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1. Uvod

Moje bakalafska prace je na téma financni analyza priimyslového podniku. Jedna
se o dulezity nastroj posouzeni finan¢ni situace podniku na zaklad¢ ucetnich vykazii za
nékolik obdobi a slouzi pro rozhodovéani, jak majiteliim nebo akcionafim, tak i bankdm
a statnim organiim. Po provedené finan¢ni analyze by mél podnik byt schopen rozhodnout
o pouziti volnych penéznich prostfedkii, o jeho majetkové struktute a o zptisobu jejiho
van ukazatel ziskovosti podniku a ukazatel platebni schopnosti podniku. Nestaci jen vy-
pocet vybranych ukazateli, ale je dilezité zjistit 1 pfiCiny stavu téchto ukazatelt a do

budoucna se poucit ze Spatného hospodareni.

Teoreticka ¢ast bude vénovana problematice tématu. Budou popsany nejdulezi-
t&j$1 ¢asti finanéni analyzy. Téma finan¢ni analyzy zde nemiize byt vycerpavajici, nebot’
je jesté mnoho metod, které se vyuzivaji, v bakalaiské praci jsou ale obsazeny nejdiilezi-
t&j8i metody pro zhodnoceni finanéniho zdravi podniku. Zakladnim je stanoveni cile a
predmétu finan¢ni analyzy, které je podstatné pro uzivatele finan¢ni analyzy. Pfi prova-
déni je dulezité zduraznit mozné nedostatky ucetnich vykazl pii zpracovavani finanéni
analyzy a vyznam finan¢ni analyzy v Case, protoze finance podniku mohou smérovat
K uré¢itym vykyvam. Pro provedeni finanéni analyzy je zapotiebi mit zdroje dat, coz jsou
ucetni vykazy spole¢nosti. Finan¢ni analyza se sklada z nékolika metod, jak hodnotit fi-
nan¢ni zdravi podniku. Metody jsou vyuzivany podle toho, kdo bude analyzovat vysledky
finan¢ni analyzy a s tim souvisejici 1 postupy finan¢ni analyzy. Naptiklad akcionar bude
vyuZivat jiné ukazatele a jiny postup nez banka. OvSem pro komplexni finan¢ni analyzu
je zapotiebi vyuzivat co nejvice metod a co nejvice financ¢nich ukazatelt, nebot’ jen tak
je mozné skutecné predikovat budouci prosperitu firmy. Vypoctené ukazatele, které jsou
navzajem propojeny, jsou vyuzivany do riznych modelu, které zhodnoti efektivitu pod-
niku jednim ¢islem nebo je vyuzit rozklad vrcholového ukazatele, kdy pfesné ur¢ime, co

ovlivituje a do jaké miry dany pomérovy ukazatel.

V praktické ¢asti bude provedena financni analyza spole¢nosti Leitheit, s. r. 0.,
Z bézn¢ dostupnych vykaz v obchodnim rejstiiku. Podkladem pro vypocet bude teore-
ticka cast a vSechny metody v ni uvedené budou zpracovany. Cilem prace je vyhodnotit
vyvoj finan¢ni situace vybraného primyslového podniku, identifikovat ptipadné zdroje

neefektivnosti a navrhnout opatieni pro jejich eliminaci. Finan¢ni analyza bude doplnéna



1 informacemi zevnitt podniku, které i kdyz nejsou vefejné, nemohou spolecnosti nijak
uskodit. Spolecnost s ru¢enim omezenym Leifheit je fizena matetskou spolecnosti S po-
dilem 100 %, takze 1 kdyz né&které ukazatele mohou pfedznamendvat znacnou ekonomic-
kou a finan¢ni nestabilitu spolecnosti, nemusi tomu tak ve skutecnosti byt. Vysledky bu-
dou proto porovnany s vybranym vzorkem podniki ze stejného odvétvi a na zékladé vy-

sledki zjisténa pricina dosazené hodnoty.



2. Financ¢ni analyza - cil, predmet

V dnesnim konkuren¢nim prostfedi mohou fungovat nejen spolecnosti, které se
zam¢éti na svoji obchodni stranku podnikatelské ¢innosti, ale i na stranku finan¢ni, ktera
hraje velmi vyznamnou roli. Podkladem pro finan¢ni analyzu je pak ucetnictvi, které vy-
povida ledacos o firmé jak uvnitf, tak i navenek. Rozborem ucetnictvi zjistime divod
soucasného stavu vykonnosti firmy, tedy co se stalo a pro¢. Situace v minulosti je sice
dilezity odkaz, ale pro nas je rozhodujici to, jak bude firma fungovat v budoucnosti
(Ruckova, 2011; Neumaierova & Neumaier, 2002).

Existuje cela fada metod, jak hodnotit finan¢ni zdravi firmy a nékteré vybrané
ukazatele jsou pouzivany pro posouzeni podniku pii ziskdvani bankovnich véra a jinych
finan¢nich zdroju. Existuje Siroky okruh lidi, ktefi vyuzivaji data finan¢ni analyzy, napii-
klad investofi, uvéraie a administrativni pracovniky. Nejvétsi dulezitost vSak zaujima
vV samotné obchodni spole¢nosti. Finan¢ni analyza umoziuje vlastni nazor, ale ten musi
byt podloZen spravnym argumentem. Je tedy velmi dulezité, aby byly jednotlivé vztahy
pochopeny, nebot’ jen tak mohou byt kvalitné vyuzivany (Rtckova, 2011; Higgins, 1997).
Sedlacek (2011) definuje finan¢ni analyzu takto:

., Financni analyza podniku je pojimdna jako metoda hodnocent financniho hospodareni
podniku, pri které se ziskand data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzdjem, kvan-
tifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vy-

voj. Tim se zvysuje vypovidaci schopnost zpracovdavanych dat, zvysuje se jejich infor-
macni hodnota. *

Obecné je cilem finan¢ni analyzy poznat finan¢ni zdravi podniku, identifikovat
slabé stranky, které by mohly firmé v budoucnosti zptisobit problémy a stanovit jeji silné

stranky, na kterych by v budoucnu mohla stavét svou ¢innost (Mrkvicka & Kolat, 2006).

Podrobnéji jsou cile stanoveny podle Sedlacka (2011):
o posouzeni vlivu vnitfniho 1 vnéjSiho prostredi podniku,
o analyza dosavadniho vyvoje podniku,
o komparace vysledkli analyzy v prostoru,
o analyza vztahli mezi ukazateli (pyramidalni rozklady),
o poskytnuti informaci pro rozhodovani do budoucnosti,
o analyza variant budouciho vyvoje a vyber nejvhodnéjsi varianty,

o interpretace vysledkid véetné navrhl ve finanénim planovani a fizeni podniku.



3. Pristupy k finan€ni analyze

Mrkvicka a Kolar (2006) ptirovnavaji praci finanéniho analytika k postupu 1ékaie
vySetiujiciho jemu nezndmého pacienta. Jako 1ékatf nema k dispozici zdravotni dokumen-

taci a musi zjistit minulost pacienta, tak i finan¢ni analytik zkouma minuly vyvoj firmy

vvvvvv

v

zprav. Dale finan¢ni analytik zkouma nejaktualnéjsi informace, zjist'uje pticiny Spatného
finan¢niho zdravi. Lékar pacienta vysetii a stanovi jeho diagnézu. Podobnost ale konci
tim, ze 1ékaf musi pacienta 1€€it a vylécit, ale v pravomoci finan¢niho analytika neni fi-
nancni fizeni firmy. Za stav finan¢niho zdravi je odpovédny management, ktery se pouci
z vysledka finan¢ni analyzy a v budoucnu bude postupovat tak, aby uz nemusel fesit po-
dobné choroby (Mrkvicka & Kolat, 2006).

Podle Vosoby (1998) nelze finan¢ni analyzu brat jako jen technicky vypocet, ale
je diilezité, aby pracovnici firmy dokézali tidaje interpretovat. Kazdy utvar fizeni musi
zpracovavat svoji finan¢ni analyzu, nebot’ jen ten konkrétni utvar zna své pisobeni nej-
1épe a mize stanovit postupy pro zlepSeni situace. Autor kritizuje i Spatné provadéni ucet-

nich zavérek neékterych spolecnosti. Za nékteré zakladni nedostatky povazuje:

o Zpracovavani mnoha finan¢nich ukazatelii

o Kratka casova obdobi (Neni uzite¢né pro manazery)

o Orientace na analyzy minulosti

o ,,Zab&hle¢ pristupy

o Pfebirdni teoretickych ekonomickych analyz bez ohledu na konkrétni podminky

a mnoho dalsich (Vosoba, 1998)



4. Casové hledisko finanéni analyzy

Analyza ucetni zavérky ndm podava zpravu jak o pozici firmy v uréitém bod¢
Vv Case, tedy v minulosti, tak o jeji ¢innosti po urcité casové obdobi az do soucasnosti.
Finan¢ni analyza mé pro nas nastroj, ktery slouzi jako finan¢ni planovéni. Skutecna hod-
nota finan¢nich vykazl spoc¢iva v tom, ze mohou byt pouzity jako vychozi bod pro pla-
novani, které se projevi do budouci vykonnosti firmy. Slouzi pro pldnovani kratkodobé
dani do budoucnosti, tak i pro planovani v dlouhodobém métitku souvisejici s dlouhodo-

bym rozvojem firmy. Tuto situaci zachycuje schéma 1.

Pokud pracujeme s daty ex post, divame se do minulosti firmy a mame data pro
analyzu finan¢nich vykazi a vysledky potom pouzijeme pro finan¢ni planovani. Finan¢ni
planovani pracuje s daty ex ante a zkoumd finan¢ni vyhlidky konkrétni spolecnosti

(Brigham & Houston, 2004; Riickova, 2011).

Schéma 1 Casové hledisko hodnoceni informaci

4
hodnoceni minulosti zkouméni perspektiv
finan¢ni pomérova analyza finan¢ni planovani

A4 Zdroj: Rackova (2011)



5. Uzivatelé finan€ni analyzy

Ugetnictvi podniku mizeme chapat jako proces identifikace, ziskavani a pieda-
vani ekonomickych informaci, které jsou predmétem zajmu mnoha subjekt, ktera jsou
v kontaktu s danym podnikem. Ugetnictvi je vlastng druh sluzby, ktera ma své uzivatele.
Finan¢ni analyza je diilezita pro akcionaie, vétitele a dalSi externi uzivatele. Kazda
z téchto skupin se zajima o vysledky finan¢ni analyzy podle typu jeho ekonomickych
rozhodovacich uloh. Seznam zajemcti o sluzby finan¢ni analyzy je velmi rozsahly a pes-
try, jedno maji ale spolecné, potiebuji védét, aby mohli fidit (Holeckova, 2008; Mrkvicka
& Kolat, 2006).

Externi zajemci posuzuji finan¢ni kredibilitu podniku, jeho finan¢ni zdravi. Do-
sazena uroven finan¢niho zdravi slouZzi pro externi pfijemce jako znameni, jaké ma pod-
nik slabé nebo silné stranky, nadéje na pokracujici trvani a na budouci rozvoj do pristich
let. Patii sem ten, kdo chce podnik koupit a chce ho porovnat s jinymi podniky, dale
potencialni vétitelé, zaméstnanci nebo obchodni partneti. Také sem patii finanéni Gfady,
statni organy nebo spravci dani, ktefi kontroluji podnik, zda nepodvadi nebo odvadi to,

co by odvadét mel (Holeckova, 2008; Mrkvicka & Kolar, 2006).

Interni zajemci jsou manaZzefi, zaméstnanci ¢i vlastnici podniku. Interni analyza
vyzaduje detailngjsi informace, kdy podnik vyuzivad vSechny pozadované interni infor-
mace, udaje finan¢niho, manazerského nebo vnitropodnikového tcetnictvi, dale tdaje
z podnikovych kalkulaci, ze statistik a plani. Ugelem interni analyzy je predevsim pied-

vvvvvv

jich slabych stranek a ziskat jejich informace. Sami chtéji védét skutecnou situaci pod-
niku, ale akcionaiim a potencialnim véfitelim se chtéji predvést v lepsim svétle, danové
urady by chtéli oklamat a zachovat si sva know-how (Holeckova, 2008; Mrkvicka &

Kolat, 2006).

Manazefi vyuzivaji informace, které jim poskytuji vysledky finan¢ni analyzy
pfedevSim pro operativni i dlouhodobé strategické planovani. ManaZeti znaji skutecny
obraz o finan¢ni situaci podniku, nebot’ maji pfistup k finanénim informacim v §irSim
rozmezi a nejsou zavisli jen na Ucetni zavérce oproti zdjemctim externim. Vysledky fi-
nan¢ni analyzy vyuZivaji ke své kazdodenni praci pii ziskavani finan¢nich zdroji, pfi

zajiStovani optimalni majetkové struktury, zaroven ji vyuzivaji k odhalovani silnych a



slabych stranek podniku. Na zaklad¢ toho pfijimaji manazefi spravny podnikatelsky za-
meér pro pristi rok a to v§e musi vést k tomu, aby veskera ¢innost byla podtizovana za-

kladnimu cili podniku (Kislingerova & kol., 2004; Griinwald & Holeckova, 2009).

Investori ¢i vlastnici podniku se zajimaji pfedevsim o miru rizika a miru vynos-
nosti kapitalu, kterého vlozili, dale o stabilitu a likviditu firmy. Vyuzivaji informace ucet-
nich vykazl k tomu, aby rozhodli o svych budoucich investicich. Vybiraji si portfolio
takové, jaké odpovida pozadavkiim na riziko a na vynosnost dividend. V ptipad¢ akcio-
nait nékdy dochazi k nesouhlasu s manazery, protoze manazefi disponuji se zdroji, které
fidi. Akcionafi pozaduji kazdoro¢ni vyro¢ni zpravu o hospodaieni podniku, o nakladani

se zdroji (Griinwald & Holeckova, 2009).

Banky si zadaji co nejvice informaci o bonité dluznika, zkoumaji jeho finan¢ni
hospodateni, aby se mohli rozhodnout, zda poskytnou vér nebo ne. Dillezité je zjisténi,
jestli podnik potiebuje prostiedky kvili tomu, Ze $patné hospodafil nebo z uvéru budou
financovany nové stroje nebo nakup potfebnych zasob. Financ¢ni stabilitu podniku zkou-
maji ptedevS§im pomoci rentability, protoze potiebuji védét, jestli ma podnik z ¢eho uvér
financovat, poptipad¢ si mohou uvazat avérové podminky na hodnoty vybranych finan¢-

nich ukazateli (Griinwald & Holeckova, 2009).

Zaméstnanci se zajimaji o prosperitu firmy, jsou motivovani vysledky hospoda-
feni stejné jako fidici pracovnici, nebot’ jim poskytuji jistotu zaméstnani a zachovani
mzdovych podminek. V ptipad¢ nespokojenosti uplatiiuji vliv na fizeni pomoci odboro-

vych organizaci (Holeckova, 2008).

Obchodni partnefi, dodavatelé, maji zdjem predevsim, aby jejich pohledavky
byly splacené co nejdtive, v prostiedi jejich zajmu je solventnost, likvidita a zadluZenost.
Z dlouhodobého hlediska si chtéji svého odberatele udrzet. Co se tykd odbérateli, jejich
prioritou je zachovani obchodniho partnera, hlavné v ptipad¢, kdy dodavatel jim zajiStuje
vétSinu dodavek a jeho selhani by bylo pro odbératele zésadni (Kislingerova & kol.,
2004).

