analyzou. Zminéna analyza vychazi ze zdkladnich udaji

a ukazatell bézné dostupnych z financniho a manazerského ucetnictvi, vnitropodnikové
evidence, kalkulaci, atd. = Srovnava skute¢ny stav s pldnem, a s hospodafenim minulych

obdobi. Srovnava podniky t¢hoz odvétvi a konkurencnimi podniky, srovnava aktualni stav
s béZznymi hodnotami, apod.
Bézny postup financni analyzy zacina rozborem absolutnich ukazatelll v rozvaze

a vykazu zisku a ztraty. Jedna se o analyzu absolutnich hodnot jednotlivych polozek, jejich
zmén a vypocet indexti. Za bézny postup financni analyzy se povazuje také zhodnoceni
pravidel financovani, analyza pomérovych ukazateld, pouziti Altmanova indexu a indexu IN,

analyza pracovniho kapitalu a Du Pontav rozklad.

Finan¢ni analyza rozebird Spatné a dobré aktivity v minulosti. Na zéklad¢ analytickych
zjisténi spoleCnost pfijima opatifeni potlacujici slabé stranky a prosazuje stranky silné.
Finan¢ni analyza patii mezi rozhodujici faze finan¢niho managementu. Jako vétSinu
pomicek, musime i finan¢ni analyzu pouzivat spravnym zptisobem, aby byla u¢inna. Finan¢ni
manazeti se nesmi bat zmén a prevratnych rozhodnuti, kterd v budoucnu povedou k vétsi

prosperit¢ podniku.
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1. Finan¢ni analyza, co to je a co nam prinasi

Finan¢ni analyza je metoda, kterd zkouma slozky a vlastnosti dané¢ho predmétu, jevu
nebo Cinnosti. Analyza pfedstavuje rozklad celku na jednotlivé ¢asti. Ekonomickd analyza
sleduje ekonomicky celek, jeho rozklad na dil¢i slozky, a dale jej zkouma a hodnoti za icelem
zlepSeni jeho fungovani a vykonnosti. Ekonomickou analyzu miizeme pouzit na velky podnik,
ale také na drobného podnikatele. Nezbytnou soucésti ekonomické analyzy je hodnoceni
podniku a navrhy na zlepSeni ekonomické situace. Nejcastéji analyzujeme pomoci rozborové
metody, kde v hojné mife vyuzivame finan¢ni ukazatele. Tato metoda ndm poméha
vyhodnotit spéSnost firemni strategie, a to v zavislosti na ekonomickém prostiedi. Finan¢ni
analyza hodnoti minulost, soufasnost a pfedpovidd budoucnost. Prvotnim cilem finan¢ni

analyzy je, pfesn¢ a komplexn¢ stanovit finan¢ni situaci podniku. Pokud bychom neméli

k dispozici kvalitni informace o podniku, nemohli bychom spole¢nost dobte fidit. Z tohoto
diivodu je finan¢ni analyza velmi dilezitym zdrojem informaci pro manazery podniku.
Manazefti potiebuji znat ekonomickou situaci podniku a predpoklddany vyvoj v budoucnu.
Jedna se napiiklad o vynosnost investic a s nimi spojené riziko, trzni hodnotu podniku,
cenovou politiku, vyvoj na svétovych trzich, hrozbu ekonomické krize v budoucnu, apod.
Finan¢ni analyza pomaha manazerim zvolit nejlep$i mozné feSeni a minimalizovat mozny
neuspéch. Setkdvame se s mnoha subjekty, které finanéni analyzu hojné vyuZzivaji. Finan¢ni
rozbor neni dualezity pouze pro samotnou spolecnost, ale slouzi i externim subjektim. Témito

subjekty jsou naptiklad investofi, finan¢ni ufady, banky, véfitelé apod.

1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza ptedstavuje rozbor ¢innosti, tykajici se dvou oblasti, a to oblasti casu

a oblasti penéz. Provadét ji miZzeme na rizné Grovni. Mezi nejjednodussi urovenn mizZeme

muzeme zatadit analyzu hospodateni podniku. Ta nepifinasi uzitek pouze jedné osob¢,
napi. vlastnikovi, ale pfindsi uzitek vSem subjektim, které jsou spjaty s hospodaienim
daného podniku. Jedna se zejména o:

» management podniku

> statutarni organy

> akcionéfe
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zaméstnance

odbory

finan¢ni Grad

organy statistiky
banky a dalsi véfitele
statni organy

investory

YV V ¥V V¥V V V¥V V VY

obchodni partnery

1.1.1 Management podniku

Management vyuziva metody financ¢ni analyzy zejména proto, aby mél svd rozhodnuti
¢lankl podniku. Je to "hlava" a "srdce" které udava chod celému "té€lu" kterym je prave
podnik. Stejné jako télo bez mozku a srdce, nemlze spravné fungovat, tak ani spole¢nost,
ktera nema tyto své pomysiné organy nemuize fungovat. Prosperujici podnik disponuje vzdy
kvalitnim managementem. Aby management mohl pracovat spravnym a kvalitnim zplisobem,
potfebuje k tomu spolehlivé podklady, které ziskd praveé spravné aplikovanou finan¢ni
analyzou. Management v kratkém casovem horizontu sleduje primarni platebni schopnost
podniku, z hlediska provozni analyzy je zkoumana zejména struktura zdrojit a financni
nezavislost podniku, ale je také patrné, Ze velmi dileZitou polozkou financni analyzy je
ziskovost, nebot management se zcela prirozené ze svého jednani zodpovida viastnikiim firmy.
Kromeé téchto parametrii je pro management diilezité take sledovani likvidity, coz je ukazatel,

ktery umozni rozhodovani o realizovani obchodné uverove politiky ve vztahu je

k veéritelim, tak i k dodavatelim." Management se téZ musi zabyvat ukazateli rentability,

aktivity, zadluzenosti, a ukazateli kapitalového trhu.
Co je to vlastné:

rentabilita

aktivita

zadluzenost

YV V VYV V

likvidita

! Petra Rt¢kova.: Finanéni analyza, metody, ukazatele, vyuZiti v praxi, 2. aktualizované vydani, Grada Publishing a.s., Praha
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» ukazatel¢ kapitalového trhu
Rentabilita znamena vynosnost nebo ziskovost. Ukazatele rentability pométuji konecny efekt
dosazeny podnikatelskou ¢innosti k ur¢itému vstupu.
Aktivita znamenda vyvijeni €innosti. Ukazatele aktivity informuji o tom, jak podnik vyuZziva
jednotlivé majetkové ¢asti.
ZadluZenost, ukazatele zadluZenosti posuzuji finan¢ni strukturu firmy.
Likvidita je ukazatel, ktery umoznuje rozhodovani o realizaci obchodné uvéroveé politiky
ve vztahu jak k véfitelim, tak k dodavatelim. Ukazatele likvidity davaji staticky pohled
na schopnost podniku dostat svym zavazkiim.
Ukazatele kapitdlového trhu hodnoti podnik z hlediska zdjmu soucasnych i1 budoucich
akcionari.
Management vyuzivéa Gdaje z finan¢ni analyzy pro operativni i dlouhodobé rozhodovani, ale

téZ k analyze udaji konkurencnich podnikl, na zikladé kterych mohou porovnavat svou

situaci se situaci ostatnich firem a vyvodit z tohoto porovnani zaveéry.

1.1.2 Statutarni organy

Statutarni organ je nejvyssi organ ve spoleCnosti. Je to organ, ktery kontroluje praci
managementu a celého podniku. Pokud je statutarni orgdn s managementem nespokojen, je
opravnén management vymeénit. Pokud ma statutarni orgdn dobfe zhodnotit a posoudit praci
managementu a chod celého podniku, musi nutn€ znat a ovladat postupy financni analyzy.

Bez tohoto zékladniho kamene by nebyl schopen spravné postupovat.

1.1.3 Akcionari a investori

Od akcionait se ocekava podobna znalost, jako od statutdrniho orgdnu. Akcionafi musi
byt schopni kontrolovat praci managementu. Na zékladé financniho rozboru akcionéii zjisti,
jak manazefi s investovanym kapitdlem nakladaji. Kazdy akcionat vkladd do podniku své
penize nebo sviij majetek. Samoziejmé, ze kazdy z nich vklada penize nebo majetek
za ucelem budouciho zisku nebo finan¢niho pfinosu. Akcionafi mohou finanéni analyzu
vyuzit ke kontrole zabéhnutého podniku, kde maji svlij majetek jiz vlozen. Rovnéz pokud
chtgji své prostfedky dale investovat, mohou zanalyzovat n¢kolik podnikli a na zékladé¢

vysledku této analyzy rozhodnout, ktery podnik bude pro planovanou investici nejvhodné;si
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a jestli se investice vyplati.

1.1.4 Zaméstnanci a odbory

Finan¢ni analyza pomdha zaméstnanciim pti hledani zaméstnani, ptipadné
pti hodnoceni stavajiciho pracovniho mista. Pokud spole¢nost Spatné hospodati, mtize
stav vyustit az v platebni neschopnost, ktera postihne zaméstnance naptiklad tak,

ze jim podnik nebude schopen vyplatit mzdu. Proziravy Cloveék takovou spolecnost vcas

opusti a najde si jiné zaméstndni. Finan¢ni analyza poskytuje zaméstnanctm, piipadné
odborim moznost posoudit perspektivu a finanéni moznosti spole¢nosti. Finan¢ni analyza
podava také informace, které jsou dulezité pro kolektivni vyjednavani.

1.1.5 Statni organy, finan¢ni urady, statistické urady

Statni organizace analyzuji z podobnych divodi jako ostatni uzivatelé. Na zaklad¢
ekonomického rozboru mohou subjekty posoudit, komu poskytnou dotaci nebo finan¢ni
vypomoc. Diky tomuto rozboru mohou mit statni organizace piehled nad podniky, které
vlastni, ptipadné kde jsou podilniky. Finan¢ni ufady maji na zaklad¢ finan¢ni analyzy lepsi
schopnosti a moznosti kontroly odvedenych dani. Stat miize finan¢ni analyzu vyuzivat

1 v oblasti narodniho hospodafrstvi.

1.1.6 Banky a dalSi véritelé

Banky a vSichni véfitelé, nez nékomu svéii své finanéni prostredky, musi mit jistotu, ze se
jim jejich zhodnocené prostiedky vrati zpét. Pro spravné rozhodnuti potiebuji objektivni
a detailni informace o financnim stavu a zdravi potencionalni dluzné spolecnosti. Je potieba,
aby banka nebo véfitel spravné vypocital a odhadl mozZné riziko. Stanoveni vySe rizika je
dilezité pro rozhodnuti véfitele, zda tivér poskytne, zda neni riziko pfili§ velké a neunosné.
JestliZze je riziko tmosné, stanovime kviili vysi uroku velikost rizika. Cim vétsi riziko,
a tedy moznost ztraty véfitelovych prostredkd, tim vétsi urok. VéEfitel méd moznost na zakladé
vysledkl finanéni analyzy stanovit vysi Groku a také dal$i podminky, za kterych je ochoten
uver poskytnout. Obvykle podnik, kterému se dobfe dafi a riziko je nizké, bude mit nizsi

uvéroveé sazby, nez podnik, ktery je v nouzi nebo neni z finan¢niho pohledu zdravy.
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Banky, pokud poskytuji dlouhodoby uvér, sleduji likviditu podniku. Likvidita podniku
je dilezitym ukazatelem, protoZze umoziuje veétitelim a bankam rozhodovat o realizaci
obchodn¢ tuvérové politiky. Velky vyznam pro hodnoceni podniku ma ziskovost
z dlouhodobého pohledu. Aby byla firma schopna vytvaret stabiln¢ finan¢ni prostfedky, musi
byt sobésta¢na. Poskytuje-li banka uvér kratkodoby, musi se zaméftit na platebni schopnost,

strukturu obéznych aktiv, cash flow, a také na strukturu kratkodobych zavazku.

Pro hodnoceni finan¢niho zdravi podniku se pouzivaji vétSinou Ctyfi pasma finanéniho

zdravi. Jedna se o:

» pasmo pevného zdravi

» pasmo dobrého zdravi

» pasmo slabého zdravi

» pasmo churavéni

Jak pise Ing. Martina Novotnd, Ph.D., ve svych power pointovych prezentacich,
podnik s pevnym zdravim, je podnik, kde je mira rizika minimalni. Podnik je divéryhodny
jak pro vétitele, tak pro investory.
Podnik s dobrym zdravim, je podnik, kde je mira rizika stfedni, to znamena vyssi,

nez u piedchoziho podniku. Podnik je vSak z hlediska investorti divéryhodny, mizeme

ocekavat splatnost pohledavek podniku.

Podnik se slabym zdravim je podnik, kde je mira rizika vyznamné;jsi. Podnik jiz neni tolik
divéryhodny jako podniky s pevnym a dobrym zdravim, pravdépodobné miizeme ocekavat
splatnost kratkodobych zavazk.

Podnik churavéjici je podnik, pred kterym bychom se méli mit napozoru. Jedna se o podnik,

kde je mira rizika velmi vysoka. Podnik neni diveéryhodny a mize se dostat do finan¢ni tisné.

1.1.7 Obchodni partneri

U obchodnich partnera jsou divody podobné jako u véfiteld. Dodavatelé¢ chtéji
spolupracovat se solventim a likvidnim partnerem, ktery plati své zavazky ve splatnosti.

V podstaté dodavatelé jsou takovymi kratkodobymi véfiteli, protoze poskytnou sluzbu

nebo zbozi a nasledné Cekaji na uhradu od odbératele. Splatnost faktury ve vétsiné piripadi
neni ihned, ale trva n¢kolik dni. MiiZe se jednat o ¢trnéct dni, tfi tydny, mésic apod. Jestlize je

odbératel churavy, miize se stat, Ze se dostane do financ¢ni tisn¢, dodavatel pak velmi dlouho
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cekd na své finan¢ni prostfedky a nebo se jich také vibec nedockd, protoze odbératel
neptezije. Odbératelé musi byt téz opatrni, musi si vybirat spolehlivé dodavatele, protoze jsou
na nich zéavisli s dodavkami zbozi nebo poskytovanim sluzeb. V ptipad¢, ze by byl dodavatel
nespolehlivy, mohlo by se to odrazit na kvalitach odbératele. A to jak z hlediska poskytovani

sluzeb, tak z hlediska dodavani zbozi. Zejména v dnesni dob¢ je nespolehlivost

a nesolventnost firem velky problém. Abychom se vyhli tragickym nésledkiim nevhodné

vybranych obchodnich partnerti, musime vyuZzivat nastroji finan¢ni analyzy.

2. Financni analyza podle objektu zkoumani

Finan¢ni analyzu podle objektu zkoumani mtizeme rozd¢lit na:
finan¢ni analyzu mezinarodni
finan¢ni analyzu narodniho hospodatstvi

finan¢ni analyzu odvétvi

vV V Y V

finan¢ni analyzu podniku

2.1 Mezinarodni finan¢ni analyza

Mezinarodni financni analyza se zabyva analyzou aspektii nadnarodniho charakteru,

coz je v souvislosti s globalnimi tendencemi samoziejmé dilezité pro spravny odhad vyvoje
zejména u téch firem, které pracuji v mezinarodnich vztazich. Tyto analyzy zpracovava
specializovana instituce, zabyvajici se hodnocenim (ratingem) jednotlivych ekonomik a firem.
analyz je nevyhodou znacné zpozdeni, které se miize pohybovat okolo dvou let. Pokud by nam
vSak $lo o ratingové hodnoceni, to je zpravidla ziskavano pribézné. Tady vSak spise piijde

o hodnoceni zeme, mést, pripadné vetsich firem a financnich instituci. Opét se to nebude tykat
malych firem, ackoliv i pro malou firmu je vyznamné, zda je nase zemé z investorského

hlediska hodnocena pozitivné ¢i nikoliv.

Informacnich zdroju existuje cela rada. Jednou z moznosti jsou webové stranky Ministerstva

financi, kde miiZeme nalézt ratingové hodnoceni Ceské republiky.*.

Mezinarodni finan¢ni analyza je velmi diileZita zejména v podnicich, které obchoduyji

? Petra Rii¢kova.: Finanéni analyza, metody, ukazatele, vyuziti v praxi, 2. aktualizované vydéani, Grada Publishing a.s., Praha
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se zahrani¢im. Pokud zpracovdvame analyzu hlubsiho charakteru, je jeji nevyhodou dlouha
doba trvani. Tato analyza primérné trva dva roky. Na internetu je mozné vyhledat rizna
hodnoceni. Jedna se napiiklad o webové stranky Ministerstva financi. Existuji vSak také

ratingové agentury, které zdjemciim zprosttedkovavaji potfebné informace.

2.2 Finan¢ni analyza narodniho hospodarstvi

Finan¢ni analyza narodniho hospodafstvi se zabyva hospodafenim v ramci statu. Je provadéna
specializovanymi firmami nebo organiza¢nimi slozkami spole¢nosti. Tato analyza podava
externi informace o vnéjSim prostiedi spolecnosti. uzivatelé ¢asto tyto analyzy piebiraji a
hodnoti podle nich své spolecnosti. Schopnost podnikli dosahovat vynosnosti je zavisla na
ekonomice. Narodohospodarska data popisuji celkovou hospodéiskou situaci. Jedna se
predevsim o tato data: mira inflace, mira ekonomického ristu, mira nezaméstnanosti, irokova
mira, analyza vyvoje cen a trokovych mér, vyvoj devizovych kurzi, vyvoj ménové politiky
CNB apod.

Urokové mira patii mezi velmi dilezité makroekonomické ukazatele. Ditvodem je,

ze kazda firma tesi strukturu zpiisobu financovani. Pokud v podnikdni pouzivame tvér

jako zdroj financi, je potieba pouZiti Gveéru spravné nac¢asovat. Vzhledem k rostouci trokové
mife se tento zdroj financovani prodrazuje. Vyvoj devizovych kurzi je velmi diilezitym
makroekonomickym ukazatelem pro spolecnosti, obchodujicimi se zahrani¢im. Pokud je kurz
nizky, znevyhodiiuje dovoz zbozi do zemé a naopak se otevird moznost domacim vyrobctum,
o jejichz levné&jsi vyrobky se mlize v zahranic¢i zvysit zdjem.

Tyto faktory a mnohé dalsi, ovliviiuji chovani firem na trhu, a to jak pfimym zplsobem,

tak zptisobem nepfimym. Proto je dilezité, aby do podnikatelskych zdmért vstupovaly

spolecnosti.

2.3 Financni analyza odvétvi

Finan¢ni analyza odvétvi se zabyva analyzou skupin podnik, které jsou si néjakym
zpusobem podobné. Jedna se o podobnost z hlediska druhu provozovanych ¢innosti
nebo poskytovanych sluzeb, pouzitych postupt nebo technologii apod.

Odvétvi élenime dle odvétvové klasifikace, zkracené OKEC.

Dle vlivu ekonomické situace rozliSujeme tfi zakladni skupiny:
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» odvétvi cyklicka

» odvétvi neutralni

» odvétvi anticyklicka
Mezi odvétvi cyklickd mizeme zahrnout napiiklad automobilovy primysl. To jsou
takova odvétvi, kterd v dobé ekonomické krize vykazuji pokles zisku.
Mezi odvétvi neutralni mizeme zahrnout farmaceuticky prumysl, ale také prumysl
potravinafsky. Jedna se o odvétvi, na kterd nema ekonomicka krize, piipadn¢ ekonomicky
rist vliv. Lidé stale potiebuji 1éky a potraviny.
Naopak odvétvi anticyklickd maji "Zné"praveé v obdobi ekonomické krize. Jedna se
o ta odvétvi, ktera diky ekonomické krizi vice prosperuji. Za normalnich okolnosti by je lidé
v takové mife nevyuzivali. Téchto odvétvi neni moc, ale jedna se napiiklad o zastavarny.
Pomoci odvétvoveé analyzy feSime zejména moznosti odbytu, nasycenost domaciho

a zahrani¢niho trhu. Nejvétsi uzitek nam tento rozbor ptinasi pii mezipodnikovém srovnévani,

kdy porovnavame firmy mezi sebou.

2.4 Financ¢ni analyza podniku

Hlavnim tkolem finan¢ni analyzy podniku je analyzovat soucasny stav spolecnosti

a jeji dalsi vyvoj. Uvnitt jedné spolecnosti miizeme provadét pouze asova srovnani. Musime
ptitom sledovat, zda nedoslo u podniku k né¢jakym vyznamnym zménam, které¢ by mély vliv
na ¢asové srovnani. Provadime analyzu kvalitativni a kvantitativni. Kvalitativni analyza

se zaméfuje na neekonomické stranky podniku. Jedna se napiiklad o image firmy, strukturu

vlastnictvi, kvalitu managementu, ekologii, likviditu akcii na kapitalovém trhu, uroven fizeni.
Kvantitativni analyza se zamétuje jiz na finan¢ni stranku podniku. Podkladem

pro kvantitativni analyzu jsou ucetni vykazy, mezi které patii naptiklad rozvaha, vykaz zisku
a ztraty, ptipadn¢ cash flow.

Chystame-li se analyzovat podnik nebo néjaké odvétvi, musime si uvédomit, ze velky vliv na
analyzu maji faktory konkuren¢ni sily. Jejich vliv se promita do existence a stability podniku.
Jedna se naptiklad o vliv na zisk v odvétvi, navratnost investovaného kapitalu, vynosy

z investovaného kapitalu. Silnd konkurence snizuje vynos z investované¢ho kapitalu. Musime
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ptihlizet k tomu, v jakém Zivotnim cyklu se podnik nachazi, zda jde o fazi vzniku, kdy je
firma na trhu teprve kratce nebo o fazi nasyceni ptipadné o fazi degenerace.

Na spolec¢nost maji vliv faktory v riizném ekonomickém prostredi. Zejména dva faktory jsou
velmi vyznamné, a to kontrolovatelné a nekontrolovatelné. Mezi kontrolovatelné faktory,
ovlivnitelné firmou, patii provozni analyza, dodavatelé, konkurence, distributofi, vyroba a
finance. Mezi faktory nekontrolovatelné, obtizné€ ovlivnitelné firmou, patii legislativa,
ekonomicky vyvoj, demograficky vyvoj, kulturni vyvoj a vlada.

