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1. Uvod

Finan¢ni analyza v uzSim pojeti spoc¢iva v hodnoceni stavu minulého vyvoje
financi podniku na zaklad¢ rozborti ucetnich vykaza. Jejim ukolem je osvétlit obsah
ucetni zaverky pro potfeby rtiznych zajemct, zjistit souvislosti vykazovanych udaji a
urcit, zda je podnik spravovan podle zasad zdravého a racionalniho podnikani. Standardni
analyza Ucetnich vykazli zahrnuje analyzu vynosnosti, analyzu rizik ztraty, analyzu
likvidity, analyzu finan¢ni stability, analyzu finan¢niho chovani, a to z hlediska stavu
vV bézném roce a vyvoje za uplynuly rok. Analyza ucetnich vykazi tsti do komplexniho
hodnoceni financi podniku z hlediska jejich uzivateli.

Finan¢ni analyza v SirSim pojeti aspiruje na piedpovéd budouciho vyvoje
podnikovych financi. Navazuje na vysledky analyzy ucetnich vykazt a posuzuje vyhlidky
podniku na pokracujici a vynosnou existenci se zfetelem k jeho dosavadni vykonnosti a
trznim o¢ekavanim. Pfedpovéd’ je zalozena bud’to na extrapolaci minulého vyvoje financi
podniku, nebo na chovani kapitalového trhu.*

Kazdy ekonomicky subjekt, ktery ptisobi na trhu, musi neustale analyzovat svou
¢innost a vysledky, kterych dosahl. Tato skutecnost vyplyva predevsim z toho, ze veskeré
rozhodovani v podniku je tfeba piizplisobit zménam, aby podnik neztratil na trhu své
postaveni a mohl byt dale konkurenceschopny. Znamena to piedevs§im adekvatné ménit
objem vyroby, vyrobni sortiment, strukturu financovani nebo pocet zaméstnanclii v
zévislosti na zménéch trzniho prostiedi. Proto se snad v kazdém prosperujicim podniku
vypracovava finan¢ni analyza, ktera vyhodnocuje zakladni finan¢ni ukazatele a vyvozuje

z nich zavéry pro podnik.

Cilem mé bakalaiské prace je vytvofit systém finan¢né ekonomického hodnoceni
podniku DITA Tabor, vyrobniho druzstva invalida, za pétileté obdobi 2000 - 2004.

V prvni ¢asti prace se zaméfim na teorii a budu se zabyvat pojmy, které s finan¢ni
analyzou bezprostiedné souvisi, vysvétlim jeji princip a smysl a popisi jednotlivé postupy
a metody finan¢ni analyzy.

Ve druhé ¢asti se zaméfim na finan¢ni analyzu Dity Tabor, vyrobniho druZstva
invalidi. Budu se zabyvat jednotlivymi ukazateli pomérové finan¢ni analyzy (zejména

ukazateli rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity) a porovnanim mych zjisténi pak

! Griinwald, R., Hole¢kova, J.: Finanéni analyza a pldanovani podniku, Praha 2002



posoudim finan¢ni zdravi podniku. Abych zvysSila vypovidaci schopnost mého
hodnoceni, budu se také zabyvat specifickymi metodami finanéni analyzy (zejména

indexy IN). Na zavér navrhnu mozna opatieni pro ptipadné zlepseni ekonomické situace
podniku.



2. Uvod do teorie finan¢ni analyzy a jeji vyznam
2.1. Pavod finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je pravdépodobné stard jako penize. Jeji podoba a uroven odpovidala
vSak vzdy dobé¢, ve které ji bylo mozné nachazet. Dobii obchodnici znali odeddvna dobie
finan¢ni rozbory. Pravé jejich propocty byly asi prvnimi finan¢nimi analyzami.
Pochopitelné v podstatné jiné, vyrazné jednodussi podob¢, nez jak je chapeme my dnes
Vv dobé pocitaci. Struktury a urovné financnich vypocti se vyrazné zmeénily, ale
pouzivané matematické principy a dtivody, vedouci nas k jejich sestavovani, jsou stale
tytéz.2

2.2. Zdroje informaci pro finané¢ni analyzu

2.2.1. Clenéni zdroja informaci
1. zdroje finan¢nich informaci — Cerpaji zejména z Gcetnich vykazl finan¢niho a

vnitropodnikového ucetnictvi, informace finan¢nich analytiki a manazert
podniku, vyro¢ni zpravy. Kromé téchto vnitinich zdroji sem patii 1 vnéjsi
finan¢ni informace jako ro¢ni zpravy emitenti vefejné obchodovatelnych
cennych papiri, prospekty cennych papirt, burzovni zpravodajstvi apod.

2. kvantifikované nefinancni informace — jde pfedevsim o oficialni ekonomickou a
podnikovou statistiku, podnikové plany, cenové a nakladové kalkulace, dalsi
podnikové evidence (produkce, poptavka a odbyt, zaméstnanost), rozbory

budouciho vyvoje techniky a technologie

3. nekvantifikované informace — zprava vedoucich pracovniki, auditorti, komentate

manazert, odborny tisk, nezavisla hodnoceni a prognozy?®

2.2.2. Uletni vykazy

Rozvaha

Rozvaha je bilan¢né uspotadany piehled aktiv (majetku) na jedné strané a zdroju
financovani (vlastni a cizi zdroje) na stran¢ druhé. Aktiva za bézné ucetni obdobi se
vykazuji v rozvaze v netto hodnoté rozloZzené na brutto stav majetku (vstupni ceny) a
korekce k jednotlivym slozkam aktiv (opravky a opravné polozky), aktiva za srovnatelné

obdobi jsou uvadéna v netto hodnotach; pasiva (polozky vlastniho kapitélu, rezerv,

2 Doucha, R.: Finanéni analyza podniku, praktické aplikace, Prahal996
% Griinwald, R., Hole¢kova, J.: Finané¢ni analyza a pldnovéani podniku, Praha 2002



zavazki a jinych pasiv) se vykazuji za bézné i srovnatelné minulé Ucetni obdobi
V ucetnich hodnotach.

Vykaz ziski a ztrat

Vykaz zisku a ztrat (vysledovka) je stupiiovité¢ usporadany piehled nakladi a vynosu
S ptisluSnymi mezisoucty na Grovni jednotlivych stupni. Jednotlivé stupné charakterizuji
uroven hospodafeni v provozni hospodaiské cinnosti (pfedmét cinnosti podniku),
finan¢ni ¢innosti a mimoifadné Cinnosti. Vysledek hospodatfeni za provozni a finan¢ni
¢innost véetné dané z pfijmt za béznou Cinnost tvoii vysledek hospodatreni za béznou

¢innost.
Vykaz cash flow

Vykaz penéznich tokl informuje uzivatele o zpiisobu, jakym spolecnost vyprodukovala
penézni prostiedky a také o zptsobu jejich pouziti. Cash flow abstrahuje od vSech
ucetnich propoctl spojenych a aktudlnim principem (G¢tovani rezerv, opravnych polozek,
casového rozliseni, odpistt DM, odlozenych dani). Hlavnim motivem vykazu o pené¢znich
tocich jsou pfiristky a ubytky penéznich prosttedki, ¢i penéznich ekvivalenta
V navaznosti na ¢innost, na kterou byly tyto prostiedky vynalozeny nebo ze které byly

ziskany. 4

2.3. Uzivatelé finan¢ni analyzy

Je zajmem mnoha subjekti dozveédét se informace, které se tykaji finan¢niho
zdravi podniku. Jednak jsou to externi uzivatelé (akcionari, véfitelé), ale také interni
uzivatelé (podnikovi manazeii). Finan¢ni analyzu mtizeme rozdélit podle toho, kdo ji
provadi. Pak se jedné o externi finan¢ni analyzu, jez je provadéna z vetejné dostupnych
finanénich a Gcetnich informaci, a o interni finan¢ni analyzu, coz je rozbor hospodateni
podniku, pfi kterém interni analytik mtize Cerpat ze vSech dostupnych podnikovych udajt

(finan¢ni, manazerské, vnitropodnikové ucetnictvi, kalkulace, statistiky, plany atd.)

4 Rynes, P.: Podvojné tcetnictvi a uéetni zavérka 2005, ANAG 2005



Uzivateli Gi€etnich informaci a finan¢ni analyzy jsou pfedevsim:

Manazeti
VyuZzivaji informace pro dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni podniku. Znalost
finan¢ni situace podniku jim umoziiuje rozhodovat se spravné pii ziskavani financnich
zdroju, pii zajistovani optimalni majetkové struktury, pii alokaci volnych penéznich
prostiedki, pfi rozd€lovani disponibilniho zisku apod. Prostiednictvim finan¢ni analyzy

mohou manazefii pro pfisti obdobi pfijmout spravny podnikatelsky zamér.
Investoii

Jedna se zejména o akcionafe a spole¢niky firmy, ktefi poskytuji podniku kapital. Maji
zdjem o finan¢né-Ucetni informace (investicni fondy). Potencidlni investofi si cht&ji
ov¢tit, zda bude spravné investovat do podniku. Akcionafi se soustied’uji predev§im na
miru rizika a miru vynosnosti jimi vlozeného kapitalu, chtéji mit jistotu, Ze podnik je
spravné fizen v jejich zajmu. Akcionafi téz kontroluji, zda podnikatelské zaméry
manazeru zajist'uji trvani a rozvoj podniku, tzn. zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku,
o disponibilni zisk, na kterém zavisi vyse dividend. Proto akcionafi pozaduji prubézné
zpravy o tom, jak manazefi s jejich zdroji nakladaji, sestavuji se proto pro né vyroc¢ni i
Cast¢jsi zpravy o finan¢nim stavu podniku.
Banky a jini vétitelé
Pro né¢ jsou dulezité zejména informace o finan¢nim stavu dluznika, aby védé¢li, zda a za
jakych podminek poskytnout uvér. Banka provadi hodnoceni bonity podniku a to
prostiednictvim analyzy jeho finan¢niho hospodafeni. Jednd se o analyzu struktury
majetku a finan¢nich zdroji a zejména soucasnych a budoucich vysledktt hospodateni.
Nejprve se analyzuje ziskovost podniku, jejiz pomoci se zjisti, zda podnik potiebuje uveér
nasledkem Spatného hospodateni, nebo potfebou financovat majetek nezbytny pro
hospodaiskou ¢innost. U stiednédobych a dlouhodobych tvéra je samostatné hodnocen
investi¢ni projekt, na ktery je tivér pozadovan. U kratkodobych uvért je dilezita analyza
likvidity. Plati, Ze ¢im je koeficient likvidity vyssi, tim mlze byt navratnost averu jistéjsi.
Obchodni partnefi

Dodavatelé jsou zaméfeni na schopnost podniku hradit splatné zavazky, jde jim tedy o
jeho solventnost. Dlouhodobi dodavatelé se soustied’uji také na dlouhodobou stabilitu.
Odbeératelé se o financni situaci podniku zajimaji predevsim pti dlouhodobém obchodnim

vztahu, aby pfi pfipadnych finan¢nich potizich podniku neméli problémy s vlastnim



zajisténim vyroby. Chtéji mit jistotu, Ze dodavatelsky podnik je schopen dostat svym

zavazkum.
Konkurenti

Porovnavaji vysledky hospodafeni podnikii zpodobného odvétvi, zajimaji se o
rentabilitu, ziskovou marZzi, cenovou politiku, investi¢ni aktivitu, vysi a hodnotu zasob,

jejich obratovost apod.
Zameéstnanci

Zajimaji se o prosperitu, hospodarskou a financni stabilitu svého podniku, protoze jim jde
0 zachovani pracovnich mist a mzdovych podminek. Jsou motivovani vysledky

hospodareni.

Stéat a jeho organy
Zajimaji se o data podniku napf. pro vytvareni statistik, pro kontrolu plnéni danovych
povinnosti, kontrolu podnikil se statni majetkovou ucasti, kvili rozdélovani finanéni
vypomoci (ptimé dotace, vladou zarucené tivéry), pro ziskani piehledu o finan¢nim stavu

podniku se statni zakazkou ¢i pro formulovani hospodaiské politiky statu vaci

podnikatelské sfére.

DalSimi skupinami, které se zajimaji o podnikova data jsou analytici, dafovi poradci,

ocenovatelé podniku, burzovni makléfi, odborové svazy, univerzity, novinafi, ale také

-----

% Griinwald, R., Hole¢kova, J.: Finanéni analyza a pldnovéani podniku, Praha 2002



3. Metody hodnoceni finanéni situace podniku
3.1. Rozdéleni metod finanéni situace podniku®
a/ Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelt:
analyza trendu (horizontalni-indexova analyza)
procentni rozbor (vertikalni analyza)
b/ Analyza rozdilovych a tokovych ukazatela:
analyza fondl finan¢nich prostfedkt
analyza cash flow
¢/ Pfima analyza pomérovych ukazatelt:
rentability
aktivity
zadluZenosti a struktury kapitalu
likvidity
kapitalového trhu
na bazi finan¢nich fonda a cash flow
d/ Analyza soustav ukazatell:

DuPonttv rozklad

3.2. Pfima analyza pomérovych ukazatela

Pomérova analyza zkouma strukturu podnikovych aktiv, kvalitu a intenzitu jejich
vyuzivani, zpusob jejich financovani, také profitabilitu firmy, solventnost, likviditu a
ostatni rysy finan¢niho zivota firmy. Cennym rysem metody financéni analyzy je
schopnost srovnat vysledky nékolika obdobi a nasledné¢ ohodnotit vyvojovy trend

hospodateni podniku. Pomérova analyza je nejbéznéjSim nastrojem financ¢ni analyzy.

® http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/analyza/proc.asp



Finan¢ni pomér je mozné ziskat vydélenim kterékoliv polozky z rozvahy nebo vykazu
ziskl a ztrat jakoukoliv jinou polozkou. Ale je tieba se zabyvat jen témi poméry, které
jsou relevantni ke konkrétnimu finanénimu problému nebo rozhodnuti. Neptesnosti pak
vychazi z toho, Ze nékterému finan¢nimu ukazateli je ptikladan piili§ velky vyznam.

Proto je tfeba udinit analyzu z vice hledisek.

3.2.1. Klasifikace pomérovych finan¢nich ukazateli
Ukazatele se déli do dvou hlavnich kategorii:

1. provozni ukazatele — vyjadiuji vykonnost podniku a celkovou troven hospodaieni
s majetkem
2. finan¢ni ukazatele — zaméfuji se na posouzeni finan¢ni struktury, zadluZenosti a

dluhové sluzby a likvidity, tedy schopnosti splaceni zavazka

V ramci téchto dvou kategorii se ukazatelé déli do péti zakladnich skupin, podle

posuzované vlastnosti podniku, podle kli¢ovych charakteristik, na které se zamétuje:’

a/ Ukazatele rentability

Rentabilita, neboli vynosnost vlozeného kapitalu vyjadiuje schopnost podniku vytvaret
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Obecné je rentabilita

vyjadfovana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu:

zZIsk
vioZeny kapital

rentabilita =

V praxi se nejvice vyuZivaji ukazatele :
- rentabilita celkového kapitalu
- rentabilita vlastniho kapitalu
- rentabilita trzeb

- rentabilita nakladd

" Griinwald, R., Hole¢kova, J.: Finanéni analyza a planovani podniku, Praha 2002



¢ Rentabilita celkového kapitalu
Rentabilita celkového kapitalu vyjadiuje celkovou efektivnost podniku.