Stat a jeho organy se zajimaji o finan¢ni data podniku z nékolika hledisek, vyza-
duji kontrolu finan¢nich dat o podniku pfedkladanych nezavislym auditorim. Finan¢ni
data jsou vyuzivana pro statistiku, pro kontrolovani vyuzivani dotaci, pro kontrolu nad
plnénim danovych povinnosti nebo vyzaduji informace o podniku se statni zakdzkou

(Griinwald & Holeckova, 2009).



6. Udetni vykazy jako podklad pro zpraco-
vani financ€ni analyzy

Ugetni vykazy obsahuji data, na jejichz kvalité je zavisla uspé$na finanéni ana-
lyza. Tyto data ziskavame z riiznych informacnich systémui podniku, hlavné z ucetnich
vykazl a vyrocnich zprav, dale vyuzivame podnikovou statistiku a plany, potom kalku-
lace a dalsi evidence. Piedpokladem pro praci s daty je nejen znalost jejich obsahu, ale i
pochopeni jejich vzajemnych souvislosti prostfednictvim nefinan¢nich informaci, a to na-
piiklad zpravy vedoucich pracovnikii, auditorti nebo nezavisla hodnoceni a predpovédi.
Problémem ucetnich vykazi je ale to, Ze jsou primarné sestavovany pro ucely ucetni a
danové, tedy nezobrazuji ekonomickou realitu podniku. Dal$im problémem je to, zZe ne-
existuji jednotnd pravidla Gcetniho vykaznictvi v riznych zemich, a tak podniky nemohou
byt srovnavany. Za problém je povazovan faktor casu, kdy poloZzky nejsou pfeceniovany
¢istou soucasnou hodnotou nebo Ze v tGcetnich vykazech neni zohlednéna inflace. Mezi
slabé stranky ucetnich vykazl patii mnoho faktort, za zminku stoji i zména v ucetni po-
litice, kdy ucetni metody mohou byt ménény pouze, pokud zména povede k dosazeni
vérného zobrazeni, ale nepfehodnocuje tdaje z ptedeslych obdobi a pravé finan¢ni ana-
1yza vyuziva data za nékolik po sobé jdoucich obdobi (Knapkova, Pavelkova, & Steker,
2013; Holeckova, 2008).

Podle zékona €. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist, jsou
pravnické osoby, konkrétné obchodni spole€nosti, které maji povinnost mit Gcetni za-
vérku ovéfenou auditorem, povinny sestavovat tcetni zavérku v plném rozsahu. Udetni
zaveérku v plném rozsahu tvoti rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ptiloha k Ucetni zavérce,
piehled o penéZznich tocich a piehled o zménach vlastniho kapitalu. Posledni dva zmiro-
vané jsou sice povazovany za dulezité soucasti ucetni zaverky, ale jejich nesestaveni neni
nijak sankcionovano. Clenéni a obsahova naplii rozvahy a vykazu zisku a ztraty stano-

vené piilohami provadéci vyhlasky jsou povaZovany za minimalni poZadavek na sesta-

S 24

6.1. Rozvaha

Rozvaha (Ptiloha 1, Pfiloha 2) ndm udava ptehled o vysi a struktufe majetku na
stran¢ aktiv a na stran¢ pasiv piehled o zpusobu financovani téchto aktiv. Uspotfadani a

oznacovani poloZek rozvahy je stanoveno vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadé;ji
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nekteré ustanoveni zédkona ¢. 563/1991 Sb. V pasivech je informace o vysledku hospo-
dafeni dané spole¢nosti. Podnik sestavuje rozvahu k ur¢itému datu a aktiva se musi rovnat
pasivim. Konkrétnéji je tvorba hospodarského vysledku zachycena ve vykaze zisku a

ztraty (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013; Rynes, 2013).
Klasifikace aktiv a pasiv

Charakteristickym rysem aktiv je to, ze podniku pfinesou néjakou budouci vy-
hodu, at’ uz ve formé zvyseni penéznich prosttedki nebo jiné slozky majetku. Podnik
aktiva drzi proto, aby mu v budoucnu spravnym hospodafenim vynasela zisk

(Kovanicova & Kovanic, 1995).

Charakteristickym rysem pasiv je to, Ze se ¢leni na zdroje vlastni a na zdroje cizi.
Do vlastnich zdrojl se zahrnuje zdkladni kapital, zisk (popf. ztrata) a piijaté dary a dotace.
Na stran¢ druhé jsou zdroje cizi, které predstavuji zdvazek podniku (Kovanicova &

Kovanic, 1995).

V rozvaze se aktiva a pasiva rozliSuji na kratkodoba a dlouhodoba podle doby
pouzitelnosti. Pokud dobu pouzitelnosti nelze zjistit s ohledem na charakter majetku ¢i
zavazkl, pro zafazeni se pouzije ta doba, po kterou mé¢l podnik v imyslu majetek ¢i za-

vazek drzet v dob€ pofizeni (Rynes, 2013).

»wAktiva za bezné ucetni obdobi se vykazuji v rozvaze Vv netto hodnoté rozlozené na
brutto stav majetku (vstupni ceny) a korekce k jednotlivym slozkam aktiv (opravky a
opravné polozky), aktiva za srovnatelné obdobi jsou uvdadena v netto hodnotach,; pasiva
(polozky viastniho kapitdlu, rezerv, zavazku a jinych pasiv) se vykazuji za bézné i srovna-

telné minulé ucetni obdobi v ucetnich hodnotach.* (Rynes, 2013)

6.2. Vykaz zisku a ztrdty

Vykaz zisku a ztraty (Ptiloha 3, Pfiloha 4) je vztah mezi vynosy a naklady, kdy
naklady ndm vykazuji Gi€eln¢ vynaloZzené penézni prostiedky na ziskani vynostl, ovSem
ke skutecnému zaplaceni penéznich prostfedkt nemuselo dojit. Podle principu akrualniho
ucetnictvi se totiz uctuji ndklady a vynosy do obdobi, se kterym casove a vécné souviseji,
bez ohledu na okamzik jejich zaplaceni. Je tedy dulezité si uvédomit, ze vykaz zisku a
ztraty ndm vérné nezobrazi skute¢né hotovostni pfijmy a vydaje a ani €isty zisk nezobrazi

udaj o skute¢ném hospodareni podniku (Kislingerova & kol., 2004).
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., Vykaz zisku a ztrat (vysledovka) je stupniovite usporadany prehled nakladii a vy-

nosu s prislusnymi mezisoucty na urovni jednotlivych stupniu. *“ (Rynes, 2013)

Jednotlivé stupné charakterizuji uroven hospodareni v provozni hospodarské cin-
nosti (predmét cinnosti podniku), financni cinnosti a mimoradné (nahodilé) cinnosti. Vy-
sledek hospodareni za provozni a financni ¢innost véetné dané z prijmii za beznou cinnost

tvori vysledek hospodareni za béznou cinnost. “ (Rynes, 2013)

Provadéci vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. stanovuje sestaveni vykazu zisku a ztraty

jako:

e vykaz zisku a ztraty v druhovém ¢lenéni (Ptiloha 3) nebo

e vykaz zisku a ztraty v ucelovém ¢lenéni (Pfiloha 4).
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7. Etapy financni analyzy

Pro komplexni finan¢ni analyzu podniku je diilezité jeji zpracovani v SirSim pojeti,
které je sice pracnéjsi a zabere delsi Cas, ale jen tak se mizeme dostat ke kone¢nému
zavéru a to je zjisténi slabych a silnych stranek podniku. Kazdy podnik je jedinecny sys-
tém, ktery se ptesn¢ neshoduje s jinym podnikem. Postup finan¢ni analyzy je zejména
zéavisly na tcelu provedeni finan¢ni analyzy, tedy pro koho je finan¢ni analyza urcena.
Nejvetsi vyuziti financni analyzy mé samotny management podniku. Management bude
pozadovat finan¢ni analyzu provedenou do hloubky, kdeZto naptiklad banku bude zajimat
predevsim schopnost podniku splacet vcas své zavazky. Podle toho budou pouzity i me-
tody finan¢ni analyzy. Pokud se finan¢ni analyza bude provadét podrobnéji a v SirSim
pojeti, je tieba vénovat pozornost nékterym problémim. Problémem je srovnatelnost pod-
nikd pfi porovnani vysledkid finan¢ni analyzy. Kazdému podniku je ponechavéana svo-
boda, kterou jim dava pravni uprava Gcetnictvi, kdy kazdy podnik si vybere své metody
uctovani. Je tedy vénovana pozornost pii vybéru srovnatelného podniku, kdy posuzujeme
jejich vstupy, vystupy nebo okruh zédkaznikli. Nemuze byt proto zajisténa naprosta srov-
natelnost podniki pfi hodnoceni finan¢niho zdravi jednotlivych podnikd (Marek & kol.,
2009; Kovanicova & Kovanic, 1999).

Hlavni etapy finan¢ni analyzy podle Kovanicové & Kovanice (1999) mohou byt

stanoveny takto:

1) Vybér srovnatelnych podnikt ve stejném odvétvi

2) Ptiprava dat a ukazateld

3) Vybér vhodné metody pro analyzu a pro hodnoceni ukazateld

4) Zpracovani vybranych ukazatel

5) Srovnani hodnot ukazateld s odvétvovymi pruméry a jejich vyhodnoceni
6) Analyza ¢asovych trenda

7) Hodnoceni vzajemnych vztahti ukazatelti pomoci pyramidové soustavy

8) Navrh na odstranéni ptipadné neefektivnosti
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Finan¢ni analyza se muze tfidit z nékolika hledisek, jednim z nich je ¢lenéni podle

pouzitych dat podle Sedlacka (2009):
1. Analyza absolutnich dat (stavovych i tokovych)
= analyza trendu (horizontalni analyza)
= procentni rozbor (vertikalni analyza)
2. Analyza rozdilovych ukazateli (fondi financnich prostredkii)
3. Analyza pomérovych ukazatelu
= rentability
= aktivity
= zadluzenosti a finan¢ni struktury
= likvidity
= kapitalového trhu

= provozni ¢innosti

cash flow

4. Analyza soustav ukazatela
= pyramidové rozklady
= komparativné analytické metody
= matematicko-statistické metody

= kombinace metod
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8. Metody financ¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy rozdélujeme podle toho, zda se orientuji na kvalitu nebo

na kvantitu dat (Sedlacek, 2009).

8.1. Fundamentdlni analyza podniku

Podle Synka & kol (2003) spo¢iva fundamentalni analyza v analyze odvétvi a jeho
vyvoji, ve kterém se podnik nachéazi. Analytik analyzuje vliv makroekonomickych veli¢in
na dany podnik, zajima se o vliv pené¢zni nabidky, vynosové a irokové miry na vnitini

hodnotu jejich akcii a podle toho upravuje fundamentalni analytik portfolio.

Cilem fundamentalni analyzy je zjiStovani informaci o vlivu vnitiniho a i vnéj$iho
prostiedi podniku, probihajici fazi zivota podniku a o charakteru podnikovych cili. Fun-
damentalni analyza vytvati pole pro zpracovani kvantitativni analyzy a zaroven ji dopl-
fluje tim, ze zpracovana ekonomicka data v technické analyze posléze kvalitativné po-

soudi (Sedlacek, 2009).
8.2. Technickad analyza podniku

Technické analyza pouziva matematické nebo statistické metody ke zpracovani
dat o spole¢nosti. Tato analyza pracuje s nespocetnym mnozstvim ukazatelli, ktera jsou
pfevzata z uCetnich vykazi nebo i z internich informaci. Pokud zpracovavame a porov-
navame Ucetni data po fadcich, jedna se o horizontalni analyzu. Naopak vertikalni analyza
srovnava data vertikalné, vyjadiuje polozky vykazi ¢asto v procentnim vyjadieni K urcité
zakladné, aby umoznila srovnatelnost nékolika spolec¢nosti (Sedlacek, 2009; Kovanicova

& Kovanic, 1999).

8.2.1. Horizontdlni analyza (analyza trendii)

Z horizontalni analyzy odvodime o¢ekavany budouci vyvoj spole¢nosti, ale musi
byt brana v tivahu i mozna zména chovani podniku v budoucnosti, ktera nemusi odpovidat
minulosti. Porovnavani polozek jednotlivych vykazi v €ase se provadi po fadcich a zkou-
maji se zmény v urcité polozce v procentech nebo indexem. Zkouma se absolutni a rela-
tivni vyvoj dané polozky. U indexu rozliSujeme bazické a feté¢zové indexy. Bazické in-
dexy znamenaji srovnani hodnoty urcitého ukazatele v €ase s jednou vychozi hodnotou,
kdezto tetézové indexy srovnavaji hodnoty ukazatele v riiznych obdobich. Za pomoci

indexti se stanovi meziro¢ni zmény a rozdilny vyvoj v nékterych polozkach aktiv nebo
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pasiv mize mit vliv na finan¢ni situaci firmy. Podminkou je dostate¢né dlouhé obdobi
k porovnani, aby mohla byt zajisténa srovnatelnost ucetnich obdobi. Pfipadné musi byt
vylouceny polozky, které vyznamné ovlivnily velikost polozek ucetnich vykazi

(Mrkvicka & Kolar, 2006; Holeckova, 2008).

8.2.2. Vertikalni (strukturdlni) analyza

Polozky ucetnich vykazl jsou vyjadieny procentudlnim podilem k jediné zvolené
zakladné, ktera tvoti 100 %. Pfi rozboru rozvahy je jako zakladna zvolena vyse aktiv nebo
pasiv a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkového obratu. Tato analyza umozni
sledovat roli jednotlivych faktor na tvorbé zisku. Mame-li vice udajt, tedy minimalné
za 2 a vice let, mizeme vertikalni analyzu pouzit jako nastroj pro porovnani dat v letech

nebo pfi porovnavani mezi podniky (Mrkvicka & Kolat, 2006; Holeckova, 2008).

Holeckova (2008) ukazuje postup pii zpracovani horizontalni a vertikalni roz-

vahy, ktera nam umoziiuje se orientovat v konkrétnim podniku.

Postup pri horizontalni a vertikalni analyze rozvahy

Absolutni hodnoty jsou zpracovany tiemi zptsoby:

e Je stanoven rozdil bézného a minulého roku, pficemz pozornost je vénovana
nejvetsi kladnym ¢€i zapornym vykyviam.
e Vypocet podilu udaje za rok bézny a za rok minuly, kdy pozornost je vénovana

absolutné nejvétsim rozdillim dvou indexd.

e Kazdé polozce je ptifazen jeji procentualni podil na celkovych aktivech nebo
pasivech, opét se vénuje pozornost ndpadné vysokym zménam procentualniho
podilu.

Zjisténé vykyvy v jednotlivych letech maji sva odiivodnéni. Na vysledky pasobi

vnitini a vnéjsi vlivy a jednotlivé vysledky v aktivech a pasivech spolu souviseji. Za po-
moci téchto souvislosti mezi aktivy a pasivy se miize odhadovat hospodarska situace

Vv podniku, tedy alespori lze nastinit piibliznou finan¢ni situaci podniku.

