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1. Uvod

V dnesni ekonomicky vyspélé moderni spolecnosti je jednim ze zdkladnich piliit
ekonomiky statu podnikani ve formé soukromého ¢i statniho sektoru. Vnéjsi ekonomické
vztahy jsou ovliviiovany riiznymi vlivy piisobicimi s riiznou intenzitou na vyse zminéné
subjekty. NaSi  souCasnost charakterizuji  kvalitativni 1 globalni  zmény
a zrychlujici se tempo téchto zmén.

Globalizace je podminéna mnohostrannosti a vzajemnou propojenosti
globalizacnich procesti a trendd, pficemz ekonomika obecné patfi k rozhodujicim a
dalezitym oblastem. Ekonomika tedy ptedstavuje urcity ,,motor* globalizace, kterd je
charakteristickd ristem vzdjemné ekonomické zavislosti jednotlivych zemi
v celosvétovém méfitku. Tato zavislost jednotlivych zemi vznik4 na rostoucim objemu i
sortimentu mezinarodnich transakci komodit, sluzeb, modernich technologii a kapitalu.
Zavislost v zahrani¢né obchodnich vztazich mé sva pozitiva i negativa, kterymi mohou
byt rast zahrani¢niho obchodu, rozvoj pifimych investic, nekontrolované transfery
finan¢niho kapitalu, riist spotfeby, oslabeni role narodniho statu, rist ekonomické a
socialni diferenciace, atd.

Dynamika, rozmér a struktura zahrani¢niho obchodu, financ¢nich tokt a dalSich
souvisejicich finan¢nich aktivit velmi nadzorné charakterizuji vzdjemnou propojenost a
zévislost statd a teritorii celého svéta. Dochdzi k nariistu objemu a volatility globalnich
finan¢nich tokd, které pak mohou vést ke vzniku finan¢nich krizi. V soucasném
globalnim svété je veSkeré déni ovlivnéno svétovou finanéni krizi zapocatou v roce 2007
v USA. Globalnost, turbulence a fluktuace propojenych financnich trhi negativné a
razantné ovliviiuji zahrani¢né¢ obchodni vztahy a veSkeré ekonomické aktivity
v celosvétovém meétitku. Pfimo zasahuji i ¢eskou ekonomiku a také potazmo i jednotlivé

podnikatelské subjekty, domécnosti, statni sféru a dalsi instituce.



2. Metodika

2.1 Cil bakalarské prace

Hlavnim cilem mé bakalarské prace je zjistit a popsat pfi¢iny vzniku celosvétové
hospodaiské krize i jeji nasledné dopady na fungovéani firmy v oblasti zahrani¢niho
obchodu. Hlavnim pfinosem bude zhodnoceni péti let hospodateni podniku v souvislosti
s probihajici celosvétovou hospodaiskou recesi. Vlivy a dopady budou sledovany a
hodnoceny za pomoci vybranych ukazatell z finan¢ni analyzy.

Pro tuto praci jsem ziskal firmu, kterd je ochotna poskytnout data pro zpracovani,
ale nepfeje si byt identifikovana pravym jménem z divodu mozného zneuziti dat
konkurenci. Respektuji tento pozadavek, a proto budu v nasledujicim textu pojednavat o

podniku OFFEX s.r.o.

2.2 Zdroje informaci

Tato bakalaisk4 prace a jeji metodika je zaloZena na vybéru a nasledném studiu
literatury k problematice zahrani¢niho obchodu, jeho vyznamu pro ekonomiku zemé,
krizi a jejich pfi¢in a dasledkl pro zjiSténi pfipadnych shodnych znakl. Sekundarni
zdroje jsou statistické analyzy a zpravy Ceské narodni banky a Ceského statistického
ufadu a jiné vyznamné internetové adresy tykajici se vysSe zminéné problematiky.
V neposledni tad¢ jsou to podklady ze zavérecnych rozvah a vyslednych zprav
zkoumaného podniku, déale konzultace s vedenim podniku, které poskytlo obecné 1 interni

informace k dané problematice.

2.2 Metodicky postup

= Konzultace s vedenim spolecnosti a ucetnim oddélenim
= Prakticka zkuSenost v importni i exportni oblasti

= Statistické analyzy a zpravy CNB, CSU



3. Literarni reSerse

3.1 Zahraniéni obchod

V soucasnosti je mezinarodni zahrani¢ni obchod stale dilezitéjsi a vyznamnéjsi

sloZzkou pfi méfeni a posuzovani ekonomické vyspélosti zemi. Jak uvadi (Svato§, M.,

2009, s. 21) ,,Pro hodnoceni zahrani¢niho obchodu v ekonomice kazdé zemé uzivame

nékolik hledisek:

Efektivnost — snaha sousttedit se v exportni politice na ty vyrobky, kde
mize zem¢ dosdhnout maximdlnich Uspor spolecenské prace. Na tyto
produkty je pak soustfedén vyzkum, vyvoj, propagacni usili...;
Proporcionalita — je jen malo zemi na svété, které maji dostate¢n¢ velky
domaci trh a primyslovou zékladnu schopnou sobéstacného vyvoje. Jsou
to zemé jenz maji komplexni surovinovou zékladnu a jsou schopné pokryt
potieby vlastni doméci priimyslové vyroby;

Demonstrativni efekt — vyvozni program kazdé zem¢ ptredstavuje urcitou
vizitku stavu a Grovné rozvoje ekonomiky dané zemé. A naopak dovozni
program znamend zplsob feSeni nejen problémi proporcionality — je to
ziskani téch wuzitnych hodnot, které zemi schazeji, ale také zjisténi
zrychleni ekonomického rozvoje dovazejici zemé. Jde tedy o urcitou
demonstraci svétového technického, designového, modniho trendu, ktery
muze pusobit stimulacné na spolecensky a ekonomicky pokrok. Zaroven
je cilem 1 jisty transfer svétovych trendil, jakymi muize byt napt. Sifeni
ekologickych prvkil, bezpecnost prace, ndhrada energetickych a vyuzivani
netradi¢nich zdroji apod.;

Podporuje mirovou spolupraci a snizuje riziko konfliktu — ¢im vétsi je
vzajemna hospodarskéa provazanost dvou nebo vice zemi, tim jsou celkové
vztahy téchto zemi stabilnéjsi;

Riist vzdélanosti — obyvatele zemi orientovanych na vyvoz nuti
k intenzivnimu studiu technickych novinek, forem zahranicni spoluprace,

jazyki 1 ndrodnich kulturnich specifik.*



3.1.1 Pristupy zemi

Prakticky existuji dva mozné ptistupy zemi k zahrani¢nimu obchodu:

= Aktivni — pfi tomto pojeti je kladen diraz na hledisko efektivnosti, tzn.
vlada usiluje o orientaci ekonomiky na vyvozu schopny program vyroby a
poskytovani sluzeb. Toto pojeti vyZzaduje minimalni zdsahy do ekonomiky
a vychdazi z liberalismu. Je zde velky diraz kladen na proexportni politiku
statu zejména v co nejsnazsich piistupech na trhy jednotlivych zemi;

= Pasivni — stat zajiStuje dovozy potiebnych surovin, potravin, stroji a
zatizeni, které v zemi schazi. Vyvoz je zde chapan spiSe jako nutné zlo
k ziskéni devizovych prosttedkli k pokryti dovozi. Pfi tomto pfistupu je
uplatiiovan tzv. protekcionismus, coz je maximalni ochrana doméciho

trhu. (Svatog, M., 2009, s. 22-23).

3.1.2 Méreni zahranié¢niho obchodu

Hlavnim makroekonomickym ukazatelem zachycujicim vykonnost ekonomiky
zemé je méfeni hrubého doméciho produktu, zkratka HDP. Definice podle Pavelky
(Pavelka, T., 2007, s. 18) ,,HDP je trzni hodnota veskerych findlnich statkti a sluzeb
vyprodukovanych v dané ekonomice za dané ¢asové obdobi.*

Findlni statky jsou ty, které souzi ke konecné spottebé. Trzni hodnota je cena,
kterou vyjadiujeme hodnotu finalnich statki a kterou plati kupujici. Pojem v ,,dané
ekonomice* vyjadiuje mnozstvi statkli vyrobenych nebo poskytnutych formou sluzeb, na
uzemi statu vytvorenych jak rezidenty (vlastnik vyrobniho faktoru se sidlem v dané
zemi), tak i nerezidenty (vétSinou piislusnik ciziho statu se sidlem v zahranici, ale ¢innost
provozuje na tizemi jiného statu). Casovym obdobim je myslen zpravidla kalendéini rok.

Pti vypoctu HDP je pouzivana pievazné vydajova metoda, jejiz aplikaci secteme

vSechny vydaje vynalozené na finalni statky a sluzby.

HDP=C+I1+G+NX



C — (Costs) vydaje domécnosti na spotiebu

I — (Investment) vydaje na investice

G — (Government) vydaje vlady na nakupy vyrobkt a sluzeb
NX — (Net export) Cisty export

3.1.2.1 Nominalni a realné HDP, deflator HDP, inflace

Hruby domaci produkt délime déle na:
= Nominalni hruby domaci produkt - se méfi trznimi cenami dané¢ho tedy
bézného obdobi;
= Realny hruby domaci produkt — produkt méteny ve stalych cendch neboli
v cenach vychoziho (zdkladniho roku).

Abychom mohli porovnavat HDP mezi jednotlivymi roky, potfebujeme bézné
ceny prepocitat na stalé ceny. Tato zména cen je tedy rozdil mezi redlnym a nominalnim
HDP. Rozdil mezi jednotlivymi roky redlného HDP nazyvame mezirocnim tempem
ristu a méfime jim vyvoj ekonomiky. Je to jeden zukazatell pro srovnani zemi
v mezinarodnim métitku. (Pavelka, T., 2007, s. 24)

Inflace je ekonomicky jev pouzivany pro vSeobecny rust cenové hladiny, a tedy
snizeni kupni sily penéz. Pro sledovani téchto zmén cen v meziroénim srovnani se
pouziva prevazné deflator HDP. Je to cenovy index rozdilu soucasnych a stalych cen
pfedchoziho obdobi, ktery se pouzivé jako fixni. Vypocitava se z HDP, kdy se vyd¢li

nominalni HDP daného obdobi redlnym HDP a udéava se v procentech.
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HDP
Deflator. HDP =——"°1 x100

HDP
real

Cistou inflaci vypo¢itava v CR Cesky statisticky tiad.

3.1.2.2 Obchodni bilance

V této podkapitole se budu vénovat blize polozce Cistého exportu, jinak také
obchodni bilanci. Je to ukazatel vykonnosti ekonomiky v mezinarodnim obchodu.
Vypocteme jej tak, ze od celkového exportu v daném obdobi odecteme importy. Exporty
zvySuji doméaci HDP zemé, protoZe jsou zbozi nebo sluzby prodévany subjektim
v zahrani¢i, a proto jsou pficitany. Naopak pii importu nakupuje domaci zemé produkty a

sluzby zahrani¢nich subjektt, proto je v metodice odecitame.

NX — ¢isty export
X — export (vyvoz)
I — import (dovoz)

NX=X 1

Saldo obchodni bilance miize nabyvat dvou hodnot:
= Aktivni saldo — tzn. vyvoz pievazuje nad dovozem = kladna hodnota
= Pasivni saldo — dovoz je vétsi v daném obdobi nez vyvoz = zapornd

hodnota

-11 -



3.2 Krize — standardni souc¢ast ekonomického zivota

Slovnik cizich slov (Klimes, L., 1981, s. 384) vysvétluje slovo krize ve smyslu
ekonomickém jako ,, opakujici se porucha hospodaistvi, projevujici se nadvyrobou zbozi
pii malé kupni sile obyvatelstva, snizovdnim a zastavovanim vyroby, silnym poklesem
Zivotni Grovné.*

E-portal  (http://slovnik-cizich-slov.abz.cz/web.php/slovo/krize-krise) popisuje
vyznam slova krize ,,vyvrcholeni, rozhodnd chvile, obrat ve vyvoji, nebezpecny stav
vyvoje, tézka, svizelna situace, potiz, zmatek.*

Jeden ze soucasnych cCeskych ekonomickych experti uvadi ve své publikaci
(Kohout, P., 2009, s.67) ,,Jaky je rozdil mezi recesi a krizi? Recese je, kdyZz v novinach
Ctete o padech bank, propousténi a poklesu ekonomiky. Krize je, kdyz se vés to osobné
tyka.

Blizsi specifikace pojem krize z historického hlediska déli na rizné oblasti:
= krize finan¢ni;
= krize hypotec¢ni;

=  Kkrize ropna.

3.2.1 Hospodarsky cyklus

Jak uvadi (Kislingerova, E., 2010 , s. 16) ,,Globalni krize 2007-2009 piinesla
novy prvek do hospodatskych depresi.“ Deprese je tedy jednou z neoddélitelnych fazi
hospodarského cyklu a je charakterizovand vyznamnym sniZzenim produkce, ziskl a
ptijmu, popf. i cen.

Hospodatsky cyklus je Siroce pouzivany pojem vyjadiujici kolisani ekonomické
aktivity okolo dlouhodobého trendu. Nepravidelné stfidani relativniho ristu a relativniho
poklesu je nazyvano cyklem. Kolisani je méfeno pomoci hrubého domaciho produktu.
Kazda ekonomika prochéazi vSemi ¢astmi cyklu, které jsou mnohdy nevyrovnané. Obecné
cely hospodaisky cyklus ma 8-12 letou periodu.

Ucebnicovy hospodarsky cyklus zafind velkym hospodaiskym ristem a

rozvojem, nazyvame jej expanzi nebo konjunkturou. Druhy stupeii nazyvame vrcholem,
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kdy dochazi ke zpomaleni rlstu, vyroba se zastavuje. Pozd¢ji se trh nasyti a postupné
zactne klesat poptavka. Nasledkem toho se snizi vyroba a celkovy objem vyroby. Mensi
producenti zboZi a sluzeb zkrachuji, nastava tieti faze cyklu, recese, pozdéji deprese.
Béhem ni se zvétsi na trhu podil prezivsich podnikd, které za¢nou bohatnout a cely déj se
opakuje. Hospodaiské cykly se dé€li na:

=  Monetarni (zpiisobuji fluktuace agregatni poptavky)

= Redlné (jsou zplsobeny pohybem rovnovazného produktu, napf.

pfichodem nové technologie).

Vyzkumna studie (Musilek, P. 2004, s29) uvadi chovani ekonomiky v dobé
recese, jeji obecny scéndrf takto:
= Prudce klesa poptavka po dlouhodobych statcich domaci spotieby, zvySuji
se jejich zasoby, producenti snizuji jejich produkci, klesa redlny vystup
ekonomiky, firmy omezuji investice, klesa poptavka po uvérech
= Firmy zkracuji pracovni dobu a propoustéji zaméstnance, zvySuje se
nezaméstnanost
= Pokles realného vystupu ekonomiky snizuje poptavku po komoditach a
surovinach, ¢imz klesaji jejich ceny
= Podnikové zisky prudce klesaji, snizuje se platebni schopnost podnikd,
klesd hodnota bankovnich uvért, banky upadaji do ztrat, zvySuje se

zranitelnost finan¢niho systému

3.3 Velké krize drive

3.3.1 Matka vSech krizi — Griinderska krize roku 1873

Francouzsky mir roku 1871, kterym skoncila valka mezi Francii a Pruskem,
ustanovil ndhradu valeénych Skod-reparaci od prohrané strany Francie Prusku. Béhem

dvou let zaplatila Francie Némecku 5 mld. frankt ve zlaté. Pro pfedstavu pfi pfepoc¢tu na
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penize roku 2007 by §lo zhruba o 564 mld. USD. Nad touto ¢astkou Zasl tehdy cely svét.
(Musilek, P. 2004, s 45).