V piipad¢ zisku se do Citatele dosazuje vétSinou zisk pfed uroky a zdanénim:

Zisk pred Uroky a zdanénim
celkovd aktiva

RCK =

Castéji pouzivanou formou rentability celkového kapitalu je pomér zisku po zdanéni a
uroku po zdanéni k celkovym aktiviim (kdybychom neuvazovali efekt zdanéni uroki, pak

by dochézelo ke zméné ukazatele pouze vlivem financni struktury):

Zisk po zdanéni + Urokyx (1— sazba dané ze zisku)
celkovd aktiva

RCK =

Jednodussi formou ukazatele RCK je pomér ¢istého zisku k celkovym aktiviim, jenz se
nazyva vynos na aktiva a charakterizuje, jak management podniku vyuZiva cela aktiva

K uspokojovani vlastnika.

ZIsk po zdanéni
celkovd aktiva

RCK =

Vyuziva se taktéz ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitdalu, ktery
poskytuje informaci o vynosnosti dlouhodobych zdroj:

Zisk po zdanéni + Urokyx (1— sazba dané ze zisku)
dlouhodobé cizi zdroje + viastni kapital

RDIK =

Stale vice jsou vyuzivany ukazatelé na bazi cash flow:

CF z provozni cinnosti
celkova aktiva

cash flow RCK =

10



Rozklad rentability celkového kapitélu
RCK je vyjadiena jako funkce dvou ukazatel:
- rentabilita trzeb (ziskové rozpéti)
- obrat celkovych aktiv (rychlost obratu aktiv)

Soucin ziskového rozpéti a obratu celkovych aktiv se nazyva Du Pont rovnice:

zisk y trzby g
trzby aktiva

RCK =

Podnik dosahuje rentability celkového kapitalu riznymi kombinacemi ziskovosti trzeb a
obratovosti kapitadlu. Zatimco vysokd ziskovost trzeb je ptrevazné vysledkem dobré
kontroly nakladii, vysoky obrat celkovych aktiv je projevem efektivniho vyuzivani

kapitalu.®

¢ Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného akcionafi. Je

definovan jako pomér zisku po zdanéni a vlastniho kapitalu:

ZIsk po zdanéni
viastni kapital

RVK =

Podle tohoto ukazatele mohou investofi zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan
s néleZitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Zhodnoceni vlastniho kapitalu by
m¢elo byt takové, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou prémii. Rentabilita
vlastniho kapitalu by méla byt vyssi nez mira vynosu bezrizikové alokace kapitalu na

finan¢nim trhu.

8 Valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
® Griinwald, R., Hole¢kova, J.: Finanéni analyza a pldnovéani podniku, Praha 2002
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Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Ukazatel RVK lze rozlozit na soucin tii ukazateld — Cisté ziskové rozpéti, obrat celkovych
aktiv a tzv. finan¢ni paka jako pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim jménim. Tento
ukazatel je jednou z forem vyjadfeni zadluzenosti podniku, podilu cizich zdroji na

celkovych zdrojich podniku.

ZIsk po zdanéni y trzby y celkovd aktiva |,

RVK = - ~ - - —
trzby celkovd aktiva viastni kapital

Za ptiznivou se povazuje jakakoli relace vlastniho a ciziho kapitalu, pii niz rentabilita
celkového kapitalu pifed thradou urokd a dani pfesahuje trokovou miru z ciziho

kapitalu.!

e Rentabilita trzeb

Jedna se o ukazatel zisku v poméru k trzbam (ziskovost trzeb, ziskova marze nebo také
ziskové rozpéti) a vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané urovni trzeb

(kolik dokéze podnik vyprodukovat ,.efektu” na 1 K¢ trzeb).

Ziskové rozpéti (ZR) se nejcastéji zjistuje ve dvou podobach:

Zisk pred Uroky a zdanénim
trzby

provozni ziskové rozpéti =

- provozni ziskové rozpéti vylucuje ze ziskového rozpéti vlivy finan¢nich naklada,

zejména urokil (nepatii do provoznich nakladi)

ZIsk po zdanéni
trzby

Cisté ZISkové rozpéti =

10 valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
11 Valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
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- Cisté ziskové rozpéti je dil¢im faktorem v rozkladu rentability vlastniho kapitalu,
pro spravnou interpretaci ukazatele je tfeba znat dlouhodoby trend jeho vyvoje

v daném podniku a hodnotu pfislusného odvétvi ¢innosti

e Nakladovost

Jestlize nékolik let klesa ziskové rozpéti, je tieba se zaméfit na analyzu jednotlivych
druhti nédkladt. Snizovanim nékladt miiZze podnik dosahovat absolutni ¢astky zisku a tim
zlepSovat ukazatele ziskovosti trzeb. K vyjadieni relativni trovné nakladd se proto
vyuziva ukazatel nakladovosti, méfeny vztahem celkovych nakladu k dosazenym trzbam
podniku.

celkové naklaady
trzby

nakladovost =

V dalsi fazi lze rozlozit ukazatel celkové nakladovosti z trzeb na soucet jednotlivych
dil¢ich ukazateli néakladovosti rozliSenych podle jednotlivych ndkladovych druhi
(osobni néklady, spotfeba materialu, energie, dan¢ a poplatky, finan¢ni nadklady apod.) a
sledovat jak ovlivilovaly zmény celkové nakladovosti.

Jestlize vzroste hodnota celkové nakladovosti z trzeb, klesne hodnota ziskovosti trzeb,
ziskového rozpéti a tim zaroven poklesne i hodnota rentability celkového kapitélu.
Snizeni ukazatele rentability celkového kapitalu pak povede ke snizeni hodnoty ¢istych

penéznich tokl a nasledné i ke snizeni trzni hodnoty celého podniku.*?

b/ Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity umoznuji vyjadfit, jak u¢inné, intenzivné a rychle podnik vyuziva sviij
majetek. Aktivita je charakterizovana hlavné rychlosti obratu celkového kapitalu (obrat

celkovych aktiv), ktery se vyjadiuje pomérem trzeb (popi. vynosi) k celkovym aktiviim:

trzby nebo wnosy 13
celkovd aktiva celkovd aktiva

12 Griinwald, R., Hole¢kov4, J.: Finan¢ni analyza a planovani podniku, Praha 2002
13 Griinwald, R., Hole¢kovd4, J.: Finan¢ni analyza a planovani podniku, Praha 2002
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Ukazatel obrat celkovych aktiv 1ze rozd¢lit na:

- obrat stalych aktiv = Lby
stdla aktiva
trzby

- obrat obéznych aktlv = ———— -
obézna aktiva

DalSimi ukazateli jsou ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu:
- rychlost obratu zasob
- doba obratu zasob
- rychlost obratu pohledavek

- doba obratu pohledavek

e Rychlost obratu zasob

Tento ukazatel je definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zasob vseho druhu. Pii
detailnéj$im rozboru obratu jednotlivych druhii zasob je nutné vztahovat pfislusny druh
zasob k adekvatnimu ukazateli spotfeby. Abychom pfi vypoctu odstranili staticky

charakter zasob, doporucuje se pouzit primérny stav zasob za obdobi.

trzby

rychlost obratu z4sob— —
zasoby

Vysledkem je pocet obratek, resp. kolikrat se pfeméni zasoby v ostatni formy obézného
majetku az po prodej hotovych vyrobka a opétny nakup zasob. Nizky pocet obratek

predstavuje nebezpeci pro platebni schopnost podniku.

e Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je pomérem primeérného stavu zasob a primérnych dennich néklada.

Vypoctem je, kolik dni jsou obézné aktiva vazéna ve formé zasob.

365
rychlost obratu zdsob

doba obratu zisob—>
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Zvyseni rychlosti obratu zasob a snizeni doby obratu zdsob mize znamenat efektivnéjsi
vyuziti zasob, ovSem na druhé strané mize byt znakem odkapitalizovani podniku. Obecné

plati, ze ¢im vyssi je obratovost zasob a kratSi doba obratu zasob, tim 1épe.

¢ Rychlost obratu pohledavek

Tento ukazatel udava v podobé poctu obratek, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany

V penézni prostredky.

trzby

rychlost obratu pohleddvek = —————
pohledavky

e Doba obratu pohledavek

Ukazuje, kolik dni se majetek podniku vyskytuje ve formé pohledavek, resp. Za jak

dlouhé obdobi jsou pohledavky v pruméru splaceny (tzv. primérné inkasni obdobi).

365
rychlost obratu pohleddvek

doba obratu pohleddvek =

Ukazatel ma vyznam zejmeéna v podminkach obchodniho uvéru, proto se jeho vypocet

zpravidla omezuje na pohledavky z obchodniho styku.

pohleddavky z obchodniho styku
trzby
365

doba obratu pohleddvek z obchodniho styku—

Vysoka hodnota doby obratu pohledavek vede k vyssim kapitalovym nakladim a zvysené

administrativeé.
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¢/ Ukazatele zadluzenosti

Pojmem zadluzenost vyjadiujeme skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych
aktiv a Cinnosti cizi zdroje (dluh). Pouzivéani cizich zdroji ovlivituje jak vynosnost
kapitalu akcionafu, tak riziko. Podnik pouziva cizi kapital s tim, Ze vynos, ktery se jim
ziskd a rovnéz vynosnost celkového vlozeného kapitadlu bude vyssi nez jsou ndklady
spojené s jeho pouzitim, tj. Grok placeny z ciziho kapitalu.*

Pouziva se n¢kolik ukazateli zadluZenosti, které jsou odvozeny z rozvahy, vychazeji
z rozboru vzajemnych vztahti mezi polozkami zavazki, vlastniho jméni a celkového

kapitalu.

e Celkové zadluZenost (ukazatel véfitelského rizika)

Plati, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluZenost podniku a tim

vys§i je riziko jak véftitelt, tak 1 akcionait.

cizi kapital
celkova aktiva

celkovda zadluZenost =

Ukazatel je nutné vzdy posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti, kterou podnik

dosahuje z celkového vlozeného kapitalu, i v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu.*

e Ukazatel poméru CF zprovozni ¢innosti K primérnému stavu

celkovych zavazki

Cim vys§i je objem dluhd, tim vice je do budoucna nutné vénovat pozornost tvorbé
prostiedkd na jejich splaceni. Z tohoto ohledu lze zadluzenost hodnotit ukazatelem

pomeéru cash-flow z provozni ¢innosti k primérnému stavu celkovych zavazki:

cash flow z provozni ¢innosti
celkové zavazky

14 Valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
15 Valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
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U finanéné zdravé firmy by tento ukazatel mél nabyvat hodnot vétsich nez 20%.°

e Ukazatel arokového kryti |

Pouziva se pro hodnoceni ptimétenosti urovné zadluzeni z hlediska jejich dopadu na zisk.

EBIT

urokové kryti | > ————
celkovy urok

Urokové kryti méfi, kolikrat by se mohl provozni zisk snizit pted tim, neZ se spolenost
dostane na uroven, kdy jiz nebude schopna zaplatit své trokové povinnosti. V Citateli
zlomku se pouziva provozni zisk neboli hospodaisky vysledek pfed odectenim urokl a
dani (EBIT). Protoze urok je nakladova polozka od¢itatelna od danového zakladu, neni

schopnost podniku zaplatit iroky ovlivnéna zdanénim.’

e Ukazatel arokového kryti Il

EBIT + odpisy
celkovy arok

arokové kryti Il =

d/ Ukazatele likvidity

Pomoci ukazatelt likvidity 1ze zjistit platebni schopnost podniku, tedy schopnost podniku
dostat véas svym finan¢nim povinnostem. V souvislosti s platebni schopnosti je mozné
se setkat s pojmy solventnost, likvidita a likvidnost:
- solventnost je schopnost podniku ziskat prostfedky na tihradu svych zavazkd, je
to relativni pfebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zavazkt

- likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky

- likvidnost je jednou z charakteristik konkrétniho druhu majetku, oznacuje miru

obtiZnosti transformovat majetek do hotovostni formy

18 Griinwald, R., Hole¢kov4, J.: Finan¢ni analyza a planovani podniku, Praha 2002
17 Blaha, Z. S., Jindfichovska, 1.: Jak posoudit finan¢ni zdravi firmy, Praha 1994
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e Ukazatel solventnosti (bézné likvidity)
Tento ukazatel urcuje, kolikrat je podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby proménil
veskera obézna aktiva v daném okamzZiku v hotovost. Pro uspésnou ¢innost podniku ma

tedy zasadni vyznam hrazeni kratkodobych zavazku z aktiv uréenych k tomuto ucelu.

obéznd aktiva
krdtkodobé zdvazky

bézna Ilikvidita =

Cim vyssi je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobné&jsi zachovani platebni schopnosti
podniku. Vysi tohoto ukazatele je tfeba vzdy posuzovat sohledem na konkrétni

podminky ptislusného podniku a odvétvi.

Tento ukazatel mize rist v obdobi recese, kdy jsou obézna aktiva i zavazky snizovany.
A naopak muze klesat v obdobi konjunktury, kdy nartstaji jednotlivé polozky obéznych
aktiv a také se zvySuji kratkodobé zavazky. Dale ukazatel bézné likvidity neptihlizi ke
struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a také nebere v Gvahu strukturu
kratkodobych zavazkt z hlediska doby splatnosti.

e Ukazatel pohotove likvidity (quick ratio, acid test)

Pii vypoctu se bere v Uvahu struktura obéznych aktiv z hlediska likvidity. Pomé&fuje jen
pohotové ob&zna aktiva ke kratkodobym zavazkim. Citatel ukazatele je vhodné opravit
o nedobytné pohledavky, piipadné o pohledavky, jejichz dobytnost je pochybna.
Z diavody opatrnosti se v nékterych ptipadech zahrnuji pohledavky jen v poloviéni vysi.

Do vypoétu se obvykle nezahrnuji ani naklady piistich obdobi.®

obézna aktiva — zasoby

pohotové likvidita = - —
kratkodobé zavazky

18 Valach, J. a kol.: Finanéni fizeni podniku, EKOPRESS 1999
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Pohotovou likviditu lze povazovat za dobrou, je-li hodnota ukazatele alespon 1:1. Vyssi

hodnota ukazatele bude pfiznivéjsi z hlediska véftiteld, méné vsak z hlediska vedeni

podniku nebo akcionait.

Yw_ 7

e Ukazatel penézni likvidity (cash test)
Minimélni hodnota penézni likvidity se uvadi 20%, tedy podnik by mél mit takové
mnozstvi pohotovych penéznich prosttedkii, aby byl schopen ihned zaplatit svoje
kratkodobé zavazky alespon z jedné pétiny. Nékdy se pozaduje na takové trovni, jaky
ptedstavuje podil mzdovych prostfedkti na kratkodobych zavazcich, aby podnik byl

schopen vyplacet alespont mzdy.

financni majetek
krdtkodobé zdvazky

penézni  likvidita =

Nevyhodou ukazatela likvidity je fakt, Ze jsou odvozovany z rozvahovych poloZzek a maji
tedy staticky charakter. K pfekonani tohoto nedostatku se vyuziva ukazatel odvozeny

Z tokové velic¢iny cash flow.

cash flow z provozni cinnosti
krdtkodobé Zzdvazky

Pro finan¢né zdravou firmu by tento ukazatel mé¢l dosahovat hodnot vétSich nez 40%.

e/ Ukazatele kapitalového trhu

Jedna se o ukazatele, jejichz soucasti je trzni cena akcie jako parametr kapitalového trhu,

podavajici informaci o tom, jak vidi budoucnost podniku investofi.

e Ucetni hodnota akcie

viastni  kapital
pocet kmenovych akcli v obéhu

ucetni hodnota akcie =

o Cisty zisk na akcii

Tento ukazatel se vyuziva zejména pro porovnani akcii riiznych spolecnosti.
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cisty zisk
pocet kmenowych akcii

Cisty Zisk na akcil =

e Vyplatni pomér
Vyplatni pomér vypovida o dividendové politice podniku a vyjadtuje, jak velky podil
vytvoteného Cistého zisku je vyplacen akciondiim v podob¢ dividend.

dividenda na 1 akcii

wlatni pomer =
P P zisk na 1 akcili

e Aktivaéni pomér
Vyjadiuje vysi zisku reinvestovaného zpét do podniku.

aktivacni pomér = 1— wplatni pomeér

e Mira rustu investovaného kapitalu akcionari

Tento ukazatel ziskdme, pokud aktivacni pomér vynadsobime rentabilitou vlastniho
kapitalu.