Existuje spousta faktor(, které 1ze ovlivnit pouze ¢aste¢né, a nelze je tedy pfiradit k zadné

z dvou vyse uvedenych skupin.

3. Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Ke kvalitnimu a dikladnému provedeni finan¢ni analyzy potifebujeme informacni
zdroje. RozliSujeme je podle jejich dostupnosti. Pro lepsi pochopenti si informace rozdélime

na dvé skupiny, a to na:

» informace interni

» informace externi
Interni informace pfimo souviseji se zkoumanou firmou. Pouze né&které z téchto informaci
jsou vefejné. Mezi verejné dostupné informace patii data z Gcetni zavérky.
Tato data se vyuZivaji pro zpracovani finanéni analyzy. Uéetni zavérka z hlediska zdkona
o ucetnictvi musi obsahovat urcité dokumenty. Mezi tyto dokumenty fadime vykaz zisku
a ztraty, rozvahu neboli bilanci a ptehled o penéznich tocich neboli cash flow.
Tyto informace, byt s jistym zpozdénim muzeme nalézt ptimo na webovych strankach dané
spolecnosti, nebo na webovych strankach ceské narodni banky. Pokud se jedna o spolecnost
mensi, nemusi se ndm podafit, tyto vykazy na jejich strankach najit. Mensi jednotky vétSinou
nepouzivaji tuto formu prezentace. Informace o vSech spolecnostech zapsanych v obchodnim

rejstiiku mizeme ziskat na webovych strankdch obchodniho rejstiiku. BohuZzel informace,

které zde nalezneme, jsou pouze zakladni a velmi strucné.

DalSimi internimi podklady, z kterych mtizeme cerpat informace pro finan¢ni analyzu jsou
data z vnitropodnikového tucetnictvi, vnitini smérnice, informace a vykazy z jednotlivych

usekti a oddéleni podniku. Pro svou praci miizeme vyuzit téz nefinan¢ni informace, napiiklad
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udaje o produktivit¢ prace a udaje o objemovém mnozstvi vyrobkd. Mnoho cennych

informaci mizeme ziskat z vyro¢nich zprav.

Cim podrobnéjsi a ptesnéjsi informace o spolecnosti budeme mit, tim kvalitnéji budeme moci

finan¢ni analyzu provést.
Externi informace se nedotykaji pfimo spolecnosti, protoze se jedna

o informace ziskané z vnéjSich zdroju. Tyto informace se zpravidla tykaji daného podniku, ale
také jeho okoli, a to jak domaciho, tak zahrani¢niho. Jedna se naptiklad o informace plynouci
z mezinarodnich analyz, odvétvovych analyz nebo narodnich analyz. Uginné lze vyuzit
informace z odborného tisku, statistik, burzovni informace. Uzite¢né nam jsou také nefinan¢ni
zdroje, mezi néz patii konkurence, postaveni na trhu, kvalita managementu.

Nase zdroje informaci maji velky vliv na aspéSnost finan¢ni analyzy. Pro maximalni uspéch
potfebujeme podchytit vSechna data, kterd by mohla ovlivnit vysledky finan¢niho rozboru.

Data, se kterymi pracujeme, musi byt komplexni a kvalitni. Zijeme v dobg,

ve které neni velkym problémem se k potiebnym informacim dostat. V dneSni dobé ma
analytik spoustu moznosti, jak potfebné informace ziskat. Zakladnim kamenem nadale

zlstavaji informace z G€etnich vykaz.

3.1 Informace z Gcetnich vykazi

Financ¢ni vykazy tvofi nedilnou soucast ucetni zavérky. V podvojném ucetnictvi tvori
ucetni zavérku rozvaha, vykaz zisku a ztraty a ptiloha. V praxi pouzivame dva druhy vykaz.
» ucetni vykazy finan¢ni
» ucetni vykazy vnitropodnikové
Ugetni vykazy finanéni fadime mezi externi vykazy, protoZe informuji predevsim
externi uzivatele. Informuji o stavu a struktuie majetku, zdroji kryti, penéznich tocich a uziti
vysledku hospodareni. VSechno jsou to informace, které musi spole¢nost povinné
zvetejnovat. Obvykle je spole¢nost povinna zveiejiiovat jedenkrat roéné. Tyto tidaje jsou
zékladem finan¢ni analyzy podniku.
Ugetni vykazy vnitropodnikové nemaji jasné dané pravidla, co musi obsahovat,
a jak maji vypadat. Vykazy byvaji upravené a sestavené dle potieb jednotlivych spole¢nosti.
Vnitropodnikovéa data a vykazy pro nas maji velky vyznam, protoze vedou ke zkvalitnéni

finan¢ni analyzy a minimalizuji riziko odchylky od skute¢nosti.
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Finan¢ni analyza ma splnit dvé zékladni funkce, provéfit financni zdravi firmy a vytvofit
zaklad pro financni plan. Z hlediska finanéniho zdravi podniku nas zajima, jaka je finan¢ni
situace k urcitému datu, abychom mohli odhadnout vyvoj budoucnosti. Zakladnim ukolem

finan¢ni analyzy je ovéfeni zdatnosti a majetkové stability podniku.

Mezi zékladni ucetni vykazy, které nutné potiebujeme pro uspésny financni rozbor patii:
» rozvaha
» vykaz ziskl a ztraty

» priloha

3.1.1 Rozvaha

Rozvaha zachycuje stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku v podniku,
tj. aktiv na stran€ jedné a zdrojii jeho kryti, tj. pasiv na stran¢ druhé. VSe musi byt penézné
vyjadieno. Obvykle ji sestavujeme jedenkrat rocné, a to vzdy ke konci ucetniho obdobi,
kterym byva 31. 12. Pokud spole¢nost potitebuje pro kontrolni nebo vnitini tcely, mize byt
rozvaha sestavovana castéji. Poskytuje nam zakladni pfehled o majetku podniku a zdrojich

jeho kryti, podchytava tzv. stavové veliiny. Rozvaha ndm podava vérny obraz skute¢nosti

ve tfech zadkladnich oblastech, v oblasti majetkové situace podniku, v oblasti zdroji
financovani, z kterych byl majetek pofizen a o finan¢ni situaci podniku. Rozbor majetkové

situace podniku nas informuje o konkrétni vazanosti majetku, o jeho ocenéni, opotiebenti,

o optimalnim sloZzeni majetku, rychlosti obratu apod. Zdroj financovani ndm podava

informace o zdrojich z jakych byl majetek pofizen. Existuji zdroje financovani vlastni
nebo cizi. Cizimi zdroji financovani jsou piijcky a Gvéry od bank, spole¢nikii apod.
Rozvaha je zalozena na principu bilan¢ni rovnosti. Princip bilan¢ni rovnosti znamena,

ze polozka aktiva celkem se musi rovnat poloZce pasiva celkem. Aktiva mohou byt tvofena

souctem vlastniho jméni a dluhd.
Aktiva pfedstavuji vloZzené prostiedky. Tyto prostfedky byly vloZeny do spole¢nosti

s ocekavanim piinosu jist¢ého ekonomického zisku. Rozhodnuti, na zaklad¢ kterych byla

aktiva do spolecnosti vloZena, by méla byt podlozena zodpovédné zpracovanymi

a podlozenymi doklady. Dluhem rozumime zavazek podniku. Pokud si spole¢nost v minulosti

brala dluh, musela zodpovédné zvazit dusledky. Splatky dluhti a néasledné Uroki z téchto
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dluht nejsou zanedbatelnym zatizenim podniku. Podnik musi zvazit, zda tyto dluhy potiebuje

pro svij rozjezd. Musime brat v ivahu, Ze v okamziku, kdy ndm dluh vznika,

je prijemné, zbavit se aktudlnich finan¢nich problémii. Najednou mame dostatek penéznich
prostiedkli. Musime vSak pfemyslet dale, do budoucna, co bude disledkem této piijcky, budu
schopen ji vCas splatit? Je to stejné jako s rodinnym rozpoctem. Nez se rozhodneme k ptijcce,

musime zvazit vSechna pro a proti.
Je jasné, Ze dluhy, které vznikly v minulosti, v budoucnosti naopak budou ekonomicky efekt
snizovat. Rozdilem mezi aktivy a dluhy, neboli cizimi zdroji je vlastni jméni.

Jak tika Petra Ruckova ve své knize Finan¢ni analyza, metody, ukazatele, vyuziti

v praxi, kdyz analyzujeme rozvahu, je nutné sledovat zejména:
» stav a vyvoj bilan¢ni sumy
» strukturu aktiv, jeji vyvoj a pfiméfenou velikosti jednotlivych polozek
» strukturu pasiv a jeji vyvoj sdirazem na podil vlastniho kapitalu,

bankovnich a dodavatelskych tvéra

» rozdily mezi slozkami aktiv a pasiv, tj. velikost stalych aktiv a
dlouhodobych pasiv, velikost stalych aktiv a vlastniho kapitalu, velikost
obéznych aktiv a kratkodobych cizich pasiv, finanéni majetek a kratkodobé

pohledavky ke kratkodobym pasivim.

Aby mohla spole¢nost zacCit fungovat, potiebuje financni zdroje. Mezi finan¢ni zdroje se
fadime kapital a penize. Kapitdl rozliSujeme vlastni a cizi. Jak uz jsem zminila, mezi cizi
kapital se fadi dluhy a zavazky.

Vyrobni podnik premenuje kapitil ve vyrobni faktory. Kromé Fidicich pracovniki
(dispozitivni faktor) a vykonnych pracovnikii (faktor vykonné prdce) potrebuje dlouhodoby
hmotny

i nehmotny majetek a materidl, ze kterého bude vyrabet. To jsou dalsi dva vyrobni faktory,
miizeme je nazvat hospodarské prostredky. Jejich konkrétni slozeni oznacujeme jako majetek

(majetek podniku, firmy), jejich souhrnné penézni vyjadrent jako aktiva.’

* Miloslav Synek a kol.: Podnikové ekonomika, 4. vydani, C. H. Beck, 2006, Praha
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V ptipadé, Zze nas zajima vyvoj financni situace ve dvou, po sob¢ jdoucich obdobich, kterymi
muze byt napiiklad rok, vytvofime tzv. srovnavaci rozvahu. Srovnavaci rozvaha obsahuje

rozdily z poc¢atku a konce sledovaného obdobi. tento rozdil mize byt vycislen

bud’ v absolutnich ¢islech nebo v procentech.

3.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vysledovka ukazuje, jak se podniku béhem urcitého obdobi dafilo. Vysledovku
sestavujeme zpravidla k 31.12 daného roku. Zkoumanym vysledkem hospodafeni podniku
mohou byt bud’ sluzby nebo vyrobky. Vykaz ziskl a ztraty se velmi liSi napi. od cash flow,
kde rozliSujeme aktudlni penézni tok. U vysledku hospodafeni pro nas nemé zadny vyznam
informace o tom, zda bylo plnéni jiz uhrazeno nebo nikoli. Vynosem kazdého podniku jsou
trzby. Kazdy podnik se snazi dosahnout zisku. Je to motivacni sila a pohon k jeho aktivitam.
V ptipadé, Ze by zisku nedosahoval, museli bychom zjistit proc. Zda je to naptiklad tim,
ze je podnik v prvotni fazi,kdy teprve vstoupil na trh, kdy investice na pocatek podnikani byly
velmi vysoké a budou se umazéavat postupn€, a nebo zda je to tim, Ze podnik ma Spatny
management a neni schopny na trhu vystupovat efektivné, tudiz neni mozné doséhnout zisku.

Efektivnost podniku mtze byt ovlivnéna jak lidskym zdrojem, tak také nabizenym
vyrobkem ¢i sluzbou. Kazdy podnik se bude snazit maximalizovat své trzby a nasledné zisky,
bude se snazit produkovat takové produkty, které jsou vynosné a ne ztratové. Existuje jisty
rozdil mezi uéetnim ziskem a datiovym ziskem. Ugetni zisk je zisk, ktery zjistime z uéetnictvi,
ale danovy zisk je zjistén na zaklad¢ Gprav a propoct ucetniho zisku. Vysledovka porovnava
tokové veliCiny, kterymi jsou naklady a vynosy. Vykaz zisku a ztraty je nedilnou soucasti
zakonné tgetni zavérky. Uetni zavérku sestavuje tiéetni jednotka obvykle k 31.12. Tento den
se nazyva rozvahovy den, a je to posledni den ucetniho obdobi. Existuji dvé mozZnosti

vykazovani vysledku hospodareni. Jsou takové spolecnosti, které pouzivaji vykaz zisku

a ztraty ve zkraceném rozsahu, pokud jim to zakon dovoluje a dale existuji spolecnosti, které

musi povinn¢ sestavovat vykaz ziski a ztraty v plném rozsahu, protoze jim to zakon nafizuje.

wevr

narozdil od rozvahy, kde se data scitaji za vice let.
Vysledovka podava prehled o uspésnosti hospodareni podniku a vysledku,

ktery podnik za urcité obdobi dosahl, porovnava tedy tokové veliciny: vynosy
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a naklady. Je zalozena na akrualnim principu, tedy neztotoZnuje prijmy s vynosy a vydaje
s naklady. Vynosy jsou penézni castky, které podnik ziskal z veskerych svych cinnosti

za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu. Naklady
pak predstavuji penézni cdstky, které podnik v ucetnim obdobi ucelné vynalozil na ziskani

vynosii, i kdyz k jejich skutecnému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit.*

3.1.3 Priloha k ucetni zavérce

Ptiloha je rovnéz povinnou soucdsti ro¢ni zavérky. V ptiloze jsou popsany zakladni
udaje a informace o spoleCnosti, a dale uvadi, co vyznamného se béhem roku stalo. Naptiklad
koupé movitého majetku, ocenéni, zplsob odpisovani, apod. Je to dopliujici materil

k rozvaze a vysledovce, kde jsou uvedena pouze Cisla, bez komentare.

4. Analyza financnich vykazu

Vychozim bodem financni analyzy je tzv. vertikalni a horizontalni rozbor financnich

vykazii. Oba postupy umoznuji vidét puvodni absolutni udaje z ucetnich vykazu v urcitych
relacich v urcitych souvislostech. V pripadeé horizontalni analyzy se sleduje vyvoj zkoumané
veliciny v case, nejcastéji ve vztahu knéjakému minulému ucetnimu obdobi. Vertikalni
analyza sleduje strukturu financniho vykazu vztazenou k néjaké smysluplné veliciné
(napt-. celkova bilancni suma).’

V ptipadé, Ze zaCiname d¢lat horizontalni a vertikalni analyzu, je potieba,

abychom dusledné prostudovali finan¢ni vykazy.

4.1 Horizontalni rozbor - analyza trendu

Pro snadnéjsi pochopeni si vysvétlime pojem horizontalni. Jedna se o udaje

4 KISLINGEROVA, E. a kol.: Manazerské finance, 1. vydani, C. H. Beck, 2004, Praha
S EVA KISLINGEROVA / JIRI HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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ve stejném sloupci. To v praxi znamend, ze porovnavame absolutni hodnoty ukazatelli
v jednom sloupci se stejnymi absolutnimi hodnotami ukazateli ve stejném sloupci napiiklad
lofiského vykazu. Ziskdvame tidaje o pohybech v jednotlivych polozkach vykazi, a také

o tom, jak je tento pohyb intenzitni. Konkrétni udaje porovnadvame v Case. ZjiStujeme
naptiklad o kolik procent se absolutné zménila urcitd polozka bilance oproti té samé polozce
v lofiském roce. Déale mizeme urcit kolik procent dany rozdil ¢ini. Kdyz interpretujeme
vysledky, je potfeba interpretovat absolutni zmény i zmény v procentech zaroven. Je potieba,
aby nadmi interpretované zavéry byly komplexni, ne pouze dil¢i. Polozky ve vykazech jsou
vzajemn¢ provazané a souvisi jedna s druhou.

Horizontélni analyza ndm déva informace o zakladnich pohybech v jednotlivych polozkéach
ucetnich vykazu a o intenzité tohoto pohybu.

Jak piSe pan Miloslav Synek ve svych skriptech, horizontalni analyzou vnasime do pohledu
na podnik dynamicky prvek, nebot’ sledujeme Casovy vyvoj jednotlivych ukazatela. Zakladni
vykazy uvadéji tdaje za bézny a minuly rok. Z ptilohy k vyro¢ni zpravé €asto zjistime

1 zakladni udaje za uplynulé 1éta. Pokud mame k dispozici tidaje za dva po sob¢ jdouci roky,
vypocteme piiristek. Priristek mize byt kladny, ale i zaporny, uvadime ho v absolutnich
Cislech a v procentech. Jedna se o index a koeficient ristu. V ptipadé, ze madme k dispozici
tidaje za né&kolik let, po&itime indexy fetdzové. Retézové indexy vyjadfuji mezirodni tempo

rastu.

absolutni zména (diference) = Dt/t-1 = Bi(t) — Bi(t-1)

absolutni zména * 100

procentni zména =

Bi(t-1)

Bi(t)
index odraZejici vyvoj k minulému ¢as. obdobi = -----------—---- -1

Bi(t-1)
kde:
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Bi............. hodnota bilan¢ni polozky i

Dt/t-1..........zména oproti minulému obdobi
| PO konec sledovaného obdobi
(t-1)......... pocatek sledované¢ho obdobi.

4.2 Vertikalni rozbor - technika procentniho rozboru

Vertikalni analyza spociva v tom, Ze se na jednotlivé polozky financnich vykazii pohlizi
vrelaci k néjaké velicine. Pokud hledany vztah oznacime Pi, pak formalizovany vypocet je

nasledujici (Bi znaci velikost polozky bilance a Y, Bi pak sumu hodnot polozZek v ramci

urcitého celku):

V pripadé rozvahy je volba sumy polozek vcelku jednoznacna - celkova bilancni suma.

Jednotlivé polozky rozvahy pak pri tomto poméru odrazeji, z kolika procent se podileji

na celkové bilancni sumé.

Bilancni sumu Ize chapat nejen jako sumu vsech polozek, ale i riiznych podpolozek,

které chceme analyzovat - obézna aktiva, cizi zdroje, apod. Pri analyze celkové rozvahy je

bézné vzidy zacinat celkovou bilancni sumou a podpolozky pak pocitat pro dokresleni, bude-li

nas napriklad blize zajimat néjaka podpolozka. Pokud by to byla napr. obézna aktiva,

pak mad smysl jednotlivé polozky obéznych aktiv vztahovat k celkovym obéznym aktiviim. °
Vertikalni analyza znamend rozbor struktury. Rozebirand struktura je vyjadiena

v procentech.
Vertikalni analyza navazuje na analyzu horizontalni. Tato analyza se lisi

od horizontalni analyzy zejména v tom, Ze zkouma vzdy pouze jedno obdobi,

S EVA KISLINGEROVA / JIRI HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha

28



ve kterém se zamétfuje na to, jak se na dané globalni veli¢in¢ podilely veli¢iny dil¢i.

V piipad¢, Ze zkouméame rozvahu, vzdy zvolime za zékladnu celkovou bilancni sumu,
tj. 100%, celkem aktiva a celkem pasiva. Ostatni polozky v rozvaze pocitame ve vztahu

k této zadkladné. OvSem v ptipadé, ze rozebirame vykaz ziskli a ztrét, je pro nas smérodatna

velikost celkovych vykont, kterou nédsledné stanovime za zéklad.

Vertikalni analyza ndm ddva moznost zjistit, co se v jistych po sobé jdoucich letech
v podniku délo. Tato zjisténi mohu nasledné porovnavat s ostatnimi podniky. Diky tomu jsem
schopna porovnat situaci dan¢ho podniku se situaci ostatnich podnikl a posoudit, jak si na tom
moje spolecnost stoji. Zda vyc¢niva, blizi se n¢jakému standardu, pifipadn¢ zda znatelné
zaostava za ostatnimi spolecnostmi. Samoziejmé musime srovnavat srovnatelné. Neni mozné,
abychom srovnavali napiiklad spolecnost zabyvajici se prodejem automobilll, se spolecnosti,
ktera se zabyva zemédélskou vyrobou. Na zdklad¢ toho zjisténi uz jsme schopni postupovat

dale a rozebirat to, pro¢ dané spole¢nosti se dafi 1épe nebo hiife, co d€lé jinak nez my,
jak bychom se mohli vyrovnat t€ém nejlepSim, pro¢ zaostavame, co je potieba zlepsit apod.

Vyhodou vertikalni analyzy je, Ze mizeme srovnavat podniky rtizné velké, mizeme
porovnavat vysledky z riiznych let a je nezavisla na inflaci. vertikélni analyza ndm
vsak neukaze diivody pro¢ se dané veli¢iny zménily.

Jak piSe pan Miloslav Synek ve svych skriptech, tato analyza nam zajiStuje Casovy
pohled na zékladni finan¢ni vykazy a na jejich ukazatele, ale zejména zajiSt'uje pohled

na strukturu zakladnich finan¢nich vykazi a na jejich zmény. Mizeme zkoumat zmény

v polozkach aktiv, naptiklad rist podilu né¢kterych slozek, naopak pokles slozek jinych apod.

Vertikalni analyza je vSak velice diilezitd v mezipodnikovém srovnani. Je to déno tim,
ze je mozné srovnavat podniky riznych velikosti, na zaklad¢ ptfevedeni jejich struktury
vykazii na spolecny zéklad 100%. Vypoclet provadime pomoci procentniho podilu

jednotlivych polozek na celku.

Pan Synek ve svych skriptech krasné popisuje, na co bychom si méli dat pii procentni

analyze rozvahy a vysledovky pozor.Viz dale.

4.2.1 Procentni analyza rozvahy

Procentni zména struktury aktiv vypovida o tom, do ¢eho podnik investoval.
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» Analyza aktiv:

> Podnik investuje do stalych aktiv

V ptipad¢, Ze podnik investoval do stalych aktiv, mél by se dostavit rtst zisku a celkové
vynosnosti. Samoziejmé s uréitym zpozdénim. Investice do strojii, vyrobniho zafizeni

a novych vyrobki, jsou hlavnim zdrojem rtstu celkové vynosnosti podniku.