Postup pri horizontalni a vertikalni analyze vvkazu zisku a ztraty

Za pomoci meziro¢nich podilt se odhali nerovnomérny vyvoj v polozkéach vykazu
zisku a ztraty. Procentni podil stanovi podil jednotlivych polozek vykazu zisku a ztraty

na trzbach, kdy néktera polozka se mtize jevit jako nehospodarna kviili malému podilu na
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trzbach. Zmény v jednotlivych letech mohou znamenat napiiklad zménu vyrobniho pro-

gramu nebo 1 zménu vnéjsich vlivi, které podnik neovlivni (Holeckova, 2008).

8.2.3. Graficka analyza

Jedna se o nastroj pro rychlé a prehledné vyhodnoceni pozice podniku vzhledem
k priméru odvétvi nebo k jinému konkurenénimu podniku, avsak nelze jim nahradit po-
drobnou analyzu jednotlivych ukazateld a vztah mezi nimi, jedna se pouze o doplnék
technické analyzy. Pro tzv. spider graf se vyuziva 16 pomérovych ukazatelt, které se
vyjadii v procentech viici odvétvovému pruméru. Primér odvétvi je vzdy 100 %. Graf se
rozdéluje do Ctyf kvadrantd, z nichz kazdy predstavuje skupinu ukazatelt. Z kazdého
kvadrantu jdou 4 paprsky, které ptredstavuji hodnoty ukazateli. Sousedni hodnoty se
spoji, a tak vznikne kone¢ny spider graf. Takto popisuje spider graf (Schéma 2) Synek &
kol. (2003).

Pro praktickou ¢ast byl vytvotfen upraveny spider graf (Ptiloha 6), vychazejici
Z pavodniho spider grafu, na zakladé vypocétenych pomérovych ukazatelti v praktické
casti.

Schéma 2 Ukazatele ve spider grafu

D1 - Podil stalych akriv Al = Rentabilita vlastniho
D2 — Obritka aktiv kapitdlu

[3 — Daba obratu A2 — Rentabilita trzeb
pohledivek A3 — Rentabilita provozni
24 — Doba obratu zisoh Cinnosti

Ad — Rentabilita aktiv

Cl - Cizi zdroje/vlastni Bl - Kryti zdroju
kapital B2 — Penéini likvidita
C2— Kryti stalych aktiv B3 - Pohotova likvidita

C3— Doba obratu B4 — Bé&zna likvidita
sivazki

C4— Vlastni financovani

Zdroj: Synek & kol. (2003)

17



9. Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele se dostaly do poptedi finan¢ni analyzy, nebot’ jsou nastrojem
pro ziskéani rychlého a nendkladného obrazu o zékladni financ¢ni situaci podniku. Verti-
kalni nebo horizontalni analyza pométuje pouze vyvoj jedné veliiny, kterd se vztahuje
k jiné veli¢ing, naptiklad k celkové bilan¢ni sumé nebo k trzbam. Pomérova analyza dava
polozky v absolutnich hodnotach do poméru mezi sebou. Polozky jsou ziskany z rozvahy
nebo vykazu zisku a ztraty. Je nutné zdiraznit, Ze v rozvaze jsou polozky dany kone¢ny
stavem K urcitému datu od trvani podniku, ale ve vykazu zisku a ztraty jsou vysledky
vyjadieny tokovymi ukazateli za urc¢ité obdobi. Je doporucovano pro priblizeni stavovych
ukazatell k intervalovym, stavové ukazatele zprameérovat, tj. pramér stavu k 1. 1. a k 31.
12. Nejedna se jen o vypocet jednoho ukazatele, to ndm nestaci, nebot’ podnik je slozity
systém a zaroven je nutné dodat, ze timto analyza pouze zacala a je nutné naopak v ana-
1yze pokraCovat a podrobit zkoumani ty ¢asti, které se pti vypoctu ukazatelt zdaly pode-
zielé. Pfedpokladem trvani podniku je urcitd rentabilita, likvidita ale 1 pfimétend zadlu-

zenost (Kislingerova & Hnilica, 2005; Sedlacek, 2011).

Blaha & Jindfichovska (2006) uvadeji pomérovou analyzu jako vyhodnou,
protoze redukuje rozdily firem kvili jejich velikosti na spole¢ny zaklad pomoci vztahu
jednoho ¢isla k druhému. Spolehlivy zptsob, jak srovnavat data v letech nebo pro
mezipodnikové srovnani. Jak bylo uvedeno i u pfedchozich autort, finan¢ni analyza neni
o jednom vysledku a nelze z jednoho ¢isla vyvodit to, zda je finan¢ni situace uspokojiva
¢1 nikoliv, ale divat se na situaci z nékolika pohledli a posuzovat dané ukazatele ke

Konkrétnimu podnikovému prostiedi.

9.1. Ukazatele rentability (ziskovosti)

Tyto ukazatele patii k nejsledovangjSim, protoze nam vyjadiuji efekt, kterého bylo
dosazeno vloZenym kapitadlem. Tyto ukazatele kombinuji vliv likvidity, fizeni aktiv a fi-
zeni dluhu na vysledky hospodafeni (Blaha & Jindfichovskd, 2006; Kislingerova &
Hnilica, 2005).

Ukazatel rentability se uddva v n€kolika modifikacich. Pii dopliovani Cisel je
tieba se zamyslet nad smyslem naseho vypocteného vzorce, nad tim jaky je ucel analyzy.

Ukazatel rentability celkovych aktiv (ROA) odrazi to, jakého ti¢inku bylo dosazeno cel-
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kovymi aktivy. Je tedy vhodné do vynosu zahrnout n¢jaky celkovy vynos. Celkovym vy-
nosem se rozumi vynos pro vlastniky a véfitele, ktery se nazyva EBIT. Nicméné v praxi
se spise v Citateli vyuziva Cistého zisku, kdy je ale ukazatel ROA zkreslen, protoze pod-
niky maji rozdilnou kapitalovou strukturu a ¢isty zisk, ktery dosadime, vznika po odpoctu
urokd. Opakem je rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), kde naopak pouzijeme ¢isty zisk,
abychom zjistili, kolik korun ¢istého zisku ndm pfipada na vlastni kapital akcionait

(Kislingerova & Hnilica, 2005; Blaha & Jindfichovska, 2006).

ROA = EBIT
~ celkova aktiva
Cisty zisk
ROE =

vlastni kapital

Dalsim z moznych ukazateli je rentabilita investovaného kapitalu (ROI). Pfedpo-
kladem je pouziti dlouhodobych zdrojt jako investic a pouZiti kratkodobych zdroji slouzi
k béznému financovani chodu firmy.

EBIT
dlouhodoby kapital

ROI =

Je oznacovan jako ukazatel, ktery méti vynosnost dlouhodobého kapitalu vloze-
ného do majetku firmy (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013 Kislingerova & Hnilica,
2005).

Vyjadieni ziskové marze (ROS), ktera je dulezitym ukazatelem pro hodnoceni
uspésnosti podnikdni, se nazyva rentabilita trzeb. Opét v Citateli vyuzijeme EBIT, 1 kdyZz
je mozné zvolit 1 Cisty zisk, ovSem vypocet by byl ovlivnén kapitdlovou strukturou hod-
nocenych podnikti. Ukazatel nAm méii, kolik ptipada zisku na 1 K¢ trzeb (Brigham &
Houston, 2004; Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

EBIT
"~ trzby
- 9 oy . o AKLA
Rentabilitu trzeb miZeme popsat 1 nasledujicim vzorcem: 1 — NT:;B;)Y

Podil nakladl a trzeb se nazyva nakladovost trzeb, tedy kolik K¢ nékladii spotie-
buji na 1 K¢ trzeb, kdy niZz8i hodnota tohoto ukazatele je pozitivnéj$i, protoZe trzby byly
vytvofeny s niz§imi naklady. Ukazatel se nazyva ukazatelem nakladovosti. Celkova na-

kladovost trzeb miize byt rozlozena na dil¢i ndkladovosti podle druhti nakladi ve vykazu
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zisku a ztraty a potom je mozné vypozorovat vliv jednotlivych nakladi na celkovou na-
kladovost a nasledné i na rentabilitu trzeb (Synek & kol, 2003; Griinwald & Holeckova,
2009).

Schéma 3 Nejpouzivanéjsi kategorie zisku
Kategorie zisku

Pouziti zisku v ukazateli rentability se vyuziva v n€kolika modifikacich, kdy za-

lezi na tom, kdo a na jaky tcel zisk vyuziva (Valach & kol., 1997).

ZISK

Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi (EAT) — vysledek hospodareni za
ucetni obdobi

+ dan z pfijml za mimotadnou ¢innost

+ dan z pfijmu za béZnou ¢innost

= Zisk pied zdanénim (EBT) — vysledek hospodareni pied zdanénim

+ nékladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) — provozni vysledek hospodareni

+ odpisy

= Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA)
Zdroj: Kislingerova & kol. (2007)
Pro vypocet ukazatelli rentability je tfeba Si ujasnit, které kategorie zisku uvedené
vyse lze pouzit pro vypocty rentability dle ceské metodiky. Provozni vysledek hospoda-
feni lze pouzit jako angloamericky EBIT. Pro analyzu hospodatfeni podnikl nezévisle na
zadluzeni, danovém zatizeni a odpisové politice se hodi kategorie EBITDA, kterou je
ovSem nutné dopocitat a nelze ji vyc€ist s vykazi. Pti finan¢ni analyze je ale mozné pou-
Zivat vlastni G¢etni kategorie. EAT je ve finan¢nich ukazatelich pouZzivan jako Cisty zisk

(Mrkvicka & Kolat, 2006; Knapkova & Pavelkova, 2010).
9.2. Ukazatele likvidity

Pro banky je rozhodujici nejen kryti dluhu aktivy podniku, ale ptedevsim to, jestli
ma podnik dostatek prostfedkli na zaplaceni kratkodobych zavazki. To je méfeno hned
nékolika mirami likvidity, u kterych je vhodné sledovat jejich vyvoj. Jedna se o jeden

vvvvvv

umozni podniku jeho dalSi trvani. Likvidita znamend okamzZitou schopnost pieveést
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ob¢zna aktiva na penize a s tim spojeny termin solventnost znamena schopnost splatit
dluhy v terminu jejich splatnosti. Ukazatele jsou sestaveny podle toho, co budeme platit
a ¢im budeme platit. Jedna se o poméry téchto hodnot. Stav penéznich prostiedki nebo
dluhi je v riznych podnicich proménlivy a s tim i ukazatele likvidity mohou rychle za-
starat. Lze fici, ze vétitelé budou chtit, aby ukazatel likvidity byl vyssi, protoze jeho za-
vazky budou dobfe kryty, na druhé stran¢ to ale nebude dobré pro majitele, nebot’ jeho
penézni prostfedky nebudou vyuzity (Brealey & Myers, 2000; Kovanicova & Kovanic,
1999; Stavova & kol., 2000).

Ukazatel bézné likvidity

obéind aktiva

kratkodobé cizi zdroje

Ukazatel bézné likvidity nam udava, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kratkodobé
cizi zdroje. Udava nam, kolikrat jsme schopni zaplatit dodavateli obéznymi aktivy, kterd
by proménil v hotovost. Ukazatel ma ovSem zkreslenou vypovidaci schopnost. Do obéz-
nych aktiv se zahrnuji 1 zasoby a je otdzka jestli nékteré zasoby podniku se daji pfeménit
okamzit€ na hotovost, naptiklad jejich zasoby nebudou mit odbyt. Je dano, ze ¢im je hod-
nota ukazatele vys$$i, tim maze byt pravdépodobnéjsi platebni schopnost podniku. Uka-
zatel by se mél pohybovat v rozmezi od 1,5 : 1 do 2,5 : 1, ale zélezi na daném odvétvi.
Nizka hodnota znamena, ze podnik vyuziva ¢ast kratkodobych cizich zdroju k financo-
vani dlouhodobého majetku, na druhou stranu pfili§ vysoka hodnota ukazatele svéd¢i o
financovani ob&znych aktiv dlouhodobymi zdroji (vysoky €isty pracovni kapital) a tudiz

0 drahém financovani (Knapkova & Pavelkovéa, 2010; Valach & kol., 1999).

Ukazatel pohotové likvidity

obézna aktiva — zasoby — dlouhodobé pohledavky

kratkodobé cizi zdroje

Cilem tohoto ukazatele je odstranit nejméné likvidni obéZznd aktiva a to jsou za-
soby, které tvoii vyrobky, material, polotovary atp. Pro pfesnost je jesté vhodné opravit
jej o nedobytné pohledavky. Tento ukazatel je vhodné sledovat v ¢ase, a pokud se snizuje,
znamena to, Ze v podniku je velky podil zasob na aktivach podniku a zasoby pokryvaji
kratkodobé cizi zdroje. Ani vysoka hodnota ukazatele neni vyhodnd, protoze podnik ne-
vyuziva své pohotové prostiedky. Pohotovou likviditu 1ze povazovat za dobrou, pokud je

hodnota ukazatele 1:1 (Valach & kol., 1999).
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Ukazatel okamzité (penézni) likvidity

kratkodoby finantni majetek

kratkodobé cizi zdroje

Kratkodoby finan¢ni majetek v ukazateli okamzité likvidity dan hotovosti, penézi
na bankovnim uctu a kratkodobymi cennymi papiry a Seky. D4 se fici, Ze je nejpiisnéjsi

(Stivova & kol., 2000; Valach & kol., 1999).
9.3. Ukazatele zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti piedstavuji vztah mezi vlastnim a cizim kapitalem, kdy je
zadouci udrzovat urcitou vysi ciziho kapitalu, tedy udrzovat urcitou vysi financni paky.
Tzv. efekt financni paky pfinasi do jisté miry podniku vyhodu, nebot’ mu pfinsi snizeni
danového zatiZeni, protoze placené uroky ndm piedstavuji ndklady, o které je snizen zisk
a potom vznikne i niz$i dan. Zaroven podniku se zvySuje rentabilita. Podrobnéji je efekt
finanéni paky popsan Vv kapitole 11.1.1. Cim je firma zadluzengjsi, tim je finanéni péka
vyssi. Vysoka zadluzenost, ale pfindsi akcionaiim, vkladatelim nebo spolecnikiim fi-
nanéni riziko, protoze pifi vysoké zadluzenosti si firma dale pajcuje a plijcuje za stale

drazs$i penize (Stvové & kol., 2000; Kovanicova & Kovanic, 1999).
Celkova zadluZenost (ukazatel véritelského rizika)

cizi zdroje

celkova aktiva

Vysoké hodnota znamena vysokou zadluZenost, nelze vSak stanovit doporu¢enou
vysi pro vSechny podniky stejné, zalezi na konkrétnim odvétvi a podniku. Pokud stano-
niku efekt finan¢ni paky. Efekt finan¢ni paky je vyhodny pro firmy, u kterych vynosnost
celkového kapitalu je vyssi nez vyse trokl placenych za pouZiti ciziho kapitalu. Urcita
mira zadluZenosti tedy ptinasi zisk. Pokud uroky budou pfili§ vysoké, firmé to uz nepfi-
nese zadny efekt a ndvratnost vlastniho jméni se snizuje. Problematika finan¢ni péaky je
spojena 1 se stanovenim spravného poméru vlastniho a ciziho kapitalu (Mrkvicka &

Kolat, 2006; Knapkova & Pavelkova, 2010; Vosoba, 1998).