I RVKx ( /. dividenda na 1 akcu]

zisk na 1 akcili

Tento vypocet se pouziva jako jeden z moznych zpusobil pro stanoveni tempa rastu

dividendy, pouzivaného v modelu ocefiovani akcii.

¢ Dividendovy vynos (béZna vynosnost akcie)

dividenda na 1 akcii

dividendov y wnos—= — -
trzni cena akcie

Vétsina investorti vSak do akcii neinvestuje jen kviili dividendam, ale predevsim kvili
tomu, Ze o¢ekavaji rist trzni ceny akcie a z toho plynouci kapitalovy vynos.

Ptikladem je ukazatel poméru trzni ceny akcie a Cistého zisku na jednu akcii (Price-

earnings ratio):
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trzni cena akcie
Zisk po zdanéni na 1 akcii

P/E=

Cim je ukazatel P/E v &ase nebo ve srovnani sjinymi akciemi nizsi, tim je

pravdépodobngéjsi, ze akcie je docasné podhodnocena.

3.3. Rozklady hospodaiského vysledku

Du-Pont schéma

Du-Pont diagram byl vyvinut a poprvé pouzit v nadnarodni chemické spole¢nosti Dupot
de Nemours. Leva strana diagramu odvozuje ziskovou marzi. Ve spodni levé ¢asti jsou
nejprve vycisleny nakladové polozky, které¢ jsou pak secteny do polozky celkovych
nakladd. Pokud ¢isty zisk vydélime trzbami, ziskame ziskovou marzi. Je-li ziskova marze
nizka nebo jestlize n¢kolik let klesa, je tfeba se zamétit na analyzu jednotlivych druha
nakladl. Prava strana diagramu pracuje s rozvahovymi polozkami a vycisluje rizné druhy
aktiv. Ziskova marze ndsobena obratem celkovych aktiv se rovna vynosu na aktiva. Tato

¢ast DuPont diagramu se nazyva DuPont rovnice.®

Zisk/aktiva

. 1
Zisk/triby [ 4 Trzby/aktiva
Naklady/trzby Zisk / naklady Aktiva/trzby
| + Obézna
Stald A / trzby Aftriby

Material / . Y l 9
— ey Zéasoby / trzby Pohl./trzby

Financni
N/trzby

Mzdové
N/trzby

19 Blaha, Z. S., Jindfichovska, 1.: Jak posoudit finanéni zdravi firmy, Praha 1994
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Rozklad zisku

Zisk/aktiva

Zisk/vynosy

Vynosy/aktiva

Naklady/
vynosy

Provozni
N/vynosy

Financni Mimoradné
N/vynosy N/vynosy

Vykonova
spotreba/
vynosy
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Mzdové
N/vynosy

Mzdové Vynosy/pocet
N/pocet prac. prac.




3.4. Specifické metody finan¢ni analyzy

Vyznamnym ¢lankem v hodnoceni finan¢ni situace podniku jsou tzv. bonitni a bankrotni
indikatory, které slouzi pro rychlou orientaci investora a véfitell, resp. pro roztfidéni

firem podle jejich kvality, tzn. vykonnosti a diveéryhodnosti.

Bonitni indikatory odrazeji miru kvality firmy podle jeji vykonnosti, jsou tedy
orientovany na investory a vlastniky, ktefi nemaji k dispozici udaje pro propocet Cisté
soucasné hodnoty firmy. Bankrotni indikatory jsou uréeny predevsim pro véfitele, které
zajima schopnost podniku dostat svym zavazktm, resp. kteti nemaji k dispozici ratingové

ohodnoceni.

Dulezitym piinosem vsech téchto modell je snaha o omezeni subjektivity pfi vybéru
stéZejnich ukazatelli a jejich vyznamnosti. V tomto ohledu piedstihuji bonitni nebo
bankrotni indikatory sebepodrobnéjsi a detailnéjsi modely vicekriteridlniho rozhodovani,
které pracuji se subjektivnimi vybery ukazateli a jejich vah. Bonitni a bankrotni

indikatory jsou z tohoto hlediska objektivné;si.

Altmaniyv index (rok 1968)

Altmaniv index finan¢niho zdravi podniku se pouziva v piipadech potiteby rychlé
orientace a to samostatné nebo jako jeden z ukazatelti n¢jakého systému. Je sestavovan
ze sedmi hodnot, z nichZ je sestavovano pét koeficienti a Altmanidv index je jejich

vazenym primérem.

A=12 pracovn/_ kapital 114 Herozde[eI.J y ZIS/(+ 33 EB/_T N
pasiva pasiva pasiva
106 trzni hf)cllnota_ I’<ap|talu +10 trzpy
cizi kapital pasiva

EBIT — zisk pted troky a zdanénim

2 Doucha, R.: Finanéni analyza podniku, praktické aplikace, Prahal996
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A je vétSinez 3

silny podnik

A je vrozmezi od 1,8 do 2,99

podnik ma urcité finan¢ni problémy

A jevrozmeziod -4 do 1,8

podnik ma vazné financni potize

Doucha, R.: Finanéni analyza podniku, praktické aplikace, Prahal996

Kladem Altmanova indexu je jednoduchost a nenaro¢nost na ¢as a vypocetni techniku.

Zaporem pak je omezené pouziti tam, kde neni znama trzni hodnota akcie nebo trzni

hodnota podilu.

Altmanitv index (rok 1983)

483 = 0717 ,oracovn/_ka,o/fa/+ 0,847 nerozdeleI.Jy ZIS/(+ 3107 EB{T N
pasiva pasiva pasiva
0420 V/a..S‘[{N /(a,{J//ta/ 998 z‘rzb_y
cizi kapital pasiva

A83 je vétsinez 2,9 dobry podnik

A83 je mensi nez 1,2 Spatny podnik

A83 je v rozmezi od 1,2 do 2,9 Seda zona

Altmaniv Z-score model?!

V roce 1995 Altman spolecné s dalSimi spolupracovniky aktualizoval sviij index pro

podminky Emerging Markets.

Z = 656 pracovn/_kap/z‘a/ 326 I]GI‘OZd@]c‘I.I y ZI.S‘/(+ 672 EB/_T N
pasiva pasiva pasiva
105 v/alsz‘/,w ka,{)/,ta/ 1325 z‘rzl?y
cizi kapital pasiva

2L http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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Z je mensi nez 5,5 bankrotni podniky

Z je vétsinez 5,5 bonitni podniky

Indexy IN

V roce 1995 se manzelé Neumaierovi rozhodli analyzovat vybrané pievazujici vyznamné
bonitni a bankrotni indikatory a zprostiedkovat nejCastéji vytipované ukazatele.
Z ukazateld, které povazuje za nejvyznamnéjsi nejvice modelu a Které se ve vyslednych
indikatorech objevuji nejcastéji, pak sestavili index, ktery nazvali index IN95 podle roku

svého vzniku.

V roce 1999 se rozhodli zkonstruovat index IN, ktery je pottebny pro vlastnika. Pro uréeni
dulezitosti ukazateld indexu IN z hlediska tvorby hodnoty byla pouzita diskriminaéni
analyza. Pomoci tohoto postupu byly revidovany vahy ukazatel indexu IN95 platné pro
ekonomiku CR s ohledem na jejich vyznam pro dosazeni kladné hodnoty ekonomického
zisku (EVA).

V roce 2002 se rozhodli zkonstruovat index, ktery by spojoval oba piedchozi pohledy.
Tak vznikl index INO1 (podle pouZitych dat pro jeho sestaveni).

Index IN 95

Index byl ovéfen na datech ¢eskych firem a vykazal velmi dobrou vypovidaci schopnost

pii odhadu jejich finan¢ni tisné.

N5 = iR\ EBIT |\ g EBIT 00y
cizi zdrofe nakladoveé droky aktiva aktiva
V5 obézna aktiva V6 zdvazky po Ihité splatnosti
krdtkodobé zdvazky+ krdtk. bank. uvéry wnosy
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IN95 je vétsi nez 2 firmy maji schopnost bezproblémové¢ platit zavazky

tzv. Seda zéna — tyto firmy jsou rizikové a mohou mit

IN95 je v rozmezi od 1 do 2 )
problémy s placenim zavazku

IN95 je mensi nez 1 firmy nemaji dostatecnou schopnost plnit své zavazky

Interval ,,Sedé zony* - je to pasmo, kdy neni situace firmy jednozna¢na, nicméné pokud

se zde firma ocitne, je to vzdy signal urc¢itych problémii.

Pro vypocet IN95 jsou tfeba vahy V1 — V6, které jsou rizné podle odvétvove klasifikace
ekonomické ¢innosti (OKEC)

Index IN 9922

IN99=— 0,017 FZ 2T | 4573 EBIT | 5491 0OV |
aktiva aktiva aktiva

obénd aktiva

+0,015—— — - y ”
kratkodobé zivazky — kratkodobé bankovni uvery

IN99 je v rozmezi od 1,420 do 2,07 | firma nemé& problémy

IN99 je v rozmezi od 1,089 do 1,420 | firma ma jak ptednosti, tak i problémy

IN99 je v rozmezi od 0,684 do 1,089 | firma ma problémy

Protoze ekonomicky zisk neodrazi hodnotu rstovych ptilezitosti, je tieba pro posouzeni
skutecnosti, zda firma tvofi pro majitele hodnotu (dosahuje kladné cisté soucasné
hodnoty), posoudit pfedpoklddanou miru rastu ekonomického zisku dosazitelnou v

dlouhodobém casovém horizontu (dlouhodoby rist firmy).

Index je vhodny v piipadech, kdy si posuzovatel firmy netroufne odhadnout jeji
alternativni ndklad na vlastni kapital, ktery je zadkladni podminkou pro propocet

ekonomického zisku.

22 http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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Index IN99 pro vlastniky vznikl v roce 2000 a zaklada se na datech firem za rok 1999.
Pro vzorek 1698 firem byl propocten ekonomicky zisk (EVA). Dale byl zjistén profil
finan¢niho zdravi téchto firem pomoci vybranych ukazatelli (zakladem byly ukazatele
indexu IN95). Byly vytvofeny dvé skupiny firem — 1. firmy s kladnou hodnotou EVA a
2. firmy se zapornou hodnotou EVA. Kazda skupina byla charakterizovana typickymi
hodnotami vybranych ukazatelt. Pomoci diskriminacni analyzy byly zprostfedkovany
ukazatele nejlépe vysvétlujici rozdil mezi obéma skupinami, které se objevuji jako z
hlediska EVA nejvyznamnéjsi. Vyznamnost ukazateli odrazi vysledna hodnota jejich

vah.
Index IN99 je schopen vystihnout situaci firmy s Gisp&snosti vyssi nez 85 %.%

Je samoziejmé, Ze pokud firma neni schopna plnit své zdvazky, neni tato skutecnost pro
vlastnika Unosnd, protoZe je ohroZena existence firmy. Z hlediska vlastnika je plnéni
vetitelského kritéria pro hodnoceni firmy podminkou nutnou, nikoli vSak postacujici.
Skutecnost, ze firma fadné plni své zdvazky jesté nemusi znamenat, Ze tvoii pro vlastnika
hodnotu, tzn. Ze dosahuje vynosnosti vlastniho jméni pievysujici sazbu alternativniho
nakladu na kapital. Mlize nastat i opacny piipad, firma tvofi hodnotu pro vlastniky, ale
jeji zptsob financovani je tak agresivni (napt. v disledku pf#ili§ rychlého ristu), ze neni
schopna plnit své zavazky. Mohou tedy nastat vSechny kombinace vysledki obou indext
IN:

IN95 véfitelsky IN99 vlastnicky
1. dobry dobry
2. dobry Spatny
3. Spatny dobry
4. Spatny Spatny

Zadouci je samoziejmé prvni piipad, katastroficky je pfipad &tvrty. Piipad druhy znamena
stabilni firmu, jejiz vykonnost pro vlastniky neni dostacujici. Pfipad tieti je velmi

nebezpecny, protoze je ohroZena existence firmy.

23 http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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Index INO1%

Pii sestavovani indexu INO1 bylo 1915 podnikii rozdéleno na skupinu 583 s kladnym

ekonomickym ziskem a skupinu 503 podnika v bankrotu nebo tésné

pied bankrotem a

829 ostatnich podnikti. Pomoci diskrimina¢ni analyzy vznikl index INO1 pro pramysl:

INOL= 023 2KV oos — EBIT | 5qp EBIT
cizi zdrofe nakladove droky aktiva
N obézna aktiva

9
kratkodobé zdvazky + krdtkodobé bankovni uvéry

EBIT — zisk pfed troky a zdanénim

wnosy

+ 021 _
aktiva

INO1 je vétsinez 1,77 podnik tvoii hodnotu
INO1 je v rozmezi od 0,75 do 1,77 podnik je v sedé zoné
INO1 je mensi nez 0,75 podnik spé&je k bankrotu

2 www.ekoinfo.cz
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Rychly test (Quick test)?®
Byl zkonstruovan v roce 1990 Kralickem.

Vyhodnoceni ukazatelt:

Velmi OhroZeny
Vyborny dobry Dobry Spatny | insolventnosti
Ukazatel (1bod) | (2body) | (3body) | (4body) (5 bodi)

VK

A > 30% > 20% >10% > 0% < 0%

Zav— FM

CF < 3roky <5let <12 let > 12 let > 30 let
or

T > 10% > 8% > 5% > 0% < 0%

CZ+U(1-4d)
A > 15% > 12% > 8% > 0% < 0%

VK - vlastni kapital

A - aktiva

Zav — z&vazky

FM — finan¢ni majetek
CF — provozni cash flow
T —trzby

CZ - ¢isty zisk

U — Groky

d — sazba dané

Podnik se souctem bodl niz§im nez 2 je povazovan za bonitni a podnik se souctem bodt

vy$§im nez 3 spéje k bankrotu.

25 http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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Griinwaldiv index2®

Rolf Griinwald uvetejnil sviij index bonity v roce 2001:

EBIT z
G:>£ A + VK

+

6 prum. drokovd mira z uvérd

KP+ FM i( E EBIT
+KZ+KBU+Za+D/+ U
12 07 03 25

EBIT — zisk pted troky a zdanénim
A — aktiva

CZ - &isty zisk

VK - vlastni kapital

KP — kratkodobe pohledavky

FM — finan¢ni majetek

KZ — kréatkodobé zavazky

Pasma finan¢niho zdravi:

zdanénd prum. Urokovd mira z uvérd

KBU - kratkodobé bankovni uvéry
PK — pracovni kapitél

Za — zasoby

CF — cash flow

DI — dluhy

U — troky

G > 2 a zaroven vSechny ukazatelé jsou vétsi nez 1

pevné zdravi

jsou vétsi nez 1

EBIT P+ M

i KZ + KBU
1<G <19 a zaroven aktiva 3 , ]
pram. Urok. mira z Gvéra 1,2 dobre zdravi

KP + FM

05<G<-0,9 a zaroven

KZ + KBU

, cvr slabsi zdravi
ma hodnotu vétsi nez 1

26 http://www.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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G<05 churavéni

Podnik s hodnotou niZsi nez 0,9 je povaZzovan za bankrotujici a podnik s hodnotou vyssi

nez 1 za bonitni.