» Podnik investuje do obéznych aktiv

V ptipad¢, Ze podnik investoval do obéznych aktiv, méla by se zlepsit likvidita podniku,
ale vynosnost by mohla naopak poklesnout. Je to z toho divodu, Ze obézn4 aktiva jsou malo

Vynosova.
Je velmi dulezité, aby se analytik spravné rozhodoval. Musi totiZ najit vyvéazenost

a spravny vztah mezi vynosnosti a potiebou zajistit dostatecnou likviditu. Nesmi

opomenout, ze ¢im vyssi je pozadovand vynosnost, tim vyssi je i riziko.

» Analyza pasiv:

Procentni zména struktury pasiv vypovida o tom, jakymi zdroji je c¢innost podniku

financovana.

> Cinnost podniku je financovana vlastnimi zdroji

V ptipad¢, Ze ¢innost podniku byla financovéna vlastnimi zdroji, je to minimaln¢ rizikové,

ale také hodn¢ drahé. Jde naptiklad o novou emisi akeii.

> Cinnost podniku je financovana dlouhodobymi cizimi zdroji

Jedna se o levnéjsi variantu, ale na druhou stranu o rizikov¢j$i variantu. Jedna se o vyuziti

finan¢ni paky.
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» Cinnost podniku je financovana kratkodobymi cizimi zdroji

Jedna se o zpravidla nejlevnéjsi variantu. Problém spociva vsak v tom, ze podnik musi své
zavazky splacet v kratké dob¢. Tento zptisob hospodateni je narocny na finan¢ni prostredky,

ale také je to velmi rizikovy zplsob.

> Stala aktiva podniku jsou financovana kratkodobymi cizimi zdroji

tento zpusob je velmi nerozumny, a jak fika pan Synek, blizi se hazardérstvi.

Pan Synek dale ve svych materialech piSe velmi zajimavou informaci. Cesk4 vysledovka ma
jinou strukturu, nez vysledovka napi. v USA. Proto, pokud srovnavame napiiklad dvé
spoleénosti, znichZ jedna hospodati v Ceské republice, a podava eské vykazy, a druha
hospodaii v USA a podava tamni vykazy, abychom nezapomn¢li vypocitat EBIT, EBT

a EAT. Bez téchto propoctli, bychom nemohli tyto dvé spolecnosti srovnavat. Na§ vykaz
obsahuje tii oblast. Provozni ¢innost, financni ¢innost a mimotfadnou ¢innost. Chybi ném,
v Ceské republice vy$e zminéné ukazatele, a to jak pro b&Znou &innost, tak pro &innost

celkovou, proto je musime dopocitavat.

4.3 Pomérova analyza

Zatimco vertikalni a horizontalni analyza sleduje vyvoj jedné veliciny - polozky rozvahy
¢i vysledovky - v case nebo ve vztahu k jedné vztazné veliciné (celkova bilancni suma, trzby),
pomérova analyza dava do ,,poméru” polozky vzdajemné mezi sebou. Tim se nam predstava
o financni situaci spolecnosti ukazuje v dalsich souvislostech. Postupy pomérové analyzy
se nejcasteji shrnuji do nekolika skupin ukazatelu. je tomu tak proto, ze podnik je slozZitym
organismem, k jehoz charakteristice financni situace nevystacime jen s jednim ukazatelem. Je
zirejmé, ze k tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni,
tj. prinaset uzitek viastnikim, ale i likvidni a primérené zadluzeny. jediné tehdy bude spinén
predpoklad going concern principu. ’
Pomérovy ukazatel je podilem dvou absolutnich ukazatelii. Z ukazatell je mozné vytvaret
soustavy, a to soustavy paralelni nebo soustavy pyramidové. Mezi témito soustavami existuji

rozdily. U pyramidovych soustav rozkldddme jeden ukazatel. Vznikld pyramida ndm ma

7EVA KISLINGEROVA / JIRI HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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pomoct zjistit divody, ovlivilujici dany ukazatel. V pfipadé soustav paralelnich, maji
vSechny ukazatele stejny vyznam. Jejich uspotadani se tesi dle jejich obsahu.

Mezi pomérové ukazatele fadime:

» ukazatele rentability

ukazatele aktivity
ukazatele zadluzenosti
ukazatele likvidity
ukazatele produktivity prace

ukazatele kapitalového trhu

YV V VvV V VYV V

hodnotové ukazatele vykonnosti

Nasledné ukazatele rozeberu a pfiblizim jejich vyznam a uziti .

3.4.1 Ukazatele rentability

Jak je uvadi autori v publikaci Financni analyza krok za krokem, patri ukazatele
rentability mezi nejsledovanéjsi ukazatele, jelikoz informuji o efektu, jakého bylo dosazeno

vlozenym kapitalem. Zakladni vzorec pro vypocet tohoto ukazatele je:

vynos

ukazatel rentability =

vloZeny kapital

Ukazatele rentability pomeruji zisk s jinymi velicinami. Ukazatele rentability meri
celkovou ucinnost rizeni podniku.

Pri naplnovani citatele a jmenovatele ukazatele je vhodné se vidy zamyslet nad tim,
zda mezi velicinami vstupujicimi do Citatele a jmenovatele existuje ,,rozumny" vztah, zda jsou
obé veliciny konsistentni. napriklad znamy ukazatel rentability celkovych aktiv by mél
odrazet, jakého efektu bylo dosazeno z celkovych aktiv. Proto by i citatel mél zahrnovat
nejakou miru celkového vynosu. Jelikoz aktiva zahrnuji jak viastni, tak i cizi kapital,

je vhodné do citatele zahrnout vynos pro vlastniky a véritele, pripadné i pro stat. Tim je
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tzv. EBIT (Earnings Before Interest and Tax). Pokud bychom dosadili do citatele cisty zisk,
ukazatel bude silné ovlivnén strukturou financovani podniku vzhledem k odpoctu urokii
a nebude mozné jej pouzit kvzdajemnému porovnavani podniki s rozdilnou kapitalovou
strukturou. Naopak, budeme-Ili pocitat vynos pro vlastniky rentabilitou vlastniho kapitalu
(Return On Equity, ROE), je lépe kalkulovat v citateli s cistym ziskem (Earnings After Tax,
EAT) nikoli s EBIT. * Muzeme sledovat také rentabilitu dlouhodobych zdrojt a rentabilitu
trzeb.
U nékterych ukazatelii je mozné provadeét rozklady. Pokud proviadime néjaky vypocet
rentability, je vzdy potreba dobre uvazit, které cislo pouzijeme ve jmenovateli a které cislo
pouzijeme do Citatele.
Ukazatele meri cisty vysledek podnikového snazeni, ukazuji kombinovany vliv likvidity,
aktivity a zadluzenosti na Cisty zisk podniku.’®

Ukazatele rentability jsou takové ukazatele, které poméiuji konecny efekt dosazeny
podnikatelskou ¢innosti k ur¢itému vstupu.
Jelikoz existuje spoust moznosti vypoctu rentability, rada bych zde pfiblizila, jak jednotlivé

rentability vypocitdme:

> ROE
Zkratka ROE znamena vynosnost vlastniho kapitalu
ROE — éist}:/ zislf ’
vlastni kapital
ROE hodnoti vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozil majitel nebo akcionat.
Samoziejmé kazdy akcionaf nebo vlastnik pozaduje, aby jeho vlozeny kapital byl vyuzit
co nejefektivnéji. Pravé mira zisku, zjisténd pomoci vlastniho kapitalu, ndm jasné€ ukéze,
zda je kapital vyhodné investovan. TézZ zjistime, jakou vynosnost dany kapital piinasi,
a zda je dosazeny vynos dostate¢ny. VlozZeni kapitadlu do jakékoli spolecnosti ssebou piinasi
jisté riziko. Riziko miize byt minimalni, ale mize se stat, Ze riziko spojené s naSimi
prostfedky je pfili§ velké, proto je lepsi od zamySlené investice odstoupit.

ROE miizeme nazvat univerzalnim pomérovym ukazatelem, protoze pomoci

tohoto ukazatele miizeme porovnéavat financni zdravi v riznych podnicich, Tyto podniky

nemusi byt stejného odvétvi.

8 EVA KISLINGEROVA / JIRI HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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> ROA

Zkratka ROA znamenda vynosnost celkovych aktiv neboli rentabilitu celkovych vlozenych
prostiedki. Tento ukazatel mizeme pouzit k hodnoceni podniku jako celku, ale i k hodnoceni
jednotlivych ¢asti podniku.

Jedna se o zakladni méfitko rentability. ROA pométuje Cisty zisk a celkova aktiva. Pfi tomto
vypoctu nas nezajima pivod aktiv, zda aktiva pochazeji z vlastnich zdroji nebo z cizich
zdroji. ROA nés informuje o tom, jak je podnik vydélecné schopny.

Cisty zisk

ROA = ——
celkova aktiva

Vynosnost celkovych aktiv miiZzeme dale rozkladat na dil¢i ukazatele.

EBIT

i Vynosy
ROA * Vynosy

Aktiva

EBIT = zisk ptfed odectenim urokti a dani
Kromé rentabilit celkovych aktiv se casto sleduje i rentabilita dlouhodobych zdrojii,

tj. vlastniho kapitdlu a dlouhodobych cizich zdroji, ¢i rentabilita trzeb apod. MoZnosti
propocti riznych rentabilit je prakticky neomezené, nicméné pii konstrukei téchto ukazatelt
bychom se vzdy méli zamyslet nad tim, co zahrnout do itatele a co zahrnout do jmenovatele,
co nam podil vlastné tikd - voditkem je vzdy ucel analyzy. Ukazatele rentability je nékdy
mozné rozkladat a zjiStovat, jak které veliiny ovlivitovaly celkovy vysledek. Nej€ast&jsim
rozkladem je dekompozice vlastniho kapitdlu ROE na rentabilitu kapitalu celkového (ROA =
Cisty zisk/aktiva = EAT/A) a finan¢ni paku (aktiva/vlastni kapitdl = A/E). Ukazatel ROA se
da slozit ze dvou dalSich ukazatelli - rentability trzeb (Cisty zisk/trzby = EAT/S) a obratu aktiv

(trzby/aktiva= S/A), miiZzeme psat: /’

ROE =ROA *

1 Miloslav Synek a kol.: Podnikova ekonomika, 4. vydani, C.H. Beck, 2006, Praha
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Mezi ROA a ROE existuji vztahy. Pomérové ukazatele maji mezi sebou vazby.

Zakladem vazeb mezi ukazateli je Du Pontova rovnice.

Cisty zisk S trzby _ Cisty zisk

ROA = - -
trzby aktiva aktiva

ROA = rentabilita trZzeb x obrat celkovych aktiv = vynosnost celkovych aktiv.

V ptipadé, kdy spolecnost pouziva cizi kapitdl mtizeme ROE vypocitat takto:

ROE = ROA x akt—“’a.
vlastni kapital

> ROS

Zkratka ROS znamena rentabilitu trzeb.

Ros je ukazatelem rentability trzeb , jinymi slovy ROS mtzeme nazvat rentabilitou vynost.

Cisty zisk (zisk)
ROS = trzby (vynosy)

Pomoci tohoto vzorecku vypocitame podil ¢istého zisku na 1 K¢ trzeb.

Ukazatel nakladovosti

naklady

Ukazatel nakladovosti = (1 - ROS) = trzby
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4.3.2 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatelii se snazi zmérit, jak uspésné vyuziva management podniku aktiva.

Jelikoz aktiva se cleni na nékolik urovni, tak i ukazatele rentability mohou byt kalkulovany

na riiznych urovnich. Napr. aktiv celkovych, dlouhodobych (stdalych) ¢i obéznych. Pro kazdé
odvetvi jsou typické jiné hodnoty, a proto zejména u této skupiny ukazatelii plati, Ze je nutné

hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy ve vztahu k odvetvi, ve kterém podnik piisobi.
Ukazatel poméfuje nejcastéji tokovou veli¢inu (trzby) k veliciné stavové (aktiva). "

V ptipadé, ze ma spolecnost vice aktiv, nez potiebuje pro svou ¢innost, vznikaji ji zbyte¢né
naklady. Na druhou stranu pokud mé spole¢nost méné aktiv, nez potiebuje pro svou ¢innost,

prichazi spolecnost o jistou Cast zisku.

. Doba obratu zasob

zasoby

Doba obratu zésob = (trzby /360)

=360/ (trzby / primerna zasoba)

Z tohoto vzorecku zjist'ujeme, jak dlouho jsou obézna aktiva vazana v zasobach.

. Rychlost obratu zasob

trzby

Rychlost obratu zasob =—,
zasoby

Vyjadiuje pocet obratek za obdobi, béhem kterého bylo dosazeno danych trzeb.

Sleduje, kolikrat se zasoba pfeméni v dals§i obézny majetek az do nakupu dalSich zasob.

. Rychlost obratu pohledavek

Rychlost ob hleddvek = 2%
ychlost obratu pohledave = pohledavky

Pomoci tohoto vzorecku zjistujeme, jak rychle se pohledavky pfeméni v penize.

. Obrat aktiv

trzby
aktiva

Obrat aktiv =

' EVA KISLINGEROVA / JIRf HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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Tento vzoreCek nam tika jaké je vyuziti majetku

. Doba splatnosti kratkodobych zavazki
Dob latnosti krdtkodobvch zdvazki = kratkodobé zavazky
oba splatnosti kratkodobych zavazka = (trzby / 360)

Tento vzorecek hovoti o tom, jak dlouho ndm trva, nez jsme schopni splatit své zavazky.

. Doba obratu pohledavek

pohledavky  pohledavky
trzby /360  denni trzby

360
Doba obratu pohledavek = trzby / pohledavky =

Jak piSe pani Novotna ve svych power pointovych prezentacich, riist obratu

pohledavek vede k poklesu prostfedkli vazanych v bézném majetku, a tim klesaji naroky

na cizi financovani.

. Doba obratu dluhu

Doba obratu dluhii = prim. stav obchodnich zavazk / prim. denni nadkup na Gveér

Opét jak tikd pani Novotna ve svych prezentacich, tento ukazatel by mél byt

v rovnovaze s ukazatelem doby inkasa pohleddvek, idedIn¢ jeste delsi.

4.3.3 Ukazatele likvidity

Celkova likvidita je pomérem celkovych obeznych aktiv ke kratkodobym zavazkiim. Bézna
likvidita jiz zahrnuje pouze likvidnéjsi cast této skupiny aktiv, kterymi jsou kratkodobé
pohledavky a financni majetek. kratkodobé pohledavky mohou byt ruzné bonitni a s riiznou
dobou splatnosti. proto je nekdy diilezité sledovat likviditu spolecnosti bez vlivu pohleddvek

pouze jako pomér krdatkodobého financniho majetku ke kratkodobym zdavazkiim. 2

2 EVA KISLINGEROVA / JIRf HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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Likvidita je schopnosti platit své zavazky vcas. Je to jednim ze zakladnich vlastnosti
spolecnosti, aby mohla existovat.
Jak piSe pani Novotna ve svych prezentacich, ukazatele likvidity poméiuji to, ¢im je mozno

platit (Citatel) a tim, co ma podnik uhradit (jmenovatel).

. Bézna likvidita

= likvidita tfetiho stupné

obézna aktiva

Celkova likvidita® | o dobe zavazky

. Pohotova likvidita

likvidita druhého stupné

= (obéznd aktiva - zasoby - nedobytné pohledavky) / kratkodobé zavazky

Tento ukazatel podava informaci o tom, jak je spole¢nost schopna hradit své kratkodobé
zavazky, vznikajici béznym chodem spolecnosti.

Vysledek vypoctu by se mél pohybovat mezi 1 az 1,5. Pokud je vysledné ¢islo nizsi,
dostavame se do problémt, kdy spole¢nosti chybi prostfedky na kryti nédkladi z bézného
provozu.

Zasoby a nedobytné pohledavky nezapocitdvame. Zasoby jsou malo likvidni a nedobytné

pohledavky jsou téz velmi malo likvidni.

. Okamzita likvidita
= likvidita prvniho stupné
= pohotové penézni prostiedky / kratkodobé zavazky
Spolecnosti mohou fungovat
Likvidné — likvidnost je schopnost pfemény v penézni prostiedky. Likvidnost je
jakymsi pfedvojem solventnosti. Aby mohla byt spole¢nost solventni, musi byt likvidni a
zvladat pteménu pohledavek, zavazkii apod. v penize.
Solventné — tyto spolecnosti jsou schopny hradit své zavazky v okamziku jejich

splatnosti ptipadné jesté pred splatnosti.
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4.3.4 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitalového trhu do jisté miry prekondvaji nedostatek vsSech ukazatelil,
které vychazeji z ucetnich hodnot. Tim, Ze do nékterych ukazatelu vstupuje cena akcie,

miizeme si udélat predstavu o tom, jak spolecnost hodnoti trh. Investor miize profitovat
bud’ z podilii na zisku (dividend), nebo z cen riistu akcii.

Pomoci téchto ukazateld mizeme hodnotit jak spole¢nost hospodafila v ptedchozich
letech a zarovenn miZeme pomoci téchto ukazateli udé€lat pfedpoklad vyvoje hospodaieni

v budoucnu.
Tyto ukazatele pouzivaji spolecnosti, které obchoduji na kapitalovém trhu.
Mezi nejznaméjsi ukazatele fadime:

trzni hodnota akcie

TrZzni multiplikator (P/E) = Sisty zisk na akeii

trzni hodnota akcie

Mark io (P/BV) = 5 .
arket ratio (P/BV) vlastni kapital na akcii

dividenda na akecii

Dividendovy vynos = —— -
trzni hodnota akcie

Aktivaéni pomér = 1 — vyplatni pomér

dividenda na akcii

Vyplatni ér= _ ., -
ypiatnl pomer Cisty zisk na akeii

.. . . Cisty zisk
Cisty zisk na akecii= ————
pocet akcii

L ) vlastni kapital
Ucetni hodnota akcie= ————————
pocet akcii

3 EVA KISLINGEROVA / JIRf HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha

39



4.3.5 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti sleduji vztah mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji, Zadluzenost, byt
i vysokad, nemusi byt jeste negativni charakteristikou firmy. V dobre fungujici firmé miize
naopak vysoka financni paka pozitivne prispivat k rentabilité viastniho kapitalu.

Pri analyze zadluzenosti je diilezité zjistit ve vyrocni zpravé objem majetku, ktery ma
firma porizen na leasing. Aktiva ziskand prostrednictvim leasingu se totiz neobjevuji
v rozvaze, ale pouze jako ndklady ve vykazu ziski a ztraty. proto firma, kterd se zda byt
relativné nezadluzena podle poméru ciziho a viastniho kapitalu, miize byt ve skutecnosti
vzhledem kvelkému mnozZstvi naleasovaného majetku firmou velmi zadluZenou, proto je
dulezité pro analyzu zadluzenosti firmy vyuzivat soucasné ukazatelu na bazi vysledovky, které
zohlednuji schopnost firmy spldcet ndklady na cizi kapital, a rovnéz studovat prilohu k uicetni

zaveérce, kde se tyto informace uvadéji podrobné. "

Podnik mtze ke svému hospodafeni vyuzivat dluh. Je dilezit¢ dat pozor, aby dluh
nebyl pfili§ velky, a tudiz financni paka nebyla pfili§ velkd a nezvysila enormné riziko
akcionai. Pokud je spolecnost zdrava, mize jistd mira dluhu hospodateni prospivat a byt
rentabilni. V piipadé, ze je spolecnost zadluzena piilis, mize dojit k platebni neschopnosti.

Zadluzenost miizeme vypocitat nasledujicimi zptisoby:

zadluZenost: celkové dluhy / celkova aktiva

ukazatel finan¢ni nezavislosti : vlastni kapital / celkova aktiva

EBIT
nakladové troky

» ukazatel urokového kryti:

Jak piSe pani Novotna ve svych prezentacich, ukazatele zadluzenosti vyjadiuji
v podstaté vztahy mezi cizimi zdroji a vlastnimi zdroji. Cim je podnik zadluZengji, tim je

finan¢ni paka vyssi. Prilis velkd finan¢ni paka vSak zvySuje finan¢ni riziko.

4.4 DalSsi oblasti finan¢ni analyzy

Jak piSe pan Synek ve svych studijnich materialech, jedna se napiiklad o:

4 EVA KISLINGEROVA / JIRf HNILICA: Finanéni analyza krok za krokem, 1. vydani, C. H. Beck, 2005, Praha
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4.4.1 analyzu finanénich rizik

pomoci této analyzy zkoumame schopnost firmy platit své zavazky. V pfipad¢, Zze podnik
nemuze uhradit své splatné pohledavky vcas a v plné vysi, jednd se o platebni neschopnost.
Rizika platebni neschopnosti vznikaji:

» z provozni ¢innosti
zpravidla vznikaji spontanng, a jsou spojena s obchodnim tvérem. Jedna se napiiklad
o zavazky vici dodavatelim, zdvazky vii¢i zaméstnanclim, pojistovnam, finanénim tfadiim
a dalSim organizacim, kterym spolecnost dluzi pen€zni prostfedky. V tomto piipadé hovoiime
o riziku realiza¢nim. Pokud se jednd o pohleddvky u odbératelii, hovofime o riziku
inkasnim.
Provozni rizika obvykle postihujeme ukazateli likvidity.