Pro Némecko se staly tyto miliardy podnétem k neobycejné obchodni aktivité.
Podnikatelsky a investicni boom byl pfirozené¢ doprovazen znaCnym rozvojem
bankovnictvi, trhu cennych papiri a burzovnictvim. AvsSak diky nadmérnému
sebevédomi byly ptfecenény vlastni schopnosti.

Ménova expanze vedla na celém némecky mluvicim tzemi, tedy véetné Cech a
Madarska k velkému primyslovému a podnikatelskému rozvoji. Béhem nékolika malo
let bylo zaloZzeno na uzemi Némecka a Rakousko-Uherska vice nez 1500 akciovych
spolecnosti. Takto vznikld ménovd expanze v podminkach zlatého standardu a
neexistence centrdlni banky byla prapfi¢inou prvni celosvétové globélni krize. Doba
dostala nazev od némeckého slova Griinderzeit neboli doba zakladani.

Nastala obrovska expanze na trhu nemovitosti. Banky zacaly ptj¢ovat penize ve
velkém, ceny nemovitosti stoupaly velkou rychlosti. Vysoké ceny bytd ve velkych
méstech byly zplisobeny ¢etnymi stavebnimi spole¢nostmi, které umeéle zvySovaly ceny
pozemk, stoupaly ndjmy a misto levnych bytl se stavély palace. Na akciovych burzach
vznikla ,,bublina®, ktera vyvrcholila v kvétnu 1873 padem akcii na Videnské burze.
V Cervnu zacCaly krachovat banky, a jelikoz Rakousko-Uhersko mélo tésné obchodni
styky s Némeckem, fetézova reakce bankrotl se pielila 1 do zahrani¢i. V zaii 1873 zacaly
krachovat banky v Americe a prvni svétova finan¢ni krize byla na svété. Rakousti a
némecti investofi totiz nakoupili cenné papiry Zzelezni¢nich spole¢nosti v Americe.
Nastala panika, béhem niz musela byt newyorskd burza uzaviena. Koncem zéfi byla
newyorska burza oteviena a situace se zacala zvolna uklidiovat. Nésledné se krize ptelila
zpét do Evropy, kde méla zavazné hospodaiské a socidlni disledky. V roce 1874 nastala
deflace. ,,V nésledujicim desetileti zanikly 4/5 videniskych bank. Z bank mimo Viden
zkrachovaly 2/3. V Rakouské ekonomice propukla dlouhodobd hospodarska krize.
Rakouskd bankovni krize se nevyhnula ani Ceskym zemim, kde v dobé krize a
v nasledujici finan¢ni depresi ukoncilo ¢innost 80% bank* jak uvadi sbornik Analyza

pricin a disledki ¢eské finanéni krize v 90. letech pod vedenim profesora Petra Musilka.
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Ve své podstat¢ byla Griinderska krize ,,matkou vSech krizi*“, protoze podobné
rysy lze najit 1 u dalSich krizovych epizod, jejichz kotfenem je penézni nebo ménova

expanze. Byla to nejvétsi a globalni hospodartska krize novovéku az do 30. let 20 stoleti.

3.3.2 Velka deprese a krach na newyorské burze 1929

Jednou znejznaméjSich velkych celosvétovych krizi je Velkd deprese, ktera
pocala v USA koncem 20. a pocatkem 30. let 20. stoleti.
Zakladni tvod do situace:

. Dvacata 1éta znamenala pro USA obdobi velkého ekonomického rtstu, koncem
20. let dochazelo k jeho zpomaleni az zastaveni. Zbozi se vyrabélo na sklad a
nebylo, kdo by jej koupil. V roce 1929 byly zasoby podniki na trojnasobku vyse
zasob roku ptedchoziho, tedy roku 1928.

. Ekonomicky rast byl podporovan expanzivni politikou levnych uvéri. Soucasné
s ekonomikou rostl i optimismus investort a jejich ochota investovat do akcii.

= Dalsi faktory byly provdzanost komerc¢niho a investicniho bankovnictvi a

v neposledni fad¢ ,,zlaty ménovy standard, (Kohout, P., 2009, s.163)

Role bank sehrala svou velkou roli v tomto obdobi. Banky fungovaly jako misto,
kde stradatel¢ shromazd’ovali své prostfedky. Poté je investovaly ve velké mife do
akciovych trhii. Vibec tehdy neexistovala jasna a zdvazna pravidla pro tvorbu rezerv pro
kryti ptipadnych kurzovych ztrat. Dokud akcie ziskavaly na cené, skryté nebezpeci se
nijak neprojevovalo. Banky dosahovaly snadnych ziskli na akciovém trhu a poskytovaly
laciné véry, aniz by se pfili§ staraly o platebni schopnost dluzniki. Banky napf. ve
velkém pujcovaly farmaiim za zéastavu jejich pozemkt, budov a nijak se pfitom
nestrachovaly o to, Zze by ceny nemovitosti mohly spadnout na zlomek ptivodni hodnoty.
Banky také ptijcovaly miliardy dolart akciovym spekulantim, rovnéz bez starosti o stav
platebni schopnosti dluznik.

Pamatny moment popisuje novinai Frederik Lewis Allen ve svém liceni prab&hu

¢ern¢ho Ctvrtka 24. fijna 1929 takto: ,,Onen den zacalo obchodovani s akciemi na stabilni
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urovni, avsak v obrovském méfitku. Akcie firmy Kennetcott se objevily na trhu v bloku
20 000 kusi, akcie General Motors ve zhruba stejn¢ velkém mnozstvi. Nahle se trend
zlomil. Napor prodejnich ptikazl byl znepokojivé silny. Kurzy klesaly...Nez uplynula
prvni hodina obchodovani, bylo zifejmé, ze kurzy Sly dolti s nebyvalou a ohromujici silou.
Zameéstnanci 1 klienti maklétskych firem v celych statech sledovali nejnovéjsi kurzy a
divali se jeden na druhého s vyrazem piekvapeni a rozpakii. Odkud proboha ptichédzela ta
zaplava prodejnich ptikazi? Pfesnd odpovéd’ na tuto otazku nebude asi nikdy znama. Zda
se vSak pravdépodobné, ze principalni pfi¢inou zlomu béhem prvni hodiny nebyla
panika. Pfi¢inou problému byly nucené prodeje. Nuceny vyprodej stovek tisic akcii
z ucth obchodniki, ktefi se ocitli v problémech, protoze jejich tivérové ucty byly uplné
nebo téméf vycerpané. Giganticka stavba trhu podlozend spekulativnimi Gvéry se zacala
hroutit pod vlastni vahou. Doli! Dolii! Doli! Hluk na burzovnim parketu pierostl
v panicky fev...“ (Kohout, P., 2009, s.161)

Vcelku ndhodné zakolisani akciovych kurzi, které by za jinych okolnosti proslo
bez problémi, mélo drasticky dopad. Béhem nékolika mélo dni poklesly hodnoty akcii
pod udrzitelnou kritickou mez hodnoty ztrat, které mély za nasledek epidemii platebni
neschopnosti. Tato platebni neschopnost obchodniki s cennymi papiry a bank dale
vyustila v dalsi pokles kurzii akcii, coz mélo logicky za nasledek pokles hodnoty
akciovych portfolii ve vlastnictvi bank, podnikti i jednotlivet. Ekonomika i akciovy trh se
ocitly na pocatku klesajici spiraly, kterd vesla do d¢jin pod ndzvem ,,Velka hospodaiska
krize — Velka deprese.” Poklesy pokracovaly od fijna 1929 az do Cervence roku 1932,
prumérna cena akcii méla sotva hodnotu 1/6 zroku 1929. HDP americké ekonomiky
poklesl mezi lety 1929-1933 o 30 %. Nezaméstnanost byla obrovska, béhem let 1932-
1935 nepoklesla v priméru pod 20 % a v ne¢kterych primyslovych lokalitdch pod 80 %!
Pocet bankroti byl nesmirny, jenom bank, které vtomto obdobi zkrachovaly bylo
neuvétitelnych zhruba 10 000!

A jak se zachovala vldda? Existovala instituce, kterd méla moZnost zachranit
ekonomiku z nejhorsiho. Jmenovala se a jmenuje se stidle Federalni rezervni systém -
FED, ktery se staral piedevs§im o stabilni kurz dolaru ku zlatému standardu. Mohl uvolnit
do ob¢hu vice hotovosti, a tim zachranit bankovni systém pied platebni neschopnosti a

bankrott, ale ud¢lal pravy opak. Zvysil Grokové miry a aplikoval restriktivni ménovou
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Mrwe

produkce, pokles cen nemovitosti 1 zeméd¢€lské pudy. I pies naslednou budouci snahu
snizit irokovou miru se FEDu ani americké vladé nepodatilo udrzet kurz dolaru ku zlatu
a byla nucena v roce 1934 devalvovat dolar z hodnoty 20,67 na hodnotu 35 dolari ke
trojské unci zlata tedy na 169 %! Tato hodnota trojské zlaté unce vydrzela az do ruku

1971, kdy byl zlaty standard prezidentem Nixonem zrusSen.

3.3.3 Déjiny nedavnych financ¢nich krizi

Podivejme se na né€kolik kli¢ovych etap ,,permanentni® financni krize, kterou
prochézi svétova ekonomika v poslednich 30 letech, zde je reprezentativni vybér, jak
uvadi (Kislingerova, E., 2010 , s. 22)

= Americka bankovni krize (1980-1995);

=  Chilska finan¢ni krize (1981-1985);

= Latinsko-americka dluhova krize (1982-1989);

= Japonska finan¢ni krize (1989-2004);

= Skandinavska bankovni krize (1988-1994);

= Krize evropského sménného mechanizmu (1992-1993);

= Mexicka finan¢ni krize (1994-1995);

= Kirize ¢eské koruny (1997);

= Asijska finan¢ni krize (1997-1998);

= Ruska finan¢ni krize (1998);

= Argentinsk4 krize (2001-2002);

= Americkd hypoteni krize, pfeménénd v globalni ekonomickou krizi

(2007-?).

Pokud bychom se podivali na jednotlivé krize, pak vétSina byla feSena demokratickymi
prostfedky, ale nalezli bychom i armddni angazma pii feSeni jejich dopadi. VétSina
z téchto jevl zUstala relativné uzaviena ve svém regionu, jiné ale vazné poskodily

partnerské organizace, banky a véfitelské staty v rozli¢nych koutech planety.
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Kazda z vyse uvedenych krizi méla formalné jiné pfi¢iny, nékdy Slo o pfilis

vysoky zahrani¢ni dluh, ktery se stal tézko splatitelnym kvili kurzovému vyvoji, jindy o
snahu udrzet kurz vlastni mény v piikdzaném pasmu, nékdy hrali velkou roli spekulanti,
nékteré krize byly vysledkem ptehiati ekonomik.
Jeden piiklad za vsechny. Ceska republika proZivala od roku 1993 do roku 1996
pomérné kvalitni hospodaisky rist. V kvétnu roku 1997 doslo k atoku na ¢eskou korunu
a faktickému znehodnoceni 10-12 %, coZ mélo za nasledek opusténi pevnych kurzovych
pasem a prechod na plovouci kurz uréovany plné trzni situaci. Ceska narodni banka
zvysila urokové miry, aby udrzela korunu v mezich tehdej$iho standardu — ménového
kose, slozeného z amerického dolaru a némecké marky. CNB vsak zahy poznala, Ze
udrzeni kurzu koruny prostfednictvim restriktivni politiky by bylo nesmirné drahé, ne-li
nemozné. Pocatek recese byl na svété. Diisledky byly zdvazné a v riizné mife plsobily
na jednotlivé hospodarské oblasti ekonomiky jesté v prubéhu roku 1999. Podniky byly
podrobeny situaci, kdy pro n¢ byly hiife dostupné vnéjsi zdroje-uvéry. Spoustécim
mechanismem byla devalvace koruny spojend s vysokymi urokovymi sazbami. (Kohout,
P., 2009, 5.56)

Podobné meénové turbulence zazily i jiné okolni zemé tehdejsiho byvalého
vychodniho bloku, za v§echny jmenujme alesponi Slovensko a Polsko, Rusko...
Poznatky z téchto krizi jsou, Ze finan¢ni krize nejsou ptredvidatelné, mohou vypuknout
mimo oblast zdjmu podniku, rychle se umi pfemistovat a postihovat dalsi oblasti. Tato

jejich vlastnost je stale vyraznéjsi s tim, jak postupuje globalizace trha.

3.4 Pri¢iny vzniku celosvétové hospodarské krize

3.4.1 Prvni krizovy rok 2007

Financni nebo hypotecni krize. PopisSme si situaci v USA vroce 2007 na
hypotecnim trhu. JiZ na poc¢atku roku byla v USA kazdodennim nejdiskutovanéjsim

tématem krize v oblasti hypoték. Konkrétnéji ,,subprime mortgage* neboli ¢esky rizikové
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hypotéky. Tento sektor hypotekarniho trhu véd€l o problému, do kterého se postupem
Casu a déni n€kolika let prfedtim dostal.

Pocatek vSeho nastal okolo roku 2002 po splasknuti technologické bubliny spolu s
krizi po falSovani tcetnictvi v americkych firmach, jako byly ENRON, Worldcom....
Americky Federalni rezervni systém FED chtél pomoci americké ekonomice a zabranit
recesi udrzovanim kratkodobych sazeb na velmi nizké urovni. To mélo za nasledek
neobvykly stavebni boom zptsobeny levnymi a dostupnymi hypotékami. Tzv. americky
sen, vlastni bydleni, chtéla uskutecnit vétSina lidi. Na hypotéku dosdhli 1 lidé
s nestabilnimi nebo s nizkymi pfijmy, ktefi jinak mohou bydlet pouze v pronajaté
nemovitosti. Byli to pfedev§im imigranti, kdo byli zahrnuti pozornosti bank a realitnich
makléii ve snaze prodat co nejvetsi pocet hypotecnich uvért. Byli to predev§im méné
vzdé¢lani lidé hispanského plivodu, at’ uz legalni ¢i nelegalni. Tito lidé vétSinou neuméli
Cist, natoz hovoftit a rozumét anglicky psanému textu, tim mén¢ detailim hypote¢nich
smluv. Casto jejich piijmy byly niZsi neZ nasledné skute¢éné splatky hypoték, které
obsahovaly variabilni Groky. VétSinou se prvni dva roky splaceni hypotéky spléci jen
uroky. Kdyz se vsak za¢nou splacet uroky+jistina, mohou se zacit objevovat problémy.
V kombinaci se zvySujicimi se urokovymi sazbami Federalnim rezervnim systémem jsou
tyto faktory pro mnoho hypotecnich klientii zkazonosné. (Kohout, P., 2009, s.12)

Praktiky realitnich agentli byly podfizeny trendu prodat co nejvétsi pocet hypoték
komukoliv, nebot’ za mnozstvi uzavienych smluv byli odméiovani, a to bez jakékoliv
zodpovédnosti za vysledek. Pro zkuSeného makléte neni problém presveédcit neznalého
Clovéka, ze ceny nemovitosti mohou jit jen a jen nahoru a takova hypotéka je nejlepsi
investice v jeho Zivoté! Vinu nemaji jen makléfi, ale i obchodni odd€leni bankovnich
instituci, v nichZ v zajmu maximalizace obchodi pfevladd dravost obchodnikii nad
obezietnosti a opatrnosti uvérari. Vse je vsak zahaleno obecnym bankovnim tajemstvim.

Neékteré z hypotecnich instituci byly tak odvazné a Sly tak daleko, ze uvéry
poskytovaly imigrantim bez dokladi nebo doloZeni vySe piijml klienta. Ilegalni
imigranti se stali zajimavym segmentem pro hypotekarni ustavy. S kolisanim vySe uroki
zacalo pribyvat lidi, kteti méli problémy se splacenim,a tak zacaly masivni vyprodeje
nemovitosti, coz mélo za nasledek pokles prodeji novych domli a cen nemovitosti

obecné na federdlni urovni. Dal§im nebezpecim byla moZnost propadnuti zastavy
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(nemovitosti). Odhady vt¢ dobé hovotily o 1,1 milionu hypoték. Situace na

hypotekarnim trhu zacala byt vaznou.