Taflertv index?’

Tento index byl publikovan v roce 1977.

= 0,53£ + 0,1324+ 0,18£Z+ 0,16£
KZ cz A A

Z - zisk
KZ — kratkodobé zavazky
OA - ob¢zna aktiva

CZ - celkové zavazky

A - aktiva

Tr —trzby
T je vétsi nez 0,3 Podnik nespéje k bankrotu
T je mensi nez 0,2 Podnik spéje k bankrotu

Pokud je T mensi nez 0,2, pak podnik spé&je k bankrotu a pokud je T vétsi nez 0,3, pak
podnik nespéje k bankrotu.

27 http:/lwww.ekoinfo.cz/podnikinfo/rating/aktualni/inU.asp
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4. Metodika prace

4.1. Vlastni metodika

Hlavnim cilem bakalarské prace je vytvofit systém finan¢ni analyzy podniku

DITA Tabor, vyrobni druzstvo invalida, za obdobi 2000 — 2004, nésledné posouzeni

finan¢ni situace podniku a pfipadné navrhy na zlepSeni této situace.

Informace pro vypracovani finan¢ni analyzy jsem ziskala z rozvah, vykazl ziskt

a ztrat, vykazu cash flow a z dalSich zdrojt ptimo poskytnutych ekonomickym oddélenim

podniku.

Nejprve jsem se zabyvala pomérovou finan¢ni analyzou a poté specifickymi

metodami finanéni analyzy. Vzhledem k tomu, Ze analyzované druzstvo méa sva specifika,

bylo tfeba v souladu s nimi vytvofit i specifické pomérové ukazatele (jedna se zejména o

to, ze druzstvo zaméstnava vice nez 65% pracovnikl se ZPS, ¢imz druzstvo ziskava

nekteré vyhody).

Z ucetnich vykazii jsem pouzila tyto tidaje:

Z rozvahy:

Z vykazu ziski a ztrat:

Z vykazu CF:

Aktiva celkem (¥. 001)

Stala aktiva (¥. 003)

Obé¢zna aktiva (t. 028)
Zasoby (f. 029)

Kratkodobé pohledavky (f. 042)
Finan¢ni majetek (¥. 051)
Pasiva celkem (¥. 061)
Vlastni kapital (. 062)
Zékladni kapital (t. 063)

Cizi zdroje (. 079)
Dlouhodobé zavazky (t. 084)
Kratkodobé zavazky (¥. 091)

Trzby za prodej zbozi (. 01)
Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb (. 05)
Vykonova spotieba (t. 08)
Osobni néklady (t. 12)
Mzdové naklady (¥. 13)
Odpisy (f. 18)

Trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu (¥. 19)
Ostatni prov. vynosy (f. 25)
HYV provozni (t. 29)
Nakladové troky (i. 42)

HYV za béZznou ¢innost (f. 52)

CF z provozni

¢innosti
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Bézné bankovni Gvéry a vypomoci (f. 101) | HV mimofadny (t. 58)
Kratkodobé finan¢ni vypomoci (f. 104) HYV za G¢etni obdobi (&. 60)
Ostatni pasiva (f. 105) HYV pfed zdanénim (¥. 61)

Déle jsem pouZila tyto udaje:

Trzby = trzby za prodej zbozi (t. 01) + trzby za prodej vlastnich vyrobku a
sluzeb (. 05) + trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (¥. 19)
Pracovni kapital = obézna aktiva (f. 028) — kratkodobé zavazky (. 042)
EBIT = HV pied zdanénim (t. 61) + ndkladové troky (¥. 42)

HYV za ucetni obdobi (tj. zisk po zdanéni) (¥. 60) = bézny HV (. 52) +
mimotadny HV (t. 58)

Vynosy (dle VZZ Dity Tabor) = trzby za prodej zboZi (¥. 01) + vykony (f.
04) + trzby z prodeje dl. majetku a materialu (f. 19) + ostatni provozni
vynosy (f. 25) + vynosové uroky (t. 41) + ostatni financni vynosy (t. 43) +
mimotadné vynosy (f. 53)

Kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci = bézné bankovni tvéry (t. 103)
+ kratkodobé finan¢ni vypomoci (f. 104)

Néklady = naklady vynalozené na prodané zbozi (f. 02) + vykonova
spotfeba (. 08) + osobni naklady (. 12) + dan¢ a poplatky (¥. 17) + odpisy
(f. 18) + zména stavu rezerv, opravnych polozek v provozni oblasti a
komplexnich nakladi ptistich obdobi (. 25) + ostatni provozni N (t. 26) +
nakladové troky (¥. 42) + ostatni finan¢ni N (¥. 44) + mimofadné N (¥. 54)
Jinymi néklady pti vypoctu klasického rozkladu se rozumi: provozni
néklady — vykonova spotieba — odpisy — mzdové naklady

Ostatnimi ndklady pii vypoctu klasického rozkladu se rozumi: provozni

néklady — vykonova spotieba — odpisy — osobni néklady

Pro vypocet klasickych pomérovych ukazateli jsem pouzila nésledujici vztahy:

Ukazatele rentability

1/ Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu charakterizuje celkovou vynosnost disponibilnich
prostiedki podniku.
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ZIsk po zdanéni (7. 60)
celkovd aktiva (r.001)

RCK =

2/ Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu udava, kolik zisku je podnik schopen vyprodukovat na 1 K¢
vlastniho kapitalu.

N ZIsk po zdanéni (7. 60)
viastni kapital (r. 062)
3/ Rentabilita vynosii

Rentabilita vynosi udava kolik zisku bylo vyprodukovano z 1 K¢ vynost.

ZIsk po zdanéni (7. 60)

rentabilita vynosii = ~
wnosy

Ukazatele aktivity

1/ Obrat aktiv

Obrat celkovych aktiv je ukazatel trzeb (vynosti) v poméru k celkovym aktivim.
Vyjadiuje schopnost podniku zajistovat investice do aktiv pfi dané arovni trzeb (vynost).
Cim vy33i je hodnota tohoto ukazatele, tim vice podnik vyuZiva aktiva ke své ¢innosti.

trzby
celkovd aktiva (. 001)

obrat celkovych aktiv =

Obrat stalych aktiv je vyjadien pomérem trzeb (vynosti) ke stalym aktiviim. Vyjadiuje,
jak efektivné podnik vyuziva stala aktiva ke své Cinnosti, tzn. kolik trzeb (vynosi)
vznikne pfispénim 1 K¢ stalych aktiv.

trzby
stala aktiva (r. 003)

obrat stalych aktiv =

Obrat obéznych aktiv je vyjadien jako pomér trzeb a ob&znych aktiv. V tomto ukazateli
jiz pocitam pouze s trzbami, protoZe s pfispénim obé&znych aktiv vznikaji pouze trzby,
nikoliv celkové vynosy.

trzby

obrat obéznych aktlv = -
obézna aktiva (t. 028)

2/ Rychlost obratu zasob, doba obratu zasob
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Ukazatel rychlost obratu zasob vyjadiuje pocet obratek zasob za rok, tedy kolikrat se
zasoby preméni v ostatni formy ob&zného majetku az po prodej hotovych vyrobka a

opétovny nakup zasob. Ukazatel doba obratu zdsob nam udava kolik dni jsou obézna

vvvvvv

trzby
zasoby (r. 029)

rychlost obratu zdsob—

365
rychlost obratu zasob

doba obratu zdsob—=

3/ Rychlost obratu pohledavek, doba obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek udava, jak rychle jsou pohledavky pteménovany v penézni
prostiedky. I zde je Zzadouci, aby ukazatel byl co nejvyssi. Doba obratu pohledavek
ukazuje, kolik dni je majetek podniku ve formé pohledavek, tedy za jak dlouho odbératelé
splaci své zavazky vuci podniku. Také zde plati, Ze ¢im nizsi doba obratu, tim lépe.

trzby

rychlost obratu pohleddvek = -
pohledavky (. 042)

365
rychlost obratu pohleddvek

doba obratu pohleddvek =

Ukazatele zadluzenosti

1/ Celkova zadluzenost

Tento ukazatel je vyjadien pomérem ciziho kapitalu a celkovych aktiv. Plati, Ze ¢im je
hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je vyssi zadluzenost podniku.

cizi kapital (r.079)
celkovd aktiva (. 001)

celkovd ZzadluZenost =

2/ Ukazatel poméru cash flow k celkovym zévazkiim

Tento ukazatel slouzi k tomu, aby firma zjistila, jak velkou pozornost je nutné vénovat
tvorbé prostredki na splaceni dluhti.

cash flow z provozni cinnosti
celkove zavazky (7. 079)

35



3/ Ukazatele urokového kryti
Ukazatele urokového kryti vyjadiuji, jaky mé uroven zadluzeni dopad na zisk, tedy
kolikrat je mozno z dané ¢astky zisku uhradit celkové uroky.

EBIT
celkovy Urok (1.42)

urokové kryti 1 =

EBIT + odpisy (#.18)

arokové kryti 1l = —
celkovy urok (7. 42)

Ukazatele likvidity
1/ Ukazatel solventnosti
Bézna likvidita je vyjadiena pomérem celkového objemu obéznych aktiv a kratkodobych

zavazku. Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 2 az 2,5.

obéznd aktiva (r. 028)

bézna likvidita = — — , — -
kratkodobé Zzav.(r.091)+ kratkodobé fin. wpomoci (7. 104)

2/ Ukazatel pohotove likvidity (quick ratio, acid test)

Ukazatel pohotové likvidity poméaha z pfedchoziho ukazatele odstrafiovat vliv nejméné
likvidnich obéznych aktiv, tedy zasob.

obéznd aktiva (. 028)— zasoby (r. 029)
krdtkodobé Zzav.(r.091)+ krdtkodobé fin. wpomoci (t. 104)

pohotova likvidita =

3/ Ukazatel penézni likvidity (cash test)

krdtkodoby financni majetek (r.051)

penézni  likvidita = — — ) — -
kratkodobé Zzav. (r.091) + krdatkodobé fin. vypomoci (r. 104)

4/ Ukazatel likvidity odvozeny z cash flow
Jednd se o ukazatel, ktery ndm poskytne informaci, zda je podnik schopen ihned splacet
sve zavazky.

cash flow z provozni cinnosti
krdatkodobé zdvazky (r.091)+ krdtkodobé financni vypomoci (t. 104)
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Pro vypocet specifickych pomérovych ukazatel jsem pouzila nasledujici vztahy:

Druzstvo zamé&stnava vétSinu pracovniki se ZPS a ziskéva proto od statu specificky
externi zdroj — dotace. Myslim si, Ze by bylo vhodné zjistit, jak by vypadala situace
podniku, kdyby se musel obejit bez téchto zdrojii. Dotace jsou v podniku uctovany do

ostatnich provoznich vynosi.

Ukazatele rentability
Rentabilita celkového kapitalu

ZIsk po zdaneéni (t. 60) - dotace (r. 25)
celkovd aktiva (. 001)

RCK =

Rentabilita vynost

ZIsk po zdanéni (1. 60) - dotace (t. 25)
wnosy - dotace

Cisté ZISkoVe rozpéti =

Ukazatele zadluZenosti
Ukazatel poméru bankovnich uvéra a aktiv

bankowni uvéry a vypomoci (t. 101)
celkova aktiva (. 001)

Produktivita préace
Produktivita préace z trzeb a dotaci

trzby + dotace (r. 25)
pocet zameéstnancii

Produktivita prace z trzeb

trzby

pocet zaméstnancu

Produktivita prace z vynostu

Vynosy

pocet zameéstnancii
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Rozklad hospodarského vysledku:

Zisk/aktiva

Zisk/vynosy Vynosy/aktiva

Naklady/

vynosy

Provozni
N/vynosy

Financni
N/vynosy

Vykonova
spotieba/

Odpisy/
vynosy

vynosy
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Jiné N/

vynosy

Mimoradné
N/vynosy

Mzdové N/pocet
prac.

Vynosy/pocet
prac.




Pouzité specifické metody finan¢ni analyzy:
Index IN99

cizi zdrofe 4573 EB_/T | 0481 wnosy

IN99=—-0017 _ -
aktiva aktiva aktiva

+

obézna aktiva
krdtkodobé Zzivazky — krdtkodobé bankovni uvéry

+ 0,015

Index INO1

INOL= 025 — 2K | ooa — EBIT 5y EBIT | (o WO
cizi zdrofe nakladove uroky aktiva aktiva

+

obézna aktiva
krdtkodobé zdvazky + krdtkodobé bankovni uvéry

Indexy IN pouZivdm z toho duvodu, abych zjistila, zda je mozné je aplikovat na
sledovany podnik. Vybrala jsem dva indexy (IN 99 a IN 01), pokud bych pouZila pouze

jeden, neméla bych moznost srovnani a pii hodnoceni bych se mohla zmylit.

Index IN 99

Index IN 99 je potiebny pro vlastniky, posuzuje, zda podnik tvofi pro vlastniky hodnotu
¢1 nikoliv. Tento index je vhodny, pokud nejsou k dispozici udaje pro propocet Cisté

soucasné hodnoty podniku, jako v naSem ptipade¢.

2000 2001 2002 2003 2004
cizi zdroje 12 642 12 481 17 064 9298 13106
aktiva 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
EBIT 2244 -3108 3529 6519 5767
vynosy 119520 119 494 110 611 108 043 121 602
obézna aktiva 51 186 52 390 60 705 58 168 66 766
kratk. zav. - kratk. bank. Gvéry 9235 7428 11034 6 244 10 637
IN99 0,866 0,629 0,863 1,103 1,007

Z vysledkt v tabulce je zfejmé, Ze podnik pro vlastniky pfili§ uspokojivou hodnotu
netvoii. Na zaklad¢ tohoto indexu l1ze jako nejlepsi za sledované obdobi hodnotit pouze

situaci v roce 2003, kdy vysledna hodnota ¢ini 1,103, coz znamend, Ze podnik ma

v

indexu znaci, ze podnik ma urcité problémy.
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Ke zplisobu hodnoceni indexem IN99 je tfeba podotknout, Ze v dobé jeho vzniku byla

jeho tspésnost vyssi nez nyni vlivem zmén trokovych mér a bezrizikové sazby.
Index IN 01

Index IN 01 spojuje indikaci bankrotu a bonity s indikaci tvorby hodnoty.