» z finanéni ¢innosti
vznikaji ze zavazkl vici bankam, pfipadné jinym véfitelim. Jednd se napiiklad o pijcky,
uvéry, emise dluznich tpisi.
Rizika z finan¢ni ¢innosti postihujeme ukazateli finan¢ni stability. Mezi tyto ukazatele fadime
naptiklad ukazatele kryti dluhti, ukazatele arokového kryti a ukazatele doby splaceni uvéru

apod.
4.4.2 hodnoceni finan¢ni duvéryhodnosti, spolehlivosti a prodejnosti

4.4.3 predikci finanéni tisné

4.4.4 predikci prevzeti

5. Ukazatelové soustavy, souhrnné indexy,
hodnoceni, predik¢ni a jiné modely

Jak pise pan Synek ve svém ucebnim textu, pouzivame v soucasné dob¢ k hodnoceni
podniku tyto metody:

» pyramidové soustavy ukazateli

» paralelni soustavy ukazatell

» souhrnné indexy hodnoceni podniku, tj. bonitni indikator
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» predikéni modely, tj. bankrotni indikatory

» jiné modely hodnoceni

5.1 Pyramidova analyza neboli Du Pontiiv rozklad

Pan Synek piSe, ze pyramidova analyza je nazvana pyramidovou, diky jejimu tvaru

pyramidy. Systém pyramidové analyzy funguje tak, Zze na vrcholu stoji zakladni synteticky

vvvvvv

kvantifikuji a vysvétluji. Zakladnim syntetickym ukazatelem zpravidla byva rentabilita

kapitalu nebo rentabilita vlastniho kapitalu.

Systém ukazatelli v pyramidé je kombinaci multiplikativnich a aditivnich vazeb. Mezi
aditivni vazby ftadime ty, které jsou spojené soultem nebo rozdilem. Mezi vazby

multiplikativni fadime naopak vazby, které jsou spojené souc¢inem nebo podilem.

Nize uvadim obrazek, ktery jsem pouzila z uc¢ebniho textu pana Synka. Tento obrazek

nam ukazuje rozklad vynosnosti vlastniho kapitalu
ROE=EAT/E
EAT = disty zisk

E = vlastni kapital

Obr. 1 Rozklad vynosnosti vlastniho kapitalu

Vynosnost vlastniho kapitalu ROE = EAT/E

‘///\1

vynosnost aktiv ROA = EAT/A X finan¢ni paka = A/E

—

\

ziskova marze = EAT/S X obrat aktiv = S/A

F S, T

Gisty zisk EAT © wzby S by S celkovi aktiva A
trzby S - celkové naklady C Cista fixni aktiva A + bézna aktiva CA

provozni naklady + odpisy + (roky + dané penize + pohledavky + zasoby + cenn¢ papiry

Zdroj: Brigham [1].
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Tato pyramida se d4 dale rozkladat

7 . W

3 I
N Mat MZID ODP BN
T — 4 +

& i r 13 F

N = celkové nédklady

MAT = materialové naklady
MZD = mzdové naklady
ODP = odpisy

FN = finan¢ni néklady

V ptipadég, Ze rozkladame porad dal, dostaneme celou soustavu ukazatelli. Ta se

podle Synka vétSinou sklada z nékolika desitek ukazateli. Tato soustava vysvétluje

a objasniyje zakladni vztahy mezi ukazateli. Tyto ukazatele charakterizuji hlavni stranky

ekonomiky podniku.

Pyramidovou analyzu vyuzivame, pokud chceme délat mezipodnikové srovnani,
nebo chceme hodnotit casovy vyvoj podniku.

Du Pontliv rozklad je zalozen na zakladni Du Pontoveé rovnici:

ROA = Cisty zisk N trzby _ Cisty zisk

trzby aktiva aktiva
Vétsina podnikl pouZziva i cizi kapital, proto se zakladni rovnice rozsifuje:

ROE - Cisty zisk . trzby N aktiva

trzby  aktiva vlastnikapital ’

vynosnost vlastniho jméni = rentabilita trzeb x obrat celkovych aktiv x finan¢ni paka.
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Obr. 2 Grafické vyjadreni analyzy ROA':

Cisty zisk

aktiva
I

I I
Cisty zisk . trzby
trzby aktiva

I
Cisty zisk . naklady L aktiva
naklady trzby trzby
I
dlouhodob4 aktiva N obezna aktiva
trzby trzby

Obr. 3 Grafické vyjadieni analyzy ROE':

'S KRAUSEOVA, J., Finanéni fizeni firmy, 2003, Praha
18 KRAUSEOVA, I., Finanéni Fizeni firmy, 2003, Praha
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Cisty zisk

vlastni kapital
I I
Cisty zisk aktiva
[ %k —
aktiva vlastni kapital
I
Cisty zisk . trzby
tr|iby ak‘rva
I I
Cisty zisk / trzby trzby /  aktiva
I I
naklady - trzby dlouhodob4 aktiva + obéZna aktiva

5.2 Paralelni soustavy ukazatelu

Synek tika, ze paralelni soustavy vybiraji ukazatele piiblizné stejného vyznamu
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a seskupuji je do skupin, které se zamétuji na vSechny hlavni oblasti podnikové ekonomiky.
Vznikaji naptiklad tyto skupiny ukazateli:
» ukazatele vyroby
» ukazatele odbytu
» ukazatele zasobovani
» ukazatele prace
» ukazatele technického rozvoje
» ukazatele nakladi a financi

Podle Synka maji paralelni ukazatele jednu velkou vyhodu, a tou je, ze v podstaté

odpovidaji funkéni organizaci podniku. Problémem vsak je, pokud bychom chtéli

tyto paralelni ukazatele integrovat do jednotné soustavy, postihujici celkovou ekonomiku

podniku.
Existuji jeste jiné paralelni soustavy ukazatelll. Jedna se naptiklad o rychly test.

Tato soustava je zalozena na ukazatelich z vysledovky a rozvahy. jak fika Synek, na zékladé

téchto ukazatelti vzniklo 91 pomérovych ukazatell, rozdélenych do 15 podskupin.
Tyto podskupiny nas informuji o Sesti hlavnich oblastech podnikové ekonomiky. Jedna se o:
» produktivita
» rentabilita
» nakladovost
» likvidita
» solventnost
» struktura
Hodnoty, které nam vyjdou, srovnavame s normami rustu, které¢ jsou odvozeny z teorie
ristu a z empirickych tdaju prosperujicich a dobte se vyvijejicich podniki.
Jesté bych zminila posledni soustavu ukazateli, o které Synek hovoii, a to je soustava
s péti skupinami ukazatelii, které odrazeji pét stranek finanéniho zdravi podniku. jedna se o:
» ukazatele vynosnosti
» ukazatele aktivity
» ukazatele zadluzenosti

» ukazatele likvidity
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» ukazatele trzni hodnoty

5.3 Souhrnné indexy hodnoceni podniku

Podle Synka tyto indexy piedstavuji celkovou charakteristiku finanéné¢ ekonomické
situace podniku a jeho vykonnosti, vyjadiené jednim cCislem. Toto ¢islo miZeme nazyvat

souhrnnym indexem. jedna se o:
» bonitni indikatory
» bankrotni indikatory

Tyto indikatory by mély vytvofit agregovanou charakteristiku vykonnosti podniku a jeho

celkového hodnoceni.

Bonitni indikatory maji odrazet kvalitu firmy podle jeji vykonnosti. Tyto indikétory jsou
zaméteny na vlastniky a investory, ktefi nemaji podklady a informace pro ocenéni spole¢nosti
béznymi metodami oceniovani.

Naopak bankrotni indikatory charakterizuji schopnost spolecnosti dostat svym zavazki.
Dulezité jsou zejména pro vétitele. Mezi nejznamé;jsi z téchto indikatorti fadime

» Altmanovy modely

» Argentiho A skore

» IN index

5.3.1 Altmanovy modely

Prvni a nejznamé;jsi verze vznikla v roce 1968. Profesor Altman vybral dvé skupiny firem.
V jedné skupiné byly zatazeny spolecnosti, které byly jiz pted krachem, a v druhé skupiné
byly zafazeny spolecnosti excelentni. jak fika Synek, pan profesor Altman vicenasobnou
diskrimina¢ni analyzou vytvoftil vahy jednotlivych ukazatelti a stanovil hodnoty pro zatfazeni
podniki do tif skupin.
Posledni verze Altmanovych modelt se nazyva ZETA. Tato verze vychazi z péti ukazatelt.
Z=0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998x5
x1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

x2 = nerozdél. zisk z minulych let / aktiva celkem
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x3 = EBIT( tj. zisk pfed uroky a zdanénim) / aktiva celkem

x4 = trzni hodnota vlastniho jméni (u podnik neobchodov. na burze ucetni hodnota) / ucetni

hodnota celkovych zavazk.
x5 = trzby / aktiva celkem
Hodnota koeficientu, podle které zatfidime podnik do tfech skupin:
Z < 1,2 = pasmo bankrotu
1,2 <Z <2,9 = péasmo Sedé zony
Z > 2,9 = pasmo prosperity
Synek hovoii o postupu vypoctu takto: Za podnik vypocitame hodnoty ukazatel x1 -
x5, vypocitame hodnotu Za porovndme ji s kriteridlnimi hodnotami charakterizujici
jednotlivé skupiny podnik.
Jak uZ jsem uvedla nahofe, spoleCnosti zafazené v prvni skupin€ jsou vaznymi
kandidaty na bankrot, spolecnosti ve stfednim pasmu se mohou vyvijet obéma sméry,
a proto také vyZzaduji velkou pozornost. Spolecnosti ve tieti skupiné€ jsou bezproblémové.

synek uvadi, ze Altmantv model relativné dobte ptredpovida bankrot podniku na dva roky

doptedu, s pravdépodobnosti cca 70 % na dobu budoucich péti let.

v

Tyto modely jsou vyznamné proto, ze poskytuji objektivnéjsi informace, nez paralelni

ukazatelové soustavy.

Dalsim z bankrotnich indikatorti je IN index

5.3.2 Index IN

» INO95
> IN99
» IN Ol

Jak piSe pani Novotna, IN 95 je index upraveny na zakladé Altmanovy analyzy pro
ekonomiku CR. Jednim ¢&islem hodnoti a posuzuje schopnost spole¢nosti dostat svym

zavazkim. Vahy pouzivané ve vzorci se lisi podle jednotlivych odvétvich a v riznych statech.

Jak piSe Novotnd, konstrukce vah umoznuje zohlednit pfi hodnoceni firem odvétvova

specifika. Index IN95 je bankrotniho typu, je véfitelsky index.

48



aktiva . EBIT EBIT . Vynosy N

IN95 =022 * —— —+0, . - +833* —— +0,52 ;
cizi zdroje nakladové troky aktiva aktiva
0.1+ ob. aktiva 16.8 *
 |KZ+KBU 7 vynosy

Jak pise Novotna, intervaly ¢lenéni jsou:

Firmy bezproblémové, které jsou schopny hradit své zavazky...................... vyssi
nez 2
Seda
/0] 1 H 1-2
Podniky problémové, které¢ maji velké problémy s thradou svych zavazkd...... mén¢
nez 1

Pani Novotna ve svych studijnich materidlech dale hovofi o indexu IN 99. Tento index je
vhodny, kdyZ si posuzovatel firmy netroufne odhadnout jeji alternativni néklad na vlastni

kapital.

IN99 = 0,017 % —V2_ 45735 EBIT ( 4gp » Y3nOSY _obaktiva_
’ cizi zdroje Aktiva aktiva |KZ+ KBU

Jak piSe Novotnd, intervaly Clenéni jsou:

Firma m4 kladnou hodnotu ekonomického zisku.......................o. vyS$si nez
2,07

SEAA ZONA. ...t 0,685 -
2,06

Firma dosahuje zaporné hodnoty ekonomického zisku.......................... méné nez
0,684

Spojenim indexu IN 99 a indexu IN 95 vznikl index pro primysl. Tento index vypovida

o schopnosti podniku tvofit hodnotu.
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EBIT EBIT . Vynosy .

IN01=0,13* =~ kapital 0,04 nakladové aroky 3927 kiiva ! aktiva
0,09 +_2p:aktiva_
7 |KZ+ KBU’

EBIT = hospodaisky vysledek pted uroky a zdanéni
KZ = kratkodobé zavazky
KBU = kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci

ZPL = zavazky po lhité splatnosti

Intervaly:

Podnik tvofi hodnotu.................. vetsi nez 1,77
Sedd ZONa. .. oeue e, 0,75-1,77
Podnik spéje k bankrotu..............mensi nez 0,75

Mezi bonitni indexy fadime napiiklad Tamariho index, ktery se vsak v CR nepouziva,
znamy bonitni index je jeSté Taflertiv index., Griinvaldiv index, index bonity IBRychly

test neboli Kralickuv test.

6. Finan¢ni paka

Co je vlastné finan¢ni paka, ¢im se zabyva a jak ji vypocitame? Kazdy podnik je
financovan vlastnimi zdroji. V ptipad¢, ze potfebuje a nema dostatek vlastnich financnich
prostifedkli, miize pouzit cizi zdroje. Cizim zdrojem muize byt cizi kapital, to je ovSem dluh,
ktery musi spole¢nost v né¢jakém dohodnutém terminu splatit. Cenou za pouzivani ciziho
kapitalu je zejména trok. Spolecnost miiZze mit 1 dalsi vydaje, které jsou spojené s pouZzitim
nebo ziskanim ciziho kapitdlu. Pouziti ciziho kapitalu miZze byt efektivni, ale mtize to byt
také velmi rizikova zalezitost. management podniku musi dobfe zvazovat, zda cizi kapital
pouzit nebo ne, a pokud ano jak velké mnozstvi. Pouziti ciziho kapitalu plisobi jako péka.
Je to zplisob, kterym vedeni spole¢nosti zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu. Jak uz jsem

vyse zminila, jde o uritou vysi rizika. VySe daného rizika miize byt mensi nebo vetsi,
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ale vzdy s jistym rizikem musime pocitat. Cim vétsi mnozstvi ciziho kapitdlu pouZzijeme,
tim se zvySuje i rizikovost. Diivodem uziti finan¢ni paky je, Ze cizi kapital je zpravidla

levnéjsi nez vlastni.

celkové zdroje (aktiva)

Finan¢ni paka = .
P vlastni kapital

7. Ukazatele

Zakladem pro to, abychom mohli jakoukoli analyzu provadét, jsou ukazatele.
Co to vlastn¢ ukazatel v naSem pojeti je? Jak piSe pan Synek ve svych ucebnich textech,
ukazatel je zprostfedkovanym obraz skute€nosti.
Podle Hindlse je ukazatel spoecifickou statistickou veli¢inou popisujici ur¢itou
socialné-ekonomickou skutecnost. Ukazatel musi mit sviij vécny obsah a zaroven
svou formalné logickou konstrukci. Z hlediska vécného jde o pojmy z ekonomické teorie.
Ta ovSem narozdil od statistiky vétSinou definuje pojmy verbalné, aniz by je kvantifikovala.
Z toho ditvodu je nutné pojmim z ekonomické teorie ptifadit ¢iselnou charakteristiku, neboli
ukazatel. Postupovat v§ak miZeme i obracené. Pro uméle vytvofeny ukazatel se pokusime
najit nazev a vypovidaci schopnost.
Jak tikd Synek, abychom mohli métit hodnotu ukazateld, potiebujeme mit néjaké
méfici jednotky., v nichZ je hodnota vyjadiena.
V ekonomické analyze pouzivame nejcastéji tyto ukazatele:
» penézni (k¢, euro, dolar....... )
» fyzikalni (metr, kilogram, sekunda, minuta, hektar,....)

» mnaturalni ( pocet kust, pocet akecii,...... )

Druhy statistickych ukazatelt:

> podle formy

ukazatele absolutni - vyjadiuji ur€ity jev bez vztahu k jinému jevu.

ukazatele relativni - vyjadiuji vztah dvou riznych jevi. Méfi velikost jednoho jevu

pfipadajici na jednotku jevu druhého.
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> podle zpusobu stanoveni jejich hodnoty
ukazatele primarni, neboli prvotni - hodnoty primarnich ukazatelli zjistujeme pifimo
méfenim
ukazatele sekundarni - hodnoty sekundarnich ukazateld pocitdime zhodnot
primarnich ukazatelti
> podle zavislosti na délce ¢asového intervalu

ukazatele okamzikové - tyto ukazatele zjistujeme k urCitému okamziku. Tim muze

byt zacatek dne, zacitek roku, zacatek maésice apod.

ukazatele intervalové - tyto ukazatele zjisStujeme pro urcity interval. Tim muze byt

napiiklad rok, mésic, den, hodina apod.
> ukazatele naturalni a ukazatele penézni

ukazatele naturalni - jsou vyjadfeny v naturdlnich méficich jednotkach. Témi mizou

byt napft. kusy, kila, metry, hektary, apod.

ukazatele penéZni - tyto ukazatele jsou vyjadieny v penéznich jednotkach. Jejich

vyhodou je moznost souhrnného vyjadieni celkového rozsahu produkce.
> ukazatele vécné, prostorové a ¢asové
ukazatele vécné - rozliSujeme je podle obsahu ukazatele
prostorové ukazatele - rozliSujeme je podle prostoru, tj. napft. stat, mésto, podnik, apod.
¢asové ukazatele - napft. rok, den, pod.
» Ukazatele kvantitativni a kvalitativni

ukazatele kvantitativni - vyjadiujeme je ciselné, mizeme je dale délit na méfitelné
(metrické) a potadové (ordinalni). jedna se naptiklad o pocet firem, pocet domdacnosti, pocet

automobild, apod.

ukazatele kvalitativni - miizeme je vyjadiit pouze verbalné. Naptiklad velikost podniku -
velky, sttednim maly apod. Pokud tyto ukazatele nabyvaji pouze dvou hodnot, napiiklad dité -
chlapec, divka, hovofime o ukaztelich alternativnich. V piipad¢, kdy mohou nabyvat vice
hodnot, nazyvame je mnozné. Napt. doméci zvitata - pes, kocka, papousek, morce,....

> ukazatele analiticé a syntetické
Jak fika Synek, tento pohled na ukazatele uplatitujeme pii analyze, kdy zjistujeme vliv

dil¢ich, neboli analitickych ukazatelti, vyjadfujicich rGzné pfi¢inné vlivy na ukazatele
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syntetického (souhrnného), a to na zménu jeho hodnot v ¢ase nebo prostorové. Zména je

métena jako absolutni rozdil nebo index.
» ukazatele podle obsahu
ukazatele extenzitni - jedna se o ukazatele, charakterizujici mnozstvi, rozsah, objem, apod.
ukazatele intenzitni - jedna se o ukazatele, které vyjadiuji aroven
ukazatele strukturni - charakterizuji podil dil¢ich ¢asti na celku. Mohou vypovidat
o struktufe druhové, prostorové a casové. Ukazatele mohou vznikat i v jejich kombinaci.
» Ukazatele monetarni a nemonetarni
toto ¢lenéni ukazatell se objevuje v souvislosti se zavadénim systému méieni vykonnosti.

ukazatele monetarni - zahrnuji tradi¢ni ukazatele finan¢ni analyzy, jako je napt. ROI, ROE,

Cash flow,...

nemonetarni ukazatele - zahrnuji trzni podil, spokojenost zédkazniki, kvalitu, podil novych

vyrobkt, primérnou dobu vyroby, inovacni schopnosti apod.
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8. Prakticka c¢ast prace

8.1 Profil analyzované spole¢nosti

ZAKkladni tidaje o spoleénosti'’

Datum zapisu: 1.kvétna 2002

Obchodni firma: R. Braun Internat. Spedition s.r.o.
Sidlo: Ceské Budgjovice, U Sirkarny 30, PSC 371 55
Identifikacni Cislo: 260 47 837

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

YV V. ¥V V VYV V

Zékladni kapital: 200 000 K¢

Historie

Spolecnost s ru¢enim omezenym, R. Braun Internat. Spedition vznikla v roce 2002,
kdy odkoupila majetek, véetné kamionli od spolecnosti R. Braun Internat. Spedition GmbH.
Tato druha spole¢nost stale jesté existuje, ale jiz neni aktivni. Spolecnost méa dva spolecniky.

Jednim je pravnicka osoba, tj. jiZ zminéna spole¢nost R. Braun Internat Spedition GmbH,
se sidlem v Lauterachu v Rakousku. Jeji obchodni podil ¢ini 80%. Druhym spole¢nikem
a zéaroven jednatelem je fyzicka osoba, pan Gerhard Braun, ob¢an Rakouské republiky.
Jeho obchodni podil fini 20%.

Tuto spolecnost jsem si vybrala proto, ze v dob¢, kdy jsme si vybirali témata
diplomovych praci jsem jesté v této spolecnosti pracovala, a tudiz mi byla bliz, nez kterakoli

jind. Jednak jsem méla ptistup k potfebnym informacim, ale také jsem mohla denné,

nebo spise musela denné sledovat chod spolecnosti. Tuto praci bych zpracovala okem
interniho pozorovatele. Situace je jiZ troSicku jind, presto doufam, Ze ma prace bude pfinosna
a spolecnost bude objektivné zhodnocena.

Nejprve bych zminila strukturu zaméstnanc. V dobé, kdy jsem ve spole¢nosti

pusobila, pracovalo v kancelafi pét lidi, z toho jedna pani na polovi¢ni tivazek. Jednalo se

7 Obchodni rejstiik
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o vedouciho pobocky, ktery zaroven pusobil jako disponent, dile ve spolecnosti pracoval
jeden samostatny disponent a tfi ucetni z toho jedna na polovi¢ni uvazek. Prace ucetnich
nespocivala pouze v klasickém uctovani, ale mély na starost 1 podruzné prace kolem
spolecnosti, jako napftiklad feSeni problému spojenych se fidi€i, s thradou zavazkt

a pohledavek, vymahanim dluznych pohledavek, spoluprace s pravnim zastupcem

a zastupovani spole¢nosti navenek. Pokud se stalo, ze ve spole¢nosti plisobil pouze vedouci
pobocky a docCasné¢ zadny disponent, musely se ucetni potykat i s problémy disponentd,
protoze pan vedouci vSe sam nezvladal. Povinnosti vSech zaméstnanct bylo, znat némecky
jazyk. Uzitecné bylo znat i jazyk anglicky, ale nebylo to podminkou pfijeti. Znalost
némeckého jazyku byla dilezitd jednak proto, Ze nasimi obchodnimi partnery bylo zejména
Rakousko, Némecko, ale také vedeni bylo rakouské. Veskera korespondence, veskeré

vysledky hospodareni a dokumentace se musela zasilat v némeckém jazyce.