3.4.1.1 Rizikové uvérové produkty a jejich trh

Jiz na pocatku roku 2007 americké ufady i trhy védély o nebezpeci hypotecni
krize. Né&jakou dobu se nic nedélo, avsak prvni zakolisani se projevilo v Cervenci a srpnu
2007 na kapitalovych trzich srizikovymi dluhopisy, které vznikaji ,,sekuritizaci®
rizikovych hypoték. (Kohout, P., 2009, s.16). Sekuritizace je proces, pfi kterém se velké
mnozstvi malych dluhi pfeméni na dluhopisy vefejn¢ obchodovatelné. Ty se pak
nabidnou na finan¢nich trzich a rozprodaji se., tzn., Ze riziko ztéchto hypoték
soustfedéné v urcitém poctu bank se rozlozi do Sir$i zékladny, a tak mize tyto dluhopisy
koupit kdokoliv po celém svéte. Riziko tedy miize byt rozptyleno, tzv. diverzifikovano po
celé zemekouli. Sekuritizace umoziuje na jedné stran¢ generovat hypotéky pro pochybné
a rizikové pfijemce a na druhé stran¢ rozlozit potencialni riziko vzniklé z téchto hypoték
v jinych subjektech. Opak muize byt pravdou. Kdyz vypukla prvni vlna paniky, nikdo
presné nedokazal piedpovédst, kde viude jsou tyto Gvéry rozmistény. Spatné uvéry
mohly byt prakticky vSude. Postupné zacaly prichazet zpravy zcelého svéta o
vznikajicich problémech. Investorem do téchto cennych papird jsou banky, penzijni
fondy a také ,,hedge fondy*, coz jsou fondy vysoce rizikové a spekulativni. Naruast téchto
zprév a mira vnimaného rizika na mezibankovnich trzich byly rychlé a ne¢ekané. Nikdo
pfesné nevédél, kde jsou tyto cenné papiry diverzifikovany. Banky se zacaly chovat
opatrnicky a podeziivavé k ostatnim subjektiim na trzich. Trh se zacal vyhybat riziku
jako celku. Tento myslenkovy posun mél negativni dopady na ceny rizikovych investic.
Klesaly 1 investice, které nemély viibec souvislost s americkymi hypotékami, napt. akcie

na prazské burze.

3.4.1.2 Velka americka trojka

Disledky vyvoje na americkém hypote¢nim trhu nebylo mozné v roce 2007
ptesné odhadnout, a to proto, Ze v tuto dobu nebyl zndm skutecny rozsah problému. Bylo

vsak jisté, Zze americka ekonomika upadla do recese.
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Na podzim roku 2007 tfi velké americké banky — Bank of America, JP Morgan
and Chase, Citibank — zalozily rezervni fond pro kryti dalSich ztrat pochazejici
z rizikovych hypote¢nich Gvéri. Jak pise (Kohout, P., 2009, 5.22) ,,odhady pfimych ztrat
americkych hypote¢nich bank se pohybuji v rozmezi 35-100 miliard dolardi. To neni az
tak mnoho: ne vice nez 1,5 % amerického hrubého doméciho produktu v nejhor$im
piipadé. Daleko vétsi dopady miize mit zménény postoj k riziku. ZvySeni averze vici
riziku se muze projevit v kriti¢téjSim postoji viici nékterym typlim investic, coz vSak
v celkovém souhrnu nemusi byt nutné na skodu. Ubude megalomanskych fizi a akvizic,
banky a investofi budou se svymi penézi (a spenézi svych klientll) zachazet

odpoveédnéji.«

3.4.1.3 Rizika ze ztraty divéry — Northern Rock

Z predchézejiciho popisu vyplyva, ze financni krize vznikld v Gzkém trznim segmentu
tzv. CDO (sekuritizovanych cennych papiri) na americkém trhu se piesunula do
bankovnictvi a méla dopady v Evropé. Je to psychologicky dikaz divéry bankovniho
klienta a jejiho promitnuti do redlné ekonomiky. Jako piiklad uvadi (Kohout, P., 2009,
s.24) krize britské hypotecni banky Northern Rock. ,,Tato banka — paty nejvétsi britsky
poskytovatel hypoték se zhruba 1,5 milionem klientd — se stala predmétem klasického
bankovniho runu, byla zachranéna Bank of England a nyni bude zfejm¢é prodana
nékterému konkurentovi. Pfitom az doneddvna byla povazovéna za naprosto bezpecny
penézni ustav s nepatrnym objemem Spatnych Gvéri a s rizikovou nulovou expozici viuci
substandartnimu americkému sektoru*
Strucné pticiny, dasledky a mechanismus krize Northern Rock:
= Krize americkych substandartnich hypoték;
= Ng&které evropské banky maji potize na zaklad¢ investic do americkych
derivatu;
=  Vzhledem k nepruhlednosti s t€émito CDO derivaty neni mozné rozlisit,
ktera banka a ptipadné do jaké miry je postizena;
= Jedna banka ptestava daveétovat druhé a zpreventivnich divodi se

zpomaluji ¢i zastavuji mezibankovni obchodys;
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= Tato situace vede k poklesu likvidity na mezibankovnich trzich;
=  Pfi krizi likvidity reaguji centralni banky — uvolnéni uvérové politiky;

= Ng&které banky musi ¢erpat nouzové Gvery od centralnich bank.

Cerpani nouzovych uvéra mize fedit problémy s likviditou, ale také je obecné
vnimana jako pomocny prostiedek nestabilniho subjektu. Tak tomu bylo i v pfipade
Northern Rock. VétSina jejich prostiedkit pochazela zemisi kratkodobych cennych
papirt, které kryly 73 % financnich potieb banky namisto klasického pfistupu, kdy
vétSina zdrojii by méla pochazet z klientskych depozit.

Ptibéh Northern Rock jesté neni uzavien, poté co Bank of England ji subvencemi

zachranila, za¢ina se mluvit o prodeji tohoto subjektu.

3.4.1.4 Motor hospodarského riistu eurozony

Podle ekonoma Pavla Kohouta je nejmarkantnéjSim faktorem hospodaiského
ristu eurozony v poslednich letech uvérova expanze, respektive rist zadluZeni

v soukromém sektoru.

Meziro€ni rast objemu tvérid nebankovnim subjektiim
Eurozona 2000-2007
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Obrazek 1: Meziro¢ni rist objemu uveérd nebankovnim subjektim v Eurozoné

Zdroj: Ptevzato z knihy Finance po krizi., Kohout P., 2009
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Na obrazku 1 ekonom Pavel Kohout (Kohout, P., 2009, s.27) popisuje
stav,,obdobi ristu 2000-2001, kdy vrcholila technologicka bublina, rostl objem uvért
tempem 10-12 % v meziro¢nim vyjadfeni. Technologicka bublina splaskla, akcie §ly
dolt, evropska ekonomika byla postizena recesi a stagnaci. Ta dosahla nejhlubsiho bodu
na jafe a v 1ét€ 2003. Poté uivérova dynamika nabrala tempo. Evropska centralni banka
drzela tirokové sazby dlouhodobé nizko, takze Givéry byly velmi levné.

Uvérova expanze je zietelnd i z makroekonomickych statistik, jakymi jsou rist,
nezaméstnanost, obchod, tvorba kapitalu atd. Riist zapadni poptavky i objemu investic se
nutné¢ musi projevit 1 v Ceské ekonomice, tim spiSe, ze Ceskd ekonomika patii mezi
nejoteviendjsi na svété. Trh s hypotékami v CR byl az do roku 2001 velmi zaostaly diky
kratké existenci tohoto druhu uvéru pro bydleni a vysokym tGrokovym sazbam. Od ledna
2002 do cervence 2007 roste trh v pruméru o 37,5 % rocné, obrazek 2. Tato expanze
muze Uzce souviset s demografii, nebot’ silné generacni ro¢niky ze sedmdesatych let jsou

jiz v plné€ produktivnim véku a berou si hypotéky na bydleni.

Uvéry na bydleni CR 2003-2009
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Obrazek 2: Uvéry na bydleni Ceska republika 2003-2009

Zdroj: www.cnb.cz
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Hlavnim motorem ristu podle Kohouta (Kohout, P., 2009, s.28) v eurozon¢ je uvérova

expanze, tykd se jak celoevropského prostoru, tak i domaci ekonomiky, jen s tim

rozdilem, Ze primér eurozoény se pohybuje okolo 12 % a v CR je to do roku 2007 okolo

37,5 %, jak vyplyva ze Zpravy o finan¢ni stabilit¢ 2008/2009. V dalsich letech

otekavame pokles dynamiky a zpomaleni jiz tak vysokého ristu zejména v Ceské

republice.

3.4.1.5 Reminiscence roku 2007, prvniho krizového roku

Koncem roku 2007 pfisla doba ochlazovani ekonomik, sniZzovani tempa rustu a

nasledn¢ hospodaiska recese v USA. V n¢kolika hlavnich bodech shrnuje Pavel Kohout

ve své publikaci situaci nasledovné (Kohout, P., 2009, s.48)

Americkou ekonomiku opravdu postihla hospodéiska recese, zacala
v prosinci 2007, coz oficialné¢ ohlésil Narodni ufad pro ekonomicky
vyzkum (NBER);

FED skutecné v zajmu zachrany finanéniho systému hodil za hlavu
veskeré financni cile. A s nim i dal$i vyznamné svétové centralni banky:
Bank of England, ECB, Bank of japan, Centralni banka Ruska, Cinska
lidové banka...

Americka recese se nutn¢ a zakonité dotkla 1 ¢eské ekonomiky, ceskych
akcii a ¢eskych nemovitosti. Mira jeji otevienosti je tak velka, Ze se Ceské
ekonomiky nemtize nedotknout byt i jen pouhé zpomaleni riistu svétové
ekonomiky. Totéz samoziejme plati i pro akcie a nemovitosti,

Dalsi pokracovani hypote¢niho boomu doopravdy mélo pomalejsi tempo.
Prirtstek objemu hypote¢nich uvért zpomalil na 16,8 %, tedy jeSt¢ méné
nez pivodné ptedpovidanych 22-26 %;

V oblasti spotiebitelskych cen skuteéné¢ vroce 2008 prislo nemilé
piekvapeni. Masivni expanzivni politika centralnich bank méla za
nasledek, ze penéz bylo na svété dost: z akcii a nemovitosti se ovSem

pfeorientovaly na komodity;
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= Otevienost Ceské ekonomiky méla az do listopadu 2007 dezinflacni
charakter, vroce 2008 ovSem inflace pfiSla cestou drazsi ropy, plynu,

zemédé€lskych komodit.*

3.4.2 Druhy krizovy rok 2008

Pocatkem roku 2008 Ameriku postihla hospodaiska recese v dusledku hypotecni
krize na vnitinim bankovnim trhu. Na globalnim mezibankovnim trhu je také krize, ale je
to krize ditvéry. To bude mit nasledky pro zbytek globalniho svéta vyspélych ekonomik.

Lidové noviny z 13. bfezna 2008 uvedly nésledné: ,,Centrdlni banky USA,
eurozony, Britanie, Kanady a Svycarska opét podpoii globalni finanéni systém
mimofadnym piisunem novych penéz. Pljde o ¢astku v celkové hodnoté pres 230 miliard
dolarii. Vétsinu hotovosti doda americky Federalni rezervni systém. Pfisun penéz na trhy
ma zmirnit dopady uvérové krize, kterd ohrozuje stabilitu finan¢niho systému vyspélych
zemi. Od prosince 2007 banky jiz takto pajcily pres 160 miliard dolard.

Kurz dolaru na tuto zpravu zareagoval silnym ristem. OzZily i1 akciové trhy.
Zprava o fizené intervenci velkych centralnich bank je chapana jako pozitivni. Existuji
pro to dobré divody. Na finan¢nich trzich panuje od zacatku srpna 2007 tézka krize
daveéry. Banky maji obavy si pdjcovat i navzdjem na mezibankovnim trhu. Ve svétovém
tisku se jiz fadu mésicii objevuji terminy jako ,,credit crunch nebo ,,credit squeeze®, coz
znamena omezeni tvorby uvért kvili obavam bank z mozného zhorSeni ivérové kvality.

Jak uvadi Pavel Kohout (Kohout, P., 2009, 5.56) ,,KdyZ m4 moderni bankét na
vybranou mezi dodrzovanim infla¢niho cile a prevenci systémové bankovni krize, pusti
k vod¢ inflaci a jde zachraniovat banky. Hrozba bankovni krize v ramci eurozony béhem
posledniho ctvrtleti 2007 znamenala, zZe Evropskd centrdlni banka napumpovala do
systému nekolik stovek miliard eur likvidity v podobé ptfevazné kratkodobych uvért.
Béhem fijna 2007 vzrostl objem kratkodobych uvéri finanénim spole¢nostem o 46,4 %
mezirocn€. Stav celkového objemu uvéri poskytnutych centralnimi bankami v rdmci
eurozony komerénim bankam v prosinci 2007 vzrostl o Sokujicich 50 %.

M¢nova expanze zamétena na posileni likvidity bank by se €isté teoreticky mohla

obejit bez inflacnich dozvukt. V praxi se ovSem penize ptjcené centralnimi bankami
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komer¢nim bankam mohou prielit do ,,redlné* ekonomiky. Globalni ménova expanze je

dnes patrn¢ hlavnim faktorem, ktery zene vzhiiru ceny komodit.*

3.4.2.1 Dluhopisy versus ropa

Béhem prvni ptile roku 2008 se ponékud pozmenil apetit investort, ktefi se zacali
z dfive vynosngjSich, ale vtéto dobé¢ velmi rizikovych akciovych trhii navracet
na komoditni burzy. Na svété existuje typ zbozi, ktery reaguje na globalni ménovou
expanzi , a to jsou nerostné suroviny. Zatimco penéz mizeme do ekonomiky investovat,
kolik v dané dobé a situaci pravé potfebujeme, ropu, uhli, zemni plyn nedovedeme
vytvofit na papire. Surovin na zemském povrchu i pod nim prosté nepiibyva. Zdroje jsou
dany a jsou omezeny. Jsou a budou stale vzacnéjsi . To je holy fakt, ktery nahrava

spekulantiim, ktefi Zenou ceny vzhuru.

Ropa Brent 79300 USD 2632010
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Obrazek 3: Vyvoj ceny ropy Brent 2007-2010

Zdroj: www.kurzy.cz
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Jak vidime na obrazku 6, vyvoj cen ropy Brent byl v roce 2007 ustaleny bez
znatelnych vykyvi.  V disledku nestability na financnich trzich a krizi davéry
na mezibankovnich trzich, pfesunem kapitadlu z akciovych trhii na komoditni vSak
prolamuje na podzim 2007 bariéru 80 dolard, po¢atkem dubna 2008 jiz atakuje hranici
100 dolarti a v ¢ervenci 2008 dosahuje vrcholu okolo 147 dolarii za barel a nasledné
sestupuje k zacatku roku 2009 na hranici 40 dolarti, kde setrvava zhruba jeden kvartal
do pocatku duba 2009, kdy se za¢ind navracet ke svému dlouhodobému priméru mezi
60-70 dolary za barel.

Eva Kislingerova (Kislingerova, E., 2010 , s. 32) komentuje volatilitu
komoditnich trht takto: ,,pfi pohledu na kolisani ceny ropy se nemiizu zbavit silného
dojmu, ze pted sebou vidime cosi, co se naprosto nedalo odhadnout, a co huie, také cosi,
co vyvolava moznéd opravnény dojem, ze svétovd ekonomika, ¢i spiSe svétové trhy se
stavaji loterii bez pravidel a bez jakychkoliv pevnych bodid. Stejn¢ jako nebyl zadny
opravdu realny divod, pro¢ by cena ropy v ¢ervenci 2008 méla atakovat 150 dolart,
neobjevil se ani Zadny diivod tak hlubokého poklesu na pocatku roku 2009.