2000 2001 2002 2003 2004
aktiva 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
cizi zdroje 12 642 12 481 17 064 9298 13 106
EBIT 2244 -3108 3529 6519 5767
nakladové Uroky 30 23 17 9 5
vynosy 119 520 119 494 110611 108 043 121 602
obé&Zna aktiva 51 186 52 390 60 705 58 168 66 766
kratk. zav. - kratk. bank. Gvéry 9235 7428 11034 6 244 10 637
INO1 4,771 -3,757 9,892 31,566 48,140

Pokud porovndme obé metody, jejich vysledky se vyrazné 1isi a to zejména v roce 2004.
Je proto nutné zdiraznit, Ze indexy maji pouze zédkladni orientacni charakter a nejsou
schopny nahradit podrobnou finan¢ni analyzu. Tyto indexy jsem se rozhodla uvest pouze
v metodice, protoZze porovnadme-li hodnoty dil¢ich ukazateld s tabelovanou hodnotou,
podle niz podnik tvoii hodnotu, zjistime, Ze na sledovany podnik kvili jeho specifikim

tyto metody nelze prakticky aplikovat. Toto tvrzeni dokladam nasledujicimi vypocty:

Index IN 99
roky CZ/A EBIT/A | W/A OA/KZ | hranice dobrého podniku
2000 | hodnota 0,147 0,026 1,386 5,543
véha -0,017 4,573 0,481 0,015
bodi -0,002 0,119 0,667 0,083
-0,120% | 5,750% | 32,213% | 4,016% 2,070
2001 | hodnota 0,152 -0,038 1,453 7,053
véha -0,017 4,573 0,481 0,015
bodi -0,003 -0,173 0,699 0,106
-0,125% | -8,349% | 33,763% | 5,111% 2,070
2002 | hodnota 0,193 0,040 1,250 5,502
véha -0,017 4,573 0,481 0,015
bodi -0,003 0,182 0,601 0,083
-0,158% | 8,812% | 29,052% | 3,987% 2,070
2003 | hodnota 0,110 0,077 1,275 9,316
véha -0,017 4,573 0,481 0,015
bodi -0,002 0,352 0,613 0,140
-0,090% | 16,989% | 29,617% | 6,751% 2,070
2004 | hodnota 0,141 0,062 1,312 6,277
véha -0,017 4,573 0,481 0,015
bodll -0,002 0,285 0,631 0,094
-0,116% | 13,744% | 30,483% | 4,548% 2,070
Index IN 01
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) hranice dobrého
roky AICZ EBIT/NU |EBIT/A [W/A OA/KZ |[podniku
2000 | hodnota 6,820 74,800 0,026 1,386 5,543
véaha 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090
bodi 0,887 2,992 0,102 0,291 0,499
50,089% | 169,040% | 5,764% | 16,447% | 28,183% 1,770
2001 [ hodnota 6,589 -135,130 -0,038 1,453 7,053
véaha 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090
bodi 0,857 -5,405 -0,148 0,305 0,635
48,395% | -305,380% | -8,370% | 17,239% | 35,863% 1,770
2002 | hodnota 5,185 207,588 0,040 1,250 5,502
vaha 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090
bodi 0,674 8,304 0,156 0,263 0,495
38,079% | 469,126% | 8,834% | 14,833% | 27,974% 1,770
2003 [ hodnota 9,117 724,333 0,077 1,275 9,316
vaha 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090
bodi 1,185 28,973 0,301 0,268 0,838
66,960% | 1636,911% | 17,032% | 15,122% | 47,369% 1,770
2004 | hodnota 7,073 1153,400 0,062 1,312 6,277
vaha 0,130 0,040 3,920 0,210 0,090
bodi 0,919 46,136 0,244 0,275 0,565
51,946% | 2606,554% | 13,779% | 15,564% | 31,916% 1,770

Jednotlivé pomérové ukazatele byly u obou indexd porovnany s hranicemi pro dobry

podnik, pfi€¢emz hranice podniku byla 100%. Timto zpGsobem lze vyjaditit, jak velkou

mérou jednotlivé ukazatele ptispivaji k celkovému vysledku.

Zejména index IN 01 je pro hodnoceni sledované¢ho podniku zcela nevhodny, nebot

priznivych hodnot dosahuje jen diky extrémné vysokému urokovému kryti, zatimco

ostatni ukazatele jsou na tom znatelné htf. Proto z tohoto hlediska index IN 01 nehodnoti

podnik objektivné. Nelze ho tedy zahrnout do systému pro hodnoceni finanéni a

ekonomickeé situace podniku.
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4.2. Charakteristika podniku — DITA, vyrobni druZstvo invalidi Tabor

DITA Tabor je druzstvo s padesatiletou tradici, které bylo zaloZeno roku 1956.
Novy zavod byl dokoncen v roce 1985. Od roku 2002 je drzitelem certifikatu ISO 9001.
Nové prostory a technologie umoziuji zabezpecit prevazné textilni vyrobu, dale vyrobu
pro zdravotnictvi ve specidlnich sterilnich prostorach typu "C", laserovy popis plastu a
nekteré dalsi ¢innosti rucnich balicich a montaznich praci. DetaSované pracovisté ve
Stadlci zabezpecuje piedevsim kovovyrobu a na vstiikolisech vyrobu plastovych znacek.
Ze své produkce druzstvo exportuje 80% do zemi EU a ostatnich stati. Druzstvo
zaméstnava z celkového poctu cca 280 lidi vice nez 65% zdravotné znevyhodnénych
osob. Je dlouholetym partnerem vSem, ktefi pozadaji o spolupraci ve smyslu zékona
€.435/2004 Sb. - zaméstnavat povinny podil zaméstnancti zdravotné znevyhodnénych,

formou nahradniho plnéni?®,

Vzhledem ke skutec¢nosti, kdy DITA Tabor zaméstnava vice nez 50% obcand se

zdravotnim znevyhodnénim stanovenych zakonem, nabizi NAHRADNI PLNENI ve

28 Nahradni plnéni

Schvalenim novely zdkona o zaméstnanosti vyjadiil Parlament CR podporu programu
zaméstnanosti ob¢ant se zdravotnim znevyhodnénim. Stanovil jasna pravidla, kde na jedné strané
zptisnil postih za nesplnéni této povinnosti a na strané druhé nabizi moznost zmirnéni nebo
dokonce uplnou kompenzaci téchto sankci. V praxi to znamend, ze povinnost zaméstnavat
zdravotné znevyhodnéné ob¢any lze splnit ( Zakon o zaméstnanosti § 81):

(1) Zaméstnavatelé s vice nez 25 zaméstnanci v pracovnim poméru jsou povinni zaméstnavat
osoby se zdravotnim postizenim ve vysi povinného podilu téchto osob na celkovém poctu
zaméstnancl zaméstnavatele. Povinny podil ¢ini 4 %.

(2) Povinnost uvedenou v odstavci 1 zaméstnavatelé plni:

a) zam&stnavanim v pracovnim poméru,

b) odebiranim vyrobkl nebo sluzeb od zaméstnavatelli zaméestnavajicich vice nez 50 %
zamgstnancd, kteti jsou osobami se zdravotnim postizenim, nebo zadavanim zakazek témto
zamé&stnavatelim nebo odebiranim vyrobki chranénych pracovnich dilen provozovanych
obcanskym sdruZzenim, statem registrovanou cirkvi nebo naboZenskou spole¢nosti nebo
pravnickou osobou evidovanou podle zakona upravujiciho postaveni cirkvi a naboZenskych
spole¢nosti nebo obecné prospésnou spoleénosti, nebo zadadvanim zakazek témto subjektiim
nebo odebiranim vyrobkti nebo sluzeb od osob se zdravotnim postizenim, které jsou osobami
samostatn¢ vydelecné ¢innymi a nezamestnavaji zadné zaméstnance, nebo zadavanim zakazek
témto osobam, nebo

¢) odvodem do statniho rozpoctu,

(3) Zaméstnavatelé, ktefi jsou organiza¢nimi slozkami statu nebo jsou zfizeni statem, nemohou
plnit povinny podil podle odstavce 2 pism. c).

(4) Pro zjisténi celkového poctu zaméstnanct, celkového poc¢tu zaméstnanct, kteti jsou osobami
se zdravotnim postiZzenim, a povinného podilu je rozhodny pramérny ro¢ni ptepoéteny pocet
zamestnancu.

(5) Zptisob vypoctu pramérného ro¢niho prepocteného poctu zaméstnancti a vypoctu plnéni
povinného podilu stanovi ministerstvo provadécim pravnim pfedpisem.
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vSech uvedenych oborech formou: odbéru vyrobku, zakazkovych praci, kooperaci, préace
ve mzd¢, dale zabezpeCenim ochrannych pracovnich pomicek pro zdravotnictvi,

gastronomii a primysl.

DITA Tébor si na rok 2006 formulovala urcité cile, zde jsou vybrany nékteré z nich:
- doséhnout produktivitu prace z pfidané hodnoty ve vysi 170 tis. K¢ na 1
pracovnika
- vysSi trzeb celkem udrzet na arovni roku 2005
- snizit zasoby na vysi stanovenych limita zasob jednotlivych sklad

- zajistit dv¢é nova pracovni mista pro osoby se zdravotnim postizenim

Vynatek z obchodniho rejstiiku:

Datum zapisu: 27.ledna 1966

Obchodni firma: DITA vyrobni druzstvo invalida

Sidlo: T4bor, Stranského 2510, PSC 390 34

Identifikaéni ¢islo: 000 28 762

Pravni forma: Druzstvo

Pifedmét podnikani:

-vyroba textilnich vyrobkt

- vyroba galanterie

- zhotovovani vyrobkt z plastickych hmot

- drobna kovovyroba

- poskytovani balicich sluzeb

- obchodni ¢innost - ndkup zbozi za ucelem jeho dalSiho prodeje a
prodej

- poskytovani sluzeb - pajcovani rekrea¢niho, rehabilita¢niho a
sportovniho zatizeni

- zprostiedkovatelska ¢innost v oblasti obchodu a sluzeb

- nastrojaistvi

- vyroba a opravy lékatskych piistroji a nastroji a

zdravotnickych potfeb v rozsahu: vyroba zdravotnickych potieb
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- silniéni motorova doprava v rozsahu: vefejna silni¢ni ndkladni
vnitrostatni a mezinarodni doprava pro cizi potieby

- jednoduché montazni prace

- nakladani s odpady ( vyjma nebezpecnych)

- podnikéni v oblasti nakladani s nebezpeénymi odpady

Zakladni ¢lensky vklad: 2 000,- K¢

Zapisovany zakladni kapital: 280 000,- K¢

Ostatni skute¢nosti:

- Druzstvo bylo ztizeno dle zék. ¢. 53/54 Sb. usnesenim ustavujici
schiize ze dne 15.8.1956.

- Druzstvo se fidi novymi stanovami, upravenymi dle zak. ¢. 513/91
Sb. a schvalenymi na ¢lenské schiizi konané dne 22.9.1992.

- VysSe Castky prevedené do nedélitelného fondu: €ini 39 534 760,68 K¢s

Struktura druzstva

Divize TEXTIL

Bytovy textil
Détsky textil

Konfekce

Zakazkové prace

Pracovni odévy, vybaveni hotelii a nemocnic

Divize KOVO

Kovovyroba

e Praskova lakovna

Plastikatska vyroba

Vyroba détského naradi

Vyroba pro zdravotnictvi

Vyroba plastovych znacek
Montéazni préace, balici prace
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5. Prakticka cast

5.1. Finanéni analyza podniku za obdobi 2000 — 2004

Polozky z rozvah pouzité pro FA

Rozvahy (2000 - 2004) (v celych tisicich K¢)

2000 2001 2002 2003 2004
Aktiva celkem 86 216 82 239 88471 84 768 92 695
Stéla aktiva 33296 29 683 27739 26 492 26 134
Obézna aktiva 51 186 52 390 60 705 58 168 66 766
Zasoby 21 606 23938 25520 22 181 26 476
Kréatkodobé pohledavky 14 809 12 692 14735 12 523 12 696
Kratkodoby finanéni majetek 14771 15 760 20 450 23 464 27 594
Pasiva celkem 82 216 82 239 88 471 84 768 92 695
Vlastni kapital 72795 68 529 70 577 75470 79 589
Zakladni kapital 222 208 194 184 166
Nerozdéleny zisk minulych let 8171 9 546 7946 10192 15 220
Cizi zdroje 12 642 12 481 17 064 9298 13 106
Dlouhodobé zévazky 1805 1740 1525 1254 1219
Kratkodobé zavazky 9235 7428 11 034 6 244 10 637
BéZné bankovni uvéry 0 0 0 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 110 1000 0 0
Ostatni pasiva 779 1229 830 707 602
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Polozky z vykazi ziski a ztrat pouzité pro FA

Vykazy ziski a ztrat (2000 — 2004) (v celych tisicich K&)

2000 2001 2002 2003 2004
Trzby ze prodej zboZi 1947 2194 3201 5280 1063
Trzby za prodej vl. vyr. a sluZeb 101048 | 100645 | 93758 84 008 | 102060
Trzby z prodeje DM a materialu 4 517 987 786 1441 2 062
Ostatni provozni vynosy 10 836 13115 | 10531 16 548 15 927
Nékladové Groky 30 23 17 9 5
HV provozni 3158 -1920 4308 6619 7018
HV za béznou ¢innost 2 553 -2911 3 564 6 518 5971
HV mimotadny -279 -84 -18 10 -199
HV pted zdanénim 2274 - 2995 3 546 6 528 5772
Primérny pocet zaméstnancti béhem ucetniho obdobi:
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
282 293 291 279 280
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5.1.1. Analyza pomérovych ukazateli

Analyza rentability

Rentabilita celkového kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu charakterizuje celkovou vynosnost disponibilnich
prostiedkti podniku. Plati, Zze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vétsi, tim je lepsi situace
podniku. Hodnoty nejsou pfili§ uspokojivé piedev§im v prvnich tiech sledovanych letech,
v roce 2001 je hodnota dokonce zapornd, protoze podnik vykazoval ztratu. Tato ztrata
byla pravdépodobné zplsobena velmi vysokou zapornou zménou stavu rezerv a
opravnych poloZek v provozni oblasti, ktera ¢inila vice nez 4 miliony K¢.

Vzhledem k tomu, Ze cilem druZstva neni pouze zisk, dala by se mira rentability zejména

Vv poslednich dvou letech povazovat za dostate¢nou.

2000 2001 2002 2003 2004
zisk po zdanéni 2274 -2 995 3546 6528 5772
celkova aktiva 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
zména zisku -5 269 6 541 2982 -756
rentabilita celk. kap. 2,638% -3,642% 4,008% 7,701% 6,227%

Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu udava, kolik zisku je podnik schopen vyprodukovat na 1
K¢ vlastniho kapitalu. Zhodnoceni vlastniho kapitdlu by meélo pokryvat obvyklou
poZadovanou vynosnost, tj. bezrizikova vynosnost + rizikova prémie. V nasem ptipadé
hodnoty rentability nejsou piili§ pfiznivé, na 1 K¢ vlastniho jméni podnik vyprodukoval
nejvice 8,65% zisku, coz neznaéi piiznivou situaci. V roce 2001 je rentabilita opét
zaporna kvuli vykazané ztraté. V roce 2002 doslo k nejvyrazné€jsimu nardstu rentability

a to o vice nez 9%. Nejvyssi rentability bylo dosazeno v roce 2003, v nasledujicim roce

hodnota mirné klesla.

2000 2001 2002 2003 2004
zisk po zdanéni 2274 -2 995 3 546 6528 5772
vlastni kapital 72795 68 529 70577 75 470 79 589
rentabilita vlastniho kapitalu 3,12% -4,37% 5,02% 8,656% 7,25%
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Rentabilita vynosi

Rentabilita vynost udava kolik zisku bylo vyprodukovano z 1 K¢ vynosu. V roce 2001
je hodnota kvili ztraté opét zaporna. V dalSich letech dochazi k narustu rentability
vynost. Nemaly vliv na tuto skute¢nost maji bezesporu ostatni provozni vynosy, do
kterych jsou Gétovany dotace od Utadu prace na vytvofeni chranéného pracovniho mista
pro osoby se zdravotnim postizenim. A¢ byl vtéchto dvou letech snizen pocet

zaméstnancl o 10, dotace jsou oproti minulym rokiim cca o 6 milionti vétsi.