Urokové kryti
EBIT
nakladove uroky
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Urokové kryti charakterizuje miru zadluZenosti pomoci schopnosti kryt naklady
ukazateld finan¢ni stability, nebot jeho zvySovani vede k odolnosti podniku proti zhrou-
ceni financi podniku v duisledku ubytku cizich zdroji. Je dilezité sledovat nerovnomérny
vyvoj v ¢ase. Pokud ma ukazatel hodnotu 1, znamena to, ze ze zisku se zaplati troky, ale
uz nezbyva na podily spole¢nikim nebo na platbu dani statu (Synek & kol, 2003;
Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

Doba splaceni dluhi

cizi zdroje — rezervy

provozni cash flow

Ukazatel na bazi cash flow, ktery vyjadiuje dobu, za kterou je podnik schopny
splatit dluhy provozem svého podniku, z provozniho cash flow. Pfi pozorovani vyvoje

pozadujeme klesajici trend (Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

Pfi financovani plati jedno zasadni pravidlo, a to Ze by dlouhodobé zavazky mély
byt financovany dlouhodobymi zdroji a zaroven pti hodnoceni je tieba pamatovat na ri-
ziko souvisejici s danym kapitalem. Kratkodobé zdroje jsou rizikovéjsi, vynosnéjsi a lev-
néjsi, protoze musi byt splaceny za kratkou dobu a tim se zvySuje nejistota jejich zapla-
ceni. Tak jako se rozhodujeme mezi vlastnim a cizim kapitalem, je pozornost vénovana
struktute kratkodobych a dlouhodobych zdrojti. Pokud dochazi k financovani obéznych
aktiv dlouhodobymi zdroji je to nehospodarné, naopak pokud financuji dlouhodoby ma-
jetek kratkodobymi zdroji, je vynakladani téchto prostiedkt riskantni (Synek & kol.,
2000; Knapkova, Pavelkova, & Steker, 2013).

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

vlastni kapital

dlouhodoby majetek
Pti vysledku vétSim neZ 1 znamend, Ze podnik vynaklada vlastni kapital 1 na fi-
nancovani kratkodobych obéznych aktiv a tak dava vétsi prednost stabilité pred vynosem.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

dlouhodoby majetek

Pti vysledku nizsim nez 1 u ukazatele kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi

zdroji znamena, ze dlouhodoby majetek je pofizovan za kratkodobé zdroje a miize mit
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podnik problém s naslednou uhradou svych zavazki. Takovému ptipadu se fika podka-
pitalizace a Cisty pracovni kapitél je zaporny, protoze kratkodobé zavazky prevysi obézna
aktiva. Pokud je vysledek vyssi nez 1, podnik neefektivné vyuziva své zdroje. Znamena
to, ze podnik je ptekapitalizovan. Obézna aktiva jsou hrazena drahym dlouhodobym ka-

pitdlem (Knépkova, Pavelkova, & Steker, 2013).
9.4. Ukazatele aktivity

S pomoci téchto ukazatelii firma zjistuje, zda je velikost jednotlivych polozek
rozvahy vzhledem k sou¢asnym a budoucim aktivitim podniku pfiméfena. Pokud jich ma
vice, nez potiebuje, vznikaji ji zbytecné naklady a naopak ma-li jich nedostatek, pak se
vzdava podnikatelskych prilezitosti a pfichazi o vynosy (Sedlacek, 1999; Blaha &
Jindtichovska, 2006).

Vazanost celkovych aktiv

Mg¢ii celkovou produkéni efektivnost firmy, tedy méfi, jak spole¢nost vyuziva ak-
tiv k dosazeni trzeb. Pokud bude v delsim ¢asovém obdobi ukazatel vysoky, méla by byt

odprodéana néjaka aktiva nebo by se mély zvySovat trzby.

aktiva
rocni vynosy

Obratka dlouhodobého majetku

Ukazatel je pievracenou hodnotou véazanosti celkovych aktiv, akorat zde vyuzi-
vame pouze dlouhodoby majetek. Pii nizkém ¢isle by mél podnik omezit investice nebo

vyuzit volné vyrobni kapacity.

rocni vynosy

dlouhodoby majetek

Obratka zasob

Nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob. Ukazatel vyjadiuje kolikrat je
v prubéhu roku kazda polozka zasob firmy proddna a znovu uskladnéna. Pro presnéjsi
vypocet se pouzivaji také primérné ro¢ni zasoby, protoze zasoby predstavuji stavovou
veli¢inu. DalSim problémem jsou trzby v citateli, diky nimz mtze byt ukazatel nadhod-
nocen. Je mozné pouzit ucet nakladi na prodané zbozi. Pti vysoké obratce lze fici, Ze
firma nema Zadné nadbytecné zasoby. Naopak pti nizké obratce spolu s neimérné vyso-

kou likviditou, ma firma zastaralé zasoby, jejichz redlna hodnota je niz$i nez uvedena.
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rocni vynosy
zasoby

Doba obratu zasob

Tento ukazatel udava, kolik dni jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich spo-
tteby nebo prodeje. U zasob vyrobktl a zbozi I1ze tento ukazatel vydéavat za ukazatel likvi-
dity, protoze nam pocita, za jak dlouho se tato zasoba proméni v hotovost nebo pohle-
davku. Mize byt pocitdn i pro rizné druhy zésob (Sedlacek, 1999; Blaha &
Jindrichovska, 2006; Sedlacek, 2009).

stav zasob
——————*360
rocni vynosy
Primérna doba splatnosti pohledavek
Ukazatel pfedstavuje primérné Casové obdobi, po které musi ¢ekat firma na in-
kaso za své jiz provedené prodeje, které je uvedeno ve dnech (Blaha & Jindfichovska,

2006).

pohledavky

prumérné denni trzby
Primérna doba splatnosti zavazki

Ukazatel pfedstavuje dobu trvani thrady zadvazku od okamziku jeho vzniku, ktera

je vyjadrena ve dnech.

zavazky

prumérné denni trzby

Je vyuzivan tzv. vypocet obchodniho deficitu, ktery ma vysokou vypovidaci
schopnost a stanovi se rozdilem primérné doby splatnosti pohleddvek a primérné doby
splatnosti zadvazkl. Pokud je primérna doba splatnosti pohledavek delsi, znamena to, ze
podnik uvéruje svoje zakazniky nebo v pfipad€ zaporného obchodniho deficitu, je podnik

financovan dodavateli (Holeckova, 2008).

9.5. Ukazatele trini efektivity

Ukazatele trzni hodnoty firmy neboli ukazatele kapitdlového trhu vyjadiuji na-
vratnost vlozenych investic, vyjadiuji ohodnoceni podnikatelské ¢innosti spole¢nosti. A

kdo investuje do spolec¢nosti? VSichni kdo obchoduji na kapitdlovém trhu, tedy potenci-
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alni investofi. Hodnoti dosavadni vysledky spolecnosti a predev§im predpoklad tspés-
nosti jejiho podnikani v budoucnosti. Ukazatele zhodnocuji ¢asto udaje mimoucetni,
vznikajici pouze na akciovych burzach. Pouzivame je tedy pouze u spolecnosti, jejichz
akcie jsou burzovné kotovany. Pouziva se ukazatel ucetni hodnoty akcie, Cisty zisk na

akcii, dividenda na akcii aj. (Sedlacek, 2009; Rejnus, 2014)
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10. Analyza fondu finanénich prostredkii

K analyze likvidity firmy kromé& pomérovych ukazatell jsou pouzivany tzv. roz-
dilové ukazatele. Fondem se zde oznacuje souhrn urcitych stavovych ukazatel vyjadiu-
jicich aktiva nebo pasiva nebo jako rozdil mezi souhrnem urcitych polozek kratkodobych
aktiv a urcitych polozek kratkodobych pasiv. Rozdilem se nazyva Cisty fond (Sedlacek,
1999; Kovanicova & Kovanic, 1999).

Mezi rozdilové ukazatele fadime i1 rizné ukazatele vypocitané ze zisku a z ptidané

hodnoty pfi¢itanim nebo od¢itanim dalSich polozek (Stivova & kol., 2000).
Podle Stvové & kol. (2000) rozd€lujeme rozdilové ukazatele do tiech skupin:

e Cisty provozni (pracovni) kapital, ktery je oznaovan jako nejéast&jsi fi-
nanc¢ni fond
o Cisté pohotové prostiedky

o Cisté penézné-pohledavkové finanéni fondy
10.1. Cisty pracovni (provozni) kapital

[ kdyz je termin pracovni kapital pouzivan v bézné feci, tak je Castokrat nepocho-
pen dokonce i mezi profesionalnimi manazery. Uetni miize jako &isty pracovni kapital
oznacit rozdil kratkodobych aktiv a kratkodobych zavazki a na druhé strané finanéni ma-
nazer bude jako pracovni kapitadl oznacovat hrubd souCasna aktiva. Oba mohou mit

pravdu, ale jejich zajmy se budou lisit (Bhattacharya, 2009).
CPK = obé&ina aktiva — kratkodoba cizi pasiva (dluhy)

Cisty pracovni kapital je ta ¢ast ob&Zného majetku, ktera je financovana vlastnim
i cizim dlouhodobym kapitalem (Schéma 4). Je oznacovan jako ochranny polstar pod-
niku, nebot’ se jedna o tu ¢ast aktiv, kterou neni nutné v brzké dobé¢ splatit. Je ovSem tieba
dodrZet zdsadu, ze ob€Znd aktiva se maji financovat predevSim kratkodobymi zdroji

(Sivova & kol., 2000).
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Schéma 4 Cisty pracovni kapitdl v rozvaze

Stdla aktiva
Vlastni kapital
Cisty o
pracovni Obézna Cizizdroje
kapital | (kratkodobd)| dlouhodobé
aktiva Cizi zdroje
kratkodobé

10.2. Cisté pohotové prostiedky

Zdroj: Stivova & kol. (2000)

Tento ukazatel je oznacovan jako penézni finan¢ni fond. Je to pfisnéjsi ukazatel

nez Cisty pracovni kapital, protoze nezahrnuje nelikvidni polozky. Nezahrnuje pohle-

davky a zasoby. Vychazi tedy z penéznich prostiedki zahrnujici pouze hotovost a penézni

prostfedky na béznych uctech nebo velmi likvidni penézni ekvivalenty (Mrkvicka &

Kolat, 2006).

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

10.3. Cisty penéiné pohledivkovy finanéni fond

Tento ukazatel je kompromis mezi CPK a CPP. Do obé&znych aktiv se nezahrnuji

nelikvidni ob&zné aktiva, tedy zasoby, popt. nedobytné pohledavky (Mrkvicka & Kolaf,

2006).

CPPFF = vysoce likvidni obé7né aktiva — kratkodoba cizi pasiva
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11. Analyza soustav pomérovych ukazatelu

Neékteré pomérové ukazatele mohou mit samy o sobé malou vypovidaci schop-
nost. Nékteré ukazatele jsou ovSem vzajemné propojeny. Znalost téchto souvislosti se
vyuziva pro stanoveni miry vlivu ukazatelli na vrcholovy ukazatel v Case. Pro stanoveni
jsou vyuzivany metody rozkladu, a to naptiklad metoda logaritmicka nebo funkcionalni.
Pro hodnoceni ekonomického procesu, se proto vyuziva soustav ukazatell, které v jedné

tabulce zhodnoti souvislost mezi rentabilitou a financni stabilitou firmy (Sedlacek, 1999;
Sedlacek, 2009).

11.1. Du Pont diagram

11.1.1. Ziskovy ucinek financni paky

Jednoznaéné nejrozsitenéj$im méfitkem finan¢ni vykonnosti pro vlastniky a ma-
nazery je ROE, tedy vynosnost vlastniho kapitalu. Tento ukazatel nam udava efektivitu
vloZenych prostfedki vlastniky. Miru ROE Ize ovlivnit tfemi pdkami, které m4 ma-
nagement k dispozici. ROE je rozloZeno jako soucin tfi ukazateld, na kterych je ROE
zavisly.

Tti ukazatele, které ovliviiuji miru ROE:

e rentabilita trzeb
e obrat celkovych aktiv
e tzv. financni paka jako pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim kapitalem

(Higgins, 1997; Holeckova, 2009)

Cisty zisk Cisty zisk  triby aktiva

ROE = - —7 = > * — % - —
vlastni kapital trzby aktiva vlastni kapital

Miru zadluzenosti mtizeme vedle ukazatele véfitelského rizika vyjadrit i finan¢ni

pakou v tomto tvaru:

cizi zdroje aktiva

vlastni kapital  vlastni kapital

Z uvedeného vzorce vyplyva, ze ¢im vétsi je podil cizich zdroj na vlastnim ka-
pitalu, tim vétsi je 1 financni paka, kterou pisobi vlastnici na efektivitu vloZenych pro-

stitedkli (Synek & kol, 2003; Holeckova, 2009).
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Pro¢ tomu tak je? Z uvedeného vyplyva, ze ROE zavisi na rentabilité celkového
kapitalu, na zadluZenosti, ktera je vyjadiena zaplacenymi Giroky a na zdanéni. Uroky nam
snizuji zisk a finan¢ni péaka se zvétSuje se stale se zvysujicimi dluhy. Efektem financni
paky je zvyseni rentability vlastniho kapitalu. Mira finan¢ni paky nam udava, kolikrat se
zvysi vlastni kapital, pokud si spolecnost ptij¢i na dluh. Pokud je hodnota tohoto multi-
plikatoru vétsi nez 1, pak je vyhodné navySovat podil cizich zdroji k celkovym aktiviim

(Holeckova, 2009).

zisk pred zdanénim(EBT) aktiva

> 1
zisk pted Uroky a danémi(EBIT) i vlastni kapital

Zjistili jsme, ze je zisk ovlivnén nekolika faktory. Mrkvicka & Kolai (2006) uva-
déji tyto faktory:

e vyvoj sazby dané z piijma,
e vyvoj urokovych sazeb z Gvéri,
e vyvoj zadluzenosti,
e objem trzeb,
® VYyVOj cen,
e vyvoj nakladd.
Ve finanéni analyze je pouzivan rozklad rentability vlastniho kapitalu, kdy tento

ukazatel je ovlivnén vySe uvedenymi faktory:

Rozklad ROE (Schéma 5):

e danové bfemeno = Cisty zisk / zisk pred zdanénim
e rentabilita aktiv = ziskovd marZze * obrat aktiv
o ziskova marZze = EBIT / trzby
o oObrat aktiv = trzby / aktiva
e sloZena finan¢ni paka = urokové biemeno * pakovy ukazatel
o urokoveé bfemeno = zisk pted zdanénim / EBIT
o pakovy ukazatel = aktiva / vlastni kapital (Kislingerovd & Hnilica,

2005)
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Schéma 5 Pyramidalni rozklad ukazatele ROE

ROE
DANOVE RENTABILITA SLOZENA FINANCNI
BREMENO-A | I AKTIV - B ) 4 PAKA - C
ZISKOVA OBRAT UROKOVE FINANCNI
MARZE -D | | AKTIV-E BREMENO-F |J€| PAKRA-G

Zdroj: Kislingerova & Hnilica (2005)

Du Pont diagram, spociva v postupném rozkladu vrcholového ukazatele. Obvykle

je jako vrcholovy ukazatel vyuzivana pravée rentabilita vlastniho kapitalu, ktera postihuje
zakladni cil podniku. Ukazatel je rozloZen na nékolik dil¢ich ukazatell, které jej ovliv-

flyji. Pro analyzu rentability vlastniho kapitalu si vysta¢ime pouze s témito.