Vyvoj nam ukazal, ze predvidatelnost trhi je nizsi, nez kdokoliv kdy tusil.

3.4.2.2 CNB a posilujici koruna
Centralni banky po celé zemékouli snizovaly uveérové sazby, aby dosahly alespoii
casteCné svych primdrnich cild, tedy stability mén, udrzeni inflace, s cilem zabranit

poklesu ekonomik a nevyzpytatelné volatilité trhi. Nejinak tomu bylo v Ceské republice.

Sazby k datu 2T repo sazba (%) Diskontni sazba (%) | Lombardni sazba (%)
8.2.2008 3,75 2,75 4,75
8.8.2008 3,50 2,50 4,50
7.11.2008 2,75 1,75 3,75

18.12.2008 2,25 1,25 3,25
6.2.2009 1,75 0,75 2,75
11.5.2009 1,50 0,50 2,50
6.8.2009 1,25 0,25 2,25

Tabulka 1: Vyvoj kli¢ovych sazeb CNB v letech 2008-2009 (srpen)
Zdroj: ptevzato z knihy Podniky v ¢asech krize, Kislingerova E. 2009
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Tabulka 1 znazorfiuje vyvoj zakladnich Gvérovych sazeb snizovanych Ceskou
narodni bankou. Hlavnim divodem byla pfili§ silnd koruna, vici euru dosahla rekordu
v ¢ervenci 2008, a to zhruba 23k¢/Eur jak vidime na obrazku 4 a vicéi americkému

dolaru kolem 15,5k¢é/USD viz obrazek 5.

Rok/Year 2008
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Obrazek 4: Vyvoj devizovych sazeb koruna/euro 2008

Zdroj: www.cnb.cz
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Obrazek 5: Vyvoj devizovych sazeb koruna/dolar 2008

Zdroj: www.cnb.cz

Ekonom Pavel Kohout komentuje tento stav (Kohout, P., 2009, s.65)
»Pravdépodobné jde o pokracovani disledki americké hypotecni krize. Ta zacala presné
pfed rokem. V Cervenci 2007 zacali mezinarodni investofi spé$né likvidovat rizné
rizikové spekulativni pozice a stahovat se na méné rizikové trhy. Mezi né patii i Ceska
republika, kterd ma dnes zdravé bankovnictvi a kde je mira rizikovych hypoték velmi
nizka. Ceské banky se soustied'uji hlavné na klasické produkty a nebezpeéné inovace
jako sekuritizované nastroje na bazi substandartnich hypoték se zde nevyskytuji. Je
ziejmé, ze 1 relativni zaostalost mize byt nékdy k uzitku®.

Ptilis silna koruna nenahrdva tuzemskym exportérim. Analytik spole¢nosti Next
Finance Vladimir Pikora popisuje stav takto: ,,Situace exportérli neni jen vazna, je
dokonce katastrofalni. Pokud koruna brzy nezkoriguje, ekonomika zazije prudké
zpomaleni®. Jak nasledny vyvoj ukazal, koruna diky niz§im sazbam CNB skute&né
zacala oslabovat. Nebyl to jediny vliv. Nezapominejme, Ze ekonomika je stale pod

tlakem mohutné uvérové expanze. ,,Az Ceské tveérové lokomotivé jednou dojde para,
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nastanou problémy. Uvidime horsi Cisla zahrani¢niho obchodu, zvySeni doposud nizké
nezameéstnanosti a ziejm¢e oslabeni koruny* dodava ekonom Pavel Kohout (Kohout, P.,
2009, s.65). Na prelomu léta a podzimu skuteéné doslo k prudkému zpomaleni jak
mizeme vidét v grafu CNB viz obrazek 2 z pramémné hodnoty ristu okolo 37,5 %
k poklesu na hodnotu okolo 22 % se sestupnym trendem (v roce 2009 hodnota okolo
15 %).

O nastupujici recesi mizeme v Ceské republice hovofit nejméné ve dvou
dilezitych odvétvich, témi jsou development a obchod s nemovitostmi. V srpnu 2008
se pripojil 1 automotiv, tedy automobilovy prumysl. V poslednich letech automobilovy
prumysl zazival zlaté Casy a byl bohaté dotovan statnimi pobidkami a téméef neomezenym
pfistupem k avérim. Trvaly hospodaisky rist a staly pokles nezaméstnanosti dévaly
zastancim dotacni hospodarské politiky za pravdu. Jak se v roce 2008 ukézalo, tak jen
docasné. Vysoky nadbytek investic v oboru vytvarel tlak na riist mezd, a tim i na rist
devizového kurzu koruny. Globalni zpomaleni celkové poptavky jen zhorsilo situaci.
Znalec v oboru Jan Cep popisuje situaci v odvétvi: ,,Automobilky dnes vyrab&ji bez
skladt. V praxi to vypada tak, zZe kdyZ dnes klesne pocet prodanych automobili, tak se
zitra rano zastavi vyroba. A tak se také v srpnu stalo. Prodeje aut poklesly meziro¢né o
cca 34 % v USA, o 40 % ve Spanélsku a v Evropé v priméru o 20 %*“. Celosvétova
recese ma jisté za vinu zpomaleni oteviené¢ cCeské ekonomiky, jak ilustruje ptiklad
z automobilového primyslu. Nemusi to byt jediny divod. Pavel Kohout shrnuje situaci
(Kohout, P., 2009, s.72) takto: ,,Nemusime se bat globalni hospodaiské krize, zadna
nebude — pokles svétovych burz v fadech kolem 50% je jen hystericky pfehnanou reakci.
Meéli bychom se vSak bat naSich vlastnich politikii, zdkonodarcti a Ufednikd, protoze ti
mohou recesi promeénit ve skutecnou krizi — pfinejmensim pro urcitd odvétvi. Zpomaleni
tvorby uvér v ramci Ceské ekonomiky by nastalo tak jako tak, a s nim i zpomaleni ¢eské

ekonomiky*.
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3.4.2.3 Index spotrebitelskych cen

Tento index CPI (Consumer price index) vyjadiuje primérnou cenovou hladinu
jako primérnou Urovenn cen souboru spotiebniho koSe vyrobki a sluzeb
spotfebovavanych primérnou domécnosti v dané zemi. Jinak feCeno srovnava naklady
na nakup ur¢itého neménného souboru statkid. Tyto soubory statktli jsou tvofeny nékolika
sty poloZzkami, které nazyvame reprezentanty. Kazdy reprezentant ma v kos$i svou véhu-
miru, kterou zastdvd. Vaha je urcena podilem vydaji na dany statek na celkovych
vydajich domécnosti. Protoze ziskavani téchto udaji je slozité a narocné, pouziva se pro
srovnani vzdy jedno obdobi ptedchozich let jako fixni (5 let). V CR je to obdobi roku
2005. (Pavelka, T., 2007, s. 132).

Na zdkladé sledovani ¢asovych tad a jednotlivych podskupin miizeme pozorovat
v grafu €. zvySeny rist cen vyvolany globalni hospodatskou krizi. Meziro¢n¢ tento index
vzrostl v priméru o 12,1 % v porovnanim se stalymi cenami v roce 2005. Tato hodnota
vice nez dva a pilkrat pfevysuje primérnou hodnotu naméteno v predchozim roce 2007,
ktera byla 5,4 %.

Nejvetsi cenovy nartst pro jednotlivé skupiny je zndzornén v tabulce 2.
Podskupina potraviny a nealkoholické napoje vykazuje v priméru rust 14,2 %,
alkoholické napoje a tabak 22,5 %, bydleni voda, energie vykazuje rist 21,2 % a zdravi
42,8 %. V nekterych oblastech byly naméfeny poklesy cen. Jedna se o ty produkty, které
nejsou prioritné dilezité pro nezbytny chod nebo potfebu domdacnosti je kupovat
v kratkém Casovém horizontu jako potraviny. Ceny odévii a obuvi poklesly o 7,7 %,
analogicky téz za bytové zafizeni a opravy domacnosti. M4 to svou vnitini logiku. Jist a
pit potiebuje ¢lovek jiz ze své podstaty denné, a proto jsou spotiebitelé na ceny potravin
citlivéjsi v konfrontaci s cenami nabytku, pracky nebo automobilu, které¢ se nenakupuji

Casto a jejich véha je ve spotiebnim kosi mensi.
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Index spotiebitelskych cen CR 2005-2008
114
112,1
112
110
. 108
= 06 105,4
104 102,5
102
100 100 | ‘ ‘
2005 2006 2007 2008
Rok
Obrazek 6: Vyvoj Indexu spotiebitelskych cen v Ceské Republice 2005-2008
Zdroj: Kohout P., Finance po krizi, 2009
Podskupiny CPI 2005 2006 2007 2008
Potraviny a nealkoholické
napoje 100,0 100,9 105,6 114,2
Alkoholické napoje a
tabak 100,0 101,1 111,5 122,5
Odivani a obuv 100,0 94,0 93,3 92,3
Bydleni, voda, energie,
paliva 100,0 106,3 109,9 121,2
Bytové vybaveni, zafizeni
domacnosti, opravy 100,0 98,7 98,6 99,0
Zdravi 100,0 104,8 108,6 142,8
Doprava 100,0 101,6 102,0 104,4
Posty a telekomunikace 100,0 106,8 106,8 103,9
Rekreace a kultura 100,0 101,5 101,5 102,3
Vzdélavani 100,0 103,5 106,0 108,9
Stravovani a ubytovani 100,0 102,6 105,5 113,0
Ostatni zbozi a sluzby 100,0 101,9 104,0 108,9
Primérny ahrn obdobi 100,0 102,5 105,4 112,1

Tabulka 2 Vyvoj Indexu spotiebitelskych cen v jednotlivych podskupinach v Ceské Republice 2005-2008,
Zdroj: Kohout P. Finance po krizi, 2009

Rist cen zemédélskych komodit samoziejmé souvisi hlavné s ropou, respektive
rustem cen ropy, na které je zavislé témér vse, co se néjakym zptisobem vyrabi ¢i péstuje,

pak nésledné ptepravuje az k mistu urceni, tedy ke spottebiteli.
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Pavel Kohout (Kohout, P., 2009, s.59) komentuje rist cen komodit takto:
»Energie a suroviny vSak odrazeji svétové trendy. V dneSnim svété je totiz rekordné
drahé téméft vse, co se téZi ze zemé, at’ uz je to ropa, plyn, uhli, zlato nebo palladium.
Pro¢? Protoze surovin v zemi postupné ubyva, kdezto penéz v obéhu globalni ekonomiky
naopak piibyva. Castené to plati i pro zemédélské komodity: i zde roste objem penéz

rychleji nez produktivita. Penéz ptibyva rychleji nez zbozi.*

3.4.2.4 Srovnani krize 30. let 20. st. a souc¢asnou recesi v CR

Na podzim roku 2008 se svétova ekonomika jiz pravdépodobné nachazi
v pocateCni fazi globalni recese. Svétova média pisi o nejveétsi krizi od posledni velké
deprese v 30. letech, ktera postihla de facto cely svét. Oznacuje se vznikly stav skute¢né
spravng?

Recese je cyklicky vykyv, ke kterému mize cas od casu dojit v jakékoli
ekonomice jako soucasti hospodarského cyklu. Recese je tedy néco jiného nez krize.
K lepS§imu rozliSeni mize dopomoci srovnani skute¢né krize a jejiho historického
dopadu ze 30. let 20. stoleti, nazvané ,Velka deprese™, kterd postihla i tehdejsi

Ceskoslovenskou republiku a jeji ekonomiku.

1929-1932: skutecna krize Ceskoslovenské |2007-2009: recese spojena s medialni
ekonomiky panikou
Pokles HDP o 20% Pokles HDP zhruba o 2%

Nezaméstnanost mirné rosté, odhad do
hodnoty 10%

Nezaméstnanost roste o desitkovy fad

Série bankovnich krachu Zdravy bankovni sektor
Masova chudoba a hlad 64% muzu trpi nadvahou nebo obezitou
Akcie klesaji 0 57% Akcie klesaji o vice nez 60%

Tabulka 3: Srovnani ¢eské ekonomiky v dobé ,,velké deprese™ a v roce 2009 v CR

Zdroj: Kohout P., Finance po krizi, 2009

Jak vidime v tabulce 3, hodnoty nejsou ani z¢asti podobné. Jistd podobnost je
v poklesu hodnot akcii na finan¢nich trzich. Na nich vSechno zacalo. Je vSak nutno

fici, ze akciové trhy maji svlij Zivot a jsou ovladany spiSe psychikou investori a
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spekulacemi, nez fakty. Vyvoj redlnych ekonomik muize mit na hodnoty akcii az
druhotady dopad.

Ekonom Pavel Kohout (Kohout, P., 2009, s.155-156) popisuje rozdily takto:
,,Prazska burza dosahla svého vrcholu v bfeznu roku 1929, na dné se octla v kvétnu 1932
(vyjadieno indexem pramyslovych akcii). Celkovy pokles prazské burzy v letech
1929-1932 dosahl hodnoty 57,4 %, coz je mimochodem hodnota dokonce niZ$i nez
pokles béhem let 2007-2009. Od listopadu 2007 k 23. bieznu 2009 poklesl index PX o
60,5 %. Propad je tedy hlubsi nez v dobach, kdy byla ekonomicka situace skute¢né
kritickd. Rozdil mezi krizi v roce 1932 a ,krizi“ v roce 2009 je jasné patrny. Spociva
v tadové carce u veétSiny zdsadnich makroekonomickych velicin. Kdyby trh byl
raciondlni, pokles prazské burzy by se mél odehravat v podobnych proporcich. Nicméné
tradi¢ni média 1 diskusni skupiny na internetu piisobi jako G¢inny zesilova¢ paniky. Proto
burzy spadly tempem, které je mimo jakékoliv rozumné proporce vzhledem k realné

ekonomice*.

3.4.2.5 Eurozona v recesi

Obecna definice slova recese (z latinského slova recessio = Ustup) je definovana
jako pokles redlného hrubého domaciho produktu nebo pomalejsi rist ne vice nez 3 %
po dvé€ nebo vice nasledujici Ctvrtleti v roce. Recese miize zahrnovat soubézny pokles
souvisejicich méfitek celkové ekonomické aktivity, jakymi jsou zaméstnanost, investice a
zisky spole¢nosti. Pfipady dlouhé recese oznacujeme jako ekonomickou depresi.
(Pavelka, T., 2007, s. 98)

Vyspélé zemé svéta zaCaly vstupovat do recese pievazné v roce 2008. V USA
panovala recese jiZ od konce roku 2007, kde byl pokles HDP -0,5%. Prvni zemi eurozony
v recesi bylo Dénsko, a to jiz ve IV. kvartalu roku 2007. Dalsi zem¢ na sebe nenechaly
dlouho &ekat. Postupné nastup recese hlasily v roce 2008 i vyspélé zemé eurozény. Ceské
republice to trvalo relativné nejdéle, a to az do IV. kvartalu 2008, kdy nastal pokles -
0,6%. Tento trend se ptredpovida i pro rok 2009. Z této tabulky 4 je zfejma vzdjemna

provazanost a otevienost ekonomik eurozony a postup svétové globalizace.
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2007 2008

IvV.Q I.Q I.Q . Q IvV.Q
Dansko -0,2 -0,6
Belgie 0,3 0,1
Ceska Republika -0,6
Estonsko -0,5 -0,8 -0,1
Finsko 0,8
Francie -0,3 0,1 -1,2
Irsko -0,3 -0,5
Italie -0,4 -0,5
Kypr 0,9 0,6
Lotyssko -0,2 -4,6 -10,3
Lucembursko 1,1
Mad'arsko 0,4 -0,1 -1,0
Malta 0,7
Némecko -0,4 -0,5 -2,1
Nizozemsko N/A
Polsko 1,4
Portugalsko 0,3
Rakousko 0,3 0,1
Recko 1,0 0,5
Rumunsko N/A
Slovensko 1,8 1,5
Slovinsko 0,9
Spanélsko 0,1 0,2 -1,0
Svédsko -0,1 -0,1
Velka Britanie -0,6 -1,5

Tabulka 4: Pfehled zemi Eurozony v nastupujici recesi 2007-2008

Zdroj: www.idnes.cz

3.4.2.6 Pokles primyslové produkce v CR

Vzhledem k ur¢ité konzervativnosti bankovniho sektoru v CR se hypoteéni krize
Ceské republice témét vyhnula. Sektor, ktery je postizen recesi nejvic, je pramysl. Tato
oblast je v CR na vyspélé tirovni, ¢emuz svédéi piiliv zahrani¢nich investic a pfichod
investorti nebo stéhovani vyrob a montazi do Ceské republiky v nékolika poslednich
letech. Postizeni primyslové oblasti ilustruje graf na obrazku 7 v absolutnim vyjadieni

v mil. K¢.
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Vyvoj trzeb v pramyslu CR 2007-2008
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Obrazek 7: Vyvoj trzeb v primyslu 2007-2008 v absolutnim vyjadieni
Zdroj: Kislingerova E., Podnik v ¢asech krize, 2009

Jiz v roce 2007 miiZeme zaznamenat urcity pokles vyvoje za IIl. kvartal, v tomto
obdobi propukla hypotecni krize v USA naplno. Znamenalo to uritou nervozitu trhu ,
kterd se nasledné uklidnila béhem dal§iho obdobi. Zhruba za rok opét ve III. kvartalu
vSak nastal zlom a vyvoj nabral klesajici trend. Trzby se meziro¢n¢ snizily o cca 90 mld.
K¢ v disledku postupujici hospodaiské recese v zemich eurozony a zpomalovani temp
rustu ekonomik nebo jejich stagnaci.