2000 2001 2002 2003 2004
zisk po zdanéni 2274 -2 995 3546 6528 5772
vynosy 119 520 119 494 110611 108 043 121 602
rentabilita vynosi 1,90% -2,51% 3,21% 6,04% 4,75%

ProtoZe analyzovany podnik je vyrobnim druzstvem invalidi a zaméstnava vétSinu
zaméstnancl se zméneénou pracovni schopnosti, dostava na ptizptisobeni pracovisté témto
osobam dotace od statu, coz se da vyjadfit jako urcit¢ specifikum tohoto druZzstva.
V ptedchozim hodnoceni rentability jsem poznamenala, Ze a¢ rentabilita nedosahuje
ptilis vysokych hodnot, ptesto by se dala posoudit jako dostate¢na, zejména v poslednich
dvou letech. Jak by ale situace podniku vypadala, kdyby se musel obejit bez téchto

zéasadnich zdroji financovani? Abych toto zjistila, upravila jsem vSechna potiebnd data o

vliv dotaci.
2000 2001 2002 2003 2004
rentabilita aktiv 2,638% -3,642% | 4,008% 7,701% 6,227%
rentabilita vynosi 1,903% -2,506% | 3,206% 6,042% 4,747%
rentabilita vynosi bez vlivu dotaci -7,878% | -15,144% | -6,979% | -10,951% -9,610%
rentabilita aktiv bez vlivu dotaci -9,931% | -19,589% | -7,895% | -11,820% | -10,955%

48




Rentabilita

10,000%
1%

5,000% -
‘\ / —e— rentabilita aktiv

0,000% f T T
2000 \[/ 2002 2003 2004 G X
—=— rentabilita wnosu

O]

= -5,000%

5

E -10,000% ~ - ;zr:;e::t?lllta wnosU bez viwu
-15,000% +————————— —=15444% rentabjlita aktiv bez viwu

dotaci

-20,000% -19.589%
-25,000%

roky

Je patrné, Ze vysledek by byl velmi znepokojujici a to jak pro véfitele, tak i pro vedeni
podniku. Ve vsech sledovanych letech by rentabilita celkového kapitadlu dosahovala

zapornych hodnot.

Podobné by tomu bylo i u rentability vynost, kdy ukazatel dosahuje hodnot podobnych.

Lze tedy bezesporu konstatovat, Ze tento externi zdroj v podobé dotaci piedstavuje pro
podnik vyznamny zdroj piijmu, bez kterého se nelze obejit. Z toho vyplyva, Ze druzstvo
bude chtit dosdhnout ur¢itého zisku pii takové skladbé pracovniku, pii které ziska

dostate¢ny pocet dotaci.

Analyza aktivity

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv je ukazatel trzeb (vynosti) v poméru k celkovym aktivim.
Vyjadiuje schopnost podniku zajiSt'ovat investice do aktiv pfi dané urovni trzeb (vynost).
Cim vy33i je hodnota tohoto ukazatele, tim vice podnik vyuZiva aktiva ke své ¢innosti.

K nejrychlejSimu obratu aktiv (jak z trzeb, tak z vynost) dochazelo v roce 2001. O rok

v

obdobi. Bylo to zpiisobeno jak poklesem vynosu, tak i navySenim celkovych aktiv. Od

tohoto roku dochazi k naristu obratu celkovych aktiv z vynost. Jinak tomu bylo u obratu
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aktiv z trzeb, kde v roce 2003 doslo ke sniZeni ukazatele vlivem vyrazného poklesu trzeb

(u vynosi byl tento pokles trzeb vyrovnan pfijmem dotaci).

Pokud by se i nadale hodnota tohoto ukazatele zvySovala, znamenalo by to pro podnik

pfiznivou situaci.

2000 2001 2002 2003 2004
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
vynosy 119 520 119 494 110 611 108 043 121 602
celkova aktiva 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
obrat celkovych aktiv z trzeb 1,247 1,262 1,105 1,070 1,135
obrat celkovych aktiv z vynosi 1,386 1,453 1,250 1,275 1,312

Obrat stalych aktiv

Obrat stalych aktiv je vyjadien pomérem trzeb (vynosii) ke stalym aktiviim. Vyjadiuje,
jak efektivné podnik vyuziva stala aktiva ke své Cinnosti, tzn. kolik trzeb (vynosi)
vznikne pfispénim 1 K¢ stalych aktiv.

Obrat stalych aktiv z vynosu relativné stoupa, nejpfiznivéjsi je hodnota 4,653
V poslednim sledovaném roce. Obrat obéznych aktiv z trzeb ma stfidavou tendenci, tedy
Vv jednotlivych letech hodnota stfidavé klesa a stoupd. U tohoto ukazatele je opé&t nejlepsi
hodnota v roce 2004. Tato piizniva situace roku 2004 nastala vlivem nejvysSich trzeb za

sledované obdobi.

2000 2001 2002 2003 2004
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
Vynosy 119 520 119 494 110 611 108 043 121 602
stala aktiva 33296 29 683 27 739 26 492 26 134
obrat stalych aktiv z trzeb 3,229 3,498 3,524 3,425 4,025
obrat stalych aktiv z vynosi 3,590 4,026 3,988 4,078 4,653

Obrat obéznych aktiv
Obrat ob&éznych aktiv je vyjadien jako pomér trzeb a obéznych aktiv. V tomto ukazateli
jiz pocitam pouze s trzbami, protoZe s pfispénim obé&znych aktiv vznikaji pouze trzby,
nikoliv celkové vynosy.
Hodnoty tohoto ukazatele se ve sledovaném obdobi sniZuji, pouze v poslednim roce
dochazi k mirnému nartstu oproti roku 2003. Pokles je zpisoben zejména zvySovanim

obéznych aktiv a to zejména zasob. Kdybych ptepocetla rychlost obéznych aktiv na dobu

v

prizniva situace.
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2000 2001 2002 2003 2004
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
ob¢znd aktiva 51 186 52 390 60 705 58 168 66 766
obrat obéZnych aktiv 2,100 1,982 1,610 1,560 1,575

Rychlost a doba obratu zasob

Ukazatel rychlost obratu zasob vyjadiuje pocet obratek zasob za rok, tedy kolikrat se
zasoby pfeméni v ostatni formy ob&zného majetku az po prodej hotovych vyrobku a

opétovny nakup zasob. Ukazatel doba obratu zasob nam udava kolik dni jsou obézna

vvvvvv

Rychlost obratu zasob mé spiSe Klesajici trend, kdy za celé sledované obdobi doslo ke
snizeni ze 4,98 na 3,97, tedy téméf o jednu obratku zasob. Tento pokles zptsobuje
zvySovani zasob v jednotlivych letech sledovaného obdobi. Doba obratu zasob se
samoziejmé v zavislosti na klesajici rychlosti obratu zasob zvysuje. Obecné plati, ze ¢im
je vyssi rychlost obratu a kratSi doba obratu zasob, tim 1épe. Ale toto plati pokud je vse
ve vyrobé v souladu, tedy pokud je vyroba plynuld, pokud jsou dostate¢né zasoby
hotovych vyrobku na sklad¢, aby podnik mohl v¢as reagovat na zvySenou poptavku atd.
Podnik by proto m¢l zjiStovat, jaky je optimalni, tedy pro podnik nejvhodné;si vztah mezi

témito dvéma ukazateli.

2000 2001 2002 2003 2004
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
zasoby 21 606 23938 25520 22181 26 476
rychlost obratu zasob (Tr.) 4,976 4,337 3,830 4,090 3,973
doba obratu zasob (Tr.) 73 84 95 89 92

Rychlost a doba obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek udéava, jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni
prostiedky. 1 zde je zadouci, aby ukazatel byl co nejvyssi. Doba obratu pohledavek
ukazuje, kolik dni je majetek podniku ve formé pohledavek, tedy za jak dlouho odbératelé
splaci své zavazky vici podniku. Také zde plati, Ze ¢im niz§i doba obratu, tim lépe.
Rychlost obratu pohledavek v poslednich tifech sledovanych letech stoupa a v roce 2004
je vibec nejvyssi za sledované obdobi. Tento fakt znaci v této oblasti ptiznivy vyvoj,
nebot’ pohledavky jsou preménovany v penézni prostiedky stale rychleji. Toto zlepSeni
bylo zplsobeno tim, ze se vtomto obdobi druzstvu dafilo sniZzovat kratkodobé

pohledavky patrné lepSi inkasni politikou. U doby obratu pohledavek se za optimalni
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povazuje zpravidla doba kratsi nez jeden mésic. V nasem ptipad¢ se doba mezi 44 a 55

dny jevi jako dostatecna.

2000 2001 2002 2003 2004
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
kratkodobé pohledavky 14 809 12 692 14 735 12 523 12 696
rychlost obratu pohledavek 7,260 8,180 6,634 7,245 8,285
doba obratu pohledavek 50 45 55 50 44

Analyza zadluzenosti

Celkova zadluzenost

Tento ukazatel je vyjadien pomérem ciziho kapitalu a celkovych aktiv. Plati, Ze ¢im je

v v s

hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je vyssi zadluzenost podniku.

Zadluzenost sama o sob& neni negativni charakteristikou podniku. Je tieba se v této
souvislosti zaméfit také na ukazatel finanéni paky (aktiva/vlastni jméni). Cim je podnik
zadluZengjsi, tim je ukazatel finan¢ni paky vyssi a ptispiva k rlstu rentability. Ale na
druhou stranu pokud je finan¢ni paka pfilis velkd, pak se podnik miZe snadno dostat do
nepfiznivé financni situace. Na zakladé¢ faktu, Ze cizi kapital je vSeobecné levnéjsi nez
vlastni kapital, by se m¢l podnik zabyvat otdzkou optimalni kapitalové struktury.

V naSem pfipad¢ je zadluzenost podniku velmi nizka. Z tabulky vyplyva, Ze majetek

podniku je kryt cizimi zdroji jen z 11% aZ 19% za sledované obdobi.

2000 2001 2002 2003 2004
cizi kapital 12 642 12 481 17 064 9 298 13 106
celkova aktiva 86 216 82 239 88471 84 768 92 695
celkova zadluZenost 0,147 0,152 0,193 0,110 0,141

Ukazatel poméru CF Kk celkovym zavazkim

Tento ukazatel slouzi k tomu, aby firma zjistila, jak velkou pozornost je nutné vénovat
tvorbé prostfedkl na splaceni dluht. Tento ukazatel mé tokovy charakter, nebot’ vyuziva
informace z vykazu cash flow.

V zahrani¢ni literatute se uvadi, Ze by tento ukazatel mél byt vétsi nez 20%, coz hodnoty
uvedené v tabulce dokazuji. JiZ z ptedchoziho ukazatele je ziejmé, Ze podnik nebude mit

prilis velké problémy s tvorbou prostiedkli na splaceni dluhti.

2000 2001 2002 2003 2004
provozni CF 7195 3540 7470 7675 8323
celkové zavazky 12 642 12 481 17064| 9298| 13106
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| ukazatel poméru CF k celk. zav. | 0,569 0,284 0,438 0,825 0,635

Urokové kryti I, Grokové kryti |1
Ukazatele urokového kryti vyjadiuji, jaky mé uroven zadluzeni dopad na zisk, tedy

kolikrat je mozno z dané ¢astky zisku uhradit celkové uroky.

V naSem pftipad¢ je tento ukazatel velmi dobry (kromé roku 2001, kdy byl zisk zéporny)
a ukazuje, Ze podnik nema problémy se spldcenim urokd. Vyse ciziho kapitalu je v
podniku tak nizka, ze Groky z néj jsou témét zanedbatelné. Navic lze v tabulce pozorovat

klesajici trend celkovych uroku a tirokové kryti se tim padem stale zvySuje.

v

Hodnoty jsou jesté pfiznivéjsi u ukazatele urokové kryti II, kdy se navic do Citatele

pridavaji odpisy, které¢ ac snizuji hospodarsky vysledek, nesnizuji penézni toky.

2000 2001 2002 2003 2004
EBIT 2244 -3108 3529 6519 5767
EBIT + odpisy 7514 1935 7430 9540 8766
celkovy urok 30 23 17 9 5
Urokové kryti | 74,800 -135,130 207,588 724,333 | 1153,400
Urokové kryti 11 250,467 84,130 437,059| 1060,000| 1753,200

Ukazatel poméru bankovnich avéra a aktiv

Tento ukazatel byl pfidan pouze proto, aby vystihl specifikum podniku, kdy vétSina cizich
zdroju je kratkodobych.

Jednou z podminek budouciho uspéchu podniku je po stabilizaci trzeb dlouhodobé zdroje
navysit. Snahou je vytvofit takovou metodiku, kterd by byla funk¢ni pro nésledujici

obdobi, kdy dlouhodobé tvéry druzstvo bude vyuzivat.

2000 2001 2002 2003 2004
bankovni uvery a vypomoci 0 110 1000 0 0
celkova aktiva 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
pomér bank. tivéri a aktiv 0 0,001 0,011 0 0
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Analyza likvidity

Bézna likvidita

Bézna likvidita je vyjadiena pomérem celkového objemu obéznych aktiv a kratkodobych
zavazku. Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 2 az 2,5.

V naSem ptipad¢ jsou navic ke kratkodobym zavazkim ptidany jesté kratkodobé finan¢ni
vypomoci, které podnik potfeboval v roce 2001 a 2002 a které povazuji za vhodné do
analyzy likvidity zahrnout. Mtzu tak zjistit, zda i1 pies ziejmé nepldnované zavazky, si
podnik udrzel svou platebni schopnost.

Ve sledovaném obdobi hodnoty bézné likvidity dosahuji urovné od 5,04 do 9,32, coz
znamend, ze jednotka kratkodobych zavazkl je kryta az devétkrat obéznymi aktivy.
Nejnizsi hodnoty bézna likvidita dosahuje jiz ve zminéném roce 2002, kdy se podnik
musel uchylit ke kratkodobé finanéni vypomoci ve vysi 1 milion K& Castka ve
jmenovateli tak byla nejvyssi za sledované obdobi. V nasledujicim roce vSak doSlo
k poklesu zavazkti téméf o polovinu, proto byla hodnota ukazatele likvidity velmi vysoka.
Podle mého nazoru hodnoty tohoto ukazatele nejsou optimalni, podnik ma az moc
prostiedkit vdzano v obéznych aktivech, pfitom by je jist¢ mohl vyuzit jinym,

vyhodnéjsim zptisobem.

2000 2001 2002 2003 2004
obé&Zna aktiva 51 186 52 390 60 705 58 168 66 766
kr. zavazky + kr. fin. vypomoci 9235 7538 12034 6244 10637
béZn4 likvidita 5,543 6,950 5,044 9,316 6,277

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity poméhéa z pfedchoziho ukazatele odstrafiovat vliv nejméné
likvidnich obéznych aktiv, tedy zadsob. Obecné se uvadi, ze hodnoty tohoto ukazatele by
se mély pohybovat vrozmezi od 1 do 1,5. Je doporuceno tento ukazatel srovnavat
s pfedchozim, nebot’ nam to pfinese informaci, jakou vdhu maji zasoby ve struktuie
podniku.

Ve sledovaném obdobi se hodnoty pohybuji od 2,9 do 5,7, coz znaci, ze jednotka
kratkodobych zavazkt je kryta az cca Sestkrat, aniz by podnik musel prodavat zasoby.
Kdyby podnik musel hradit své zavazky prodejem zasob, byla by to pro podnik velmi
nédkladnéa zaleZitost. Hodnoty v tabulce ukazuji, Ze podniku tato situace ve sledovaném

obdobi nikdy nehrozila. Co se ty¢e vztahu pohotové likvidity a bézné likvidity, tak
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hodnoty pohotoveé likvidity jsou piiblizn¢ dvakrat niZsi. Podnik ma nejvice likvidnich
prostfedki vazano v zasobdch (cca 40%), dost jich je vazano i v kratkodobych
pohledavkach a na bankovnich uctech. Tento fakt z hlediska podniku znamena, Ze jejich
nadmérna vyse vede k jejich neproduktivnimu vyuZzivani. Cast téchto, v této podobd
nadbytec¢nych aktiv, by $la vyuzit k vyhodné&j$im uceltm.