Pokud by spole¢nost vyuzivala k financovani jen vlastni kapital, tak by se renta-
bilita aktiv rovnala rentabilité vlastniho kapitalu. To nam vyjadiuje, tzv. Du Pontova rov-
nice.

) , . i ) Cisty zisk  trzby
ROA = ziskova marze * obrat celkovych aktiv =

*
trzby aktiva
— po uprave:

Cisty zisk
ROA = ——"—
aktiva

Vétsina firem ovSem pouziva pii hospodafteni i cizi kapital, do ukazatele se tedy
projevi 1 finan¢ni paka.

aktiva

ROE = ROA * - —
vlastni kapital

Z uvedeného vyplyva, Ze finan¢ni paka mize zvysit rentabilitu vlastniho kapitalu,
ovSem 1 dalsi ukazatele se zméni. Je tedy dilezité, jestli podnik dokédze vyprodukovat
tolik zisku, nez je pokles rentability trzeb a pokles obratu aktiv. Pfiméfend zadluZenost se
projevi snizenim zisku z diivodu Grokovych nédkladi, tim se snizi rentabilita trzeb. Zména
se projevi 1 na ukazateli obratu aktiv, protoZe se zvysi jeho jmenovatel pfiriistkem ciziho

kapitalu a tim dojde ke snizeni ukazatele. Pozitivné ale ovliviiuje ROE také rist ukazatele
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podilu cistého zisku na zisku ptfed zdanénim (Sedlacek, 2011; Sedlacek, 1999; Synek &
kol, 2003).

11.1.2. Logaritmicka metoda

Metoda vychazi z indexu zmén jednotlivych analytickych ukazatell. Lze ji pouzit,
pokud jednotlivé ukazatele nezplisobi zménu syntetického ukazatele pouze zvlast, ale na
synteticky ukazatel piisobi vSechny dil¢i ukazatele spole¢né. Jedna se o tzv. multiplika-
tivni vazby. Citatel ani jmenovatel v ukazateli nesmi mit zdpornou ani nulovou hodnotu.
Z rozkladu pak Ize snadno pochopit vlivy, které ovlivnily vrcholovy ukazatel, v naSem
ptipad¢ ROE. Metoda umoziuje rozlozit i ukazatele 2. a vyssiho fadu, napf. rentabilitu

aktiv nebo slozenou finan¢ni paku (Sedlacek, 2009; Kislingerova & Hnilica, 2005).

Pro rozklad ROE bude platit:

ROE = danové bremeno x ROA x slozena financnipdka = Ax B x C
ROA = ziskova marze x obrat aktiv =D x E
slozena finantni paka = arokové bremeno x finantni pdka = F x G

Definice indexu:

Lo = ROE, R I .
ROE = ROE, p= D, (index ziskové marze)
2 . . . E, . .
Iy = 1 (index danového bremene) Iy = z (index obratu aktiv)
1 1
B, . o . R,
Ig = B (index ROA) Ip = £ (index rokového bremene)
1 1
Gy . . e Gy . . .
Ic = T (index slozené financni paky) I; = C. (index pakového ukazatele)
1 1

Bude uréovan vliv faktoru A, B, C, D, E a F na celkovou diferenci — zménu uka-
zatele ROE:

Celkova absolutni zména ukazatele ROE:

AROE: ROEZ - ROEl
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e zmeéna ROE v dasledku vyvoje A: e zmeéna ROE v dasledku vyvoje B

l Az I By
Agogja= ln"(g% x (ROE, — ROE,) Aros(s= "((Bl)

ROEZ)
ROE, ROE,

X (ROE, — ROE,)

e zména ROE v dusledku vyvoje C:

Aroglc= ——e
(o)

X (ROE, — ROE;)

e zména ROE v disledku vyvoje D: ln(g—j)
=) ")
D ln(B_l) By
in(B2) Arogl= ————— X AroE|B
31 * A/p, A(Bz)
ln(B—i) (—1) By
Aropip= A X Arog|B
)
B1
e zména ROE v disledku vyvoje E:
e zména ROE v disledku vyvoje F: e zména ROE v disledku vyvoje G:
in(F2 Gz
n(gl) * Arc, ln(gl) *Arc,
m@) (@) n(@) " (@)
Aroeir= VSN X Arok|c Aror|c= A X AroE|c
(&) @)
Cq Cq

Jako kontrola poslouzi platnost nasledujiciho vztahu:
Aroeja + Broeip + BroE|e + AroElF + BroEic= AROE

Metodou Ize stanovit, které ukazatele maji vliv na mezirocni vyvoj navratnosti
kapitalu firmy. Ukazatel s nejvyssi hodnotou pfirtistku ma nejvétsi vliv na rentabilitu

vlastniho kapitélu (Sedlacek, 2009; Kislingerova & Hnilica, 2005).
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12. Bonitni a bankrotni modely

Jedna se o souhrnné hodnoceni podniku, kdy pro vyjadreni financni a ekonomické
situace podniku vyuzivame pouze jedno ¢islo. Rozdilem téchto modelt je ucel vyuziti.
Bankrotni modely informuji o tom, zda podniku nehrozi v nejbliz§i dob€ bankrot. Tyto
modely vyuzivaji data podniku, které si jiz bankrotem prosly, a lze tedy potom tyto pod-
niky porovnavat s analyzovanym podnikem a predikovat bankrot. Bonitni modely srov-
navaji analyzovany podnik s nejlepsim podnikem v odvétvi nebo s jinymi podniky v od-
vétvi a zhodnocuji podnik jako dobry ¢i jako Spatny. Oba dva modely byly ale vytvoreny
vV zahraniCi a aplikovany na ¢eské podniky, pfitom muze zde vzniknout nékolik nedo-
statkli. Problémem muze byt nedostatecné dlouha ¢asova fada nebo ménici se socidlné-

ekonomické prostfedi a nesrovnatelnost podnikt (Sustr, 2011; Sedlacek, 1999).

12.1. Griinwaldiv index bonity 1B

Bonitni modely zhodnocuji podniky podle stupné finanéniho zdravi. Pomérové
ukazatele se oboduji a pak podle pravidla se k dosazenému celkovému poctu bodi ptifadi
podniku urcity stupen finan¢niho zdravi, které je od velmi nadéjné az po velmi chabé.
Vyhodou je moznost volby pfijatelné hodnoty podle vnimani uzivatelova rizika

(Griinwald, 2001; Sedlacek, 2009).

Schéma 6 Vypocet indexu bonity IB

1. Pomérové ukazatele rentability

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

A .... Zisk pted uroky a zdanénim/aktiva (v %)

a.... Priimérna urokova mira z ptijatych avéra u (v %)

Rentabilita viastniho kapitdlu (ROE)

E .... Zisk po zdanéni/vlastni kapital (v %)

e ..... Primérna zdanéna urokova mira z piijatych avéra u (1 - d) (v %),
kde d je sazba dané& z pfijmt

2. Pomérové ukazatele likvidity

Provozni pohotova likvidita

L .... (Kratkodobé pohledavky + Finan¢ni majetek) / Kratkodobé zavazky

I..... radéji vice nez jedna, napf. minimalné 1,2

Kryti zasob pracovnim kapitalem (primérenost pracovniho kapitalu)

P .... (Obézn4 aktiva — Kratkodobé zavazky — Kratkodobé bankovni uvéry)/Zasoby
P .... méné nez jedna, napf. minimalné 0,7
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3. Pomérové ukazatele financni stability
Kryti dluhii penéznimi toky
T .... (zisk + odpisy)/dluhy (tj. prevracena hodnota doby splaceni dluhi)

t ..... 1 mnohem méné nez jedna, napt. minimaln¢ 0,3
Urokové kryti

U .... Zisk pted uroky a zdanéni/troky

u..... I znacné vice nez jedenkrat, napt. minimalné 2,5 krat

Index bonity 1B
IB=1/6 (Ala+Ele+ L/l +Plp+ T/t + U/u) (body) Zdroj: Griinwald (2001)

Miru finan¢niho zdravi vyjadiime podle poctu dosazenych bodu takto:
A —pevné zdravi ... IB = 2,0 body a vice
+ vSechny pomérové ukazatele alespon 1,0 bod

B — dobré zdravi ... IB=1,0 az 1,9 bodu
+ provozni pohotova likvidita a urokové kryti alespon 1,0 bod

C —slabsi zdravi ... IB=0,5 az 0,9 bodu
+ provozni pohotova likvidita alesponi 1,0 bod

D — churavéni ... IB = méné nez 0,5 bodu
Neni-li splnéna druhéd podminka, klesne podnik do nizs$iho pasma, kde jsou pod-

minky splnény nebo nejsou kladeny (Griinwald, 2001).
12.2. Quick test

Je to vybér Ctyt ukazatelll a na zéklad€ hodnot téchto ukazatell pridéleni bodii
témto ukazatelim. Prvnim z ukazatelil je kvota vlastniho kapitalu. Vypovida o finanéni
sile firmy, kterd je méfend jako podil vlastniho kapitalu na celkové bilanéni sumé. Dru-
hym ukazatelem je doba splaceni dluhu z cash flow. Tento ukazatel udava, za jakou dobu
by byl podnik schopen zaplatit v§echny své dluhy, pokud by v kazdém roce generoval
stejné cash flow jako v roce analyzovaném. Dalsi dva ukazatele se zamétuji na vynosnost.
Prvnim ukazatelem je rentabilita trzeb, ovSem méfena cash flow. Rentabilita aktiv jako

posledni ukazatel odréazi, jakého efektu bylo dosazeno celkovym kapitalem.

Podle dosazenych hodnot jsou jednotlivym ukazatelim pfifazeny body a vysledna
znamka je stanovena jako prosty aritmeticky primér ziskanych bodi (Kislingerovd &
Hnilica, 2005).
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Tabulka 1 Quick test

Vyborné | Velmi dobre Dobre Spatné Ohrozeni
Ukazatel
1 2 3 4 5
Kvota vlastniho kapitalu | >30% >20% >10% >0% negativni
Doba splaceni dluhu z CF | < 3 roky <5let <12 let >12 let > 30 let
Cash flow v trzbach >10% >8% >5% >0% negativni
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Kislingerova & Hnilica (2005)

12.3. Altmanuy index duvéryhodnosti

Metoda byla vytvoiena piimou statistickou metodou, ktera byla schopna odhad-
nout vahy pro jednotlivé pomérové ukazatele, které byly zahrnuty do modelu jako pro-
ménné. Byla vytvotfena diskriminaéni analyzou, ktera zahrnovala nékolik desitek zban-
krotovanych a nezbankrotovanych firem. Altmantiv index divéryhodnosti nebo také z-

skore vyjadfuje financni situaci firmy a je doplilujicim faktorem finan¢ni analyzy

(Sedlacek, 2011; Blaha & Jindfichovska, 2006).

Pro Ceské podniky bez vetejné obchodovatelnych akcii byla vytvofena upravena

verze Altmanovy rovnice:

Z;=0717+«A+ 0,847 * B+ 3,107 * C + 0,420 * D + 0,998 * E

A = Cisty pracovni kapital/aktiva celkem

B = (vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi + vysledek hospodateni mi-

nulych let + fondy ze zisku)/celkova aktiva

C = EBIT/celkov4 aktiva

D = vlastni kapital/celkové cizi zdroje

E = celkovy obrat (soucet trzeb z prodeje zbozi, vlastnich vyrobki a sluZzeb)/cel-

kova aktiva
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Tabulka 2 Hranice pro predvidani financni situace podle Altmana

PokudZ>2,9 muzeme predvidat uspokojivou financni situaci
1,2<72<29 "Seda zéna" nevyhranénych vysledkl
2<1,2 firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy

Zdroj: Sedlacek (2011)

12.4. Indexy IN

Manzelé Neumaierovi sestavili dohromady ¢tyti indexy, které umoznuji posoudit
finan¢ni vykonnost a davéryhodnost ¢eskych podnikt. Do praktické ¢asti budou

pouzity indexy pouze dva.

12.4.1. Index IN99
Model byl zkonstruovan tak, aby vyjadfoval pohled vlastnika, jedna se o bonitni
model. Bonita je vyjadiena finan¢ni vykonnosti podniku. Pro uréeni dilezitosti
ukazatelil z hlediska tvorby jeho hodnoty byla pouZita diskriminaéni analyza. Po-
moci tohoto postupu byly vytvofeny vahy platné pro ekonomiku CR s ohledem na
jejich vyznam pro dosazeni kladné hodnoty ekonomického zisku. Ekonomicky
zisk je tvofen pouze tehdy, pokud jeho vyse prevysuje v daném obdobi pozadavky
vSech investorii na zhodnoceni kapitalu, ktery svéfili podniku. Ekonomicky zisk
je tedy rozdil zisku po zdanéni pted Groky a naklada kapitalu. Pro dlouhodoby
rust firmy se predpoklada mira ristu ekonomického zisku v dlouhodobém c¢aso-
vém horizontu. Tento index je tedy vhodny v ptipadech, kdy si posuzovatel firmy
netroufne odhadovat jeji alternativni naklad na vlastni kapital, ktery je pravé nutny

pro vypocet ekonomického zisku.

A EBIT YN
IN99 = —0,017 * 7 + 4,573 * + 0,481 * + 0,015 *

KZ + KBU

A ... aktiva, resp. pasiva

CZ ... cizi zdroje

EBIT ... zisk pred uroky a zdanénim

VYN ... vwnosy

OA ... obézna aktiva

KZ + KBU ... krdtkodobé zdvazky + krdtkodobé bankovni tvéry a vypomoci

Pokud je index IN99 vétsi hodnoty nez 2,07 dané firma ma kladnou hodnotu eko-
nomického zisku, naopak hodnota pod 0,684 znamena dosazeni zdporné hodnoty ekono-

mického zisku. V rozmezi 0,684 — 2,07 firma dosahuje tzv. Sedé zony, kdy situace neni
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jednoznacna, ale pokud se zde ocitne, jedna se o signal jistych problému. Pokud se hod-
nota blizi k ¢islu 2,07, nenti jisté, zda podnik tvoii hodnotu a pokud je o néco nizsi a to na
hranici 1,089, tak ma podnik ptfednosti, ale mize mit i problémy (Neumaierova &

Neumaier, 2002; Wagner, 2009).

12.4.2. Index INOS

Jedna se o posledni vytvoreny index, ktery zohlediiuje jak pohled vétitele, tak 1
pohled vlastnika. Pokud je hodnota vyssi jak 1,6 tak mizeme ptredvidat uspokojivou fi-
nancni situaci, naopak hodnota mensi nez 0,9 znamena vazné finan¢ni problémy. Hodnota

mezi témito Cisly znaci Sedou zonu (Sedlacek, 2009).