Z grafu je také patrné uréité zpozdéni nastupu recese v Ceské republice a v ramci
eurozony oproti USA. Tam jiz panuje recese zhruba rok od podzimu 2007. VétSina
odbornikli a politiki hovoifi o nckolikamési¢nim az roénim zpozdéni. Proto se
ptedpokladd, Zze oziveni a ndvrat k rGstu nastanou az vroce 2010. Rast podle vSech
predpokladi nebude jiz tak silny jako v poslednich letech.

Takovato analogickd dedukce mulze mit zcela zdsadni vliv na rozhodovani
managementu podnikil, nebot’ ty musi jiz nyni pfijmout adekvatni opatfeni, aby recesi

prezily. NemlzZeme vubec s jistotou tvrdit, Ze 1 kdyZ recese pfisla do CR sro¢nim
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zpozdénim oproti USA, Ze také s ro¢nim zpozdénim odezni. Snad dlouhodobéjsi pohled
na vyvoj ukaze, zda jde v ptipadé Ceské republiky o standardni recesi jako piirozenou
soucast ekonomického cyklu zemé, ¢i zda je zplsobena strukturalni nerovnovéahou trhii
zpusobenou vétSinou statnimi zasahy. V ptipad¢ standardni recese miizeme ocekavat
pomérné rychlé ozdravéni ekonomiky zemé, ve druhém piipad¢ musime vzit v uvahu, ze
samotny pokles mtize byt nahrazen obdobim dlouhé¢ stagnace.
Eva Kislingerova (Kislingerova, E., 2010 , s. 53) shrnuje doposud poznané reality
z ekonomického déni:
» Podniky se nyni ocitaji v naprosto novém (globalizovaném) prostiedi,
v ekonomickych déjinach;
= Udalosti pfichdzeji s nepomérné vétsi dynamikou, a proto Casto naprosto
nepozorovan¢ a bez vnéjsich piiznaki;
= Diky rostouci délbé prace maji podniky podstatné vyssi pocet partnerti
vSech moznych typll a povétSinou také podstatné vétsi pocet zakazniki,
navic kulturng, regiondln€, ménové a z mnoha jinych pohledit mnohem
odlisnéjsich nez drive. Tim je dano, ze podnikova sféra je nachylnéjsi
k ndkazdm vice nez v minulosti, kde 1 vyvozni ekonomiky byly ve
srovnani s dneskem stale relativné uzaviené a izolované.

Pravé tato krize ukazuje, Ze je nutné diametraln€ odlisné hodnotit a podchycovat rizika.*

3.4.3 Predikce dalSiho vyvoje 2009-2010

V dobé zpracovani této bakalatské prace nejsou jeste¢ znamy oficidlni zpravy a vysledky
Ceského statistického tifadu, které se priibézné zpracovavaji, a tak celkova zprava za
minulé obdobi je nésledné zvefejnéna v poloviné nasledujiciho roku. V tomto piipadé
¢ervenec-srpen 2010. Jako predikce pouzijeme zpravu CNB z roku 2008/2009. Zprava o
finanéni stabilité 2008-2009 od Ceské narodni banky byla oficialng zvefejnéna 16. Gervna
2009. V této zpravé CNB prezentuje vysledky finan¢nich analyz na zakladé pfedchoziho
1 ocekavaného vyvoje redlné ekonomiky a finan¢niho systému. Tato zprava také

analyzuje vyvoj zahrani¢niho i doméciho makroprostiedi, ze kterého budu cerpat.
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Svét se vroce 2008 nachazi v recesi. Diky propadu zahrani¢ni poptavky a
zptisnovani finan¢nich podminek zacal hospodaisky rist ¢eské ekonomiky v 2. poloviné
roku 2008 vyrazné zpomalovat. V letech 2009-2010 projde Ceska republika
pravdépodobné recesi. Zprava CNB popisuje stav takto: ,,Hlavnim rizikovym scénaiem
pro ¢eskou ekonomiku v nasledujicich dvou letech je situace, kdy nasledkem krize i
vlivem nedostatecné rozhodnosti hospodaiskych politik dojde k prohloubeni recese
v Evropé. Ta se projevi vyraznym poklesem ceského exportu a primyslové vyroby.
V dusledku existence prebytecnych kapacit v evropském primyslu by navic klesaly ceny
pramyslovych vyrobcl. ZvySend mira insolventnosti podnikii by se odrazila v ristu
rizikovych marzi u avért podnikiim. Ty by tim celily vyraznému zptisnéni finan¢nich
podminek. Disledkem by pak mohla byt vina podnikovych bankrotli vedouci k rostoucim
uvérovym ztratdm finan¢nich instituci. Tento vyvoj by byl doprovazen narGstem
nezaméstnanosti a propadem disponibilnich pfijmi domécnosti. To by dale snizilo kupni
silu domdacnosti a omezilo jejich schopnost splacet hypotecni a spotfebni tvéry.

Druhym klicovym rizikem je vyjime¢né vysoka mira nejistoty, které Cceli
podnikatelské subjekty, finan¢ni instituce i domacnosti. Hospodaisky rtst, ceny aktiv,
vyvoj piijmi a cen i trajektorie urokovych sazeb se staly velmi obtizné predikovatelnymi.
Mira nejistoty je primarné zpusobena nestabilnim mezinarodnim prostfedim. Financni
systémy v nékterych vyspélych zemich jsou nadéle vystaveny stresu, v disledku kterého
nelze vyloucit pokracovani ¢i prohlubovani tGvérové krize s negativnim dopadem do

realné ekonomiky.*

3.4.3.1 Makroekonomické indikatory CNB

Podle Zpravy CNB budou ekonomiky ve stiedni a vychodni Evropé prochazet
v roce 2009-2010 slozitym obdobim, kdy budou ¢elit poklesu nebo stagnaci ekonomiky a
pravdépodobné narlstu deficitu vetejnych financi, jimz se budou vlady snaZzit ozivit

ekonomickou aktivitu zemé.
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Indikator 2007 2008 2009P 2010P
Rust realného HDP (%) 6,0 3,2 -2,7 0,3
Inflace - (%) 3,0 6,3 11 1,6
Verejny dluh (% HDP) 28,9 29,8 33,7 37,9
Schodek vef. rozpoéttli (% HDP) -0,6 -1,5 -4,3 -4,9

Tabulka 5: Makroekonomické Indikatory CR 2007-2010 (tidaje za 2009 a 2010 jsou predbézné odhady)

Zdroj: www.cnb.cz

V tabulce 5 jsou zobrazeny jednotlivé indikatory makroekonomického vyvoje
Ceské republiky za dana obdobi. Udaje za obdobi 2007-2008 jsou revidovana data a
obdobi 2009-2010 jsou predikce. Rist realného HDP ¢eka pokles v roce 2009 o -2,7 % a
v roce 2010 velmi pomaly rist. Inflace by v tomto obdobi mohla byt nizka, nebot’ bude
pokracovat tlak na minimalni rtst cen. Vefejny dluh bude zfejmé stoupat, nebot’ vlady
jednotlivych zemi se budou snazit ozivit ekonomickou stabilitu zemi pravé zvySovanim

schodku rozpoctl na statni vydaje.

3.4.3.2 Prognoza hospodaiského ristu CR

V prvni poloviné roku 2008 ekonomika CR vykazovala jesté dynamicky, aviak
postupné se zvolnujici rast, ve druhé pili, respektive v zdvéru roku jiz nastoupil pokles.
Ten je podle makroekonomické prognézy CNB zkvétna 2009 zptisoben z vétsi miry
poklesem zahrani¢ni a tuzemské poptavky v primyslu, dalsimi dopady svétové
ekonomické a financni krize, propadem investic a zpomalenim spotieby domacnosti.
V roce 2010 se ocekava nastup oziveni, ktery vSak souvisi do zna¢né miry s nejistym

ptedpokladem ohledné zvyseni zahrani¢ni poptavky.
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Obréazek 8 Skuteény a progndzovany vyvoj hospodatského ristu CR 2007-2010 (kvétnova prognoza CNB)

Zdroj: www.cnb.cz

3.4.3.3 Prognoza inflace CR

Inflace métend indexem spotiebitelskych cen (CPI) klesla z tirovni 6-7 % v 1. a 3.
&tvrtleti 2008 na hodnoty kolem 2 % v 1. &tvrtleti 2009. Podle kvétnové prognézy CNB
v prubéhu roku 2009 klesne inflace pod inflacni cil, ktery ¢ini 3 %. V roce 2010 zacne

inflace opét rist a k 2 % inflaénimu cili se dostane ke konci roku.

8,

Inflacni cil

2
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Obréazek 9 Skuteény a progndzovany vivoj inflace v CR 2007-2010 (kvétnova prognéza CNB)

Zdroj: www.cnb.cz
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3.5 Financ¢ni analvza

3.5.1 Vyznam finan¢ni analyzy

»Finanéni analyza pfedstavuje proces vysetfovani a vyvozovani zavéri z vysledkl
finan¢niho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité osoby véetné zjistovani
jejich slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych finan¢nich parametrt a ovéfovani
jejich skutecné vypovidaci schopnosti.* (Marek, P., 2009, s185).

Uzivatele vysledkli finan¢ni analyzy c¢lenime na interni a externi. Interni jsou
manazeti podniku, zaméstnanci, odbory a externimi jsou stat a jeho orgédny, banky a jini
vétitelé, investofi, obchodni partneti, popt. konkurence.

Zékladnimi zdroji informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou ucetnictvi
podniku a jeho ucetni vykazy. Vedle finan¢niho ucetnictvi jesté¢ mizeme pouzit jako dalsi
zdroje informaci podnikové plany, nakladové a cenové kalkulace, podnikovou statistiku a

evidenci zaméstnancu.

3.5.2 Vykazy pro zpracovani finan¢ni analyzy

V naSem piipadé¢ jako zdroj poslouzi nejdilezitéjsi cetni vykazy, které jsou ze
zakona ¢. 563/1991 Sb. o ucetnictvi soucasti fadné ucetni zavérky ve financnim
ucetnictvi, ktera se sestavuje k poslednimu datu ucetniho obdobi a vypovida o stavu a
vyvoji financi podniku a jeho finan¢ni situaci. Jsou to:

= Rozvaha
= Vykaz zisku a ztrat

= Pfiloha k G¢etni zavérce

Rozvaha je zékladnim G€etnim vykazem. Zachycuje v Case stav majetku (aktiv) a
zdroji jeho kryti (pasiv). Konstrukce rozvahy by méla byt takova, aby piehledné
ukazovala majetkovou strukturu, tzn., co podnik vlastni, a kapitadlovou strukturu, tzn., ze
kterych zdroji byl majetek pofizen. Z jednotlivych polozek vypolty zjistime, jaka je

finan¢ni situace podniku, stupeni jeho zadluZeni, likvidita, atd. Po porovnani rozvah mezi
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sebou v jednotlivych letech zjistime, jak se financni situace vyviji a miZeme ucinit

dlouhodobd 1 kratkodoba opatteni k efektivnéjSimu rozvoji podniku a jeho hodnoty.

DRUH MAJETKU ZDROJE KRYTI

I. Stala aktiva I. Vlastni kapital

dlouhodoby hmotny majetek zakladni kapital

dlouhodoby nehmotny majetek rezervni a jiné fondy

dlouhodoby finanéni majetek nerozdéleny zisk (ztrata)
vysledky hospodareni

Il. Obézna aktiva Il. Cizi zdroje (kapital)

zasoby rezervy

pohledavky zavazky

kratkodoby finan¢ni majetek bankovni Uvéry a vypomoci

penézni prostiedky

lll. Casové rozlieni lll. Casové rozligeni

CELKEM AKTIVA CELKEM PASIVA

Tabulka 6: Schéma rozvahy

Zdroj: Dluhosova D. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku, Praha 2006

Vykaz ziskii a ztrat slouzi k prehledu podniku o jeho hospodateni s jeho majetkem.
Struktura vykazu je tvofena ndkladovymi a vynosovymi polozkami, které ve vysledku
snizeny o dai zpfijmi nam ukazou vysledek hospodafeni podniku, tedy v piipadé
uspéchu zisk, v opacném ztratu. Naklady jsou penézni Castky, které podnik vynalozil
k dosazeni vynosii. Vynosy jsou penézni ¢astky, jez podnik ziskal prodejem zbozi nebo
sluzeb, které ziskal v daném ucetnim obdobi. Nevyhodou je, ze tento vykaz neodrazi
skutecné realné penézni toky, tzn. pifijmy a vydaje. Vysledek hospodateni tudiz neni
skute¢nym odrazem c¢isté penézni hotovosti, kterou podnik svym hospodafenim za Gcetni

obdobi ziskal. (Marek P., 2009, s. 108)
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+ Provozni vynosy
- Provozni naklady
+ Obchodni marze

= Provozni vysledek hospodareni

+ Financni vynosy
- Finanéni naklady

= Finanéni vysledek hospodareni

Vysledek hospodareni za béznou ¢€innost

- Dan z pfijmu za bé&Znou &innost

= Vysledek hospodaieni po zdanéni (VHP + VHF - dari)

+ Mimofadné vynosy
- Mimofadné naklady
- Dan za mimoradnou ¢innost

= Mimoradny vysledek hospodareni
= Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (VHP + VHF + VHM )
Tabulka 7: Vykaz zisku a ztrat

Zdroj: Marek P., Studijni privodce financemi podniku, 2009

Prehled o penéZnich tocich — cash flow — vykaz, ktery zachycuje redlné penézni toky,
tedy piijmy a vydaje podniku. Hlavnim Gc¢elem je objasnit hlavni faktory, které maji vliv
na pfijmy, vydaje a stav hotovosti k ur¢itému casovému okamziku. Cash flow miizeme
provadét dvéma metodami, a to bud’ pfimou metodou - sleduje skutecné piijmy a vydaje,
nebo nepfimou metodou — prevedeni ndkladi a vynost upravené o ty polozky, které se
netykaji pohybil prostiedkl v pribehu obdobi na piijmy a vydaje.

Vztah mezi vySe uvedenymi vykazy popisuje obrazek 10.