V disledku téchto zjisténi by se mél podnik vice vénovat optimalizaci fizeni zasob,

pohledavek a penéznich prostiedki, pficemz diraz by mél byt kladen zejména na fizeni

zasob.
2000 2001 2002 2003 2004
ob&zn4 aktiva 51186 52 390 60 705 58 168 66 766
zésoby 21 606 23938 25520 22181 26 476
kr. zav. + kr. fin. vypomoci 9235 7538 12034 6244 10637
pohotova likvidita 3,203 3,774 2,924 5,763 3,788

Penézni likvidita
Jedna se o ukazatel, ktery nam poskytne informaci, zda je podnik schopen ihned splacet
sve zavazky.

Ve sledovaném obdobi jsou hodnoty ukazatele velmi ptiznivé, vzdy jsou vétsi nez 1, je

tedy zfejmé, ze podnik by mohl i hned uhradit své zavazky.

2000 2001 2002 2003 2004
kratkodoby fin. majetek 14771 15760 20 450 23464 | 27594
kratkodobé zavazky + kr. fin. vypomoci 9235 7538 12034 6244 10637
penéZni likvidita 1,599 2,091 1,699 3,758 2,594

Ukazatel likvidity odvozeny z CF

Pfedchozi ukazatele likvidity jsou odvozovany z udaji z rozvahy, maji tedy staticky
charakter, coz mize byt povazovéano za nedostatek. Tento nedostatek miizeme odstranit
pokud misto udaju z rozvahy pouZijeme udaje z vykazu CF, ktery je tokového charakteru.
Uvadi se, Ze tento ukazatel by mé¢l nabyvat hodnot vétsich nez 40%.

Uroveti tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi od 47% do 123%, coZ lze povaZovat za

velmi pfiznivé zejména z hlediska vétitela podniku.

2000 2001 2002 2003 2004
provozni CF 7195 3540 7470 7675 8323
kratkodobé zavazky + kr. fin. vypomoci 9235 7538 12034 6244 10637
ukazatel likvidity odvozeny z CF 0,779 0,470 0,621 1,229 0,782
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5.1.2. Specifika druzstva

Podnik by sem mél soustiedit pfedev§im na pocet pracovnikli, na vynosy a na
produktivitu prace. Bylo by proto vhodné tyto polozky sledovat pomoci nasledujicich
moznych rozkladi zisku:

Rozklad 1

zisk

ZiSk/vy’nosy

Naklady/vynosy

|
Naklady/pocet Vynosy/pocet
zaméstnancu / zaméstnancu

|
Mzdovve Ostatni N/pocet
N/pocet . a
0 o zaméstnancl
zaméstnancl
zisk
|
| |

Zisk/pocet Pocet
zaméstnancl zameéstnancl

Rozklad 2

Vynosy/pocet Naklady/pocet
zaméstnancl zaméstnancl

Mzdové N/pocet Ostatni N/pocet
zaméstnancl zameéstnancl

Problémem jsou zejména kolisajici vynosy, které jsou pti¢inou toho, Ze situace podniku
je v jednotlivych letech velmi odliSné a nevykazuje Zadny trend.
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5.1.3. Analyza produktivity prace
Produktivitou prace rozumime mnozstvi produkce zhotovené jednim pracovnikem za

jednotku casu. Je to vyjadreni ti¢innosti lidské prace. Produktivita se méfi jako pomeér
mezi objemem produkce vyrobené za ur¢itou dobu a mnoZzstvim prace na ni vynalozené.
Vynalozenou praci vyjadifujeme nepiimo dobou jejiho trvani nebo poctem osob

zapojenych v dané dobé do vyroby ptislusného objemu produkce.

Rast produktivity prace se projevuje snizenim mnozstvi prace vynaloZzené na vyrobu jednotky
produkce nebo zvySenim objemu vyrobené produkce pfi stejném mnozstvi vynaloZené prace.

Rust produktivity prace vede k Uspofe vynakladané prace i Gspofe mzdovych nakladi.

K nejrychlejsimu rustu produktivity prace dochazi pii riistu objemu produkce a zmenSovani
objemu spotieby prace.
Uroven produktivity prace miize byt ovlivnéna nasledujicimi faktory:
1. technikou — mechanizace, automatizace vyrobniho procesu, zlepSovani technické trovné
vyrobnich prostfedkti a ucelné zvysSovani jejich rozsahu.
2. technologii — zdokonalovani technologickych procesti a postupti
3. koncentraci, organizaci a Fizeni — zvySovani urovné koncentrace, organizace a fizeni
vyroby a ostatnich procesli v podniku, vyuzivani pracovni doby, zlep$eni rytmi¢nosti
prace apod.
4. vroven pracovniki — rist kvalifikace pracovnikli a jejich rozmisténi ve vyrobe,
optimalni vyuZiti pracovnich sil
5. urovein motivace — systém hmotné zainteresovanosti pracovnikli na vysledcich vyroby a

systém moralnich podnétl k praci, jako napft. zajem o praci, moznost seberealizace apod.

Podnik, ktery zaméstnava pracovniky se ZPS, musi pocitat s tim, Ze jeho produktivita
prace se bude pohybovat spiSe v hodnotach nizsich, nez je primérna hodnota v oboru. Po
téchto pracovnicich nemiize byt vyzadovano bézné pracovni tempo, potiebuji vice Casu
na odpocinek. M¢lo by se vénovat i vice Casu na jejich zaSkoleni, kviili zlepSeni
bezpecnosti prace. Je tieba mit individudlni piistup k zaméstnanciim pfi instruktazi,
znazoriiovani pracovnich postupt, nacviku cinnosti, odborny dohled zdravotnich
rehabilitaénich zaméstnanct, popt. dalSich (napf. socidlniho pracovnika) pfi zdoldvani
psychickych bariér ptfi adaptaci na nové pracovni a spoleCenské podminky 1 pfi

odstrafiovani socialnich problém1.
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Analyzovany podnik zaméstnaval v roce 2001 nejvice pracovnikd, v roce 2002 se pocet
snizil pouze o dva, avSak trzby nestoupaly, dokonce klesaly. Tyto dvé na sobé zavislé
skutecnosti vedly v téchto letech ke znaénému sniZeni produktivity prace. V poslednich
dvou sledovanych letech doslo ke snizeni poctu pracovnikli az o 12, ale trzby byly nejnizsi
za sledované obdobi, proto i v roce 2003 doslo opét k poklesu produktivity préce z trzeb.
Pokud ale tuto skuteénost porovnam s produktivitou prace ztrzeb a dotaci, tak
produktivita prace stoupd jiz vroce 2003. Vibec nejlepSich vysledkd v této oblasti
dosahuje podnik v poslednim sledovaném roce, kdy ma vysoké trzby a jeden
Z nejmensich poctl pracovniki.

V letech 2003 a 2004 ma podnik téméf stejny pocet zaméstnancti a oproti minulym roktim
nejvyssi dotace, oviem trzby jsou v roce 2004 cca o 15 milion vys$i. MizZe to byt
zpusobeno tim, ze firma vyhledéva vice kontakti mezi zahrani¢nimi odbérateli. Divodem
muze byt 1 lepSi technickd vybavenost pracovist nebo lepSi organizace a fizeni

pracovnikd.

2000 2001 2002 2003 2004
pocet zaméstnancu 282 293 291 279 280
trzby + dotace 118 348 116 941 108 276 107 277 121112
produktivita prace 419,674 399,116 372,082 384,505 432,543
trzby 107 512 103 826 97 745 90 729 105 185
produktivita prace 381,248 354,355 335,893 325,194 375,661
dotace 10 836 13115 10 531 16 548 15 927
dotace na pracovnika 38,426 44,761 36,189 59,312 56,882
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6. Zavér

Cilem této bakalaiské prace bylo vytvofit systém hodnoceni podniku a prakticky
jej aplikovat na podnik DITA Tabor, v.d.i. Ziskané tdaje dale vyhodnotit a doporucit

podniku navrhy na ptipadné zlepSeni jeho ekonomickeé situace.

Navrzeny systéem hodnoceni podniku vychazi z klasické analyzy pomérovych
ukazatelli, ale zohlediiuje také specifické rysy podniku, jako je zaméstnavani vice nez
65% pracovnikii se ZPS a s tim spojené pomérné vysoké dotace od Utadu prace. Za uréité
specifikum podniku Ize také pokladat velmi nizkou zadluZenost a témét stoprocentni
absenci bankovnich uvért. Do klasické analyzy byla pfidana fada ukazatell tykajicich se
produktivity prace a mzdové nakladovosti a navic byly navrzeny dva zcela nové rozklady
hospodaiského vysledku. Pomoci nich bylo mozné odhalit hlavni problém podniku, coZ
je kolisani produktivity prace a vysoka mzdova nakladovost.

Puvodni zamér zahrnout do systému hodnoceni také bankrotni modely a indexy
finanéni stability se nepodafilo realizovat. Analyzovany podnik ma fadu specifik, které
smysluplné vyuziti téchto modelti znemoznuje (zvlasté index IN 01 je ve své vypovidaci

schopnosti pro nas podnik znaéné omezen pouZzitim ukazatele irokového kryti).

Rentabilita je ve sledovaném obdobi nizka, mirného zlepSeni dosahuje az
Vv poslednich dvou letech, coz znaci, ze na danou vysi podnikovych aktiv podnik dosahuje
pomérné malého zisku.

Podle jednovrcholového rozkladu hospodaiského vysledku je tento nejvice
ovlivnén produktivitou prace a nakladovosti, zejména mzdovou.

Co se tyce aktivity podniku, nejvétsim problémem je kolisani trzeb, proto by se
podnik mé¢l snazit je vhodnym fizenim stabilizovat. Dal§im problémem v této oblasti je
zvySujici se stav zasob, které tvori nejvetsi ¢ast obézného majetku podniku. Nejsou
vyuzivany pftili§ efektivné, protoze jejich rychlost obratu klesa. Je tieba se tedy zaméfit
na sniZzovani zasob uZ z toho divodu, ze jejich skladovani je nakladné a prostiedky do
nich vloZené by Sly vyuzit vyhodnéji. Naopak rychlost a doba pohledavek jsou velmi
priznivé. Podnik se zifejm¢ snazi navazovat kontakty s provéfenymi a daveéryhodnymi

obchodnimi partnery.
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Zadluzenost podniku je specifickd, nebot’ podnik disponuje minimalnim podilem
ciziho kapitdlu a viibec nevyuziva bankovni Gvéry. Zadluzenost podniku je tedy velmi
nizka a v dusledku toho tirokové kryti velmi vysoké.

Vsechny tii zakladni ukazatele likvidity nabyvaji takovych hodnot, z nichZ je
patrné, Ze podnik by mohl bez problému uhradit své zavazky. Je viak nutné podotknout,
ze vysledné hodnoty o hodné ptevysuji hodnoty doporucené, coz znaci, ze podnik ma

Vv obézném majetku vazano vice likvidnich prostfedki, nez by bylo tieba.

Na zédkladé hodnoceni vysledkd navrhuji nésledujici opatteni:
» Stabilizovat trzby

Podnik by pro zvysSeni svych trzeb mél navéazat vice obchodnich vztahii s témi
odbérateli, pro které by bylo vyhodnéjsi nakupovat od druzstva invalidi, nez zaméstnavat
pracovniky se ZPS nebo odvadét povinné piispévky do statniho rozpoctu (podle Zakona
o zaméstnanosti). Dale by mél navazovat vztahy s velkoodbérateli, jako jsou velké
nemocnice (v piipad¢ pracovnich odévil), velké zemédélské podniky (v piipadé

plastovych znacek pro hospodaiska zvitata a tetovacich potieb).

» Vénovat pozornost poctu pracovniki a produktivité jejich prace

Motiv mzdové nakladovosti piisobil takika celé obdobi neptiznivé a spolu s kolisdnim
produktivity prace byl jednou z hlavnich pfi¢in kolisani hospodaiského vysledku. Na
druhou stranu zaméstnavani pracovnikii se ZPS je jednim zcild podniku a navic

pravidelny pfijem od statu v podob¢ dotaci umoziuje stabilizovat vynosy.

Domnivam se, Ze navrhovany systém rozkladu umozni optimalizaci po¢tu pracovniki

1 mzdovych nakladu.

» Vénovat se hloubgji fizeni obézného majetku

Podnik by se m¢l také zabyvat fizenim ob&zného majetku, zejména zasob, a to snizit je
na takovou uroveii, aby byl zaji§tén optimalni chod vyroby a zaroven, aby bylo mozné

vCas reagovat na trzni zmeény.

» Sestavit optimalni pomér vlastniho a ciziho kapitalu
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Je tfeba vénovat pozornost optimalnimu poméru ciziho a vlastniho kapitalu..
Sledovany podnik ma velmi malo dlouhodobych dluhl, vétSina cizich zdroji je
kratkodobych, tzn. Zze pro optimalizaci hospodaieni podniku by bylo tfeba pomér
dlouhodobého dluhu zvysit. Na druhou stranu dluh pfedstavuje zvyseni rizika, které by
bylo v nasem pfipadé jesté vice umocnéno kolisanim trzeb. Proto by mél podnik
k optimalizaci kapitalové struktury pfistoupit az po jejich stabilizaci. Soucasny stav je
sice neefektivni, ale jeho okamzita zména (bez stabilizace trzeb a tim i hospodaiského

vysledku) by mohla mit nepfiznivy vliv na finan¢ni stabilitu.

Cilem podniku je zaméstnavat nad 65% pracovniki se ZPS, tedy ne pouze dosahnout
maximalizace trzni ceny podniku, proto jsou n¢které vysledné hodnoty finan¢ni analyzy
problémové. Podnik by mél sledovat nékteré hodnoty, jako jsou napi. vynosy, zasoby a
produktivita préace, s vétsi intenzitou. Na zaklad¢ zjisténych udaju lze konstatovat, Ze
finan¢ni a ekonomicka situace podniku je v rdmci moznosti dobra az na vyjimky, které

jsem zminila vyse.
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Abstract

Key words
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The principal aim of this work is to create a system of financial and economical ratings
of the company DITA Tabor on the basis of financials statements and evaluation of the
obtained data with a view of the next development of the company.

The first part is focused on theoretical bases, who are the users of financial analysis,
what are the sources of information and what kind of methods and procedures financial
analysis use. Theoretical part of this work is based on analyse of ratio indexes but also
on specifics methods and procedures, e.g. Altman’s indexes, Neumaier's indexes.

The theoretical basis results in the creation of the financial analysis. The thesis also deal
with the calculation of the indexes of profitability, activity, debts, liquidity and with
using of the specific methods — indexes IN 99 and IN 01. Recognized data have been

analysed and on the basis of the results concrete measures for future using are proposed.