A EBIT EBIT VYN
INO5 = 0,13 * =zt 0,04 * nikladové Groky + 3,97 * +0,21 * i 0,09
0A
“KZ +KBU

A ... aktiva, resp. pasiva

CZ ... cizi zdroje

EBIT ... zisk pred uroky a zdanénim

CA ... celkova aktiva

VYN ... vpnosy

OA ... obézna aktiva

KZ + KBU ... krdtkodobé zdvazky + krétkodobé bankovni iivéry a vipomoci

38



13. Metodika finan€ni analyzy

Pro praktickou ¢ast jsem si zvolila konkrétni podnik a to spolecnost s ru¢enim
omezenym Leitheit. Je nutné zdiraznit, Ze se jedna o ryze vyrobni podnik sidlici na jihu
Cech, jehoz mateiské spole¢nost v Némecku ma 100% podil na zakladnim kapitalu. Pod-
nik je klasifikovan podle své ekonomické ¢innosti kodem klasifikace Evropské Unie CZ
NACE 25.99 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobki j. n., 13.92 Vyroba konfekcnich
textilnich vyrobkil, kromé odévi a 32.9 Zpracovatelsky prumysl j. n. Vyroba podniku
tedy zahrnuje tfi ekonomické ¢innosti, z toho zadna z téchto ekonomickych ¢innosti neni
u spolecnosti pievazujici. Co se tyce textilni vyroby, firma produkuje pfedevsim koupel-
nové predlozky a navleky na mopy. Dale vyrabi specidlni Cistici sety, susaky, protisklu-
zové podlozky do vany aj. Firma si také vyrabi vlastni kovové soucastky, které dale zpra-
covava ve vyrobé jinych vyrobkl. Podminkou budouciho vyvoje spole¢nosti je udrzovani
celkového obratu spolecnosti a zavaddéni novych vyrob. Tyto ¢innosti by mély podniku
pfindSet predevsim zisk, coz je jejim hlavnim cilem. Hlavnim pfedmétem jeji ¢innosti je
vyroba drobnych pfedmétid pro domacnost a bytovych textilii. Vyse uvedena data byla
ziskana z Ceského statistického ufadu a z uéetni zavérky podniku. Aby mohla mit fi-
nan¢ni analyza patfi¢nou vypovidaci schopnost, je dillezité mit dostatek dat. Pro finanéni
analyzu bude tedy pouzita ucetni zavérka spoleénosti za n¢kolik obdobi (2005 - 2014) a
zaroven 1 nékteré interni informace, které pomohou pro vysvétleni a pochopeni moznych

zjisténych vykyvil v icetnich datech.

Finan¢ni analyza vyuzivd metodu benchmarking, kdy procesy a vykony jsou po-
rovnavany s jinym podnikem ve stejném odvétvi ¢i s podnikem konkurenénim. Podnik
Leifheit, s. r. 0., nema v Ceské republice zadny konkurenéni podnik, protoze veskerou
svou produkci vyvazi do Némecka a jeho vyroba je ovlivnéna zakdzkami od matetské
spolecnosti ¢i sesterskych spolecnosti. Pro porovnani byl proto vytvoiren vzorek podniki
podle stanovenych kritérii. Podnik bude tedy porovnan pouze s timto vzorkem. Ugetni
zaveérky podniki byly ziskany pouze za obdobi 2008 — 2013. Pro podnik Leifheit, s. r. 0.,
bylo tézké nalézt naprosto srovnatelny podnik, ktery by zahrnoval vSechny tfi ekono-
mické ¢innosti najednou €1 vyrabél stejny sortiment. Proto byl vytvoren vzorek 69 pod-

nik® podle vybranych kritérii (Ptiloha 7).

Hlavnim kritériem vybéru je kategorie zpracovatelského primyslu. Byly vybrany

podniky, které¢ do svych ptevazujicich ¢innosti fadi n€kterou Cinnost z uvedenych. Do
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vzorku podnikt jsou zahrnuty jak podniky nefinan¢ni pod zahrani¢ni kontrolou, tak i na-

rodni soukromé.

Tabulka 3 Kritéria vybéru srovnatelnych podnikii

Kritéria vybéru

Pocet zaméstnanct 50 - 499

spolecnost s rucenim
Pravni forma omezenym a akciova
spolecnost

Pievazujici ¢innost | 25.99 nebo 13.92 nebo 32.9

Dostupné ucetni
zaveérky

Pozn.: 25.99 Vyroba ostatnich kovodélnych vyrobki j. n., 13.92 Vyroba konfekénich textilnich vyrobki, kromé odévi, 32.9
Zpracovatelsky pramyslj. n.

2008 - 2013

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zacatku bude provedena horizontalni analyza Géetnich vykaza a z toho budou
odvozeny trendy, které predpovidaji budouci vyvoj spole¢nosti. Dalsim nastrojem je ver-
tikalni analyza, kdy se ucetni polozky vyjadiuji procentudlnim podilem k jediné zvolené
zakladng, v piipadé¢ spole¢nosti Leifheit, s. r. 0., se jako zakladna pouziji aktiva, pasiva
¢i trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, protoze se jedna o hlavni ¢innost podniku.
Vysledky vertikalni analyzy se budou porovnavat v ¢ase. Nejvyuzivanéjsi ¢asti finan¢ni
analyzy je analyza pomérovych ukazatelii. Budou vypocteny pomérové ukazatele renta-
bility, likvidity, zadluZzenosti a aktivity a k tomu jesté zpracovan spider graf, ktery bude
zahrnovat 15 vypoétenych pomérovych ukazatelti (Ptiloha 6). Vytvoifeni spider grafu
bude piedchazet tabulka (Ptiloha 5), kde je vypocten median pomérového ukazatele za
celé obdobi a vztazen ke vzorku podnikti indexem. U hodnot, které je lepsi, mit co nejnizsi
je vztah vypocten jako podil hodnoty vzorku podnikt a hodnoty podniku Leitheit, s. r. o.
a u hodnot, které je ucelné zvySovat je vztah k vzorku vypocten jako podil podniku
Leitheit, s. r. 0. a vzorku podnikt. Pii vypoctu pomérovych ukazateld je vyuzivan také
EBIT, ktery musi byt dopocten a to jako soucet vysledku hospodateni pfed zdanénim a
nakladovych trokt. Pti vypoctu ukazatele doba splaceni dluhli a cash rentabilita trzeb
bylo vyuzito provozniho cash flow neboli penézniho toku z provozni ¢innosti. Pro uplnost

je uvedeno schéma postupu vypoctu (Schéma 7).
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Schéma T Postup vypoctu provozniho cash flow

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi po zdanéni

+ odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

+/- zména stavu rezerv, ¢asového rozliseni a opravnych polozek v provozni oblasti
+/- ztrata/zisk z prodeje stalych aktiv

+/- zména stavu pohledavek

+/- zména stavu kratkodobych zavazku

+/- zména stavu zasob

+/- zména stavu bé&Znvch bankovnich uvéra

PenéZni tok z provozni innosti

Zdroj: Mrkvicka & Kolaf (2006)

Ukazatelé trzni efektivity jsou pro tuto analyzu vylouceny, nebot’ podnik se net-
Castni obchodovani akcii na vefejném trhu. VSechny pomérové ukazatele jsou vypocteny
za nékolik obdobi pro jejich porovnani se vzorkem podnikii. Ve financni analyze uplat-
nime i analyzu rozdilovych ukazatelti. Vypoctené pomeérové a rozdilové ukazatele jsou
zpracovany do modeli, které zhodnoti finan¢ni pozici podniku. Je proveden pyramidovy
rozklad ukazatele ROE pomoci metody logaritmické (Schéma 5). Na zakladé metody lo-
garitmické je zjisténo, ktery z dil¢ich ukazatelti mé nejvyssi vliv na vynosnost vlozenych
prostfedkt. Vliv je zjistovan zménou v roce 2013 a 2014 oproti roku piedchozimu. Vy-
pocet vlivu, ktery bude proveden metodou logaritmickou, bude zji$tén na zaklad€ vzorct
uvedenych v teoretické ¢asti. VeSkeré bonitni a bankrotni modely uvedené v teoretické
¢asti budou vypocteny a zhodnoti podnik jednim ¢islem jako finanéné€ zdravy nebo ne-
zdravy. Zpracovani finan¢nich ukazatelti a veSkerych tabulek a grafii bylo provedeno

v programu Microsoft Excel 2013.
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14. Charakteristika podniku

Spolecnost s ru¢enim omezenym LEIFHEIT vznikla v fijnu roku 1994 zapisem
do obchodniho rejstiiku. Spole¢nost ma sidlo v mésté¢ Blatna. Identifikacni ¢islo je
62497880. Hlavnim pfedmétem c¢innosti je vyroba drobnych pfedméti pro domécnost a
bytovych textilii. Spole¢nost je dcefinou spolecnosti spolecnosti Leitheit AG se sidlem
v Némecku v Nassau, ktera vlastni 100% podil na jejim zakladnim kapitalu. Zakladni
kapital spolecnosti ¢ini 126 000 tis. K¢ a je pln¢ splacen. Spole¢nost byla zalozena jako
spole¢nost BTF Blatn4, s. r. 0. Byly zah4jeny stavby vyrobnich hal a provoz s 18 zamést-
nanci. Dochézelo postupné k rozsifovani vyroby a pievzeti vyroby z Némecka. Vyrobni
sortiment se postupem ¢asu ménil. V roce 2000 doslo k dalsi vystavbé vyrobnich hal a
slavilo se 5. vyro¢i zalozeni podniku. Spolecnost zatim celkové produkuje vyrobky v 6
vyrobnich halach. Vyrobni sortiment se zvétSoval nejvice v letech 2005-2007 po vystavbé
novych vyrobnich hal. V roce 2012 byla zahajena vystavba skladové haly. V roce 2013
doglo k prevzeti dalsich dvou vyrob z Ciny a z Bulharska. Chyst4 se zavedeni sériové
vyroby v roce 2015. Zaroven se v roce 2015 zacina s dalsi vystavbou — skladova hala pro
logistické centrum koncernu Leifheit. Do budoucnosti se dale piedpoklada dalsi prevzeti
vyrob z Ciny b&hem roku 2015 a 2016. Na druhou stranu oviem spoleénost nedostala jiz
dalsi zakazku na vyrobu koupelnovych ptedlozek a tato vyroba tedy v podniku konci
Kk fijnu 2015. Nyni spole¢nost zaméstnava okolo 360 zaméstnancii. Cilem spole¢nosti
Vv poslednich letech je zeyména udrZeni celkového obratu spole¢nosti, potom zvySovani
odborné Grovné zaméstnanct, inovace vyrobnich prostiedkt a zavedeni novych vyrob,

které by mély zvysit zisk spolecnosti a udrzet stavajici zaméstnanost.
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15. Analyza trendt a strukturalni analyza

15.1. Analyza trendii

Tabulka 4 Horizontalni analyza rozvahy podniku Leifheit, s. r. o., za obdobi 2006 - 2014 (abso-
lutni zména, v tis. KC)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 23421 | 44314 3714 | -18535 | 44692 | -30902 | 35332 | -48073 | 80257
A. POHLEDAVKY ZA UPS. ZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK -21400 -6373 -4 999 7615 -2310 -6 987 60733 | -22306 4226
B. |I. |Dlouhodoby nehmotny majetek -50 -32 1731 -459 628 -491 -142 -378 -341
B. |ll. |Dlouhodoby hmotny majetek -21350 -6341 -6 730 8074 -2938 -6 496 60875 | -21928 4567
B. |lIl. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. OBEZNA AKTIVA 44515 | 51114 8713 | -26150 | 46853 | -23814 | -26033 | -25087 | 75373
C. |l. |Zésoby 26774 12392 13098 4016 17322 | -31720 13733 | -12618 1758
C. |ll. |Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 468 2477 -233 -2712 3996 700
C. |lll. |Krdtkodobé pohledavky 16708 34632 -3488 | -29656 27 486 9764 | -41708 | -11451 67 757
C. |IV. |Kratkodoby financni majetek 1033 4090 -897 -978 -432 -1625 4654 -5014 5158
D. [I. |Casové rozlizeni 306 -427 0 0 149 -101 632 -680 658

PASIVA CELKEM 23421 44314 3714 | -18535 44692 | -30902 35332 | -48073 80257
A. VLASTNI KAPITAL 1996 3986 9023 10499 | -12339 8578 6242 8734 18277
A. [I. |Zakladnikapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A. [Il. |Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
A |lIl. [Rezervnifondy a ostatni fondy ze zisku 848 100 203 451 525 337 429 312 437
A. [IV.|Vysledek hospodafeni minulych let 16107 1896 3783 8571 -9096 6394 8150 5930 8298

Vysledek hospodareni béZzného

A. |v. |agetniho obdobi (+/-) -14959 1990 5037 1477 | -3768 1847 -2337 2492 9542
B. CIZi ZDROJE 21416 40390 -5493 | -29057 57049 | -39344 29090 | -56 807 61980
B. |I. |Rezervy 3145 [ -2369 -955 -889 0 | 18052 | -14793 | 14715 1531
B. |Il. |Dlouhodobé zavazky -2400 -1571 42376 | -25661 | -20387 14 403 65269 | -89269 44000
B. |lIl. |Kratkodobé zavazky 20671 44330 | -46914 -2507 77436 | -71799 | -21386 17747 16 450
C. |I. |Casové rozligeni | ol 62| 18a| 23] 18] -136 | 0 | 0 | 0

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Z tabulek horizontalni analyzy je patrné, Ze dlouhodoby majetek se nikdy nezvysil

o vice jak 3 %, kromé roku 2012. | kdyz zpoc¢atku se rozSitovala vyroba, tak jiné vyroby
byly ukoncovany. Vyrazna zména a to o 20 %, Vv absolutnim vyjadieni o 60 733 tis. KC.,
byla zpiisobena ziejmé& vystavbou nové skladové haly a nakupem potfebného vybaveni.
Velmi vyrazné se menil dlouhodoby nehmotny majetek, ktery spolecnost neudrzuje ve

v

stabilni vysi, protoze ho pftili§ nepouziva. V letech 2006 a 2007 firma drzela vyss

r

i mnoz-
stvi obé€znych aktiv, kterd se mezirocné zvysila o 31,9 % a 27,7 %. Drzenim obéZnych
aktiv klesl zaroven dlouhodoby majetek. Zajimavé, Ze v roce 2014 sice stoupla ob&zna
aktiva, ale zaroven stoupl i dlouhodoby majetek, podnik mél tedy i volné zdroje pro in-
vestovani do dlouhodobych aktiv. Celkové vzrostla bilan¢ni suma a to o celych 15 %,
absolutné¢ o 80 257 tis. K& Zména obéznych aktiv v roce 2014 byla zptisobena predevsim

vznikem nezaplacenych pohledavek od odbératelti a nartistem penéznich prostredkd o
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419,7 %, které by mohla spolecnost jesté investovat nebo splatit své zdvazky. Velké vy-
kyvy jsou zaznamenany prave i v kratkodobém finanénim majetku. Nejvétsim vykyvem
je pokles v roce 2013, ktery je doprovazen snizenim dlouhodobych zavazku, které byly
zaplaceny. Naopak v roce 2014 doslo k nejvétsimu meziroénimu nartstu kratkodobého
finan¢niho majetku, kdy firma drzela nadmérné penézni prostredky a zajistovala si sta-
bilitu, coz je zfejmé i z ukazateld likvidity, které byly vyssi. Zakladni kapital se za dobu
pusobnosti nezménil. Rezervni fondy se meziro¢né zvySovaly a firma z nich nepotiebo-
vala Cerpat na uhradu ztraty. Nedochazi ani k postupnému zvySovani zavazk, jak krat-
kodobych tak ani dlouhodobych. V roce 2010 se sice zvysily kratkodobé zavazky o témér
70 %, ale v dalsim roce jiz doslo k poklesu 0 38,1 %. Meziro¢n¢ dochazi k velkym sko-
ktim, jak u kratkodobych, tak dlouhodobych zavazkd., které plynou ze vztaht ke spiizné-
nym osobam.