VYKAZ ZISKU A

CASH FLOW ROZVAHA

ZTRAT
Pocatec¢ni
stav Vlastni
penéznich Vydaje Stala aktiva |  kapital ,
prostfedku Naklady
en Vysledek Vynosy
L Obézna hospodareni
Konecny aktiva
Pfijmy stav ,
penéznich thS|Zd?k )
fedkd &7ni ospodareni
prostredk - Pené&zni Cizi kapital p
prostfedky

Obrazek 10: Provazby mezi ucetnimi vykazy

Zdroj: DluhoSova D., Finanéni fizeni a rozhodovani podniku, 2006
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Priloha k ucetni zavérce poskytuje dopliujici informace k rozvaze, vykazu zisk

a ztrat Jeji vyznam spociva spiSe v uZiti pro externi subjekty, které hledaji obecny typ

informaci o podniku, o pouzitych ucetnich metodach, zptisobech oceniovani, doplitujicich

informacich k rozvaze, atp.

3.5.3 Metody finanéni analyzy

Pro zakladni ¢lenéni existujicich metod finan¢nich analyz pouzivdme elementarni

nebo vyssi metody. Tyto metody jsou zalozeny na principech matematickych

(elementarni) a matematicko-statistickych (vyssi metody). (Kislingerova E., 2006, s.85)

V této praci budou pouzity metody elementarni, které¢ délime dale na:

Absolutni ukazatele — vyjadiuji ur¢itou hodnotovou (absolutni) veli¢inu,
kterd méti rozmér urCitého jevu a pouzivame je v ucetnich vykazech.
Rozvaha a vykaz ziskli a ztrat vystavujeme k urCitému datu, kde jsou
absolutni hodnoty v ur€itém stavu, proto stavové veli¢iny. Ve vykazu cash
flow jsou absolutni hodnoty tokové veli¢iny. RozliSujeme dvé metody
absolutnich ukazatell, a to vertikalni a horizontalni. Vertikalni analyza si
klade za cil zjistit, jakym procentem se jednotlivé polozky podileji
na ur¢itém zakladu. Horizontalni analyza zkouma vyvojovy trend, tzn.
zjisStuje zménu ukazateli v case a porovnava je po fadcich, tedy
v horizontu.

Rozdilové ukazatele — pouzivame je predevSim pro zjistovani likvidity,
kdy na stavovych veli¢inach aplikujeme jejich rozdil, napt. Cisty pracovni
kapital CPK, rozdil mezi ob&nym majetkem a kratkodobymi cizimi
zdroji. Je pouzivan pro hladky chod podniku a také jako finan¢ni polStaft.
Pomérové ukazatele — zdkladni, nejrozsifenéjsi a nejoblibenéjsi néstroj
ve finan¢ni analyze. Umoziuje ziskat rychld data o zékladnich finan¢nich
charakteristikach podniku. Je to podil dvou nebo vice veli¢in.

Analyza soustav ukazateli

Bankrotni a bonitni modely
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3.5.4 Pomérové ukazatele

Tyto zakladni ukazatele slouzi jako indikatory stavu a vyvoje hospodateni
podniku. RozliSujeme nékolik podskupin:
= Ukazatele rentability
= Ukazatele zadluZenosti
= Ukazatele likvidity
= Ukazatele aktivity

3.5.4.1 Ukazatelé rentability

Jako ukazatele rentability oznaCujeme ziskovost nebo vykonnost. Métime jimi
schopnost podniku vytvaret zisk. Vzdy pométujeme zisk s vysi zdroji v podniku. Podle
druhu ukazatell rozliSujeme n¢kolik druht zisku, které poméiujeme:

= (isty zisk po zdanéni (NIAT — nett earn after taxes)

= zisk pfed zdanénim (EBT — earn before taxes)

= zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT — earn before interest and taxes)

= zisk pted uroky, odpisy a zdanénim (EBDIT — earn before donate, interest

and taxes)

1. Rentabilita aktiv ROA

%

ROA _Z
A

Tento ukazatel je jednim z kli¢ovych a pométuje Cisty zisk s majetkem podniku,
tedy s aktivy bez ohledu na to, zda jsou financovany z vlastniho nebo ciziho zdroje. M¢l

by vykazovat rostouci trend.
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2.  Rentabilita vlastniho kapitalu ROE

ROE = ——

Tento ukazatel méfi, kolik ¢istého zisku pfipadd na 1 korunu investovaného
vlastniho kapitalu. Zjistuje se pii ném, zda piinasi dostatecny vynos. Je oblibeny zejména
u investort, ktefi zjiStuji, zda je vynos v investici vy$§i nez u cennych papiri ¢i

na terminovaném vkladu. I zde je vyZadovan rostouci trend.

3. Rentabilita trzeb ROS

%

(6/4
trzby

ROS =

Je to bézny ukazatel sledujici fizeni firmy. Ukazuje pomér zisku na 1k¢ trzeb
v Casovém nebo mezipodnikovém srovnani. Vysoka troven znaci nadprimerné uspesny

podnik, pfi nizké Grovni znamena Spatné fizeni podniku.

3.5.4.2 Ukazatelé zadluzZenosti

Podnik ve svém provozu pouziva ur¢itou kombinaci vlastnich a cizich zdroja kryti
aktiv. Zadluzenost znamena tedy pouzivani cizich zdroji. Obecné je cizi kapital levné&jsi
nez vlastni a jeho uziti zvySuje rentabilitu podniku jako finan¢ni paka v kladném poméru,

v opa¢ném znamena snizeni finan¢ni stability podniku.

1. Celkova zadluZenost
Celkova.zadluzenost = % *100

Je to podil ciziho kapitalu vici celkovym aktiviim. Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji

mezi 50-60 %
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2. Mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

Zadluzenost VK = C—K *100
VK

Je to podil ciziho a vlastniho kapitdlu. Odborna literatura uvadi doporucené

hodnoty v rozmezi 80-120 %
3. Urokové kryti

_ zisk(EBIT)
NU

UK

Timto ukazatelem se vyjadiuje, jak je schopen podnik zaplatit nakladové troky
ze zisku pred zdanénim. M¢l by byt vétsi nez 1, nejlépe okolo 5. Pokud jsou NU vétsi nez
zisk, z kratkodobého hlediska se nic nedé€je. V piipadé dlouhodobého pohledu nemtizeme

obnovovat majetek, nebot” hradime dluh z odpist.

3.5.4.3 Ukazatelé likvidity

1. Bézna likvidita

BL = _ oM
kr..zavazky

Tento ukazatel méfi, jak ob&ézny majetek kryje potiebu pokryt své zdvazky. Tzn.
pokud bychom proménili obéZzny majetek na hotovost, tak kolikrat bychom uspokojili své

vétitele. Je to velice oblibeny ukazatel. Doporucena hodnota je 1,5-2,5.
2. Pohotova likvidita (acid ¢i quick test)

_ OM (PP + POHL) — zdsoby

kr..zavazky

PL
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M¢éfenim timto ukazatelem kompenzujeme nedostatky ukazatele bézné likvidity
tim, ze odecitdme zasoby, protoze maji nejnizsi likvidnost. Pfiméfend hodnota je

v rozmezi 1-1,5, ale zaleZi na ¢innosti, odvétvi, strategii. ..
3. PenéZni likvidita (cash test)

KFM

PL=———
kr..zavazky

Je to nejpiisnéjsi ukazatel, ktery sleduje, jak jsme schopni splatit okamzité své
kratkodobé zavazky z kratkodobého finan¢niho majetku. Doporucend hodnota je mezi
0,1-0,5. Nad 1 mame pfili§ mnoho penéznich prostiedkll a pfichazime tim o potencidlni

zisk, kdybychom volné penézni prostiedky investovali.

3.5.4.4 Ukazatelé aktivity
Pouzivaji se ktizeni aktiv. Poskytuji informace uzivatelim, jak jsou aktiva
efektivné vyuzivany. Pokud ma podnik piili§ mnoho aktiv, vznikaji nadbyte¢né naklady,
které snizuji zisky. Pokud je v podniku malo aktiv, pfichazi o potencidlni pfilezitosti,

¢imz se také pripravuje vynosy a nasledny zisk.

1. Obrat aktiv

_ Trzby
A

04

Vyjadiuje efektivitu vyuziti aktiv, tzn. kolikrat se hodnota aktiv oto¢i za cely rok.
Udava, kolik korun vykonu ptipada na korunu aktiv. Hodnota by méla byt vyssi nez 1,

ale zalezi na ¢innosti a odvétvi podniku.
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2. Doba obratu zasob

Zasoby

DOZ = * 360

trzby
Udava primérny pocet dnli vdzanosti zasob v podniku. V piipad€ zasob vyjadiuje
dobu jejich likvidity, tzn. proménu v pohledavku nebo v hotovost. Cim kratsi doba

obratu, tim lepsi.

3. Doba obratu pohledavek

Pohledavky

Trzby

DOP = *360

Vypovida o strategii fizeni pohledavek, kdyz udava, za kolik dni jsou pohledavky
zaplaceny. V pfipad¢ Spatné platebni kazné odbératelti piekracuje dobu splatnosti

v dlouhodobém horizontu.

4. Doba obratu zavazku

Zavazky

Trzby

DOZ = *360

Tento ukazatel zkoumd dobu od vzniku zavazku do doby jeho uhrazeni a mél by
se rovnat alespont dobé& obratu pohledavek. Pokud by byl kratsi, poskytujeme partnerim
levny obchodni uvér a tento nesoulad mezi dobou splatnosti pohleddvek a zavazki

ovliviiuje likviditu podniku.
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4. Charakteristika podniku

4.1 Predstaveni podniku

Offex s.r.o. patfi podle definice Zakona ¢. 47/2002 Sb. O podpoie malého a
sttedniho podnikani mezi malé podniky do 50 zaméstnancil, jeho aktiva/majetek nebo
obrat ¢i piijmy neptesahuji 10 mil Eur a jsou nezavislé.

Zabyva se vyrobou, velkoobchodem a distribuci na tuzemském, intraunijnim a
evropském trhu s kancelarskymi potfebami. Nejveétsi ¢ast produkce si podnik nechava
vyrabét pod svymi obchodnimi znatkami na vychodnich trzich, zejména v Cing,
na Taiwanu, v Jizni Koreji, Indii a Turecku. Vyrobou pod vlastnimi obchodnimi
znackami se podnik snazi segmentovat mezi konkurencnimi subjekty a jejich produkty.
Druhé ¢ast obchodniho zbozi pochazi ze zemi EU, a také jako dopln€k zde existuje nakup
od tuzemskych producentli vétSinou specialnich produkti.

V tomto odvétvi existuje silnd konkurence, a téméf zadné bariéry vstupu. Kdyz
v roce 2004 Ceska republika vstoupila do Evropské unie, padly zbytky celnich bariér a
na tuzemsky trh vstoupila dal§i zahrani¢ni konkurence, ktera boj o zadkaznika jeste
ptiostiila. Naproti tomu oteviely se dalsi do t¢ doby hlavné cenové nedostupné trhy

zejména okolnich evropskych zemi.

4.2 Organiza¢ni struktura

V podniku existuje organizaéni plochd struktura. Mé tedy S$ir§i rozpéti a méné
stupnil fizeni. Hlavni fidici manazerské pozice zastavaji v podniku majitelé, kterym jsou
podiizeni vykonni fidici pracovnici jednotlivych sekci. Koncova odd€leni spadaji pod
tyto fidici pracovniky, ktefi maji pifi této ménéstupniové organizacni struktuie

zkoordinovat vzajemné provazané a podplrné ¢innosti pro ucely a potieby firmy.

-50 -



Majitelé podniku

r A 4 . r v . A 4
Provozni feditel Obchodni feditel Finan¢ni teditel
s N s N *
Nakup .| Exportni odd€leni Ucetni oddéleni
( o g A 4 )
Logistika Obchodni
h g zastupci CR
o Expedice ~ g

Obrazek 11: Organizaéni struktura Offex s.r.o. v roce 2009

Zdroj: Autor

4.3 Logisticky Fetézec

Smluvné vyrobené produkty jsou importovany ze zahrani¢i bud’ z tzv. ,tfetich
zemi“ nebo zemi EU a tuzemska do velkoobchodniho skladu v Ceské republice. Zde je
zbozi uskladnéno. Nasledné je podle objednavek vyskladnéno nebo podle pozadavkl
zakaznika upraveno a pak piipraveno k expedici pro velkoobchodni, maloobchodni nebo

fetézcové partnery v tuzemsku nebo v zahranici

[ Dodavatelé 32 ——> ———~ Velkoobchody

Offex s.r.o —————> Maloobchody

[ Dodavatel¢ EU ————> Sklad

’ expedice [ Obchodni )
::>\ fetézce )
[ Dodavatelé CR  —"~ — Export

Obrazek 12: Logisticky fetézec Offex s.r.0. v roce 2009
Zdroj: Autor
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I kdyz podnik je svym zalozenim spiSe velkoobchod, kompletuje a expeduje také
»komisky*“. Jednotlivé zésilky jsou fadn& logisticky oznaceny a expedovany podle
casovych pozadavkl a instrukci jednotlivych partnerd. VSechny skladové, logistické

1 finan¢ni evidence jsou registrovany v podnikovém informac¢nim systému.

4.4 Nakupni politika

Hlavni naplni nakupu je zajistovani vyroby produktl a jejich nasledné dodavky
na sklad v CR. Existuje i sortiment pfekupovany v tuzemsku cca 2 %, ktery slouZi jen
jako doplnék pro splnéni ptani zdkaznika zajimajicitho se o kompletni dodavky v §ifi

sortimentu.

Podil nakupu zbozi 2008 podle druhu dodavatele

CR
2%

EU

o3Z m EU OCR

Obrazek 13: Clenéni a podil ndkupnich z6n Offex s.r.o. v roce 2008
Zdroj: Autor

Obrazek 13 znazoriiuje podil ndkupu podle druhu dodavatele. Nejvyssi podil
74 % tvortil v roce 2008 import zboZi ze 3Z, tedy ze zemi mimo EU, v tomto piipadé
zemi Délného vychodu, jakymi jsou Cina, Jizni Korea, Vietnam, Taiwan, Indie. Jednalo

se predevsim o kontejnerové namoini dodavky. Druhym dodavatelskym kandlem s 24 %
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jsou zemé¢ bloku Evropské unie, zvlaste¢ pak Némecko, Polsko, Itdlie, Mad’arsko,

Bulharsko a Turecko. Objem zbozi tvotily vétSinou paletové nebo komiskové piiloze.

4.5 Odbytové trhy

-----

kandlu. Na obrazku 14 vidime zékladni c¢lenéni odbytovych kanali podle trzeb v
procentech v roce 2008. Je patrné, ze 22 % z celkovych trzeb podniky zaujimaji trzby

generované prodejem do zahrani¢i — exportem.

Offex odbytové trhy 2008

3Z
4%

EU

Tuzemsko
78%

@ Tuzemsko m EU O 3Z

Obrazek 14: Offex odbytové trhy zakladni ¢lenéni v roce 2008
Zdroj: Autor

Pokud bychom zkoumali podrobnéji, kam firma vlastné vyvazi své produkty, tak
v piipadé EU jsou to okolni zemé Ceské republiky, a to Némecko, Slovensko, Polsko,
dale pak Mad’arsko, Italie a Rumunsko a pobaltské zemé Estonsko, LotySsko, Litva.

Vyvozy zbozi mimo Evropskou unii smétuji do byvalé soucasti Sovétského svazu

Ukrajiny a v neposledni fadé do soucasného Ruska.
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4.6 Zakladni makroekonomické ukazatete vyvoje ekonomiky
CR

4.6.1 Hruby domaci produkt a jeho vyvoj

Na obrazku 14 vidime zménu ve vyvoji ekonomiky Ceské republiky v obdobi
1995-2008. Pokles do zapornych hodnot v roce 1997-1998 zptsobila finan¢ni krize, kdy
doslo k utoku na ¢eskou korunu. Poté co vldda napravila tento krizovy stav a situace se
zacala v roce 1999 uklidnovat, zaznamenala ekonomika opét riist. Nejvetsi ekonomicky
rust zazila nase zem¢ v obdobi mezi roky 2003-2007, kdy zacala v USA financ¢ni krize,
ktera poté béhem roku 2008 zacala prertstat v globalni ekonomickou krizi a zasahla
na neurcit¢ dlouhou dobu cely svét. V roce 2009 je zaznamenan propad rtstu HDP o 4,3

% oproti pfedchozimu roku.