Tato samoziejmost znalosti némeckého jazyka se tykala i #idi¢t. Ridi¢t kamiond

ve spolecnosti pracovalo primérné patnact. Spolecnost sidlila v pronajatych prostorech,
kde ma také uvedeno sidlo podnikéani. Pozd¢ji se spolecnost pfemistila do jinych prostor,

ale dosud vSak nezménila sidlo v obchodnim rejstiiku. Spolecnost nevlastni Zadné
nemovistosi a pozemky, proto i parkovaci mista si musela pronajimat a platit za né najem.
Podle mého ndzoru je toto minus spolecnosti. Kdyby spolecnost investovala do potiebnych

prostor, nemusela by platit najem a postupné by se ji financni prsotiedky vratily.
Pfedmétem podnikani, ktery je uveden v obchodnim rejstiiku je:
» zasilatelstvi
» skladovani zbozi a manipulace s nakladem
» silni¢ni motorova doprava nakladni
Spole¢nost se dlouhou dobu potykala s finanénimi problémy. KdyZ jsem se

ve spolecnosti uchazela o pracovni misto, téchto problémt jsem si nev§imla. Zjistila jsem tuto
skutecnost az kdyz uz jsem ve spolecnosti byla zaméstnana Situace byla proménliva. Nékdy
se spoleCnost dle mého ndzoru pohybovala na samém kraji insolventnosti, ale jindy bylo
obdobi, ky se spolecnosti dobfe dafilo a s problémy se nepotykala. Problém vidim téZ v tom,

ze spolecnost vlastnila pouze 3 kamiony. Ostatnich dvanact kamionti a navésy byly

na leasing. Myslim, ze zatiZzeni témito zdvyzky bylo natolik velké, Ze spole¢nost malem

"polozilo". Dusledkem vSeho bylo, Ze spolecnost zacala propoustét zaméestnance
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pro nadbytecnost a zacala se délat velka spoftici opatieni, kterd vSak podle mého nazoru byla

druhym extrémem. To bylo také jednim zdvodi, pro¢ jsem prave chtéla rozebrat

hospodateni této spolecnosti. Rovnéz si myslim, ze rakousky management hlidal mnohé

zalezitosti Upln€ zbyte¢né, ale na druhou stranu mu unikalo spoustu dileZitych

a smerodatnych véci. Jsem presvédCena o tom, Ze rakousky management, ktery ptisobil

a zfeyme jesté pusobi v této spolecnosti nebyl na tuto funkci dostatecné zplisobly

a kvalifikovany, dale podle mého nazoru nemohl jeden ekonom zodpovédné pfistupovat

k n€kolika pobockam spolecnosti po celém svéte.
8.2 Analyza acetnich vykazi
Vsechny tudaje, které dale v tabulkach uvadim, jsou pocitany v tisicich k¢

8.2.1 Rozvaha za obdobi 2004 - 2006

Tab. 1 Rozvaha -R. Braun Internat. Spedition s.r.o.

ROZV AHA - R.BRAUN INTERNAT. SPEDITION S.R.O.

Rozvaha v plném rozsahu 006 2005 004
Aktiva k 31.12. (tis. K¢) Netto  Netto Netto
AKTIVA CELKEM 18 459 19 159 18 324

A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNIi KAPITAL

B. DLOUHODOBY MAJETEK 3250 6616 8 087

B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek 4 11 19
1.| Ziizovaci vydaje 4 11 19
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
3. Software 0 0 0
4.| Ocenitelna prava 0 0 0
5. Goodwill
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0
7.1 Nedokonéeny dlouh. nehmotny majetek 0 0 0
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 3246 6 605 8 068
1.| Pozemky 0 0 0
2.| Stavby 0 0 0
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 3148 6 605 8 068
4.| Péstitelské celky trvalych porosti
5.| Zakladni stado a tazna zvitata
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0
7.1 Nedokonéeny dlouh. hmotny majetek 98 0 0
8.| Poskytnuté zdlohy na DHM 0 0 0
9.1 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

B.I11. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
1.| Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0
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2.| Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0
3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily 0 0 0
4.| Pajcky a ivéry ovladanym a fizenym osobam 0 0 0
a ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
6. Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek
C. | OBEZNA AKTIVA 13 745 10 970 10 024
C.I. | Zasoby -203 0 0
1.| Material 0 0 0
2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0
3.| Vyrobky
4.| Zvifata
5. Zbozi 0 0
6. | Poskytnuté zalohy na zasoby -203 0 0
C.I1. | Dlouhodobé pohledavky 2397 1682 0
1.| Pohledavky z obchodnich vztahti 357 509 0
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za €. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni
5. Dohadné ucty aktivni 1895 1009
6. [ Jiné pohledavky 145 164
7. [ Odlozena danova pohledavka
C.II1. | Kritkodobé pohledavky 10 223 7 483 7972
1.| Pohledavky z obchodnich vztahti 9922 7303 7271
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Pohledavky za €. jednotkami pod podstatnym vlivem
4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0
5. Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. [ Stat - danové pohledavky 301 180 220
7. Ostatni poskytnuté zalohy 0 20
8. Dohadné ucty aktivni 0 0 148
9.| Jiné pohledavky 0 0 313
C.IV. | Finan¢ni majetek 1328 1 805 2 052
1.| Penize 679 623 1024
2.| Ugty v bankach 649 1182 1028
3. [ Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0
4.| Pofizovany kratkodoby majetek
D. OSTATNI AKTIVA - piechodné tilty aktiv 1464 1573 213
D.I. | Casové rozliSeni 1464 1573 213
1.| Naklady pfistich obdobi 1464 1573 213
2.| Komplexni naklady pristich obdobi
3. Ptijmy piisStich obdobi 0 0 0
PASIVA D06 2005 004
PASIVA CELKEM 18 459 19 159 18 324
A. | VLASTNI KAPITAL 2124 2 846 2254
A.l. | Zakladni kapital 200 200 200
1.| Zakladni kapital 200 200 200
2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3.| Zmény vlastniho kapitalu
AL | Kapitalové fondy 963 963 963
1.| Emisni aZio
2.| Ostatni kapitalové fondy 963 963 963
3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl 0 0
4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfemeénach
A.IIL | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 0 0
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1.| Zakonny rezervni fond 0 0 0
2.| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
A.IV. | Hospodafrsky vysledek minulych let 1683 1091 -407
1.| Nerozdéleny zisk minulych let 2 090 1498
2.| Neuhrazena ztrata minulych let -407 -407 -407
A.V. | Vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi (+/-) =722 592 1 498
B. | CIZi ZDROJE 16 318 16 313 16 052
B.I. | Rezervy 0 0 1050
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 1 050
2.| Rezerva na dichody a podobné zavazky
3.| Rezerva na dan z piijmi
4.| Ostatni rezervy 0 0
B.II. | Dlouhodobé zavazky 0 -28 0
1.| Zavazky z obchodnich vztaht
2. | Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami
3.| Zavazky k tcetnim jednotkam pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., €len. druzstva a k i€astnikiim sdruzeni
5.| Prijaté zalohy 0 0 0
6.| Vydané dluhopisy
7. Sménky k uhradé
8. Dohadné ucty pasivni -28
9. Jiné zavazky 0 0 0
10.| OdloZeny danovy zavazek 0 0 0
B.IIL. | Kratkodobé zavazky 16 318 16 341 15 002
1. Zavazky z obchodnich vztahti 15 696 10 579 14 107
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam
3. Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druzstva a k ucastnikiim sdruzeni 83 70 0
5. Zavazky k zaméstnancim 364 449 353
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 110 106 120
7. Stat - danové zavazky a dotace 54 21 103
8. Prijaté zalohy 0
9.1 Vydané dluhopisy
10.| Dohadné Gty pasivni 0 0 0
11.| Jiné zavazky 11 5116 319
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0
1 Bankovni uvéry dlouhodobé 0
2 Kratkodobé bankovni uvéry 0 0
3. Kratkodobé financni vypomoci
C. OSTATNI PASIVA - pfechodné uéty pasiv 17 0 18
C.1. | Casové rozliseni 17 0 18
1.| Vydaje pfistich obdobi 17 0 18
2.| Vynosy ptistich obdobi 0 0 0
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8.2.2 Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2004 - 2006

Tab. 2 Vysledovka - R. Braun Internat. Spedition s.r.o.

VYSLEDOVKA - R. BRAUN INTERNAT. SPEDITION S.R.O.

Polozka I 2005 2004
L. Trzby za prodej zboZi 01 73 67 0
A. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 0 0 0
+ | OBCHODNi MARZE 03 73 67 0
11 Vykony 04| 50298| 43479 39097
1. [ Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 05| 50298 | 43479 39097
2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 06 0 0 0
3. | Aktivace 07 0 0 0
B. Vykonovi spotieba 08 | 41190| 34988 | 31041
1. | Spotieba materialu a energie 09 [ 20625] 16021 8 564
2. | Sluzby 10 [ 20565| 18967 | 22477
+ PRIDANA HODNOTA 11 9 181 8 558 8 056
C. Osobni naklady 12 4252 3656 2 803
1. [ Mzdové néklady 13] 3107] 2652 2083
2. | Odmeény ¢lentim organi spol. a druZzstva 14 60 60 0
3. [ N4klady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 15 1068 927 706
4. | Socialni néklady 16 17 17 14
D. Dané a poplatky 171 3937| 4245 958
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 1302] 1902| 1424
III. [ Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 4376 845 300
1. [ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20| 4376 843 300
2. | Trzby z prodeje materidlu 21 0 2
F. Zistatkova cena prod. dl. majetku a materidlu 221 5086 585 20
1. | Zustatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 23| 5086 585 20
2. | Prodany material 24 0 0
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 203 0 1050
oblasti a komplexnich nakladi piistich obdobi 26
IV. [ Ostatni provozni vynosy 27 1876 1889 190
H. Ostatni provozni naklady 28| 2318 1471 761
V. Pfevod provoznich vynosi 29
1. Ptevod provoz. nékladii 30
* PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI 30 -1665| -567| 1530
VI. | Trzby z prodeje cennych papirli a podilli 31 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0
VIL. | Vynosy z dl. finanéniho majetku 33 0 0 0
1. | Vynosy z podilli v ovlddanych a fizenych osobach a v ticetnich 34 0 0 0
jednotkéach pod podstatnym vlivem 35
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2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podilti 36
3. | Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 37
VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 38 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 39
IX. | Vynosy z precenéni CP a derivatl 40
L. Naklady z precenéni CP derivati 41
M. | Zmé&na stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 42 0 0
X. Vynosové tiroky 43 -5 4 0
N. [ Nékladové uroky 44 0 0 0
XI. | Ostatni finanéni vynosy 45 941 766 495
0. Ostatni finan¢ni néklady 46 842 668 612
XII. | Pfevod finanénich vynost 47
P. Prevod finanénich nakladd 48
*
Q. | Daii z pfijmi za bé&Znou &innost 50 62 0 0
1. | splatnd 51 62 0 0
2. | odlozend 52 0 0 0
ek
X11I. | Mimotadné vynosy 54 1039 1057 148
R. Mimofadné naklady 55 128 0 0
S. Daii z pFijmi z mimo¥adné innosti 56 63
1. | splatnd 57 63
2. [ odloZena 58
*
T. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spoleénikiim 60
seksk
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8.2.3 Analyza rozvahy

roky 2006 - 2004. Také jsou vypocitany indexy u jednotlivych polozek.

pasiv na celkové sumé aktiv a to pro vSechna sledovana obdobi.

Pro ucely hodnoceni rozvahy byla provedena jak horizontdlni, tak vertikalni analyza.

Pti zkoumdni horizontalni analyzy je vypocitan prosty rozdil hodnot rozvahy mezi

Pro ucely vertikalni analyzy byl spocten procentni podil jednotlivych polozek aktiv a

Horizontalni analyza

Tab. 3 Horizontalni analyza rozvahy

HORIZONTALNI ANALYZA

Rozvaha v plném rozsahu: R. Braun Internat. Spedition s.r.0.

relativni zména

absolutni zména

006 2005 I 2 005
AKTIVA CELKEM -3,7% 4,6% | -700 835

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0 0

B. DLOUHODOBY MAJETEK -50,9% -182% | -3366| -1471
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B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek -63,6% -42,1% -7 -8
1.| Ztizovaci vydaje -63,6% -42,1% -7 -8

2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0

3. Software 0 0

4.| Ocenitelna prava 0 0

5. Goodwill 0 0

6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0

7.1 Nedokonceny dlouh. nehmotny majetek 0 0

8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek -50,9% -18,1% | -3359( -1463
1.| Pozemky 0 0

2.| Stavby 0 0

3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci -52,3% -18,1% | -3457| -1463

4.| Pestitelské celky trvalych porostt 0 0

5. Zakladni stado a tazn zvifata 0 0

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0

7.1 Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 98 0

8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0 0

9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0
B.III. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0
1.| Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0

2.| Podily v ticetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0

3.[ Ostatni dlouhodobé CP a podily 0 0

4.| Puajcky ativéry ovladanym a fizenym osobam 0 0

a ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0

5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0

6. Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0

7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0

C. | OBEZNA AKTIVA 25,3% 94% | 2775| 946
C.I. | Zasoby -203 0
1.| Material 0 0

2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0

3. Vyrobky 0 0

4.| Zvifata 0 0

5. Zbozi 0 0

6. Poskytnuté zalohy na zasoby -203 0
C.II. | Dlouhodobé pohledavky 42,5% 715| 1682
1.| Pohledavky z obchodnich vztahi -29,9% -152 509

2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3. Pohledavky za tcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0

5. Dohadné ucty aktivni 87,8% 886 | 1009

6. Jiné pohledavky -11,6% -19 164

7. [ Odlozena danova pohledavka 0 0
C.IIL | Kritkodobé pohledavky 36,6% -6,1% | 2740 -489
1.| Pohledavky z obchodnich vztahti 35,9% 0,4%] 2619 32

2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3. Pohledavky za tcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0 0

5. Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0

6. Stat - danové pohledavky 67,2% -18,2% 121 -40

7. Ostatni poskytnuté zalohy -100,0% 0 -20

8.| Dohadné cty aktivni -100,0% 0 -148

9. Jiné pohledavky -100,0% 0 -313
C.IV. | Finan¢ni majetek -26,4% -12,0% -477 -247
1.| Penize 9,0% -39,2% 56 -401

2.| Ugty v bankach -45,1% 15,0% -533 154

3. | Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0
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4.| Pofizovany kratkodoby majetek 0 0

D. OSTATNI AKTIVA - pi¥echodné tilty aktiv -6,9% 638,5% -109| 1360

D.I. | Casové rozliSeni -6,9% 638,5% -109| 1360

1.| Naklady pfistich obdobi -6,9% 638,5% -109| 1360

2.| Komplexni naklady pristich obdobi 0 0

3.| Prijmy pfiStich obdobi 0 0
PASIVA 0 2002 00 2002

PASIVA CELKEM -3,65% 4,56% -700 835

A. | VLASTNI KAPITAL -25,37% 2626% | -722| 592

Al | Zakladni kapital 0,00% 0,00% 0 0

1.| Zékladni kapital 0,00% 0,00% 0 0

2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0

3.| Zmény vlastniho kapitalu 0 0

A.IlL. | Kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0 0

1.| Emisni dZio 0 0

2.| Ostatni kapitalové fondy 0,00% 0,00% 0 0

3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazkl 0 0

4.] Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0 0

A.IIL | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 0

1.| Zakonny rezervni fond 0 0

2.| Statutarni a ostatni fondy 0 0

A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 54,26% | -368,06% 592 1498

1.| Nerozdéleny zisk minulych let 39,52% 592 1498

2.| Neuhrazena ztrata minulych let 0,00% 0,00% 0 0

A.V. | Vysledek hospodaieni béZného ucetniho obdobi (+/-) -221,96% -60,48% | -1314 -906

B. CIZi ZDROJE 0,03% 1,63% 5 261

B.I. [ Rezervy -100,00% 0] -1050

1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisti -100,00% 0] -1050

2.| Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0

3.| Rezerva na dan z pfijma 0 0

4.| Ostatni rezervy 0 0

B.II. | Dlouhodobé zavazky -100,00% 28 -28

1.| Zavazky z obchodnich vztahti 0 0

2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3.| Zavazky k t€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Zavazky ke spolec., Clen. druzstva a k i€astnikiim sdruzeni 0 0

5.| Prijaté zalohy 0 0

6.| Vydané dluhopisy 0 0

7. Sménky k uhradé 0 0

8.| Dohadné ucty pasivni -100,00% 28 -28

9.1 Jiné zévazky 0 0

10. | Odlozeny daiovy zdvazek 0 0

B.III. | Kratkodobé zavazky -0,14% 8,93% -23| 1339

1 Zéavazky z obchodnich vztahii 48,37% -25,01% | 5117| -3528

2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0

3. Zavazky k Getnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Zévazky ke spolec., ¢len. druzstva a k tcastnikiim sdruzeni 18,57% 13 70

5. Zavazky k zaméstnancim -18,93% 27,20% -85 96

6. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojiSténi 3,77% -11,67% 4 -14

7.| Stat - danové zavazky a dotace 157,14% -79,61% 33 -82

8.| Piijaté zalohy 0 0

9.1 Vydané dluhopisy 0 0

10. | Dohadné ucty pasivni 0 0

11.| Jiné zavazky -99,78% | 1503,76% | -5105| 4797

B.IV. | Bankovni ivéry a vypomoci 0 0

1.| Bankovni tvéry dlouhodobé 0 0

2.| Kratkodobé bankovni uvéry 0 0
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Horizontalni analyzu jsme pouZili proto, abychom mohli kvantifikovat meziro¢ni
zmény.

Zjistujeme o kolik procent se jednotlivé polozky bilance oproti minulému roku
zmeénily, piipadné o kolik se jednotlivé polozky zménily v absolutnich Cislech.

Z rozboru pomoci horizontdlni analyzy vidime, Ze celkova bilan¢ni suma pokracuje
v klesajicim trendu. V roce 2005 sice celkova bilan¢ni suma vzrostla o 4,6 % (835 tis. K¢),
avSak hned v nasledujicim roce, tj. roce 2006 poklesla aktiva o 3,7 % (700 tis. K¢).

V obou letech klesal jak dlouhodoby majetek, tak finanéni majetek. Ob&zna aktiva
méla rostouci trend v obou letech. Zfizovaci vydaje zaznamenaly klesajici trend. Ackoli
procentudlné dochézelo i k relativné velkym zménam, absolutné se jednalo jen o velmi malo
vyznamné Castky (7 tis. K&, 8 tis. K¢).

Zamétéme-li se podrobné na pokles dlouhodobého majetku, zjistime, Ze se
na celkovém narGstu této polozky nejvyznamnéji podilel pokles polozky samostatné movité
véci a soubory movitych véci o 52,3 %, (3 457 tis. K¢). K dal$i vyznamné zméné doslo
v oblasti obéznych aktiv. V roce 2006 stoupl jejich podil
0 25,3 % (2 775 tis. K¢).

Ptesto, ze suma dlouhodobych pohledavek se zvysila, a to diky narGstu dohadnych
uctl aktivnich, je u dlouhodobych pohledavek z obchodnich vztahli zaznamenan pokles
0 29,9 % (152 tis. K¢), coz je pozitivni.

Vyznamné vzroslo mnozstvi kratkodobych pohledavek, a to 0 36,6 % (2 740 tis. K¢).
Na tomto rastu se z nejvetsi ¢asti podilel rast pohledavek z obchodnich vztah,
ktery zaznamenal nartst o 35,9 % (2 619 tis. K¢). Relativné velky, avSak jiz ne tak vyznamny
nartst zaznamenala kolonka danové pohledavky za statem. Vzrostla o 67,2 % (121 tis. K¢).

Finan¢ni majetek zaznamenal relativné dost velky pokles o0 26,4 %. Absolutné
se ovSem jedna pouze o Castku 477 tis. K¢. Na uvedeném poklesu se nejvice podilel pokles
na uctech v bankach. Jednalo se o pokles o 45,1 % (533 tis. K¢). Stav penéz v hotovosti
naopak zaznamenal narast o 9 % (56 tis. K¢). Z hlediska absolutniho se jedna o zanedbatelnou

¢astku.
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3. [ Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0
C. OSTATNI PASIVA - piechodné uéty pasiv -100,00% 17 -18
C.I. | Casové rozliSeni -100,00% 17 -18
1.| Vydaje ptistich obdobi -100,00% 17 -18
2.| Vynosy pristich obdobi 0 0




Ostatni aktiva zaznamenala maly pokles o 6,9 %, coz z absolutniho hlediska ¢ini
pouze 109 tis. K& Na tomto poklesu se podilela zejména polozka casového rozliSeni,
konkrétné naklady pfistich obdobi.

Jesté nez prejdeme od aktiv k pasiviim, bychom méli zaméfit pozornost na vykaz ziski
a ztraty. Je stanoveno, ze tempo ristuvynosi by mélo v idedlnim ptipadé byt rychlejsi,
nez tempo rustu aktiv. Porovname-li tempo ristu aktiv a tempo riistu trzeb, zjistime, ze trzby
rostou rychleji nez aktiva, coz je spravné.

Nyni pfejdeme na stranu pasiv. Celkova pasiva zaznamenala relativné maly pokles
o 3,65 %, coz je absolutn¢ dost velky pokles, ktery ¢ini 700 tis. K¢ Doslo ke snizeni
zékladniho kapitalu o 25,37 % (722 tis. K¢), coz ale nebyl ten nejvétsi Cinitel, ktery ovlivnil
celkovy pokles pasiv. Narust zaznamenala polozka vysledek hospodateni minulych let
0 54,26 % (592 tis. K<), kde se konkétné na nartistu podilel nerozdéleny zisk minulych let.
Vyznamny pokles zaznamenal vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi, tj, pokles
0221,96 %, (1 314 tis. K<).