Tabulka 5 Horizontdalni analyza rozvahy Leifheit, s. r. o., za obdobi 2006 - 2014 (relativni
zmeéna, v tis. K¢)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 4,9% 8,8% 0,7% -3,4% 8,4% -5,4% 6,5% -8,3% 15,1%
A. POHLEDAVKY ZA UPS. ZK 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. DLOUHODOBY MAJETEK -6,3% -2,0% -1,6% 2,5% -0,7% -2,2% 20,0% -6,1% 1,2%
B. [I. |Dlouhodoby nehmotny majetek -36,2% | -36,4% 3091,1% -25,7% 47,3% | -25,1% -9,7% | -28,6% | -36,1%
B. |[ll. |Dlouhodoby hmotny majetek -6,3% -2,0% -2,2% 2,7% -0,9% -2,1% 20,1% -6,0% 1,3%
B. |[lll. |Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C. OBEZNA AKTIVA 31,9% | 27,7% 3,7% -10,7% | 21,5% | -9,0% | -10,8% | -11,7% | 39,7%
C. |l. |Zasoby 45,2% 14,4% 13,3% 3,6% 15,0% | -23,9% 13,6% | -11,0% 1,7%
C. |ll. [Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 529,3% | -7,9% 0% 0% 17,5%
C. |lll. [Kratkodobé pohledévky 20,9% 35,8% -2,7% -23,2% 28,0% 7,8% -30,8% | -12,2% 82,3%
C. [IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 259,5% | 285,8% -16,2% -21,2% | -11,8% | -50,6% | 292,9% | -80,3% | 419,7%
D. |I. [Casové rozligeni 252,9% | 0% 0% 0% 0% | -67,8% | 1316,7%| 0% 0%
PASIVA CELKEM 4,9% 8,8% 0,7% -3,4% 8,4% -5,4% 6,5% -8,3% 15,1%
A. VLASTNI KAPITAL 1,5% 2,9% 6,3% 6,9% -7,6% 5,7% 3,9% 5,3% 10,5%
A. [I. |zZakladnikapital 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A. [Il. [Kapitdlové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A |lll. [Rezervnifondy a ostatni fondy ze zisku 81,2% 5,3% 10,2% 20,5% 19,8% 10,6% 12,2% 7,9% 10,3%
A. [Iv. [vysledek hospodaFeni minulych let -237,1% | 20,4% 33,7% 57,2% | -38,6% | 442% | 39,1% | 20,4% | 23,7%
Vysledek hospodareni béZného
Ly . -88,2% 99,7% 126,4% 16,4% | -35,9% 27,4% | -27,2% 39,9% | 109,3%
A. [V. |dcetniho obdobi (+/-)
B. CIZi ZDROJE 6,3% 11,1% -1,4% -7,3% 15,5% -9,2% 7,5% -13,7% 17,3%
B. |l. |Rezervy 107,9% | -39,1% -25,9% -32,5% 0,0% 976,8% | -74,3% | 288,1% 7,7%
B. |[ll. |Dlouhodobé zavazky -1,0% -0,7% 17,7% -9,1% -8,0% 6,1% 26,1% | -28,3% 19,5%
B. |lll. |Kratkodobé zdvazky 21,7% 38,2% -29,3% -2,2% 69,8% | -38,1% | -18,3% 18,6% 14,6%
. |1. |Casové rozligeni 0% |-6889% | 347,2% | 176% | -11,7% | 0% | 0% | 0% | o%

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani
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Tabulka 6 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty podniku Leifheit, s. r. o., za obdobi 2005 -
2014 (absolutni data v tis. K¢ a relativni data)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pfidand hodnota - -6 740 -1429| 18216| 11111 1107 11120 -34548| 35062 16357
Provoznivysledek hospodareni - -16371 -1830 2 850 7634 -7936 1901 1462 -148 9481
Financni vysledek hospodareni - -3901 3199 1630 -3687 2620 -1365 650 -992 3241
Mimoradny vysledek hospodareni - 327 -327 0 0 0 0 0 0 -7
Vysledek hospodareniza G¢etni obdobi - -14959 1870 5157 1477 -3768 1847 -2337 2492 9542
Vysledek hospodareni pred zdanénim - -19945 1042 4480 3947 -5316 536, 2112 -1140| 12715
Pfidand hodnota - -4,0% -0,9% 11,2% 6,2% 0,6% 5,8% -16,9% | 20,7% 8,0%
Provoznivysledek hospodareni - -46,6% | -9,7% 16,8% 38,6% | -28,9% 9,7% 6,8% -0,6% 41,7%
Finan¢nivysledek hospodareni - -37,6% | 22,4% 14,7% | -39,0% | 19,9% | -13,0% 5,5% -8,8% 26,5%
Mimoradny vysledek hospodareni - 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Vysledek hospodareniza Gcetni obdobi - -88,2% | 93,7% | 133,4% | 16,4% | -359% | 27,4% | -27,2% | 39,9% | 109,3%
Vysledek hospodareni pred zdanénim -80,5% | 21,6% | 76,3% 38,1% | -37,2% 6,0% 22,2% -9,8% | 121,2%

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 6 a z grafu ¢. 1 je mozné vysledovat vyvoj vysledku hospodaieni

v podniku v letech 2005 — 2014. Podnik vykazoval v kazdém roce finanéni vysledek hos-

podafeni zaporny (Graf 1) a podstatnym zpusobem snizoval celkovy vysledek hospoda-

feni pred zdanénim.

Graf 1 Vysledek hospodareni podniku Leifheit, s. r. o., za obdobi 2005 - 2014
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Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Z grafu je patrné, Ze vysledek hospodafeni nebyl v kazdém roce stejny. V roce

2005 dosahovala spole¢nost Leifheit, s. r. 0., nejvyssiho zisku na dalSich 10 let (Ptiloha

8). Pak klesl provozni zisk o polovinu (Tabulka 6) a vysledek hospodateni, z divodu

deficitu finan¢niho vysledku hospodatenti, klesl 0 80,5 % (Tabulka 6). Velky vykyv nastal

v roce 2009, kdy 1 pies 39% pokles finan¢niho vysledku hospodateni do ztraty, podnik

zvysil sviyj celkovy vysledek hospodateni pred zdanénim o 38,1 % (Tabulka 6). Takovou

vysi vysledku hospodaieni podnik neudrzel a v roce 2010 klesl zisk na uroveii roku 2008

(Ptiloha 8). Postupem c¢asu ovSem vysledek hospodareni stoupal az na mirné snizeni o
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9,8 % v roce 2013. Konecné v roce 2014 dosahoval podnik nejvyssiho zisku pred zdané-
nim, ktery se meziro¢n¢ zvysil o 121,2 % (Tabulka 6), ¢inil 23 203 tis. K¢ a dosahoval
témet trovné roku 2005, kdy byl vysledek hospodateni pied zdanénim 24 772 tis. K¢
(Ptiloha 8).

Podstatné zvyseni zisku bylo zplisobeno jak nartistem provozniho, tak poklesem
deficitu finan¢niho vysledku hospodatfeni. Na zaklad¢ téchto dat nelze pfedpokladat
stejny vyvoj zisku jako v roce 2014, ale na zaklad¢ minulych let, 1ze ocekavat stejné vy-
kyvy vysledku hospodareni jako doposud. Pozitivni ale je, ze zisk mezirocné neklesa kaz-
dym rokem, naopak podnik vytvéii stale vyssi pfidanou hodnotu a to znamen4, Ze se mu
dafi zvySovat trzby za prodané vyrobky a naopak udrzovat pfimétenou vysi naklada. Za
povsimnuti také stoji nejnizsi deficit finanéniho vysledku hospodaieni za rok 2014 (Pfi-
loha 8).

Tabulka 7 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdty za provozni ¢innost podniku Leifheit, s. r.
0., za obdobi 2006 - 2014 (absolutni data v tis. K¢ a relativni data)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
. 1 Trzby za prodej zboZi - 1119 2144 439 -280 -249 -181 -223 629 1038
A. 2 Naklady vynaloZené na prodané zbozi - 873 1184 -155 64 -431 96 -200 373 912
+ Obchodni marze - 246 960 594 -344 182 -277 -23 256 126
Il Vykony - 33477 -65290 114635 -116933 32811 18712 -33656 12507 32963
1. 1 Trzby za prodej vlastnich vyrobku - 24634 -63901 117533 -138553 44 603 54786 -66 311 12224 42755
2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - 8843 -1389 -2898 21620 -11792 -36139 32416 -3283 -5921
3 Aktivace - 0 0 0 0 0 65 239 3566 -3870
B. Vykonovd spotieba - 40463 -62901 97013 -128388 31886 7315 869 -22299 16732
B. 1 Spotieba materidlu a energie - 22002 -62012 90925 -110982 24926 5445 -1293 -13552 26744
B. 2 Sluzby - 18461 -889 6088 -17 406 6960 1870 2162 -8747 -10012
+ Pfidana hodnota - -6740 -1429 18216 11111 1107 11120 -34548 35062 16357
. 1 Trzby za prodej zbozi - - 191,6%  13,5% -7,6% -7,3% -5,7% -7,5% 22,7% 30,5%
A. 2 Naklady vynaloZené na prodané zboZi - - 135,6%  -7,5% 3,4% -21,9% 6,3% -12,3%  26,1% 50,6%
+ Obchodni marze - - 390,2%  49,3% -19,1% 12,5% -16,9% -1,7% 19,1% 7,9%
Il Vykony - 3,6% -6,7% 12,7% -11,5% 3,6% 2,0% -3,5% 1,4% 3,5%
Il. 1 Trzby za prodej vlastnich vyrobku - 2,6% -6,6% 13,0% -13,6% 5,1% 5,9% -6,8% 1,3% 4,6%
2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti - 186,1% -34,0% -107,3% 10975%  -55,0% -3752% 122,3% -55,6%  -225,6%
3 Aktivace - - - - - - 367,7% 1173,0% -100,0%
B. Vykonova spotieba - 5,3% -7,8% 13,0% -15,3% 4,5% 1,0% 0,1% -3,0% 2,3%
B. 1 Spotieba materialu a energie - 3,0% -8,3% 13,3% -14,3% 3,7% 0,8% -0,2% -2,0% 3,9%
B. 2 Sluzby - 44,3% -1,5% 10,3% -26,7% 14,5% 3,4% 3,8% -14,9%  -20,0%
+ Pfidana hodnota - -4,0% -0,9% 11,2% 6,2% 0,6% 5,8% -16,9%  20,7% 8,0%

Zdroj: Gdetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Podnik Leifheit, s. r. 0., ma v mésté, kde sidli, malou podnikovou prodejnu, kde
prodava vlastni vyrobky od roku 2006. Podnik dosahuje za toto zboZi stabilnich trZzeb,
piesto Vv roce 2014 se zvysili trzby za prodej zbozi 0 30,5 % (Tabulka 7), ale také naklady
na toto zbozi se v roce 2014 zvedly o polovinu. Podstatné vyssi smysl maji pro podnik
vykony, které maji stabilni charakter, ale v roce 2008 piesahly 1 mld. K¢ (Ptiloha 8).
Ovsem v roce 2009 opé¢t klesly o stejné procento. V roce 2014 stouply vykony podniku o
3,5 % 1 ptes narast vykonové spotieby o 2,3 % (Tabulka 7). Trzby za prodej vlastnich

vyrobki stouply nejvice v roce 2008, tento vzestup se projevil 1 ve vysledku hospodaieni
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pted zdanénim a to vzristem 0 76,3 % (Tabulka 6). Zajimavé je, ze vysledek hospodateni
po zdanéni 2008 stoupl dokonce 0 133,4 % (Tabulka 6). Tento vzestup je zplisoben také
snizenim sazby dan¢ z pfijmu pravnickych osob o 3 procentni body, kdy podniku zbylo

vice internich zdroji pro jeho vyuziti.

Z grafu je patrnéjsi vyvoj pridané hodnoty podniku, kdy se vzristem trzeb vzrostly
i nédklady na né. Na vyvoj piidané hodnoty mé vliv i obchodni marze, ktera je ale vzhle-
dem Kk ostatnim trzbam zanedbatelna a v grafu neni uvedena. Jen v roce 2012 s poklesem
trzeb vzrostly naklady a to se projevilo zietelnym poklesem piidané hodnoty, kterou ne-
zlepsila ani obchodni marze, ktera také klesla (Tabulka 7). V roce 2014 s rustem trzeb
rostly i naklady, ale pomaleji nez trzby a proto doslo i diky nardstu obchodni marze k
nartstu ptidané hodnoty sice jen 0 8 % (Tabulka 7), ale za poslednich 10 let se jednalo o

nejvyssi pfidanou hodnotu. Vyjadieni pfidané hodnoty v grafu je na pravé vedlejsi ose.

Graf 2 Vykony, vwkonova spotieba a pridand hodnota v letech 2005 - 2014
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Zdroj: ucetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani
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15.2. Strukturalni analyza

Tabulka 8 Vertikalni analyza rozvahy podniku Leifheit, s. r. o., za obdobi 2005 - 2014

2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
AKTIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A. POHLEDAVKY ZA UPS. ZK 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 70,8% | 63,2% | 57,0% | 55,6% | 59,0% | 54,0% | 55,8% | 62,9% | 64,4% | 56,6%
B. [I. Dlouhodoby nehmotny majetek 0,03% | 0,02% [ 0,01% 0,3% 0,2% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2% 0,1%
B. |ll. [Dlouhodoby hmotny majetek 70,8% | 63,2% | 56,9% | 55,3% | 58,8% | 53,7% | 555% | 62,6% | 64,2% | 56,5%
B. [lll. |Dlouhodoby finanéni majetek 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C. OBEZNA AKTIVA 29,2% | 36,7% | 43,1% | 44,4% | 41,0% | 459% | 44,2% | 37,0% | 356% | 43,3%
C. |I. |zasoby 12,4% | 17,1% | 18,0% | 20,3% | 21,7% | 23,1% | 18,5% | 19,8% | 19,2% | 17,0%
C. |l |Dlouhodobé pohledavky 0% 0% 0% 0% 01% | 05% | 05% 0% 08% | 08%
C. |Ill. |Kratkodobé pohledavky 16,7% | 19,3% | 24,0% | 23,2% | 185% | 21,8% | 24,8% | 16,1% | 155% | 24,5%
C. |IV. |Krétkodoby finanéni majetek 01% | 03% | 1,0% | 08% | 07% | 06% | 03% | 1,1% | 02% | 1,0%
D. |I.  [Casové rozlizeni 0% | 01% | o% | o% | ox | o% | o% | 01% | o% | 01%
PASIVA CELKEM 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A. VLASTNI KAPITAL 287% | 27,7% | 26,2% | 27,7% | 30,6% | 26,1% | 29,1% | 28,4% | 32,7% | 31,4%
A. |l |zakladnikapital 26,3% | 251% | 23,1% | 22,9% | 23,7% | 21,9% | 23,1% | 21,7% | 23,7% | 20,6%
A. |1l |Kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
A |lll. |Rezervnifondy a ost. fondy ze zisku 0,2% 0,4% 0,4% 0,4% 0,5% 0,6% 0,6% 0,7% 0,8% 0,8%
A. |IV. |Vysledek hospodareniminulychlet | -1,4% 1,9% 2,1% 2,7% 4,4% 2,5% 3,8% 5,0% 6,6% 7,1%
A. |V. |Vysledek hospodarenibéz. uc. o. 3,5% 0,4% 0,7% 1,6% 2,0% 1,2% 1,6% 1,1% 1,6% 3,0%
B. CIzi ZDROJE 71,3% | 72,3% | 73,8% | 72,3% | 69,4% | 73,9% | 70,9% | 71,6% | 67,3% | 68,6%
B. |I. [Rezervy 06% | 1,2% | 07% | 05% | 03% | 03% | 36% | 09% | 37% | 35%
B. |ll. |Dlouhodobé zavazky 50,8% | 48,0% | 43,8% | 51,2% | 48,2% | 40,9% | 458% | 54,3% | 42,4% | 44,1%
B. |lll. [Kratkodobé zavazky 19,9% | 23,1% | 29,3% | 20,6% | 20,9% | 32,7% | 21,4% | 164% | 21,2% | 21,1%
B. [IV. |BankovniUvéry a vypomoci 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
C. |l [Casové rozlizeni 0% | 0% |-001%| 002% | 003% | 0,02% | o% | o% | o% | o%