Meziroéni zména realného HDP v CR 1996-2009
8,0
63 68 ¢4
6,0 40 4,5
40 ' 3,6 3,6
’ 2,5 3,0
1,3 1.9
ainin H |
2
0,0 T I:I T T D T N ~ T N ~ T N ~ T N ~ T ~ - - T - - T T
0,7 -
-2,0 1 S
4,0
4,3
6,0
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Roky

Obrazek 14: Vyvoj ekonomiky - meziroéni zména realného HDP v CR 1996-2009

Zdroj: konstrukce autora z dat CSU
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4.6.2 Obchodni bilance

Obrazek 15 znazoriiuje udaje o vyvoji obchodni bilance a saldu v obdobi
1999-2009. Po reformnich zménach v 90.
k zahrani¢nimu obchodu doslo k postupnému nartistu vyznamu této participativni slozky
HDP v nasi zemi. Od roku 1999 doslo k ristu zahrani¢niho obchodu, jak exportt, tak
importti. V absolutnim vyjadieni byly hodnoty exportu i importu v tomto roce v praméru
kolem 941mld. Totéz v roce 2008, dokud zde byla tendence rlistu aZ na hodnoty kolem
2440 mld., coz ¢ini v dekad¢ narist o 1499 mld. V relativnim vyjadfeni je to rlst

0 259 %. V roce 2008 vlivem ptichazejici globalni hospodarské krize doslo ke stagnaci a

v roce 2009 k mezirocnimu poklesu o 385 mld., v relativnim vyjadieni o 16 %!

letech a aktivnim pfistupu vlady

Vyvoj obchodni bilance CR 1999-2009
2800
2300 -
v 1800 -
S
. 1300 I
S
= 800 - -
300 - -
-200
Rok | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
| Import 973 1242 | 1386 | 1326 | 1441 | 1749 | 1830 | 2105 | 2387 | 2406 | 1979
0O Export 909 1121 1268 | 1255 | 1371 | 1723 | 1869 | 2145 | 2472 | 2474 | 2131
0 Saldo -64 -121 -117 -71 -70 -26 39 40 85 68 152
@ Import O Export O Saldo

Obrazek 15 Vyvoj obchodni bilance ZO v CR 1999-2009

Zdroj: konstrukce autora z dat CSU

I kdyz doslo vroce 2009 k poklesu obratu jak v exportu, tak v importu, saldo
zustalo aktivni, a to dokonce nejvyssi za sledovanou historii tohoto obdobi, ktera ¢inila

152 mld. Je to velmi pozitivni trend, ktery zapocal uz v roce 2004, kdy zem¢ vstoupila
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do Evropské unie a padly celni bariéry pro obchod v ramci EU a usnadnil se obousmérné

pfistup na trhy okolnich zemi.

4.6.3 Inflace
Vyvoj inflace v CR 2000-2009
7
] _
—_ 5
é —
3 4
[]
€
- 3 4
£
E ] H
N H H ]
0 c—
2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
@ Mira inflace | 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0
Roky

Obrazek 16: Vyvoj miry inflace v CR 2000-2009
Zdroj: konstrukce autora z dat CSU

Na obrazku 16 je zndzornén vyvoj miry inflace v Ceské republice v obdobi 2000-
2009. Vroce 2003 byla zaznamenana nejniz$i inflace, coz bylo zapfi¢inéno urCitou
stagnaci ekonomik po ptedchozich obdobich a krizi internetovych technologii a jejich
bublin v obdobi 2001 a 2002. Po uklidnéni trhi nastava opét ekonomicky rist provazeny
v priméru inflaci v rozmezi 2-3 % ro¢né. Diky globalni hospodaiské krizi ve svété a
jejimu postupu se hodnota inflace vyhoupla k hodnoté 6,3 % v roce 2008. To byl rok
poklesu trhli, zvySené miry rizika a opatrného vyckavani dalSiho vyvoje situace. V roce

2009 svétové ekonomiky stagnuji, nebo vykazuji nepatrnd oZiveni.
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5. Vvsledky analyz

5.1 Vyvaoj trzeb

Hlavni néplni ¢innosti firmy Offex s.r.o. je ndkup zbozi za ucelem dalSiho prodeje
tedy obchodni &innost a zn&j kumulované trzby. Uroveii trzeb, jejich nartst &i pokles
signalizuje problém v né€které oblasti a miize mit zdsadni vliv na chod a existenci kazdé

spole¢nosti.

5.1.1 Trzby Offex celkové a tuzemsko

Celkové trzby spolu s tuzemskem zaznamenaly pokles nejmarkantnéjsi
v meziro¢nim obdobi 2008-2007 v priiméru o 11 %, v absolutnim vyjadieni o 6015 tis.

ke.

Vyvoj celkovych trzeb s tuzemskem 2004-2009
100 000
80 000 -
Q
X
3 60 000 +— 1
2
2 40000 |
N
|_
20 000 -
0
2005 2006 2007 2008 2009
O Trzby celkem 68 378 73 528 77 832 63 683 59 324
B Tuzemsko 49 867 54 863 55 647 49 632 48 794
Roky

Obrazek 17: Vyvoj celkovych trzeb Offex s tuzemskem 2004-2009
Zdroj: Autor

V dal$im obdobi nastala stagnace, vizobrazek 17. V roce 2009 se firma

soustiedila na kvalitnéj$i marketing svych produkti, proto vyvoj trzeb stagnoval nez dale
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klesal. Dalsi vliv, ktery také ma svou kladnou vahu je, Ze kancelaiské produkty jsou
vetsinou spotiebniho charakteru, podobné jako potraviny. Tzn. kdyz je potfebujeme, tak
je koupime, avSak kancelafské potfeby maji dlouhodobé&jsi charakter neZ napt. pecivo
nebo jiné produkty denni potfeby. Napt. pfi koupi tuzky ji musime vypsat, v ptipadé

lepici pasky ji nejdiive vypotiebovat.

5.1.2 Trzby Offex export

Obrazek 18 znazoriuje vyvoj trzeb exportu podniku v obdobi 2004-2009. Z grafu
jasné vidime pokles v jednotlivych prodejnich odbytiStich zplisobené globalnimi
celosvétovymi zménami v obdobi 2008-2009. Od pocatku obdobi trzby stabilné rostly, az
do roku 2008, kdy nastal pokles trzeb v ramci EU v meziro€nim srovnani s pfedchozim
rokem o 51009 tis. k¢, v relativnim vyjadieni o 31 %. Pokles je patrny i v exportu mimo
EU, kde poklesl o 3025 tis. k¢, v relativnim vyjadieni o 54 %! Zde se naplno projevila

globalni propojenost odbytovych trhit a vliv globalni krize na zahrani¢ni obchod tohoto

podniku.
Vyvoj exportu Offex 2004-2009
20 000
o 15000
X
b
> 10000 -
>
o]
N
0 l l
0 | | ] -
2005 2006 2007 2008 2009
@mEU 13 242 15 589 16 597 11488 8 634
m3Z 5 269 3076 5588 2 563 1896
Roky

Obrazek 18 Vyvoj exportu 2004-2009

Zdroj: Autor

-58 -




5.1.3 Vyvoj obratu zahrani¢niho obchodu CR

V grafu na obrazku 19 je vrelativnim vyjadieni zobrazen vyvoj obratu
zahrani¢niho obchodu Ceské republiky vii¢i HDP a jednotlivy pomér importii i exportd
k této hodnoté od roku 1999-2009. Pti srovnani obou grafti bylo zjisténo podobné
chovani zahrani¢niho obchodu a jeho obratu. Od roku 2004-2007 obrat neustale stoupal
z hodnoty 123 % aZ na hodnotu 137 %. V roce 2008 vlivem globalni ekonomické recese
hodnota poklesla na 132 % a vroce 2009 se hodnota propadla az na 113 %. Zde je
transparentné vykreslen vliv celosvétové provazanosti ekonomik a postupujici

globalizace na zahrani¢ni obchod Ceské republiky.

Vyvoj obratu zahraniéniho obchodu v CR 1999-2009

160%
140%
120%  E—
100% N
80% H |
60% |
40% |
20% L

0% M

Relativni vyjadreni

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
mObrat | 90% | 108% | 113% | 105% | 109% | 123% | 124% | 131% | 137% | 132% | 113%
®mImport | 47% | 57% | 59% | 54% | 56% | 62% | 61% | 65% | 67% | 65% | 55%
OExport| 44% | 51% | 54% | 51% | 53% | 61% | 63% | 66% | 69% | 67% | 59%
Roky

Obrazek 19: Vyvoj obratu zahrani¢niho obchodu CR 1999-2009
Zdroj: konstrukce autora z dat CSU
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zemi EU (27) mezi néz patii i Ceska republika. Vétsina zbozi v exportu CR mifi na trhy
zemi EU, a proto zde musi existovat souvislost a provazanost. Vyvoj exportu v obdobi
2004-2007 vykazuje rist v priméru 9 % meziro¢né. V roce 2008 také vykazuje rlst, ale
jiz jen 5 %. V tomto obdobi jednotlivé zem& EU vstupuji do recese, ktera pokracuje 1
vroce 2009, kdy je mezirotn¢ zaznamenan propad o 19,3 %. Tento stav nazorné

vyjadiuje vliv globadlniho ekonomického déni na zahrani¢ni obchod zemi EU a nasledné

5.1.4 Vyvoj exportu a importu EU (27 zemi) 2004-2009

Pfi rozboru grafu na obrazku 20 je zfetelné vidét vyvoj trzeb exportu a importu

do jednotlivych odvétvi ekonomik a podnikd.

Mil. EUR

1 800 000

Vyvoj exportu a importu EU (27 zemi) 2004-2009
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1434 009
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1 564 992

1094 417
1199 669

Roky

Obrazek 20: Vyvoj exportu a importu EU (27 zemi) 2004-2009

Zdroj: konstrukce autora z dat Eurostatu
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5.2 Vyvoj stavu zaméstnanctu Offex

Dalsi vliv, ktery m¢l vliv na kladné hospodaieni podniku béhem zkoumaného
obdobi a v dob¢ ptichazejici recese byl pocet zaméstnanci. I tento nastroj podnik vyuzil
k zefektivnéni své ¢innosti a dosahl pokles nakladi. Z kratkodobého hlediska to ma
vetSinou opodstatnéni, z dlouhodobého hlediska to miize byt na ukor kvality prace. Po
prolomeni stagnace a zaznamenani ristu by mél podnik opét doplnit stav zaméstnancii na
obvykly pocet, pokud si chce udrzet pozici na trhu mezi konkurenci a nastartovanou

dobrou kvalitu produkti a sluzeb pro své obchodni partnery.

2005 2006 2007 2008 2009

Pocet zaméstnanci Offex 18 23 25 20 19

Tabulka 7: Vyvoj stavu zaméstnanct v podniku Offex 2004-2009
Zdroj: Autor

5.3 Namérené hodnoty pomérovych ukazateli

Ukazatelé rentability u spolecnosti Offex nam vykazuji proménlivy charakter.
S ristem trhu rostly trzby, aktiva i vlastni kapital. Zlom nastal v roce 2008, kdy pomyslna

doba ,,blahobytu‘ ptestala, trh globaln¢ prestal rist, vykazoval stagnaci a nasledné pokles

jak vidime z tabulky 8.
Rentabilita Offex 2005 2006 2007 2008 2009 Dopor.trend
ROA - rentabilita aktiv 7,80% 3,97% 5,61% 1,03% 1,59% rostouci
ROE - rentabilita vlastniho kapitalu 7,87% 20,11% 29,19% 7,89% 6,31% rostouci
ROS - rentabilita trzeb 0,30% 0,87% 2,30% 0,64% 0,58% rostouci

Tabulka 8: Vyvoj ukazatelt rentability v podniku Offex 2004-2009
Zdroj: Autor

Zadluzenost v podniku Offex je opét velmi variabilni. Pomér vlastniho a ciziho

kapitalu se nedrzi v literarné doporucenych limitech a mize ohrozovat zdravi podniku.
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Offex vyuzivd hodné ciziho kapitalu, ktery méa obecné naklady levnéj$i nez vlastni
kapital, ale skyta potencialni nebezpeci. Firma ma pozitivni rating a povést u své banky,
tak nema problém s piistupem k cizim zdrojim. Doporuceny pomér je mezi 50-60 %.
Firma ma pozitivni rating a povést u své banky, tak nema problém s pfistupem k cizim
zdrojim. V pfipadé zadluzenosti vlastniho kapitdlu mad podnik hodnoty hodné nad
doporu¢enym limitem, ktery klesa se postupnym splacenim bankovnich avért a zavazki.
V ptipadé urokového kryti je situace v roce 2004 uspokojiva az do konce roku 2007, kdy
se vraci do limitu. Pak vSak nastava doba stagnace a poklesu ekonomik vlivem globalni
hospodaiské recese a hodnoty mezirocné seskoci pod limit. V roce 2008 na hodnotu 0,66
a vroce 2009 se vysplhal na hodnotu 0,98. Pii hodnoté pod doporucenou hranici je
podnik podkapitalizovan. Navzdory tomuto stavu je trend stoupajici, takze je zde

ptedpoklad navratu zpatky do limitnich hodnot.

Zadluzenost Offex 2005 2006 2007 2008 2009 Dopor.trend
Celkova zadluzenost vlastniho
kapitalu 89% 91% 83% 85% 79% 50-60%
Zadluzenost vlastniho kapitalu 853% 1037% 486% 563% 386% 80-120%
Urokové kryti 7,89 2,43 2,42 0,66 0,98 1-5

Tabulka 9: Vyvoj ukazatelti zadluzenosti v podniku Offex 2004-2009
Zdroj: Autor

Likvidni ukazatel¢ vykazuji také rozdilné hodnoty. Pii bézné likvidité jsou tdaje
v norm¢. Pii pohotové likvidité, kdy odeCteme nejpomalejsi polozku likvidity zasoby
zjistujeme, ze podnik je hluboko pod Ilimitem. V tomto piipadé¢ je to zplsobeno
vysokymi skladovymi zdsobami. Z pohledu druhu odvétvi a zplsobu obchodovéni a
celosvétového obecného trendu tlaku na cenu (kontejnerizace, celovozové objemy
obchodll) je to svym zplsobem nutnost, nebot’ zdkaznik chce zbozi nejlépe hned a
v kompletnim mnozstvi, nemize ¢ekat 7-9 mésicii na dodani jiného v ptipad¢ potieby.
Co se tyka penézni likvidity, je situace jesté horsi, neZ v ptipadé pohotové. Podnik neni
schopen dostat svym zavazkiim v terminu. Tam kde neni omezen sankcemi (banky)
nehradi své zdvazky vcas, tak hradi po splatnosti. To jist¢ neni nejlepsi politika, ale
v Ceské republice je to svym zplisobem ,,sport”, zit na ukor druhého subjektu a pouzivat

penéZni prostfedky partnera jako nejvyhodné;si obchodni avér.
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Likvidita Offex 2005 2006 2007 2008 2009 Dopor.trend
Bézna likvidita 1,38 1,41 1,58 1,39 1,40 1,6-25
Pohotova likvidita 0,43 0,44 0,54 0,39 0,46 1-1,5
Penézni likvidita 0,03 0,09 0,09 0,04 0,05 0,1-1

Tabulka 10: Vyvoj ukazateli likvidity v podniku Offex 2004-2009
Zdroj: Autor

V ukazatelich aktivity hlavné pak obratu aktiv podnik vykazuje doporucenou
hodnotu. Znamena to, ze na korunu vynalozenych aktiv pfipadad vytvoiena hodnota trzeb.
Znamena tedy, ze jsou aktiva efektivné vyuZivana. Doba obratu zasob viceméné kolisa
kolem primérné hodnoty 80 dni. Vyssi odchylku 97 dni zaznamenal podnik v roce 2008
vlivem stagnace trhu a postupujici hospodatskou recesi svétem, kdy se partneti chovali
opatrnicky. V roce 2009 se situace vratila zpatky pod praimérnou hodnotu, coz bylo mezi
jinymi zapfic¢inéno efektivnéj$im fizenim skladovych zasob a poklesem celkové vyse
objemu zbozi ve skladu. Doba obratu pohledavek vykazuje v priméru dvakrat nizsi

hodnotu nez doba obratu zavazkii a z toho vyplyva, ze vedeni firmy plati své zavazky

pomaleji nez pohledavky. Tzn. ze vyuzivd levného obchodniho uvéru k financovani

chodu firmy.