Témét bezvyznamny nariist o 0,03 % (5 tis) zaznamenaly cizi zdroje. Dlouhodobé
zavazky zaznamenaly pokles o 100 %. Z hlediska relativniho to vypada, Ze se jednd o zdsadni
pokles. Kdyz se vSak na polozku podivame z absolutniho pohledu, dojdeme k zavéru,
ze se jednd o pouhych 28 tis. K¢, tedy o témét bezvyznamnou polozku. Tento pokles byl
zpusoben dohadnymi polozkami.

Kratkodobé zavazky poklesly o 0,14 % (23 tis. K¢). Z toho nejvétsi vyznam mél
pokles jinych zavazka o 99,78 % (5 105 tis. K<), coz je z relativniho i1 absolutniho hlediska
velmi vyznamny pokles. MenSi pokles o 18,93 % byl zaznamendn u zavazki
k zaméstnanctim, dale byl pokles o 3,77 % (4 tis. K&) zaznamendn u zdvazkl ze socidlniho
zabezpeceni a zdravotniho pojisténi.

Témét bezvyznamny pokles o 100 % (17 tis. K¢), byl zaznamenan u ostatnich pasiv,
konkrétn€ u ptechodnych ucth pasiv, vydaji ptistich obdobi. Pfesto, Ze se na prvni,
resp. relativni pohled jedna o velmi velky pokles, absolutné se jednalo o téméf bezvyznamnou
castku.

Velmi vyznamny vzrast o 48,37 % (5 117 tis. K¢) zaznamenaly zavazky z obchodnich

vztahil. Velmi maly nartist o 18,57 % (13 tis. K¢) zaznamenaly 1 zavazky ke spole¢nikiim.

Vertikalni analyza

Tab. 4 vertikalni analyza rozvahy
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VERTIKALNI ANALYZA

Rozvaha v plném rozsahu: R. Braun Internat. Spedition s.r.o.

podil na bilan¢ni sumé

Aktiva k 31.12. (tis. K<) 2006 2005 2004
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0%
A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0,0% 0,0% 0,0%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 17,6% | 34,5% 44,1%
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,1% 0,1%
1.| Ztizovaci vydaje 0,0% 0,1% 0,1%
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0,0% 0,0% 0,0%
3. Software 0,0% 0,0% 0,0%
4.1 Ocenitelnd prava 0,0% 0,0% 0,0%
5.] Goodwill 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0%
7.1 Nedokonéeny dlouh. nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0%
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0%
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 17,6% | 34,5% 44,0%
1.| Pozemky 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Stavby 0,0% 0,0% 0,0%
3. Samostatné movité véci a soubory mov. véci 17.1% | 34.5% 44,0%
4.1 Pestitelské celky trvalych porosti 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Zakladni stado a tazna zvirata 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0%
7.1 Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 0,5% 0,0% 0,0%
8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0,0% 0,0% 0,0%
9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0,0% 0,0% 0,0%
B.III. | Dlouhodoby finan¢éni majetek 0,0% 0,0% 0,0%
1.| Podily v ovladanych a tizenych osobach 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily 0,0% 0,0% 0,0%
4.| Pujcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam 0,0% 0,0% 0,0%
a ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%
5.1 Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0%
7 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0%
C. OBEZNA AKTIVA 74,5% | 573%| 54,7%
C.L Zasoby -1,1% 0,0% 0,0%
1.| Material 0,0% 0,0% 0,0%
2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 0,0% 0,0% 0,0%
3.1 Vyrobky 0,0% 0,0% 0,0%
4.| Zvirata 0,0% 0,0% 0,0%
5. Zbozi 0,0% 0,0% 0,0%
6.| Poskytnuté zalohy na zasoby -1,1% 0,0% 0,0%
C.I1. | Dlouhodobé pohlediavky 13,0% 8,8% 0,0%
1.| Pohledavky z obchodnich vztahii 1,9% 2,7% 0,0%
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0%
3.| Pohledavky za Gicetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%
4.1 Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0%
5.| Dohadné Gty aktivni 10,3% 5,3% 0,0%
6. Jiné pohledavky 0,8% 0,9% 0,0%
7. | OdloZena danova pohledavka 0,0% 0,0% 0,0%
C.IIL | Kratkodobé pohledavky 55,4% | 39,1% 43,5%
1.| Pohledavky z obchodnich vztahii 53,8% | 38,1% 39,7%
2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0%
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3.| Pohledavky za ti¢etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Pohledavky za spole¢niky, ¢leny druzstva a za u€astniky sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0%

5.1 Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 0,0% 0,0% 0,0%

6.| Stat - danové pohledavky 1,6% 0,9% 1,2%

7.1 Ostatni poskytnuté zalohy 0,0% 0,0% 0,1%

8.| Dohadné ucty aktivni 0,0% 0,0% 0,8%

9.| Jiné pohledavky 0,0% 0,0% 1,7%

C.IV. | Finan¢ni majetek 7,2% 9,4% 11,2%

1.| Penize 3,7% 3,3% 5,6%

2.| Uty v bankéch 35%|  6,2% 5,6%

3.] Kratkodoby finan¢ni majetek 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Potizovany kratkodoby majetek 0,0% 0,0% 0,0%

D. OSTATNI AKTIVA - pFechodné uicty aktiv 79% | 82%| 12%

D.I. | Casové rozliseni 79% | 82%| 1,2%

1.| Naklady ptistich obdobi 7,9% 8,2% 1,2%

2.1 Komplexni naklady ptistich obdobi 0,0% 0,0% 0,0%

3.| Pfijmy pfistich obdobi 0,0% 0,0% 0,0%
PASIVA 006 2005 D04

PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0%

A. VLASTNi KAPITAL 11,5% | 149% | 12,3%

A.l. | Zakladni kapital 1,1% 1,0% 1,1%

1.| Zékladni kapital 1,1% 1,0% 1,1%

2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0,0% 0,0% 0,0%

3.| Zmény vlastniho kapitalu 0,0% 0,0% 0,0%

A.Il. | Kapitalové fondy 5,2% 5,0% 5,3%

1.| Emisni aZio 0,0% 0,0% 0,0%

2.| Ostatni kapitalové fondy 5,2% 5,0% 5,3%

3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zadvazkt 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0,0% 0,0% 0,0%

ALIII. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0,0% 0,0% 0,0%

1.| Zékonny rezervni fond 0,0% 0,0% 0,0%

2.| Statutarni a ostatni fondy 0,0% 0,0% 0,0%

A.IV. | Hospoda¥sky vysledek minulych let 9,1% 5,7% -2,2%

1.| Nerozdéleny zisk minulych let 11,3% 7,8% 0,0%

2.| Neuhrazena ztrata minulych let 22%1 -2,1% -2,2%

A.V. | Vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi (+/-) -3,9% 3,1% 8,2%

B. CIZi ZDROJE 88,4% | 85,1% | 87,6%

B.I. | Rezervy 0,0% 0,0% 5,7%

1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0,0% 0,0% 5,7%

2.| Rezerva na diichody a podobné zavazky 0,0% 0,0% 0,0%

3.| Rezerva na dan z piijmil 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Ostatni rezervy 0,0% 0,0% 0,0%

B.I1. | Dlouhodobé zavazky 0,0%| -0,1% 0,0%

1.| Zavazky z obchodnich vztah 0,0% 0,0% 0,0%

2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0,0% 0,0% 0,0%

3.| Zavazky k u€etnimi jednotkami pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Zavazky k spole¢niky, ¢leny druzstva a za ucastniky sdruzeni 0,0% 0,0% 0,0%

5.| Ptijaté zalohy 0,0% 0,0% 0,0%

6. Vydané dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0%

7.1 Sménky k thradé 0,0% 0,0% 0,0%

8.| Dohadné ucty pasivni 0,0%| -0,1% 0,0%

9.1 Jiné zavazky 0,0% 0,0% 0,0%

10.| Odlozeny danovy zavazek 0,0% 0,0% 0,0%
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Vertikalni analyzu pouzijeme proto, abychom mohli urcit podil jednotlivych polozek
na celkové sumé.

Jak je patrné z vyvoje za posledni 3 roky, podil dlouhodobého majetku se b&hem
sledovaného obdobi mirné meénil. Nejvétsi vliv na zménu stavu dlouhodobého majetku mél
dlouhodoby hmotny majetek, konkrétné samostatné movité véci a soubory movitych véci.

Na zdklad¢ horizontdlni analyzy jsme zjistili, Ze nejvyznamnéjsi byl pokles
samostatnych movitych véci a souborti movitych véci o 52,3 %. Toto zjisténi se nam
potvrzuje 1 ve vertikalni analyze.

V roce 2006 vidime oproti pfedchozim letem, zvySeni obéznych aktiv. Jiz od zacatku
sledovaného obdobi, tj. od roku 2004 mizeme sledovat rostouci tendenci. V roce 2006 cinil
podil obéznych aktiv 74,5 %. Dlouhodobé pohledavky jsou charakterizovany pribéznym
narustem. Nejveétsi podil evidujeme v roce 2006 u dohadné polozky aktivni. vysoky podil
muzeme vidét u kratkodobych pohleddvek. Tento podil ¢ini 55,4 %, coZ je nebezpecné
vysokd suma. Je velmi pravdépodobné, ze spolenost bude mit potiZe s platebni moralkou
zakaznik. Bohuzel nemam k dispozici podrobny rozpis pohledavek po lhitach splatnosti,
abych tuto skute¢nost mohla podlozit. Je pravda, Ze rok 2005 byl o néco lepsi, protoze stav
kratkodobych pohledavek oproti roku 2004 klesnul na 39,1 %. avSak v roce 2006 vzal stav
rychly obrat a vySplhal se aZ na 55,4 %.
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B.I1IL. | Kratkodobé zavazky 88,4% | 853% | 81,9%
1. Zavazky z obchodnich vztaht 85,0% | 55,2% 77,0%

2.| Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0,0% 0,0% 0,0%

3. Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0,0% 0,0% 0,0%

4.| Zavazky ke spolecnikiim, ¢lentim druzstva a k u€astnikiim sdruzeni 0,4% 0,4% 0,0%

5. Zavazky k zaméstnancim 2,0% 2,3% 1,9%

6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho poji§téni 0,6% 0,6% 0,7%

7. Stat - danové zavazky a dotace 0,3% 0,1% 0,6%

8.| Ptijaté zalohy 0,0% 0,0% 0,0%

9.1 Vydané dluhopisy 0,0% 0,0% 0,0%

10. [ Dohadné ucty pasivni 0,0% 0,0% 0,0%

11.[ Jiné zavazky 0,1% | 26,7% 1,7%
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 0,0% 0,0% 0,0%
Bankovni uvéry dlouhodobé 0,0% 0,0% 0,0%

2.| Kratkodobé bankovni Gvéry 0,0% 0,0% 0,0%

3.| Kratkodobé finanéni vypomoci 0,0% 0,0% 0,0%

C. OSTATNI PASIVA - pitechodné uéty pasiv 0,1% 0,0% 0,1%
C.I. | Casové rozliSeni 0,1%]| 00%| 0,1%
.| Vydaje ptistich obdobi 0,1% 0,0% 0,1%

2.| Vynosy pfistich obdobi 0,0% 0,0% 0,0%




Finan¢ni majetek tvoii maly podil, pouze 7,2 %. Finan¢ni majetek se vyznacuje
klesavou tendenci. PoCinaje analyzovanym rokem 2004 jeho podil na bilan¢ni sumé& potad
klesa. Podil hotovostnich penéznich prostiedkli a penéznich prostiedkl na uctech v bankach se
v téméf vyrovnal. Penézni prostiedky v hotovosti zaujimaji 3,7 %, a penézni prostredky
na uctech v bankach zaujimaji 3,5 %.

Ostatni aktiva se podili na celkové bilanéni sumé z 7,9 %, coZz je zplisobeno ¢asovym
rozliSenim, konkrétné naklady piistich obdobi.

Nyni pfejdeme na stranu pasiv. jak je patrné z vyvoje za posledni tii roky, podil
vlastniho kapitalu v roce 2006 mirné klesl. Nejvyssi podil vlastniho kapitalu byl v roce 2005,
tj. kolem 1 %. O néco vyssi podil vykazuji kapitalové fondy, které se pribézné pohybuji
okolo 5 %. V roce 2006 tvofi vysledek hospodateni minulych let 9,1 %, kde nejvyssi podil
pfipada na nerozdéleny zisk z minulych let, tj. 11,3 %.

Vysledek hospodatfeni ma klesavou tendenci. Ze stavu 8,2 % v roce 2004 se postupné
dostavame az na stav - 3,9 %, v roce 2006.

Podle mého nazoru je vSak alarmujici ta skute€nost, Ze podil cizich zdrojt v roce 2006
¢ini 88,4 %. z celkové sumy pasiv. Predchozi rok, tj. rok 2005 vykazoval o néco lepsi
vysledky, tj. 85,1 %, coz bylo sice oproti roku 2004, kde podil cizich zdroj Ciniil 87,6 %
mirné zlepSeni, rok 2006 vSak tendenci snizovani podilu cizich zdroji nepotvrdil. nejvice
se na tomto alarmujicim stavu podileji kratkodobé zavazky, které v roce 2006 zaujimaji podil
88,4 %. Z kratkodobych zavazkl nejvétsi podil vykazuje stav zavazki z obchodnich vztaht,
ktery v roce 2006 ¢inil 85 %. Dle mého nazoru tato spole¢nost velmi hazarduje,
protoze financovani kratkodobymi zdroji je sice obvykle nejlevnéjsi varianta, ale vzhledem
k tomu, Ze Ze je podnik musi v kratké dobé zaplatit, coz je velice naro¢né na penézni
prostiedky, je tato varianta vysoce rizikova. Likvidita podniku je zna¢n¢ ohrozena. Tuto

skute¢nost vidim jako jeden z nejvétSich probléma.

8.2.4 Analyza vykazu ziskii a ztrat

Vertikalni analyza

Tab. 5 vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

VERTIKALNI ANALYZA

Vykaz zisku a ztrat: R. Braun Internat. Spedition s.r.o.

Polozka 2006 2005 2004
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1. TrZby za prodej zboZi 01 0,1%| 0,2% 0,0%
A. Néklady vynaloZené na prodané zboZi 02 0,0% | 0,0% 0,0%
+ 0,1% 0,2% 0,0%
1L Vykony 04 100% | 100% 100,0%
1. [ Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 05| 100%| 100% | 100,0%

2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 06| 0,0%] 0,0% 0,0%

3. | Aktivace 07 0,0% | 0,0% 0,0%

B. Vykonovi spotfeba 08 | 81,8% | 80,3% 79,4%
1. | Spotieba materi4lu a energie 09| 40,9%| 36.8% 21,9%

2. Sluzby 10 | 40,8% | 43,6% 57,5%

+ 18,2% ] 19,7% 20,6%
C. Osobni naklady 12 84% | 8,4% 7.2%
1. | Mzdové naklady 13 6,2%| 6,1% 5,3%

2. | Odmény ¢lentim organii spol. a druZstva 141 0,1%]| 0,1% 0,0%

3. [ N4klady na socidlni zabezpedeni a zdravotni pojisténi IS| 21%| 2,1% 1,8%

4. | Socialni néklady 16| 0,0%| 0,0% 0,0%

D. Dané a poplatky 171 7.8%| 9,7% 2,5%
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 2,6% | 4,4% 3,6%
III. [ Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 87%| 19% 0,8%
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20| 87%| 1,9% 0,8%

2. | Trzby z prodeje materidlu 211 0,0%] 0,0% 0,0%

F. Zistatkova cena prod. dl. majetku a materidlu 221 10,1%| 1,3% 0,1%
1. | Zustatkové cena prodaného dlouhodobého majetku 231 10,1%| 1,3% 0,1%

2. | Prodany material 24| 0,0%| 0,0% 0,0%

G. | Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 25| 04%| 0,0% 2,7%
oblasti a komplexnich nakladt piistich obdobi 26 0,0% 0,0% 0,0%

IV. [ Ostatni provozni vynosy 27| 3,7%| 4,3% 0,5%
H. Ostatni provozni naklady 28 4,6% | 3,4% 1,9%
V. | Pfevod provoznich vynost 291 0,0%]| 0,0% 0,0%
L. Ptevod provoz. nékladi 30 0,0%| 0,0% 0,0%
* -3,3%| -1,3% 3,9%
VI. | Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 311 0,0%| 0,0% 0,0%
J. Prodané cenné papiry a podily 32| 0,0%]| 0,0% 0,0%
VIL. | Vynosy z dl. finanéniho majetku 33| 0,0%]| 0,0% 0,0%
1. | Vynosy z podilli v ovlddanych a fizenych osobach a v tiéetnich 34 0,0% | 0,0% 0,0%
jednotkach pod podstatnym vlivem 35| 0,0%] 0,0% 0,0%

2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podilt 36| 0,0%] 0,0% 0,0%

3. | Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 371 0,0%] 0,0% 0,0%
VIIIL. | Vynosy z kritkodobého finan¢niho majetku 38| 0,0%] 0,0% 0,0%
K. Naklady z finanéniho majetku 391 0,0 0,0% 0,0%
IX. [ Vynosy z precenéni CP a derivatii 40| 0,0%]| 0,0% 0,0%
L. Niéklady z pfecenéni CP derivatil 41 0,0% | 0,0% 0,0%
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti 42 0,0% | 0,0% 0,0%
X. Vynosové uroky 43 0,0% | 0,0% 0,0%
N. Nékladové uroky 44 0,0%| 0,0% 0,0%
XI. | Ostatni finanéni vynosy 45 1,9% | 1,8% 1,3%
0. Ostatni finanéni néklady 46 1,7% | 1,5% 1,6%
XII. | Pfevod finan¢nich vynost 47 0,0% | 0,0% 0,0%
P. Prevod finanénich nakladt 48 0,0% | 0,0% 0,0%
* 0,2% | 0,2% -0,3%
Q. Dan z pFijmii za b&Znou &innost S0 0,1%| 0,0% 0,0%
1. | splatnd 51 0,1% | 0,0% 0,0%

2. | odloZena 52 0,0% | 0,0% 0,0%

*ok -32% | -1,1% 3,6%
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XI1II. | Mimo#4dné vynosy 41 21%| 24% 0,4%
R. Mimoiadné naklady 55 0,3% 0,0% 0,0%
S. Daii z pFijmi z mimoiadné innosti 56 0,0% | 0,0% 0,2%
1. | splatnd 57 0,0% | 0,0% 0,2%

2. | odlozena 58 0,0% | 0,0% 0,0%

* MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI] 59 1.8%| 2,4% 0,2%
T. Prevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim 60| 0,0%]| 0,0% 0,0%
*** | Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 61 -1,4%| 1,4% 3,8%
Vysledek hospodai‘eni pired zdanénim 62| -13%| 1.4% 4,0%

Z tabulky je zfejmé, jaka veli¢ina byla pouZita jako 100 %. jsou to trzby za prode;j
vlastnich vyrobki a sluzeb. Tato skutec¢nost ukazuje, jak velka je ktera polozka ve vztahu
k trzbdm podniku. Vykonova spotieba tvoii kolem 80 % trzeb. tento podil stdle mirné stoupa,
coz je negativni signal, protoze toto zjisténi ukazuje, Ze nakladovost v Case stoupa,
a to ovliviiyje rentabilitu trzeb métenou pfidanou hodnotou, kterd béhem sledovaného obdobi
klesa. Rok 2006 18,2 %, rok 2005 19,7 %, rok 2004 20,6 %. Osobni naklady zlstavaji v roce
2006 1 v roce 2005 priblizn€ stejné. ZvySeni je zaznamenano pouze oproti roku 2004.
Finan¢ni vysledek hospodateni v obou po sobé jdoucich letech, 2005 a 2006 zlstava
stejny, oproti roku 2004 je zaznamenan narist. Vzhledem k vyvoji ndkladl rentabilita trzeb,
méfend provoznim vysledkem i vysledkem hospodateni za ti¢etni obdobi pied i po zdanéni

klesala. Toto vnimam jako negativni signal.