Priloha ¢. 1

ROZVAHY (2000-2004) (v celych tisicich K¢)

BEZNE UCETNI OBDOBI NETTO

AKTIVA 2000] 2001| 2002] 2003] 2004
Cr

AKTIVA CELKEM 001 86 216 82 239 88 471 84 768 92 695
Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 003 33 296 29 683 27 739 26 492 26 134
Dlouhodoby nehmotny majetek 004 0 0 662 289 188
Ztizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0
Software 007 0 0 662 289 177
Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 009 0 0 0 0 0
Nedokonéeny DNM 010 0 0 0 0 12
Poskytnuté zalohy na DNM 011 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 012 33 286 29 673 27 067 26 193 25 936
Pozemky 013 155 192 192 192 796
Stavby 014 24 745 23526 22 253 20972 20 040
Samost. movité véci a soubory movitych véci 015 8 336 5912 4432 5029 5100
Péstitelské celky trvalych prostort 016 0 0 0 0 0
Zakladni stado a tazna zvitata 017 0 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 018 0 0 0 0 0
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 43 190 0 0
Poskytnuté zalohy na DHM 020 50 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 021 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek 022 10 10 10 10 10
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 027 10 10 10 10 10
ObéZna aktiva 028| 51186| 52390| 60705| 58168| 66766
Zasoby 029 21 606 23938 25 520 22181 26 476
Material 030 15 827 16 345 17 068 14 401 19 013
Nedokonéena vyroba a polotovary 031 2474 2572 2760 1897 2 052
Vyrobky 032 3127 4493 5145 5 366 4 882
Zvitata 033 0 0 0 0 0
Zbozi 034 178 528 547 517 528
Poskytnuté zélohy na zasoby 035 0 0 0 0 0
Dlouhodohé pohledavky 036 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 042 14 809 12 692 14735 12 523 12 696
Pohledavky z obchodnich vztahti 043 13 968 11 318 13743 11134 12 251
Stat - dafiové pohledavky 046 743 1306 889 1284 326
Jiné pohledavky 050 98 68 103 105 119
Kratkodoby finan¢ni majetek 051 14771 15 760 20 450 23 464 27 594
Penize 052 340 67 210 211 83
Uty v bankach 053 14 431 15 693 20 240 23 253 27511
Ostatni aktiva - pfechodné aéty aktiv 055 1734 166 27 108 -206
Casové rozliseni 056 1734 166 27 108 -206
Naklady pristich obdobi 057 132 50 27 108 -206
P¥ijmy piistich obdobi 058| 1573 0 0 0 0
Kurzové rozdily aktivni 059 29 116 - - -
KONTROLNI CISLO AKTIVA 999 | 344864 328956 - - -




BEZNE UCETN{ OBDOBI NETTO

PASIVA 2000 2001 2002 2003 2004
(B8

PASIVA CELKEM 061 86 216 82 239 88471 84 768 92 695
Vlastni kapital 062 72 795 68 529 70 577 75 470 79 589
Z&kladni kapitél 063 222 208 194 184 166
Zéakladni kapital 064 222 208 194 184 166
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) | 065 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 066 10 286 10 053 9632 9541 9088
Emisni &Zio 067 0 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 068 10 286 10 053 9632 9541 9088
RF, NF a ostatni fondy ze zisku 071 51 842 51717 52 254 52 020 52 338
Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond |072/073 51687 51 687 51 687 51 687 51 687
Statutarni a ostatni fondy 074 155 30 567 333 651
Vysledek hospodatfeni minulych let 075 8171 9546 4951 7197 12 225
Nerozdéleny zisk minulych let 076 8171 9 546 7 946 10192 15 220
Neuhrazena ztrata minulych let (-) 077 0 0 -2 995 -2 995 -2 995
HV bé&Zného téetniho obdobi (+/-) 078 2274 -2 995 3546 6 528 5772
Cizi zdroje 079 12 642 12 481 17 064 9298 13 106
Rezervy 080 1602 3203 3505 1800 1250
Rezervy podle zvl. pravnich piedpisii 081 1602 3203 3505 1800 1250
Ostatni rezervy 083 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zévazky 084 1805 1740 1525 1254 1219
Dlouhodobé ptijaté zalohy 087 0 0 0 0 -24
Vydané dluhopisy 088 0 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k thradé 089 0 0 0 0 0
Jiné z&vazky 090 1805 1740 1525 1254 1243
Kratkodobé zavazky 091 9235 7 428 11034 6 244 10 637
Zavazky z obchodnich vztaht 092 6193 3472 7138 2 898 7274
Zav. ke spol., ¢l. druzstva a k ucast. sdruz. | 093 481 626 571 0 0
Zavazky k zaméstnanciim 094 808 1075 1056 1464 1471
Zavazky ze SZ a ZP 095 777 1176 1171 935 1035
Stat - danové zavazky a dotace 096 976 1079 1093 240 256
Kratkodobé ptijaté zalohy - - - 0 -1
Jiné zavazky 100 0 0 5 0 0
Bankovni Gvéry a vypomoci 101 0 110 1000 0 0
Bankovni uvéry dlouhodobé 102 0 0 0 0 0
Kratkodobé bankovni uvéry 103 0 0 0 0 0
Kratkodob¢ finan¢ni vypomoci 104 0 110 1000 0 0
Ostatni pasiva - prechodné uéty pasiv 105 779 1229 830 707 602
Casové rozliseni 106 38 1 0 0 0
Vydaje piistich obdobi 107 0 0 0 0 0
Vynosy piistich obdobi 108 0 0 0 0 0
Kurzové rozdily pasivni 109 38 1 - - -
Dohadné ¢ty pasivni 110 741 1228 830 707 602
KONTROLNI CISLO PASIVA 999 341849| 330723 - - -




Priloha ¢. 2

VYKAZY ZISKU A ZTRAT (2000-2004) v celych tisicich K&)

SKUTECNOST BEZNEM UCETNI

TEXT OBDOBI

Cr 2000 2001| 2002| 2003 2004
Trzby za prodej zboZi 01 1947 2194| 3201| 5280 1063
Néaklady vynaloZené na prodané zbozi 02 1776| 2060| 2859| 4712 977
Obchodni marze 03 171 134 342 568 86
Vykony 04 | 101755]| 102 670 | 95240 |84 175| 102 175
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 05 | 101048 | 100 645 |93 758 | 84 008 | 102 060
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 06 -213 1447 713| -746 -516
Aktivace 07 920 578 769 913 631
Vykonova spotieba 08 63282| 63891|58903|54292| 64536
Spotieba materidlu a energie 09 48087 | 50411|45562|39067| 47668
Sluzby 10 15195| 13480|13341|15225| 16868
Pfidana hodnota 11 38644 | 38913|36679|30451| 37725
Osobni naklady 12 38561| 4309140104 |37363| 42674
Mzdové néklady 13 28088 | 31525|29501|27242| 31286
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 9629| 10739| 9941 | 9480| 10623
Saocialni naklady 16 844 827 662 641 765
Dané a poplatky 17 168 112 95 115 125
Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 18 5270| 4953| 3901| 3021| 2999
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 4517 987 786 | 1441 2 062
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 - - - 19 137
Trzby z prodeje materialu 21 - - -| 1422 1925
Zustatkova cena prodaného dl. majetku a materialu 22 5115 1357| 1058| 1721 2159
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 - - - 0 0
Prodany materiél 24 - - -1 1721 2159
Zména stavu rezerv, OP a komplex. N piiStich obdobi 1359 4330 | -1814| -1724 -765
Ostatni provozni vynosy 25 10836| 13115|10531|16548| 15927
Ostatni provozni naklady 26 366| 1092 344| 1325| 1504
Ptevod provoznich vynost 27 0 0 0 0 0
Ptevod provoznich nakladi 28 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospoda¥feni 29 3158| -1920| 4308| 6619 7018
\/ynosové Uroky 41 190 376 252 120 112
Nakladové Groky 42 30 23 17 9 5
Ostatni finanéni vynosy 43 226 99 578 466 259
Ostatni finan¢ni naklady 44 991 1443 | 1557 678 1413
Pievod finan¢nich vynostu 45 0 0 0 0 0
Ptevod finan¢nich naklada 46 0 0 0 0 0
Financni vysledek hospodai‘eni 47 -605 -991| -744| -101| -1047
Dan z piijmt za béZnou ¢innost 48 0 0 0 0 0
- splatna 49 0 0 0 0 0
- odloZend 50 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 52 2553| -2911| 3564| 6518 5971
Mimotadné vynosy 53 49 53 23 13 4
Mimoiadné naklady 54 328 137 41 3 203
Dan z piijmt z mimofadné ¢innosti 55 0 0 0 0 0
- splatna 56 0 0 0 0 0
- odloZend 57 0 0 0 0 0
Mimoradny vysledek hospodareni 58 -279 -84 -18 10 -199
Vysledek hospoda¥eni za ucetni obdobi 60 2274| -2995| 3546| 6528 5772
Vysledek hospodaieni pi‘ed zdanénim 61 2274| -2995| 3546| 6528| 5772




Priloha ¢. 3

VYKAZY CASH-FLOW (2000-2004) (v celych tisicich K&)

TEXT

STAVY KE DNI 31.12.

2000

2001

2002

2003

2004

P

Stav penéZnich prostiedkii na za¢. uc. obdobi

| 12263] 14771] 15760 20450 23464

PenéZni toky z hlavni vydéleéné Cinnosti

Z. Ucetni hospodaisky vysledek z b&zné &innosti pied zdanénim 2553 | -2911| 3564| 6518| 5971
Al Upravy o nepenéZni operace 999 | 12013| 1811| 1791 2709
Al 1l Odpisy/stélych aktiv s vyjimkou zustatkové ceny st. aktiv, odpis +)

pohledavek 5605| 6035| 3901| 3645| 3428
A. 1. 2. | Zména stavu opr. polozek, rezerv a pfechodnych t&tii (+/-) | 4574| 6346| -2074| -1724| -475
A.1.3. | Zisk (ztrata) z prodeje st. aktiv (-I%) -23 -15 -19|  -137
A.1.4. | Vynosy z dividend a podilti na zisk ()
A. 1.5, | VyG&tované nakl. iroky (+) a vyé&t. vinosové troky (-) (-/+) -160| -353| -235| -111| -107
A.1.6. | Upravy o ostatni nepené&Zité operace — odpis pohledavek 219
A* | Cisty penézni tok 12549 9102| 5375 8309| 8680
A 2. Zména potieby pracovniho kapitalu -5235| -5831| 1878 -755 -265
A.2.1. | Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti (+-) | -1369| -1692 -146 | 1526 -363
A.2.2. | Zména stavu kratkodobych zivazki z provozni &innosti (+/-) | -4309| -1807| 3606| -5620| 4393
A.2.3. | Zména stavu zésob () 443| -2332| -1582| 3339| -4295
A.3.4. | Zména stavu kratkodobého fin. majetku (+)
AF* Cisty pen&zni tok z provozni &innosti pred zdan&nim a mim.
poloZkami 7314| 3271 7253| 7554| 8415
A. 3. Vydaje z plateb tirokt mimo kapitalizované iroky () -30 -23 -17 -9 -5
A. 4. | Prijaté uroky (+) 190 376 252 120 112
A5 nglacené c!aﬁ z pfijmt za béZnou ¢innost a domérky dané za 0
min. obdobi
A. 6. Piijmy a vydaje spojené s mimotadnymi ucetnimi pfipady -279 -84 -18 10 -199
Ax** | Cisty penéZni tok z provozni &innosti 7195| 3540| 7470| 7675| 8323
PenéZni toky z investi¢ni ¢innosti
B. 1. Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -1850| -1340| -1957| -1774| -2642
B. 2. Piijmy z prodeje stalych aktiv 35 15 19 137
B. 3. Pujcky a Givéry spiiznénym osobam
B.*** | Cisty pen&Zni tok z investi¢ni &innosti -1815| -1325| -1957| -1755| -2505
Penézni toky z finan¢ni ¢innosti
C.1. Zména stavu dlouhodobych popi. kratkodobych zavazki -1177 45 675| -1271 -35
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na pen. prostredky -1695| -1271| -1498| -1635| -1653
C. 2. 1. | Zvyseni penéznich prosttedki z titulu zvySeni zakl. kapitlu (+)
C. 2. 2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢nikim ) -462 -247 -435 -101 -471
C. 2. 3. | Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu ()
C. 2. 4. | Uhrada ztraty spole¢niky ()
C.2.5. | Pfimé platby na vrub fondi () | -1099| -1024| -1063| -1534| -882
C.2.6. | Vyplacené dividendy, veetné zaplaceni srazkove dané se 0
spoleéniky v.o.s a k.s. -134 -300
C.3. Piijaté dividendy a podily na zisku
C.x** | Cisty pen&zni tok vztahujici se k finanéni &innosti -2872| -1226 -823| -2906 | -1688
F. Cisté zvyieni (snizeni) penéznich prostiedki 2 508 989| 4690| 3014| 4130
R. Stav penéZnich prostfedkii na konci i¢etniho obdobi 14771 | 15760 | 20450 | 23464 | 27594




Priloha €. 4

Klasicky rozklad HV

2001 2002 2003 2004
zména zisku vlivem rentability -5164,1 6768,0 3130,4 -1366,5
zmeéna zisku vlivem aktiv -104,9 -227,0 -148,4 610,5
zména zisku vlivem vynosnosti -5268,5 6318,4 3064,3 -1575,2
zména zisku vlivem rychlosti obratu 104,4 449,6 66,1 208,8
zmeéna zisku vlivem nédkladovosti -5268,5 6318,4 3064,3 -1575,2
zména zisku vlivem PN -5014,2 6449,5 2176,8 -730,8
zména zisku vlivem FN -445,2 -217,0 850,5 -644.,8
zmeéna zisku vlivem MN 190,9 85,8 37,0 -199,6
zména zisku vlivem vykonové spotieby -622,8 238,4 32435 -3430,6
zména zisku vlivem odpist 315,9 683,8 789,4 401,1
zmeéna zisku vlivem ostatnich N -168,9 5743,6 -3666,0 2920,7
zmeéna zisku vlivem osobnich naklada -4538,4 -216,3 1809,9 -622,1
zména zisku vlivem osobnich N na pracovnika -2969,1 2599,3 1097,5 -5478,7
zména zisku vlivem produktivity prace -1569,3 -2815,6 712,5 4856,7
zména zisku vlivem jinych N -1264,2 5846,8 -3430,2 | 2923,825
zména zisku vlivem mzdovych naklada -3443,1 -319,5 1574,1| -625,229
zména zisku vlivem mzdy na pracovnika -2297,5 1746,0 1052,3 | -4176,09
zména zisku vlivem produktivity prace -1145,7 -2065,5 521,8 | 3550,863
Specifické rozklady HV
Rozklad 1
2001 2002 2003 2004
zména zisku -5269 6541 2982 -756
zména zisku vlivem vynosnosti -5268,51 | 6318,356 | 3064,326| -1575,24
zména zisku vlivem vynosi -0,49468 | 222,6437| -82,3257 819,24
zména zisku vlivem nédkladovosti -5268,51 | 6318,356 | 3064,326| -1575,24
zména zisku vlivem N na pracovnika -656,866 | 14075,71| 1145,601| -14764,2
zména zisku vlivem W na pracovnika -4611,64 | -7757,36| 1918,725| 13188,98
zména zisku vlivem MZDN na pracovnika -2296,93 | 1745,304 | 1052,249| -4176,35
zména zisku vlivem OSTN na pracovnika 1640,064 | 12330,41 93,3526 | -10587,9
Rozklad 2
2001 2002 2003 2004
zména zisku -5269 6541 2982 -756
zména zisku vlivem zisku na pracovnika -5357,7| 6520,556 | 3128,227| -779,398
zména zisku vlivem poctu zam-ct 88,70213 | 20,44369 | -146,227| 23,39785
zména zisku vlivem W na pracovnika -4688,13 | -8067,34| 1993,278| 13171,75
zména zisku vlivem N na pracovnika -669,574 14587,9 | 1134,948 | -13951,1
zména zisku vlivem MZDN na prac. -2341,37 | 1808,812 | 1042,464| -3946,36
zmeéna zisku vlivem OSTN na prac. 1672 12779 92 -10 005
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