Aktivita Offex 2005 2006 2007 2008 2009 Dopor.trend
Obrat aktiv 2,75 2,02 2,16 1,86 2,24 1<
Doba obratu zasob 79 86 77 97 68 co nejkratsi
Doba obratu pohledavek 49 32 35 33 29 co nejkratSi
Doba obratu zavazku 84 101 82 101 79 co nejkratsi

Tabulka 11: Vyvoj ukazatel aktivity v podniku Offex 2004-2009
Zdroj: Autor

5.4 Navrhy na zlepSeni ekonomické situace podniku

Po provedeni analyz vybranych ukazatelli a podrobné¢j$im rozboru trzeb podniku
Offex jsem zjistil, Ze v letech 2004-2007 byla firma ve vyborné kondici a trzby i zisky
rostly imérné vynalozenému Tusili a kapitdlu. V roce 2008 nastal zlom. Vyspélé
ekonomiky celého svéta vlivem finan¢ni krize v USA a nasledném pierodu v globalni
hospodarskou recesi ovlivnila i nas sledovany podnik. Odrazilo se to na stagnaci a

poklesu domacich i1 zahrani¢nich trhii , poklesu trzeb a nasledné ziskl. Tento vliv je také
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jasn¢ patrny zukazatell rentability, kde dochazi k poklesu ukazateli v obdobi
2008-2009. Bylo to doba nejistoty a vyckavani ve vyvoj situace. I kdyz centralni banky
zaCaly sniZzovat Grokové sazby, komer¢ni banky zpfisnily Gvérové podminky a to se
projevilo v ristu nakladovych urokt v podniku. Ukazatelé likvidity ndm tento stav jasné
hodnoti poklesem pod doporuceny interval.

Na zakladé¢ vyhodnoceni mohu podniku doporucit postupny procesni audit a
snazit se tak docilit Uspor v jednotlivych fazich obchodovéani. Vyvijet neustaly tlak
na cenu vstupu tzn. vyroby u zahrani¢nich partnerti, nebot’ objemy vyroby (kontejnerova
mnozstvi) a platba dokumentarnim akreditivem jako bezpecnym platebnim nastrojem je
velmi silnym argumentem pro dodavatelského partnera. Dalsi moznou a vyznamnou
oblasti mozného dosaZeni Uspor jsou ndklady v logistickych procesech. I v této oblasti je
tteba neustale udrzovat aktivni politiku napft tim, ze pfi zadavani konkrétnich namotnich
FCL (celokontejnerovych) i LCL (kontejnerové ptiloze) prepravach provadét vybérova
fizeni. Ze zkuSenosti vim, ze se celkova cena za tuto sluzbu muze lisit o 5-10 %
na jednotlivé piepravé, coz u 40“ kontejneru z Ciny miize &init kolem USD500 a
prepocteno soucasnym kurzem na koruny je zhruba 10000 k¢é. A pokud takovychto
objednavek je za rok napf. 50, tak je to vyznamna tispora.

Dalsi nastroj k poklesu jsou mzdy persondlu a odmény majitelti podniku. To zde
z preventivnich diivodl bylo ucinéno, stav zaméstnanct poklesl v meziroénim srovnani
2007-2008 o 20 %, tedy o 5 pracovnikt. Z kratkodobého pohledu jde o néstroj k poklesu
nakladl, z dlouhodobého pohledu by mélo dojit pii obratu situace k pfijeti dalSich
pracovnikt. Hrozi zde pokles kvality sluzby pro zakaznika, a to by mohlo znamenat
pokles trzeb, ziskll, zhorSeni situace podniku na trhu, ohroZeni konkurenci...Dalsi oblast,
ve které jsou skryté rezervy pro snizeni mzdovych nédkladii jsou odmény a benefity
majiteltl podniku. Je prokézano, ze tyto opatieni nejsou populdrni, ale v modernim fizeni
nakladd firmy maji své dilezité misto. Pii uskutecnéni je toto gesto vedeni vnimano
velmi pozitivné zaméstnanci, kteti také mohou byt poklesem mzdy zasaZeni a lze tuto
koncepci v podniku 1épe prosadit. V dneSnich turbulentnich podminkéch sice panuje
vSeobecna obava ze ztraty zaméstnani kvili hospodaiské recesi, ale této situace by se

nemeélo zneuzivat pro uskute¢néni piehnanych persondlnich zasaht.
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Pro zlepSeni v oblasti trzeb bych navrhoval pfehodnoceni koncepce marketingu a
marketingové komunikace s partnery. Mnozi z nich maji své internetové prodejni portaly
v segmentu B2B, ale hlavné B2C a stale Cast&ji vyzaduji tento druh komunikace i1 po
subjektu. Vzhledem k tomu, ze Offex mé pouze informativni statické webové stranky, tak
navrhuji pfeorientovat se z obchodovani po telefonu pfes novy webovy internetovy
obchodni portal. Doslo by ke zrychleni a zefektivnéni komunikace, vybéru produkti,
objednavek, vymény dokladii, mélo by to i pozitivni vliv v dlouhodobém horizontu na
usporu ndkladli ve vice oblastech souvisejicich s logistickym fetézcem.Tento druh

komodit je vhodny pro takovyto druh novodobého obchodovani.
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6. Zaveér

Hlavnim cilem této bakaldiské prace bylo zjistit a popsat pfi¢iny vzniku
celosvétové hospodarské krize, jeji nasledné dopady na fungovani firmy v oblasti
zahrani¢niho obchodu. Prace byla rozdélena do teoretické a praktické ¢asti. V teoretické
byly popsany zasadni makroekonomické ukazatele a obecné teorie o zahrani¢nim
obchodu a jeho méfeni. DalSi ¢asti bylo zjisténi a popis pfi¢in vzniku globalni
hospodaiské krize ve svété, vyvoj a postup az do roku 2009 vcetné makroekonomickych
predikci Ceské narodni banky.  V teoretické Gasti jsou zpracovany soudasné
makroekonomické ukazatele vyvoje stavu ekonomiky v Ceské republice i udaje
z konkrétniho podniku, jehoz zahrani¢ni obchod je soucast obchodni strategie. Hlavnim
pfinosem bude zhodnoceni péti let hospodateni podniku v souvislosti s probihajici
celosvétovou hospodarskou recesi. Vlivy a dopady jsou sledovany a hodnoceny za
pomoci vybranych ukazatelt z finan¢ni analyzy. Poté nasleduji doporuceni pro zlepSeni
stavu a fungovani podniku.

Z bakalarské prace vyplynulo, Ze zahranicni obchod v postaveni moderni
ekonomiky zem¢ hraje dulezitou roli, podle podilu na tvorbé hrubého domaciho produktu
otevienosti ekonomiky zemé vici zahranicnim ekonomikdm. V Ceské republice se tato
hodnota pohybuje tésné pod 70 % celorocni tvorby HDP. To znamend Ze pii globalni
provazanosti ekonomik zemi prostfednictvim zahraniéniho obchodu dochazi k pfimému
ovlivnéni, ptfipadné stagnace a poklesy obrati. Ty maji své ptimé dopady podle
komoditni struktury nebo druhu odvétvi na fungovani ekonomiky zemé, jako je to
v piipad€ soucasné celosvétoveé hospodarské krize vzniklé v USA 2007. To bylo nésledné
prokézano na vybrané spolecnosti Offex, kde byl v prib¢hu sledovan¢ho obdobi 2008-
2009 celosvétové recese zaznamenan propad exportu, trzeb, ziskti. Tim byl prokazan
konkrétni vliv krize na zahrani¢ni obchod. Tento vliv se miize samoziejmé liSit od druhu
podnikani, at’ uz je to primysl, obchod se zbozim nebo sluZzbou.

Jako doporuceni bych prosazoval vytvaret uspory v jednotlivych oblastech.
Nastartovat postupny procesni audit, vyfadit zjisténé prekdzky a bariery, nasledné
zefektivnit jednotlivé obchodni faze. S kvalitou provadéni jednotlivych ¢innosti souvisi

celkovy stav zaméstnancii, ktery by mél pii naristu trzeb zase vzrist na primérny stav,
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aby netrpé€la kvalita obchodovani a sluzeb partnert. Dalsi krok je vystavba internetového
obchodniho portalu, ktery pro zefektivnéni ¢innosti a procesti pozaduji obchodni partnefi
kteti se touto cestou jiz vydali a povazuji tento nastroj za standard. Spolecnost neni ve
Spatné kondici, bezprostiedni bankrot nehrozi, nebot” zahrani¢ni odbytist¢ netvoii
v ¢innosti podniku pievazujici podil, ale zahraniéni obchod ma nezastupitelny vliv na
hospodaieni podniku. Podnik vykazoval mirny zisk i v dobé ptichodu a postupu recese,
ale jen diky tuzemskému trhu. Pokud by doSlo teoreticky k plnému zastaveni exportd,
tak by muselo dojit k persondlnim redukcim a pfehodnoceni celého hospodateni podniku,

aby firma mohla dale existovat v tomto odvétvi.
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8. Summary

Nowadays world economy is defined by globalization. Turbulency and fluctuation
connected capital markets vigorously and negatively have affected international business
around the world. There are close relations among countries. It brings dependance on
volume of sortiment international transaction of commodity, services, modern
technologies and available capital. This dependence has got its positive and negative
incidence on country economy.

In these days is everything impressed with the new world financial crises arisen in
the USA in 2007. This graduation theses shows relations between global financial and
economy crises and its impact and effectiveness on world markets with commodities in
foreign business. Foreign trade has got its key role in modern advanced countries and its
economy. The rate of foreign trade business affects other main economic indexes eg. as a
part of gross domestic product. It has been related to Czech Republic as well.

As a demonstration of global relation in the foreign trade was chosen a trade
company conversant in importing and exporting office supplies all around the world.
There were carried out economy analysis in last five years 2004-2009. After data
evaluation was proved measure dependence between global economic crises and foreign

trade business in that company.
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Prilohy

P. I. Rozvaha Offex

AKTIVA CELKEM 24864 | 36413 | 36015 | 34 255 | 26 452
A. Pohledavky za upsany kapital
B. Dlouhodoby majetek 2853 10771 10178 | 9925| 9293
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 450 223 150
B.I.3 | Software 450 223 150
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 2853 | 10321 9955| 9775| 9293
B.1l.1. | Pozemky
Stavby 9955| 9708| 9271
Samostatné movité véci 67 22
C. Obézna aktiva 21908 | 25370 | 25492 | 23887 | 16 823
C.l. Zasoby 15100 | 17505| 16747 | 17086 | 11 241
C.I.1. | Material
2. | Nedokon&ena vyroba a polotovary
3. | Vyrobky
4. | Zbozi 15100 | 17505 | 16747 | 17086 | 11 241
5. | Poskytnuté zalohy na zasoby
C.Il. Dlouhodobé pohledavky
C.1. Kratkodobé pohledavky 6 325 6 248 7321 6130| 4982
C.III.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 9389 6 529 7521 5776| 4849
6. | Stat-dariové pohledavky 150 86 130 650 286
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 483 1617 1424 671 600
C.IV.1. | Penize 125 89 374 82 75
2. | Uéty v bankach 358 1528 1050 589 525
D. Casové rozliseni 103 272 345 443 336
D.I.1. | Naklady pristich obdobi 91 235 289 401 321
3. | Prijmy pfistich obdobi 12 37 56 42 15
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PASIVA CELKEM 24866 | 36413 | 36015 34 255 | 26 452
A Vlastni kapital 2 605 3198 6139 | 5161| 5440
Al Zakladni kapital 500 500 500 500 500
Al Kapitalové fondy
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 50 50 50 50 50
A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let 1850 2 005 3797 | 4204| 4547
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 1850 2005 3797 | 4204 | 4547
2. | Neuhrazena ztrata minulych let
AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-) 205 643 1792 407 343
B. Cizi zdroje 22223 | 33172 | 29838 | 29070 | 20 998
B.l. Rezervy
B.II. Dlouhodobé zavazky 0 2594 1 500 600 971
B.1II. Kratkodobé zavazky 15923 18026 | 16171 | 17228 | 12010
B.lll.1. | Zavazky z obchodnich vztahtl 11213 | 13341 | 10867 | 12838 | 8347
2. | Zavazky k ovladanym a fizenym osobam 3540 3571 3201 2788 | 1899
5. | Zavazky k zaméstnanciim 179 248 348 330 316
6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 125 160 231 225 192
7. | Stat - danové zavazky a dotace 699 558 1388 873 | 1010
10. | Dohadné ucty pasivni 167 148 136 174 246
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 6300| 12552 | 12167 | 11242| 8017
B.IV.1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 4792 4167 | 2542 1917
2. | B&zné bankovni uvéry 3000 3860 4100 4800| 2000
3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 3300 3900 3900 3900| 4100
c. Casové rozliseni 38 43 38 24 14
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P.Il. Vykaz zisku a ztrat Offex

l. Trzby za prodej zbozi 68378 | 73528 | 77832 | 63683 | 59 324
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 55130 | 58521 59 680 | 47 857 | 45 221
+ Obchodni marze 13248 | 15007 | 18152 | 15826 | 14 103
II. Vykony 9 3 3 15 10
I1.11. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 9 3 3 15 10
B. Vykonova spotfeba 5400 6 457 7447 | 8537 | 6313
B.1. | Spotfeba materialu a energie 1500 1251 1196 1121 | 1354
B.2. | Sluzby 6 800 7129 6251 4300| 5470
+ Pfidana hodnota 7 857 8553 | 10708 | 7304| 7800
C. Osobni naklady 5216 5943 6866 5959 | 5951
C.1. | Mzdové naklady 3832 4321 4832 | 4253| 4231
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 1234 1430 1784 1521 | 1542
C.4. | Socialni naklady 150 192 250 185 178
D. Dané a poplatky 36 38 43 35 53
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 120 593 620 632 650
1l Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 328 53 229 5
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek (+/-) 17 45 19 -35 -3
V. Ostatni provozni vynosy 523 450 219 563 125
H Ostatni provozni naklady 1104 1358 1450 | 1083 852
* Provozni vysledek hospodareni 1940 1444 2020 352 421
X. Vynosové uroky 3 6 5 5 2
N. Nakladové uroky 246 595 835 536 430
XI. Ostatni finanéni vynosy 450 571 350 120 230
0. Ostatni finanéni naklady 1732 1063 350 | 1025 983
* Hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci -1753 -851 -250 -23 -123
Q. Dan z pfijmd za béZnou Einnost 24 130 186 295 250
** Vysledek hospodareni za béznou Einnost 163 463 1584 34 48
XII. | Mimoradné vynosy 18 50 22 78 45
S. Dani z pfijmd z mimoradné ¢innosti © 10 © 11 4
* Mimoradny vysledek hospodareni 13 40 17 67 41
el Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 176 503 1601 101 89

Vysledek hospodareni pfed zdanénim 205 643 1792 407 343

-73 -