Horizontalni analyza

Tab. 6 horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

HORIZONTALNI ANALYZA

Vykaz zisku a ztrat: R. Braun Internat. Spedition s.r.o. relativni zména absolutni zména
Polozka 2006 2005 2006 2005

L TrZby za prodej zboZzi 01 9,0% 6 67

A. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 0 0

+ | OBCHODNI MARZE 03 9,0% 6 67

11 Vykony 04 15,7% 11,2% 6819 4382

1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 05 15,7% 11,2% 6819 4382

2. | Zména stavu zésob vlastni vyroby 06 0 0

3. | Aktivace 07 0 0

B. Vykonova spotieba 08 17,7% 12,7% 6202 3 947
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1. | Spotieba materialu a energie 09 28,7% 87,1% 4 604 7457

2. | Sluzby 10 8,4% -15,6% 1598 -3510

+ 7,3% 6,2% 623 502
C. Osobni naklady 12 16,3% 30,4% 596 853
1. | Mzdové naklady 13 17,2% 27,3% 455 569

2. | Odmény &lentim organd spol. a druZstva 14 0,0% 0 60

3. | Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 15,2% 31,3% 141 221

4. | Socialni néklady 16 0,0% 21,4% 0 3

D. Dané a poplatky 17 -1,3% 343,1% -308 3287
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 -31,5% 33,6% -600 478
III. | Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 19| 417,9% 181,7% 3531 545
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 | 419,1% 181,0% 3533 543

2. | Trzby z prodeje materidlu 21 | -100,0% -2 2

F. Zistatkova cena prod. dl. majetku a materialu 22 769,4% | 2825,0% 4501 565
1. | Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 769,4% | 2825,0% 4501 565

2. | Prodany materiél 24 0 0

G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni 25 -100,0% 203 -1050
oblasti a komplexnich nikladii piistich obdobi 26 0 0

IV. | Ostatni provozni vynosy 27 -0,7% 894,2% -13 1699
H. Ostatni provozni néklady 28 57,6% 93,3% 847 710
V. Prevod provoznich vynosti 29 0 0
L Prevod provoz. nakladii 30 0 0
* 193,7% | -137,1%] -1098 -2 097
VI. | Trzby z prodeje cennych papirii a podilii 31 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
VIIL. | Vynosy z dl. finanéniho majetku 33 0 0
1. | Vynosy z podilti v ovladanych a fizenych osobach a v uéetnich 34 0 0
jednotkach pod podstatnym vlivem 35 0 0

2. | Vynosy z ostatnich dl. CP a podilii 36 0 0

3. [ Vynosy z ostatniho dl. finan¢niho majetku 37 0 0
VIIL. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 38 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 39 0 0
IX. | Vynosy z pfecenéni CP a derivatl 40 0 0
L. Néklady z precenéni CP derivatil 41 0 0
M. | Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 42 0 0
X. | Vynosové tiroky 43 | -225,0% -9 4
N. | Nékladové tiroky 4 0 0
XI. | Ostatni finanéni vynosy 45 22,8% 54,7% 175 271
0. Ostatni finan¢ni néklady 46 26,0% 9,2% 174 56
XII. | Pfevod finanénich vynost 47 0 0
P. Pievod finan¢nich nakladd 48 0 0
* -7,8% | -187,2% -8 219
Q. Dati z pfijmii za b&Znou &innost 50 62 0
1. | splatnd 51 62 0

2. | odlozena 52 0 0

o 251,2% | -132,9%| -1168| -1878
XIII. | Mimotadné vynosy 54 -1,7% 614,2% -18 909
R. Mimot4dné naklady 55 128 0
S. Dafi z ptijmli z mimofadné Cinnosti 56 -100,0% 0 -63
1. | splatnd 57 -100,0% 0 -63

2. | odlozena 58 0 0

* -13,8% | 1143,5% -146 972
T. Prevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikiim 60 0 0
HkE -222,0% -60,5% ] -1314 -906
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|\Vslcdck hospodareni pi‘ed zdanénim | 62 | -211,5% -62,196' —1252|

-969

Vysledek hospodateni po zdanéni za sledované obdobi klesal. V roce 2005 o 60,5 %
(906 tis. K&) a v roce 2006 dokonce o neuvétitelnych 222 % (1 314 tis. K¢). Ja zajimavé
si vSimnout, pro¢ vysledek hospodafeni po zdanéni tolik klesl, ackoli ptfidana hodnota rostla
a provozni vysledek hospodatfeni v roce 2006 vzrostl o 193,7 %. Pfidana hodnota je velmi
kolik byla spolecnost schopna vyd¢lat v tom nejuz$im pojeti, tzn. ve vztahu pouze trzby
a nejuzeji souvisejici naklady, jako spotifeba materidlu a energie. Pro vypocet ptidané hodnoty
vylou¢ime dalsi nakladové polozky, jako jsou osobni naklady, dané a poplatky, odpisy,
ostatni vynosy a naklady, zména stavu rezerv a néklady z prodeje dlouhodobého majetku.

Zjistujeme, Ze pridand hodnota zaznamenala v obou letech nartst. V roce 2006
0 7,3 % 623 tis K¢&) a v roce 2005 0 6,2 % (502 tis. K<). V roce 2006 jde oproti roku 2005
o nariist minimalni.

Z vykazu vyplyva, Ze celkova vykonnost podniku méfena prostfednictvim vykont
vzrostla o 15,7 %. Relativné nejde o tak vysoky narust, ale absolutné jede o dost vysokou
castku, tj. o 6 919 tis. K¢ Tento nariist mizeme vnimat pozitivné. V roce 2005 byl
zaznamenan téz narlst, jednalo se o 11,2 %, (4 382 tis. K&), tento narlst je vSak v absolutnich
¢islech mnohem niz8i, nez narlst v roce 2006. Tento narlst je pozitivni, avSak na druhou
stranu, porovname-li vykonovou spotiebu, zjistime, ze téz rostla, a to mnohem vétSim
tempem, nez vykony. V roce 2005 vzrostla vykonova spotieba o 12,7 % (3 947 tis. K¢),
v roce 2006 vzrostla vykonové spotieba o 17,7 % (6 202 tis. K¢). Porovndme-li narist vykont
v poméru k narastu vykonové spotieby, zjistime, Ze vykonova spotieba rostla rychleji,
nez vykony. Toto zjisténi bohuzel neni pozitivni, a ukazuje v kone¢ném dtsledku na to,
ze spole€nost postrada dobré fizeni, které by usmériovalo nartis nakladi.

Velkd zména se nam promitla do zlstatkové ceny dlouhodobého majetku. V roce 2006
jde o velmi vysoky nariist 0 769,4 % (4 501 tis. K&). V roce 2005 byl zaznamenéan nartst této
polozky o 2 825 % /565 tis. K¢). Tyto zmény jsou zpiisobeny zejména prodejem nakladnich
automobilll. Zaroven musime piihlédnout k polozce trzeb z prodeje dlouhodobého majetku.
Zde byl v roce 2006 zaznamenan nariist 0 417 % (3 531 tis. K¢). V roce 2005 byl zaznamenan
narust o 181,7 % (545 tis. K¢).

Trzby za prodej zbozi ¢ini 9 % (6 tis. K<), coz je velmi malo, ale vzhledem k tomu,
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ze prodej zbozi neni hlavnim pfedmétem cCinnosti této spolecnosti, jednd se o témét
bezvyznamnou polozku.

Jako pozitivum miize byt vniméano to, ze v porovnani s rokem 2005, kde vzrostla
spotfeba materialu o 87,1 % (7 457 tis. K&), vzrostla spotfeba materidlu v roce 2006
o pouhych 28,7 % (4 604 tis. K¢), coz v porovnani s rokem 2005 mizeme vnimat jako
zlepSeni.

Naopak spotieba sluzeb v roce 2006 vyznamné vzrostla, a to o 8,4 % (1 598 tis. K¢).
V roce 2005 byl zaznamenan pokles o 15,6 % (3 510 tis. K¢). Osobni néklady se snizily
v roce 2006 o 16,3 % 596 tis. K¢). Srovname-li to s pfedchozim rokem, kde byl zaznamenan
relativni nartst o 30,4 % (853 tis.), nejednd se vabsolutnich Cislech o tak znatelny rozdil.
Velmi znatelna zména se promitla v oblasti dani a poplatkti. V roce 2005 byl zjistén narist
0 343,1 %, coz v absolutnich cislech ¢inilo 3 287 tis. K¢. Naopak v roce 2006 zaznamenala
tato oblast rychlou obratku, a to snizeni oproti roku 2005 o 7,3 % (308 tis. K¢). Relativné
o dost vysokou ¢astku se ponizil stav odpisti. V absolutnich ¢islech se vSak jednalo o pouhych
600 tis. K¢.

Dal8i vyznamnou ¢asti vykazu zisku a ztraty je oblast finan¢ni. Financni vysledek
hospodateni je nékolikandsobné nizsi nez provozni vysledek hospodateni, a proto i jeho vliv
bude na konecny vysledek hospodatfeni maly. Proto je lepsi se podd“ivat spiSe na zdrojovy
vykaz nez ptfimo na horizontalni analyzu. Polozka, ktera ma velky vyznam pfi analyze vlivu
ciztho kapitdlu na vykonnost spolecnosti jsou ndkladové turoky. Nakladové uroky vSak
vykazuji nulovy stav. Je to dano tim, Ze spole¢nost neni zadluzena. Timto mam na mysli
urocni cizich zdrojti. Naptiklad dlouhodobé tvéry a plijcky. To vSak neznamena,
ze by spoleCnost viibec nevyuzivala cizi kapital. Vzpomeiime si, na piedchozi vertikalni
analyzu rozvahy, kdy jsme doSli k zav€ru, Ze spolecnost vyuziva kratkodoby cizi kapital

zhruba z 85 %, coz je alarmujici.

8.2.5 Pomérova analyza

Tab. 7 pomérova analyza

R. BRAUN INTERNAT. SPEDITION s.r.0. - POMEROVA

ANALYZA

Ukazatele rentability (vynosnosti) 2004 2005 2006
1 | ROA - Rentabilita celk. aktiv (EBIT / AKT) (VH pred zdan. + N.) / aktiva celkem 8,52% 3709% -3,58%
Rentabilita trzeb (EBIT/T) (VH pied zdan. +N.) /(I + 1L 1) 3,99% | 1,36% | -1,31%
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Obrat celk. aktiv (T/AKT) (I +11.1.) / aktiva celkem 2,13 227 2,73
2 | ROCE - Rentabilita kapitalu (EBIT / (VK+DLK)) (VH pred zdai. + N.) / (A. + B.L + BIL + B.IV.1.) 47,25% | 21,01% | -31,07%
3 | ROE - Rentabilita v1. kapitalu (CZ/ VK) VH za i¢. obdobi / A. 66,46% | 20.80% | -33,99%
Rentabilita trzeb (CZ/T) VH za G¢. obdobi / (I +1L.1.) 3,83% | 1,36%| -1,43%
Obrat celk. aktiv (T/AKT) (I +11.1.) / aktiva celkem 2,13 227 2,73
Finan¢ni paka (AKT/VK) aktiva celkem / A. 8,13 6,73 8,69
4 | Rentabilita z vlastnich fin. zdroji (CF/ VK) (VH za i&. obdobi + E.) / A. 129,64% | 87,63% | 27.31%
5 | Rentabilita trzeb (CZ/T) VH za G¢. obdobi / (I +1L1.) 3.83%| 1,36% | -1,43%
6 | Mzdova naro¢nost trzeb CL/@L+ILL) 533% | 6,09%]| 6,17%
Ukazatele aktivity (doby obratu) 2004 2005 2006
1 | Obrat aktiv (T / AKT) (I +IL.1.) / aktiva celkem 2,13 227 2,73
2 | Obrat zasob (T / zasoby) (L+1L1)/CL NA NA 248,13
3 | Doba obratu aktiv (AKT / (T/360)) aktiva celkem / [(I. +11.1.) / 360] 168,72 | 158.39| 131,93
4 | Doba obratu zasob (ZAS. / (T/360)) C.L/[( +1L1.)/360] 0,00 0,00 -1,45
5 | Doba inkasa pohledavek (POHL /(T/360)) (CIL + C.IIL) / [(I + IL.1.) / 360] 73,41 75,77 90,19
6 | Doba splatnosti kratk. zavazki (KZ /(T/360)) (BIIL) /[(I. +I1.1.) / 360] 138,14 | 135,09| 116,62
Ukazatele dlouhodobé finan¢ni rovnovahy (zadluZenosti) 2004 2005 2006
1 | Equity Ratio (VK /AKT) A/ akiiva celkem 12,30% | 14,85% | 11,51%
2 | Debt Ratio. (CZ/AKT) B./ aktiva celkem 87,60% | 85,15% | 88,40%
3 | Debt Ratio II. ((CZ+OP) / AKT) (B.+C.)/ aktiva celkem 87,70% | 85,15% | 88.49%
4 | Debt Equity Ratio (CZ/ VK) B./A. 7,12 5,73 7,68
5 | Urokové kryti I.  (EBIT / troky) (VH pted zdaii. +N.) /N. NA NA NA
6 | Urokové kryti II.  ((EBIT+odpisy) / iroky) (VH pfed zdai. + N. + E.) /N. NA NA NA
7 | Cash Flow / ((Cizi zdroje-Rezervy)/360) (VH za (¢. obdobi + E.) / [(B. - B.1)/360] 70,12 55,04 12,80
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity) 2004 2005 2006
1 | Pracovni kapital, Working Capital (OAKT - KD) C.-CIL - (B.IIL + B.IV.2. + B.IV.3.) 49781 7053 -4970
2 | Pracovni kapital na aktiva ((OAKT-KD)/ AKT) [C. - (B.IIL + B.IV.2. + B.IV.3.)] / aktiva celkem )
-27,17% | 36,81% | -26,92%
3 [ Ukazatel kapitalizace (DM / D1.K) B./(A.+B.L+BIL +B.IV.1.) 2,45 2,35 1,53
4 | Celkova likvidita (OAKT /KD) C./(B.IIL +B.IV.2. + B.IV.3) 0,67 0,67 0,84
5 [ Bézna likvidita ((KrP+FM)/ KD) (C.HL + C.IV.)/ (BIIL + BIV.2. + BIV.3)) 0,67 0,57 0,71
6 | Penézni likvidita (FM /KD) C.IV./(B.IIL + B.IV.2. + B.IV.3) 0,14 0,11 0,08
7 | Doba splatnosti kratk. zavazka (KZ / (T/360)) B.IL / [(I. +1L.1.) / 360] 138,14 | 135,09| 116,62

Prvnim z ukazatelt, které mtizeme v tabulce vidét, je rentabilita celkovych aktiv. ROA
ve sledovaném obdobi potfad klesa. Tato skute¢nost je negativni. ROA se sniZuje diky

snizujici se rentabilité trzeb. Pozitivné na ROA pusobila pouze obratkovost, ktera kazdym
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rokem vykazuje mirny narist. V roce 2004 €inil stav obratkovosti 2,13 , nasledn€ v roce 2005
stoupla obratkovost na na 2,27 a v roce 2006 se vySplhala az na 2,73 .

ROE prokazuje nejvyssi nartist v roce 2004, dale v roce 2005 hodné poklesla, nasledné
v roce 2006 opét malinko vzrostla. Pozitivné na ROE ptisobila pouze obratkovost,
kterd kazdym rokem vykazuje mirny narist. V roce 2004 Cinil stav obratkovosti
2,13, néasledné v roce 2005 stoupla obratkovost na na 2,27 a v roce 2006 se vysSplhala
az na 2,73. Dal$im ukazatelem, kterému musime vénovat pozornost, je finan¢ni paka.
Finan¢ni péka se zvysila na 8,69. Rentabilita z vlastnich finan¢nich zdroji béhem
sledovan¢ho obdobi zna¢né klesala. Rentabilita trzeb téz. Nejvyssi pokles je zaznamenan
v roce 2006, kdy ¢ini tento pokles 1,43 %.

Déle nesmime pfehlédnout mzdovou narocnost trzeb. Ta se kazdym rokem zvySuje.
Podil mezd na trzbach v Case roste. Trzby se v tomto ohledu stavaji nakladnéjSimi
a rentabilita mezd klesa.

Jak uz jsem uvadéla diive, doslo k celkovému nariistu obratu aktiv. Doba obratu aktiv
zaznamenava kazdym rokem pokles. V roce 2006 ¢ini 132 dni. Doba inkasa pohledavek
rapidné stoupd, zejména v roce 2006, a dostava se na velmi vysoké ¢islo, 91 dni.

Je jasné, ze pokud se ndm obratkovost aktiv zvySovala, musel se adekvatné snizovat
prumérny pocet dni, po ktery jedna obratka v roce 2006 trvala. jedné se o snizeni ze 159 dni
na 132 dni.

Ukazatele zadluzenosti hraji velkou roli, pii sledovani vztahu mezi vlastnimi zdroji
a cizimi zdroji. Pfesto, ze spolecnost je velmi zadluzend, nemusi to byt negativem.

Ve spolecnosti, kterd dobte funguje, mize financni paka piispivat k rentabilité vlastniho
kapitalu. Uz v pfedchozi zpracované vertikalni analyze rozvahy jsme zjistili, Ze spole¢nost
prakticky nedisponuje s Gro¢enym cizim kapitalem. Zjistili jsme ale alarmujici stav, Ze podil
vlastniho kapitalu na celkovych aktivech ¢ini pouhych 11,5 %. Zbylych 88 % ptipada

na kapital cizi, prestoze se nejedna o tzv. uroceny cizi kapital. Z tabulky vidime, Ze cizi zdroje
zahrnuji 88,4 %. Podivame-li se na dany stav bliZe, zjistime, Ze se nejednd ani o bankovni
uvéry, ani o jiny kratkodoby nebo dlouhodoby cizi majetek, ani o emitované dluhopisy ¢i jiny
cizi majetek, ktery je tiro¢en. Cizi zdroje tvoii z pfevazné vétSiny kratkodobé zavazky.

Velky vyznam maji ukazatele celkova likvidita, béZzna likvidita a penéZni likvidita.
Celkova likvidita je pomérem celkovych obéznych aktiv ke kratkodobym zavazkim, bézna
likvidita zahrnuje pouze likvidné&jsi polozky této analyzy, jimiZ jsou kratkodobé pohledavky
a finan¢ni majetek. Kratkodobé pohledavky mohou mit riiznou dobu splatnosti a mohou byt

rtizné bonitni. Z toho ditvodu, je potieba sledovat jesté likviditu spole¢nosti, kde vylou¢ime
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vliv pohledéavek, a nechame pouze pomér kratkodobého finan¢niho majetku ke kratkodobym
zavazkim.

Kdyz tyto ti1 ukazatele zanalyzujeme, dostaneme se k zavéru, ze se celkova likvidita
vyznacuje rostoucim trendem, bézna likvidita také, coz je pozitivni signal. Varovnym
signalem je vSak penézni likvidita, ktera kazdym rokem rapidné klesa.

Budeme-li se zabyvat ukazatelem kapitalizace, méli bychom dostat informaci
o pomeéru celkovych dlouhodobych aktiv k celkovym dlouhodobym zdrojiim. Po provedeni
analyzy nam vychazi ukazatel ve vSech letech vyS$$i nezZ jedna. Pozitivni je, Ze tento ukazatel
postupem casu porad klesa. Z piivodniho 2,45 v roce 2004, z 2,35 v roce 2005 se dostdvame
v roce 2006 na 1,53. AvSak pies pozitivni pokles tohoto ukazatele, je stav pofad velmi
vysoky. Je dano, pokud se ukazatel pohybuje kolem jedné, je dlouhodoby majetek pln¢ kryt
dlouhodobymi zdroji. Pokud je ukazatel vyssi neZ jedna, pouZziva se ke kryti dlouhodobych
aktiv 1 jiny, nez dlouhodoby kapital. Je doporuceno, aby dlouhodoby majetek byl kryt spise
dlouhodobymi zdroji. V tomto ptipadé tomu tak neni. Pozitivni je, Ze trend vede ke snizovani

hodnoty tohoto ukazatele.

8.3 Prognoza do nasledujicih let

8.3.1 Rozvaha

Tab. 8 Rozvaha - prognéza

ROZVAHA - R.BRAUN INTERNAT. SPEDITION S.R.O.

Prognéza
Rozvaha v plném rozsahu 009 2008 0C
Aktiva k 31.12. (tis. K&) Netto Netto Netto
AKTIVA CELKEM 49 149 22141 19 368 |
A. | POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK 21 471 3 579 3 408
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
1.| Zfizovaci vydaje 0 0 0
2.| Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0
3.| Software 0 0 0
4.| Ocenitelna prava 0 0 0]
5.1 Goodwill 0 0
6.| Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0
7. Nedokon&eny dlouh. nehmotny majetek 0 0 0
8.| Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 21471 3579 3408
1.| Pozemky 18 000 0 0
2.| Stavby 0 0 0
3.| Samostatné movité véci a soubory mov. véci 3471 3471 3 305
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4.| Péstitelské celky trvalych porostu 0 0

5.| Zakladni stado a tazna zvifata 0 0

6.| Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0

7. Nedokonéeny dlouh. hmotny majetek 0 108 103

8.| Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0

9.| Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0
B.lIl. | Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0
1.| Podily v ovlddanych a fizenych osobach 0 0 0

2.| Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym viivem 0 0 0

3.| Ostatni dlouhodobé CP a podily 0 0 0

4.| PuGjcky a uvéry ovladanym a fizenym osobam 0 0 0

a Ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem 0 0

5.| Jiny dlouhodoby finanéni majetek 0 0

6. Pofizovany dlouhodoby finan€ni majetek 0 0

7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 0 0

C. | OBEZNA AKTIVA 26 214 16 948 14 422
C.l. |Zasoby 0 -224 -213
1.| Material 0 0 0

2.| Nedokon&ena vyroba a polotovary 0 0 0

3.| Vyrobky 0 0

4.| Zvifata 0 0

5.| Zbozi 0 0 0

6.| Poskytnuté zalohy na zasoby 0 -224 -213
C.ll. | Dlouhodobé pohledavky 2140 2 675 3024
1. Pohledavky z obchodnich vztaht 100 426 882

2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3.| Pohledavky za u€. jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Pohl. za spole€niky, ¢leny druZstva a za u€astniky sdruzeni 0 0

5.| Dohadné ucty aktivni 1895 2 089 1990

6.| Jiné pohledavky 145 160 152

7. | Odlozena dariova pohledavka 0 0
C.lIl. | Kratkodobé pohledavky 10 937 8193 10 216
1. Pohledavky z obchodnich vztahl 5000 7 861 9900

2.| Pohledavky za ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3.| Pohledavky za u¢. jednotkami pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Pohl. za spole¢niky, ¢leny druzstva a za u€astniky sdruzeni 0 0

5.| Socialni zabezpefeni a zdravotni pojisténi 0 0

6.| Stat- danové pohledavky 5917 332 316

7.| Ostatni poskytnuté zalohy 20 0 0

8.| Dohadné ucty aktivni 0 0 0

9.| Jiné pohledavky 0 0 0
C.IV. [ Finanéni majetek 13137 6 304 1395
1.| Penize 100 750 714

2.| Usty v bankach 13 037 5554 681

3.| Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0

4.| Pofizovany kratkodoby majetek 0 0

D. OSTATNI AKTIVA - pfechodné uéty aktiv 1464 1614 1537
D.I. | Casové rozliseni 1464 1614 1537
1.| Naklady pristich obdobi 1464 1614 1537

2.| Komplexni naklady pfiStich obdobi 0

3.| PFijmy pfistich obdobi 0

PASIVA 2007

PASIVA CELKEM 49 149 22 141 19 368

A. | VLASTNI KAPITAL 8 227 6 292 2220
A.l. | Zakladni kapital 200 200 200
1 Zakladni kapital 200 200 200
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2.| Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0

3.| Zmény vlastniho kapitalu 0 0
A.ll. | Kapitalové fondy 963 1062 1011
1 Emisni azio 0 0

2 Ostatni kapitalové fondy 963 1062 1011

3.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku 0 0 0

4.| Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0
AL.lll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku | 0 0 0
1.| Zakonny rezervni fond 0 0 0

2.| Statutarni a ostatni fondy 0 0 0
A.IV. | Hospodarisky vysledek minulych let | 1683 988 1767
1. Nerozdéleny zisk minulych let 2 090 2195 2195

2. Neuhrazena ztrata minulych let -407 -1 207 -427
A.V. | Vysledek hospodaieni bézného uéetniho obdobi (+/-) 5381 4042 -758
B. |[CIzZi ZDROJE 40 905 15 830 17 130
B.l. | Rezervy 0 0 0
1.| Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu 0 0 0

2.| Rezerva na dlichody a podobné zavazky 0 0

3.| Rezerva na dan z pfijmu 0 0

4.| Ostatni rezervy 0 0 0
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 0 0 0
1.| ZavazKky z obchodnich vztaht 0 0

2.| Zavazky k ovladanymi a fizenymi osobami 0 0

3.| Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Zavazky ke spoleC., ¢len. druzstva a k u€astnikim sdruzeni 0 0

5.| Prijaté zalohy 0 0 0

6.| Vydané dluhopisy 0 0

7.1 Smeénky k uhradé 0 0

8.| Dohadné ucty pasivni 0 0

9.| Jiné zavazky 0 0 0
10.| Odlozeny danovy zavazek 0 0 0
B.Ill. | Kratkodobé zavazky 10 622 15 830 17 130
1. Zavazky z obchodnich vztahu 10 000 12 305 16 481

2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 0 0

3. Zavazky k u€etnim jednotkdm pod podstatnym vlivem 0 0

4.| Zavazky ke spolec., ¢len. druZstva a k Ucastnikim sdruzeni 83 87 83

5. Zavazky k zaméstnancim 364 401 382

6.| Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 110 121 116

7.| Stat- dafiové zavazky a dotace 54 60 57

8.| Prijaté zalohy 0 2 844 0

9.| Vydané dluhopisy 0 0
10.| Dohadné ucty pasivni 0 0 0
11.| Jiné zavazky 11 12 12
B.IV. | Bankovni Uvéry a vypomoci | 30 283 0 0
1.| Bankovni Gvéry dlouhodobé 30 283 0 0

2.| Kratkodobé bankovni Gvéry 0 0

3.| Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0

C. OSTATNI PASIVA - piechodné Géty pasiv 17 19 18
C.l. | Casové rozliseni 17 19 18
1.| Vydaje pfistich obdobi 17 19 18

2.| Vynosy pristich obdobi 0 0 0
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Pti sestavovani rozvahy jsem pocitala s 5 - ti procentnim nartistem inflace, promitla

jsem do vykazu dlouhodoby cil podniku snizovat stav kratkodobych pohledavek

a kratkodobych zavazki. Tento trend se promita jak do roku 2008, tak do roku 2009.

Rok 2009 se vyznacuje navic tim, ze se spolecnost rozhodla koupit pozemek pro budouci

vystavbu parkovist, manipulac¢nich a skladovacich prostor. Jako zdroj financovani bude

pouzit dlouhodoby uvér. Rok 2007 nezaznamenava velké zmény oproti letem predchazejicim.

V prib¢hu roku 2007 se provadéla analyza let predchozich, a proto v daném roce nezbyl

prostor pro provadéni zdsadnéjSich zmén.

8.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Tab. 9 Vysledovka - progné6za

VYSLEDOVKA - R.BRAUN INTERNAT. SPEDITION S.R.O.

Prognéza
Polozka 2009 2008 2007

. Trzby za prodej zbozZi 01 85 81 77
A. | Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 0 0 0
+ | OBCHODNI MARZE 03 85 80,85 76,65
1. Vykony 04 60 900 58 000 52 813
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05 60 900 58 000 52 813
2. | Zména stavu zasob vlastni vyroby 06 0 0 0
3. | Aktivace 07 0 0 0
B. [Vykonova spotieba 08 44 693 44 673 43 250
1. | Spotieba materialu a energie 09 23 100 22 000 21656
2. | Sluzby 10 21 593 22 673 21593
+ | PRIDANA HODNOTA 11 16 292 13 408 9 640
C. | Osobni naklady 12 5238 4988 4 465
1. | Mzdové néaklady 13 3911 3725 3 262
2.| Odmény &lendim organ( spol. a druzstva 14 69 66 63
3. | Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 15 1239 1180 1121
4. | Socialni naklady 16 19 17 18
D. | Dané a poplatky 17 4 457 4245 4134
E. | Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 1902 1902 1367
I1l. | Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 19 0 0 4 595
1. [ Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 0 0 4 595
2. | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 0
F. | Zustatkové cena prod. dl. majetku a materialu 22 0 0 5340
1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 0 0 5 340
2. | Prodany materiél 24 0 0 0
G. | Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 25 0 0 213
oblasti a komplexnich nakladd pfistich obdobi 26 0
IV. | Ostatni provozni vynosy 27 2172 2 069 1970
H. | Ostatni provozni naklady 28 1544 1471 2434
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V. | Pfevod provoznich vynosi 29 0

l. Pfevod provoz. nakladi 30 0

VI. | Trzby z prodeje cennych papir a podild 31 0 0

J. | Prodané cenné papiry a podily 32 0 0

VII. [ Vynosy z dI. finanéniho majetku 33 0 0 0
1. [ Vynosy z podilt v ovladanych a fizenych osobéach a v Géetnich 34 0 0 0

jednotkach pod podstatnym viivem 35 0
2. [ Vynosy z ostatnich dl. CP a podilt 36 0
3. | Vynosy z ostatniho dl. finanéniho majetku 37 0

VIII. | Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 38 0 0 0

K. Naklady z finanéniho majetku 39 0

IX. | Vynosy z pfecenéni CP a derivatd 40 0

L. [ Naklady z pfecenéni CP derivatu 41 0

M. | Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 42 0 0

X. | Vynosové uroky 43 6 5 -5

N. | Nakladové uroky 44 100 0 0

Xl. | Ostatni finanéni vynosy 45 1088 1037 988

O. | Ostatni finanéni naklady 46 884 928 884

XIl. | Pfevod finanénich vynosu 47 0

P. | Pfevod finan&nich nakladu 48 0

*

Q. | Danh z pfijmti za béZnou &innost 50 0 0 65
1. | splatna 51 0 0 65
2. | odlozena 52 0 0 0

XIII. | Mimofadné vynosy 54 1039 1057 1091

R. Mimoradné naklady 55 1 091 0 134

S. | Dan z pfijmd z mimofadné &innosti 56 0
1. | splatna 57 1077 849 0
2. | odloZena 58 0

*

T. | Pfevod podilu na vysledku hospodaieni spoleénikiim 60 0
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Pti sestavovani vysledovky jsem pocitala s 5 - ti procentnim nardstem inflace,

promitla jsem do vykazu dlouhodoby cil podniku sniZzovat ndklady na material. Ke snizovani

nakladl na material doslo proto, zZe se peclivé zacaly naklady sledovat. Zaclo se s evidenci

nakupu néhradnich dila, byla povéfena osoba, ktera méla za tikol tuto oblast sledovat.
Ve vysledovce je promitnut dlouhodoby cil, motivace zaméstnancti mimotfadnymi odménami

a prémiemi, to je také diivod, pro¢ se zvysila ¢astka mzdovych nékladt. V pribéhu roku 2008

i roku 2009 se ve vykazu promitly vyssi trzby. Tento nartist byl zpiisoben z ¢asti inflaci,

ale také zvySenim cen za jednotku vykonu. Motivovani jsou i dispecefi, proto témet

nedochazi k problémim, kdy kamiony jezdi nevytizené. Osoba povétena peclive sleduje

spotiebu nafty, fidi¢i jiz nemohou naftu krést, nebo alespon ne v takové mite, jako predtim.
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V roce 2009 se zakoupil pozemek. V budoucnu je planovana vystavba, tim se snizi naklady na
pronajem parkovacich ploch, skladovacich a manipulaénich prostor apod.

Rok 2007 nezaznamenava velké zmény oproti letem ptredchazejicim. V pribehu roku
2007 se provadéla analyza let predchozich, a proto v daném roce nezbyl prostor pro provadéni

zasadngjSich zmén.

9. Zaveér

Cilem mé diplomové prace bylo popsat a zhodnotit hospodateni podniku R. Braun

Internat. Spedition s.r.0., a zodpovédet otazky, které jsem v ivodu nadhodila. Pouze
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pro poradek jeste jednou pripomindm, ze prace byla rozd€lena na dvé ¢asti, a to na ¢ast
teoreticko-metodologickou a na ¢ast analytickou. Analytické ¢ast se zabyvala vlastnim
rozborem.

Z rozboru pomoci horizontdlni analyzy vidime, Ze celkova bilan¢ni suma pokracuje
v klesajicim trendu. V roce 2006 poklesla aktiva o 3,7 % (700 tis. K¢).
V obou letech klesal jak dlouhodoby majetek, tak finanéni majetek. Obéznad aktiva méla
rostouci trend vobou letech. Zfizovaci vydaje zaznamenaly klesajici trend. Ackoli
procentudlné dochézelo i k relativné velkym zménam, absolutné se jednalo jen o velmi malo
vyznamné Castky (7 tis. K¢, 8 tis. K¢). Zaméiéme-li se podrobné na pokles dlouhodobého
majetku, zjistime, Ze se na celkovém naristu této polozky nejvyznamnéji podilel pokles
polozky samostatné movité véci a soubory movitych véci 0 52,3 %, (3 457 tis. K¢&).

Ptesto, ze suma dlouhodobych pohledavek se zvysila, a to diky narGstu dohadnych
uctl aktivnich, je u dlouhodobych pohledavek z obchodnich vztahli zaznamenan pokles
0 29,9 % (152 tis. K¢), coz je pozitivni.
Vyznamné vzroslo mnozstvi kratkodobych pohledavek, a to o0 36,6 % (2 740 tis. K¢).
Na tomto ristu se z nejveétsi ¢asti podilel rist pohledavek z obchodnich vztaht,
ktery zaznamenal narGst o 35,9 % (2 619 tis. K¢). Relativné velky, avSak jiz ne tak vyznamny
nartst zaznamenala kolonka dafiové pohledavky za statem. Vzrostla o 67,2 % (121 tis. K¢).
Porovname-li tempo ristu aktiv a tempo rustu trzeb, zjistime, ze trzby rostou rychleji,
nez aktiva, coZ je spravné.

Celkova pasiva zaznamenala relativné maly pokles o 3,65 %, coz je absolutné dost
velky pokles, ktery ¢ini 700 tis. K¢. Doslo ke snizeni zékladniho kapitalu o 25,37 %
(722 tis. K<), coz ale nebyl ten nejvétsi Cinitel, ktery ovlivnil celkovy pokles pasiv. Narust
zaznamenala polozka vysledek hospodateni minulych let 0 54,26 % (592 tis. K<),
kde se konkétné€ na nartstu podilel nerozdéleny zisk minulych let.
Vyznamny pokles zaznamenal vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi, tj, pokles
0 221,96 % (1 314 tis. K¢). Dlouhodobé zavazky zaznamenaly pokles o 100 %, coZ bylo
zpiisobeno dohadnymi poloZzkami.

Velmi vyznamny vzrast o 48,37 % (5 117 tis. K¢) zaznamenaly zavazky z obchodnich
vztahil. Velmi maly nartist o 18,57 % (13 tis. K¢) zaznamenaly 1 zavazky ke spole¢nikiim.
Vertikalni analyzu pouzijeme proto, abychom mohli urcit podil jednotlivych polozek

na celkové sumé.
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Jak je patrné z vyvoje za posledni 3 roky, podil dlouhodobého majetku se béhem
sledovaného obdobi mirné¢ ménil. Nejvétsi vliv na zménu stavu dlouhodobého majetku mél
dlouhodoby hmotny majetek, konkrétné samostatné movité véci a soubory movitych véci.

Na zéklad¢ horizontdlni analyzy jsme zjistili, Ze nejvyznamnéjs$i byl pokles
samostatnych movitych véci a soubort movitych véci o 52,3 %. sledovat rostouci tendenci.
Vroce 2006 <¢inil podil obéznych aktiv 74,5 %. Dlouhodobé pohledavky jsou
charakterizovany pribéznym narGstem. Nejvétsi podil evidujeme v roce 2006 u dohadné
polozky aktivni. vysoky podil miizeme vidét u kratkodobych pohledavek. Tento podil ¢ini
55,4 %, coz je nebezpecné vysoka suma. Je velmi pravdépodobné, ze spolecnost bude mit
potize s platebni moralkou zikazniki. BohuZel nemam k dispozici podrobny rozpis
pohledavek po lhutach splatnosti, abych tuto skutecnost mohla podlozit. Je pravda, ze rok
2005 byl o néco lepsi, protoZe stav kratkodobych pohledavek oproti roku 2004 klesnul
na 39,1 %. avSak v roce 2006 vzal stav rychly obrat a vySplhal se az na 55,4 %.

Jak je patrné z vyvoje za posledni tfi roky, podil vlastniho kapitalu v roce 2006 mirné
klesl. Nejvyssi podil vlastniho kapitalu byl v roce 2005, kdy ¢inil 14,9 %. Zakladni kapital
ma klesavou tendenci. Ze stavu 8,2 % v roce 2004 se postupn¢ dostdvame az na stav - 3,9 %,
v roce 2006.

Podle mého nazoru je vSak alarmujici ta skutecnost, Ze podil cizich zdrojt v roce 2006
¢ini 88,4 %. zcelkové sumy pasiv. Pfedchozi rok, tj. rok 2005 vykazoval o néco lepsi
vysledky, tj. 85,1 %, coz bylo sice oproti roku 2004, kde podil cizich zdrojt ¢iniil 87,6 %
mirné zlepSeni, rok 2006 vSak tendenci snizovani podilu cizich zdroji nepotvrdil. nejvice
se na tomto alarmujicim stavu podileji kratkodobé zavazky, které v roce 2006 zaujimaji podil
88,4 %. Z kratkodobych zavazkl nejvetsi podil vykazuje stav zdvazkl z obchodnich vztahd,
ktery v roce 2006 Cinil 85 %. Dle mého nadzoru tato spolecnost velmi hazarduje,
protoze financovani kratkodobymi zdroji je sice obvykle nejlevnéjsi varianta, ale vzhledem
k tomu, Ze Ze je podnik musi v kratké dobé zaplatit, coz je velice naroné na penézni
prostiedky, je tato varianta vysoce rizikova. Likvidita podniku je zna¢né& ohroZena.

Tuto skutecnost vidim jako jeden z nejvétSich problémii.

Porovname-li narast vykonii v poméru k nartistu vykonové spotieby, zjistime,
ze vykonova spotteba rostla rychleji, nez vykony. Toto zjisténi bohuzel neni pozitivni,
a ukazuje v kone¢ném diisledku na to, Ze spole¢nost postrada dobré fizent,
které by usmérnovalo nartist ndklad. Varovnym signdlem je vSak penézni likvidita,

kterd kazdym rokem rapidné klesa.
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Na zaklad¢ zjisténi, ke kterym jsem prostfednictvim analyzy do$la, doporucuji
spolecnosti, aby se zaméfila zejména na oblasti:

1. managementu pracovniho kapitalu, predevs§im na kratkodobé pohledavky a zavazky,

2. managementu kratkodobych pohledavek ve vztahu k bonité zdkaznika,

3. ekonomické ptidané hodnoty,

4. mzdovych nakladl v Case.

Jak uz jsem zminila, zpracovavala jsem analyzu okem interniho pozorovatele, a diky
tomu mohu posoudit i okolnosti, které z vykazl nevycteme.

Jednd se napiiklad o motivaci a zainteresovanost zaméstnanci, fidicd. Dle vlastni
zkuSenosti mohu fict, ze motivace, at’ uz jakakoli je pohonnym motorem. Pokud motivace
chybi, zaméstnanci vykonavaji svou praci monotonné a bez jiskry. Ze zkusenosti povazuji
za nejvyssi hnaci motor motivaci finanéni, popifipadé néjakou jinou finan¢ni zainteresovanost.
Existuje mnoho spole¢nosti, které motivuji své zamestnance odménami a prémiemi
za nadstandardni vykony, pfipadné za vysokou miru moznosti spolehnuti se. Vzpominam si,
ze si tidici Casto stézovali na situaci, kdy vykondvali vic nez museli, az to né¢kdy dokonce
hranicilo se zdkonem, ale odmény se nedockali téméf nikdy. VSe bylo povazovano
za samoziejmost a bohuzel nedoslo ani ke slovnimu ocenéni, Ridi¢i neméli motivaci k tomu,
aby jakoby dychali s firmou. Bylo jim jedno, v jaké situaci se spole¢nost nachazi, jestli ma
na mzdy nebo nema, jestli je schopna dostat svym zavazkiim nebo ne,...Oni pozadovali pouze
svij dil, tj. mzdu a vic je nezajimalo. Myslim, Ze tento pfistup je mozné ovlivnit pravé
aktivnim pfistupem ze strany zaméstnavatele, kdy umi se zaméstnanci pracovat, a dokaze
je nenasilnou formou piimét k tomu, aby se spolecnosti tzv. dychali a nebyl jim osud
spolecnosti pro kterou pracuji "ukraden". S tim samoziejmé souvisel 1 problém kradeni nafty.
Jak uZ jsem zminila, fidi¢i nebyli motivovani k ni¢emu. Neméli zdjem o to, aby uspofili
spoleCnosti penize, aby Setfili nebo se n¢jakym jinym zplisobem snazili spole¢nosti snizovat
provozni naklady. A ze vSeho nejmin je tiZila skutecnost, Ze ma firma pfili§ vysokou spotiebu
nafty. Naftu kradli pro sebe 1 na prodej tfetim osobam. Tento problém se zacal feSit opét
po velmi dlohuhé dobé. Kdyby se tato situace zacala fesit diive a vedeni bylo flexibilni,
nemusela organizace pfijit o tolik penéz.

Dalsi nefeSeny problém spolecnosti vidim v nedostatecné kontrole nad ndkupem
materidlu a soucastek do automobilii. Ve spolecnosti dochazelo k tomu, Ze jisti zaméstnanci
si kupovali ndhradni dily do svych vlastnich vozl a doklady, v doméni, Ze se jedna

o nezbytny vydaj na provoz kamionu se jim proplacely. Tento problém se opét zacal fesit
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s velkym zpozdénim. Pokud by se k feSeni pfistoupilo dfive, opét by spole¢nost nemusela
ptijit o financni prostredky.
Za neekonomické povazuji i to, Ze spolecnost po celou dobu své existence sidlila a sidli
v pronajatych protorech. Pokud by firma investovala do koupé svych vlastnich prostor,
tato investice by se ji postupem casu vratila. Nemusela by platit ndjem a misto toho
by splacela uvér. OvSem po splaceni uvéru by ji zlstal k dispozici majtetek, coz je v piipadé
najmu vyloucené. Bohuzel, kdykoli se naskytla ptilezitost ke koupi lukrativnich pozemki,
rakouské vedeni tuto volbu okamzité zamitlo.

Negativni vliv na chod spole¢nosti méla i jazykova bariéra mezi rakouskym vedenim
a vedenim ceskym. Zaroven povazuji za velké negativum skuteCnost, ze rakousky
management neum¢l doslova "ani slovo" Cesky. Za dané situace se musel management
spoléhat na pieklad od ceskych zaméstnancii. Je samoziejmé, Ze nebyl problém ucelné
prelozit slovo nebo text jinak, nez byl jeho skutecny vyznam.

Za neefektivni povazuji déle skutecnost, kdy kamiony jezdily nevytizené
a poloprazdné. Bylo to velmi ztratové. Podobny efekt mélo, kdyz kamiony jezdili do cile plné,
oviem zpatky do Cech se vracely po prazdnu. Mnohdy se stavalo, Ze néklady na jednu
ptepravu prevyslovaly vynosy. Vyjimkou nebyla situace, kdy fidi¢ vylozil a potom nékolik
dni v cizing &ekal, nez mu dispeéer zajisti nakladku do Cech. Kamion sice stal, to je pravda,
ale naklady na mzdu a diety zaméstnance dale rostly, zejména, pokud mél tidi€ prostoje
v zahranici.
Celkové hospodateni podniku mulze rozhodnym zplisobem ovlivnit pfitomnost znalého
ekonoma. Ekonom, ktery puisobil v nasi spole¢nosti byl rakouské narodnosti, do Cech jezdil
piiblizn¢ jedenkrat za pul roku. Zaroven jeho vzdélani podle mého nazoru nebylo dostacujici,
protoze nemél ani stitedoSkolské vzdélani.

Na uplny zavér jsem uvedla néstin problému, které, podle mého nazoru velmi ptispely
ke Spatné ekonomické situaci spolecnosti. Pokud by se zminéné neduhy zacaly fesit,
a jesté¢ k tomu vcas, nachdzela by se dnes spole¢nost R. Braun Internat. Spedition s.r.0.
v uplné jiné situaci.

Udg¢lat zménu neni viibec jednoduché, protoze kazdy ¢lovék ma v sobé odpor
ke zmén¢. Je to smutné, avSak je pravdou, ze kdo zménu nejvice pottebuje, ten se ji nejvice

brani.
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10. Summary

Diplomova prace se zabyva hospodafenim podniku s logistickymi sluzbami v podniku

R. Braun Internat. Spedition s.r.o. v obdobi let 2004 — 2006. Resi jeho okamzité hospodaiské
problémy a navrhuje zlepseni do budoucnosti. V praci byly pouzity bézné analytické postupy
hodnotici podnikovou hospodéiskou cinnost.Vysledky analyz byly vyuzity k vypracovani

navrhu na okamzita zlepSeni ¢innosti podniku a dale na zménu jeho strategie.

Kli¢ova slova: logistika, finan¢ni analyza, strategie podniku, Fizeni zmény.

This graduation thesis is concerned with managment of company called R. Braun
Internat Spedition Itd., which is carrying business in logistics, between 2004 and 2006. Thesis
deals with its contemporary economic problems and proposes some possibilities how to
improve business results in future too. Common analytic proceedings evaluating managment
of studied company were used in this dissertation. All the results of analyses were used
immediate advancements and modification of R. Braun Internat Spedition Itd. corporate

strategy.

Key words: logistics, financial analysis, corporate strategy, government of

economic modification.
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