Zdroj: Gdetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Veskeré polozky jsou vyjadieny podilem na celkové bilan¢ni sumé. Podnik se
soustied’uje na vyrobu vlastnich vyrobkt, pro svou ¢innost pouzivéa predevsim dlouho-
doby majetek, ktery ve vSech letech pfevySuje ob&zna aktiva. Podnik investuje tedy do
vynosnéjsich aktiv. Musi ale 1 udrZovat ur¢itou vysi obéznych aktiv kvili likvidité. Struk-
tura aktiv se v ¢ase nijak vyrazné neménila. Byl stabilni podil dlouhodobého a obézného
majetku na celkovych aktivech. Jedind vyrazné€jsi zména ve struktufe nastala v roce 2006,
kdy se oproti ostatnim roktim zvysil podil obéznych aktiv na celkovych aktivech o 7,5
procentniho bodu (Tabulka 8). Podle horizontalni rozvahy doslo k relativnimu zvyseni o
45,2 % (Tabulka 5), které bylo prozatim nejvyssi do roku 2014. Zaroven byl odprodan
dlouhodoby majetek v hodnoté 21 400 tis. K¢ (Tabulka 4). V roce 2014 se zvysil podil
obéznych aktiv sice pouze o 7,7 procentnich boda, ale vlivem nartistu podilu kratkodo-
bych pohledavek a to o 9 procentnich bodi, i kdyZz podil zasob klesl o 2,2 procentnich
boda (Tabulka 5). Z horizontalni rozvahy je taktéz patrné zvyseni kratkodobych pohle-

davek a to dokonce o 82,3 % oproti minulému roku (Tabulka 5). Zvyseni pohledavek je
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zpusobeno zvySenymi vykony, které se zvedly o 3,5 % (Tabulka 7). Toto zvyseni je nej-
vy$s$i od roku 2010, kdy vykony podniku stouply o 3,6 % (Tabulka 7). Ve vertikalni ana-
lyze pasiv rozvahy nejsou zietelné zadné vyrazné vykyvy, snad jen u polozek, u kterych
je pozitivni vidét nartst nebo stabilni vysi, je ziejmé, Ze toto opravdu spliuji a polozky,
které je nutné udrzet jako stabilni napt. vysi cizich zdroji, mizeme fici, ze podnik se vice
nezadluzuje. Naopak v roce 2014 mé za celych 10 let nizsi podil cizich zdroji v¢etné roku
piedchoziho. Pti pohledu na absolutni data vidime, Ze sice neklesa vyse cizich zdroj, ale
zaroven 1 stoupd vyse vlastnich zdrojl a to pfi stale stejné vysi zakladniho kapitalu vlivem

stoupajiciho vysledku hospodateni minulych let.

Tabulka 9 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrdty podniku Leifheit, s. r. o., za obdobi 2005 -
2014

1. Vykony 99,5% 100,4% 100,3% 100,0% 102,4% 101,0% 97,3% 100,7% 100,7% 99,7%

Il. 1 Triby za prodej vlastnich vyrobki 100% 100% 100%  100%  100% 100% 100% 100% 100% 100%

2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,5% 0,4% 0,3% 0,0% 2,4% 1,0% -2,7% 0,6% 0,3% -0,3%

3 Aktivace 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,0%

B. Vykonova spotreba 81,4% 83,5% 82,4% 82,5% 80,8% 80,4% 76,7% 82,3% 788% 77,1%
B. 1 Spotfeba materialu a energie 77,0%  77,3%  75,9% 76,1% 75,4%  74,5% 70,9%  759% 73,4% 72,9%
B. 2 Sluzby 4,4% 6,2% 6,6% 6,4% 5,4% 5,9% 5,8% 6,4% 5,4% 4,1%
+ Pridand hodnota 181% 16,9% 18,0% 17,7% 21,7% 20,8% 20,8% 185% 22,1% 22,8%

C. Osobni naklady 13,0% 12,6% 12,5% 13,1% 13,3% 14,2% 12,9% 13,5% 13,5% 13,8%
C. 1 Mzdové naklady 9,5% 9,1% 9,1% 9,5% 9,8% 10,5% 9,5% 10,0% 9,9% 10,2%
E. 1 Odpisy 3,4% 3,7% 3,5% 3,1% 4,0% 5,1% 4,8% 5,7% 5,5% 5,4%
1. Trzby z prodeje DM a materialu 4,4% 1,8% 4,6% 2,5% 2,8% 3,4% 3,5% 3,1% 1,1% 2,4%

* Provoznivysledek hospodareni 3,7% 1,9% 1,9% 1,9% 3,1% 2,1% 2,2% 2,5% 2,5% 3,3%

* Financ¢ni vysledek hospodareni -1,1%  -1,5%  -1,2% -0,9% -1,5%  -1,1%  -12% @ -1,2%  -1,3% -0,9%

Q. Dari z pfijmu za béZnou ¢innost 0,8% 0,3% 0,2% 0,1% 0,4% 0,2% 0,1% 0,6% 0,2% 0,5%
Q. 1 -splatnd 0,3% 0,5% 0,4% 0,3% 0,6% 0,5% 0,1% 0,3% 0,6% 0,6%
*x Vysledek hospodareniza béznou &innost  1,8% 0,2% 0,4% 0,9% 1,2% 0,7% 0,9% 0,7% 0,9% 1,9%

Fxx Vysledek hospodareni za uéetni obdobi 1,8% 0,2% 0,4% 0,9% 1,2% 0,7% 0,9% 0,7% 0,9% 1,9%
**+% Vysledek hospodareni pred zdanénim 2,6% 0,5% 0,7% 1,0% 1,6% 1,0% 1,0% 1,3% 1,1% 2,4%

Zdroj: G¢etni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Jako vztazna veli¢ina byly zvoleny trzby za prodej vlastnich vyrobkua. Ve vykazu

zisku a ztraty se jedna o dominantni poloZku. Nejvétsi podil na vztazné veli¢in€ ma vy-
konova spotieba, ktery se pohybuje okolo 80 % za celych 10 let. Pti pohledu na polozky
jednotlivych nakladd, napt. ndklady osobni, mizeme fici, ze nadkladovost se nezvysuje.
Nepatrnym snizenim podilu vykonové spotieby a znatelnym zvySenim trzeb za vlastni
vyrobky v absolutnim vyjadteni 0 42 755. tis. K¢ (Tabulka 7)v roce 2014 se zvysil podil
ptfidané hodnoty. Od roku 2005 ovSem dochazi k pomalému nartistu ndkladovosti odpist,

které ovsem umoziuji danovou usporu a pouziti odpist jako interniho zdroje financovani.
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16. Vypocet pomérovych ukazatell

16.1. Ukazatele rentability

Tabulka 10 Srovndni hodnot rentability celkovych aktiv

ROA 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit,s.r.o.| 7,4% | 3,5% | 3,4% | 43% | 50% | 3,5% | 3,9% | 4,0% | 3,9% | 53%
Vzorek podnikl - - - 4,4% | 4,1% | 6,4% | 6,4% | 6,9% | 7,9% -

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Graf 3 Srovndni vyvoje ROA v case
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Zdroj: Gicetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani
Pro vypocet rentability celkovych aktiv (ROA) je v ¢itateli zvolen EBIT. Pfi srov-
nani se vzorkem je vidét, ze vynosnost celkovych aktiv vzorku se zvySuje oproti analy-
zovanému podniku, u kterého je ale ROA stabilni, kromé roku 2005. V roce 2005 dosa-
huje ROA podniku téméf hodnoty vzorku podnikt v roce 2013, pak ale klesne EBIT o
polovinu (Piiloha 8) a ROA také.

Tabulka 11 Srovnani hodnot rentability viastniho kapitdlu

ROE 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s.r.o. | 12,4% | 1,4% | 2,8% | 59% | 6,5% | 45% | 54% | 3,8% | 50% | 9,5%
Vzorek podnikd - - - 33% | 3,5% | 83% | 82% | 8,6% | 10,3% -

Zdroj: Gcetni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyuziva v Citateli Cisty zisk po zdanéni,
ktery je jiz ur€en k rozdéleni mezi vlastniky nebo k ponechdni jako interniho zdroje fi-

nancovani. Pro ptehledné;si analyzu je tento ukazatel zobrazen opét graficky. Pti srovnani
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hodnot ROA a ROE podniku Leifheit, s. r. 0. je vidét, Ze jsou si hodnoty podobné. U obou
rentabilit je nejveétsi pokles v roce 2006. Z horizontalni analyzy je patrné sniZeni ¢istého
zisku po zdanéni v roce 2006 a to o témét 90 % (Tabulka 6) a také zvySeni vlastniho
kapitalu o 1,5 % (Tabulka 5). To zptsobilo vyrazny pokles ukazatele ROE, oproti ukaza-
teli ROA, kdy EBIT Kklesl o polovinu. Po zna¢ném poklesu se ale hodnota ROE zdvojna-
sobila a dosahovala potom uz jen stabilnich hodnot. V roce 2014 se hodnota ukazatele
ROE podniku Leifheit, s. r. 0. blizila hodnot¢ vzorku podnikt v roce 2013, jak je vidét na
grafu 4. U vzorku podniki je vidét zvySeni za 6 let dokonce o 7 procentnich bodi. Na
zakladé minulych obdobi nelze predpokladat, ze si podnik udrzi stejnou vysi ukazatele

ROE jako v roce 2014.

Graf 4 Srovnadni vyvoje ROE v Case
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Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Tabulka 12 Srovndni hodnot rentability investovaného kapitdlu

ROI 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s.r.o. | 9,2% | 45% | 48% | 55% | 64% | 52% | 50% | 48% | 49% | 6,7%
Vzorek podnikil - - - 7,9% | 6,9% | 10,4% | 10,5% | 11,0% | 12,5%

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani
Z vertikalni analyzy jsme zjistili, Ze analyzovana spolecnost vykazuje velky podil cizich
zdroji v rozvaze. To zpusobuje i nizkou hodnotu ukazatele ROI. Sice v roce 2014 se
ukazatel ROI zvysuje, ale nepfedpoklada se jeho stalé zvySovani, protoze spole¢nost ne-
bude sniZovat podil cizich zdroji. To ji nevadi, protoZe na zédklad€ horizontalni analyzy
se vysledek hospodateni po zdanéni v roce 2014 zvysil o 109,3 % (Tabulka 6) a ani na

zaklad¢ dalsi analyzy, napt. rozkladu ROE (Schéma 9), spolecnosti vyssi mira zadluzeni
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neskodi. U vzorku podniki je vidét, ze podnik nezvysuje podil cizich zdroju a pfilis se
nezadluzuje a i z vlastnich zdroji dosahuje provozniho zisku, ktery jest¢ poméha

zvySovat ukazatel ROI.

Tabulka 13 Srovndni hodnot rentability trzeb

ROS 2005 [ 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifheit,s.r.o. | 3,6% | 1,8% | 2,0% | 23% | 2,9% 2,1% 2,2% 2,5% 2,2% 3,2%
Vzorek podnik{ - - - 30% | 34% | 4,9% 5,0% 5,3% 6,2% -

Zdroj: ucetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani
Graf 5 Srovndni vyvoje ROS v case
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Zdroj: Gi¢etni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani
V citateli je pouzit EBIT. Podnik ma téméf ve vSech letech ukazatel rentability
trzeb nizsi nez vzorek podnikd. Podle vertikalni analyzy se podil vykonové spotifeby na
vztazné veli¢ing (trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb) pohybuje stale okolo 80 %
(Tabulka 9). To znaci vysokou nakladovost a tudiz i nizkou rentabilitu. Podle grafu nej-
vétsi zména nastala v roce 2006, kdy i podle vertikalni analyzy byl podil vykonové spo-
tieby nejvyssi za sledované obdobi a provozni zisk klesl v roce 2006 0 46,6 % (Tabulka
6). V dalsich letech ma jiz podnik ukazatel ROS stejné vysoky, protoze v nasledujicich
letech se nezvySuje ani mzdova nakladovost, pouze nakladovost odpisti se pomalu zvy-
Suje, coZ je mozné vidéet ve vertikalni analyze. Vzorek podnikli zvySuje vSechny ukazatele

rentability.

52



16.2. Ukazatele likvidity

Tabulka 14 Srovnadni hodnot bézné likvidity

BEZNA LIKVIDITA| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s.r. 0. | 147% | 159% | 147% | 215% | 196% | 139% | 204% | 226% | 165% | 201%

Vzorek podnikl - - - 147% | 151% | 164% | 178% | 184% | 188% -
Zdroj: Gcetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

Tabulka 15 Srovnani hodnot pohotové likvidity

POHOTOVA LIKVIDITA| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s. r. 0. 84,5% | 85,0% | 85,4% |116,7%| 91,9% | 68,5% |117,6%|105,8% | 74,0% |121,0%
Vzorek podnikl - - - 84,1% | 92,4% | 99,7% | 108,7% | 106,6% | 113,5% -

Zdroj: tc¢etni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani

Tabulka 16 Srovndni hodnot penézni likvidity

PENEZNI LIKVIDITA 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s.r. 0. 04% | 12% | 34% | 41% | 33% | 17% | 14% | 66% | 11% | 49%
Vzorek podnikd - - - 22,9% | 31,1% | 34,3% | 353% | 37,6% | 41,2% -

Zdroj: ucetni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani

Podnik drZzi urcitou vysi penéznich prostiedkll, aby mu zbylo na thradu zavazki. Bézna
likvidita vychazi z obéznych aktiv. Je vyssi nez ostatni ukazatele. BéZzn4 likvidita dosa-
huje velkych vykyvi. Prvni nastal v roce 2008, kdy podnik Leifheit, s. r. 0. zaplatil 29,3
% svych zavazku (Tabulka 5) a zbyly mu penézni prostiedky, které mohl pouzit.

Graf 6 Srovndni vyvoje bézné a pohotové likvidity

220%
200% .

BEZNA LIKVIDITA
180%
160%

140%

Hodnoty béZné a pohotové likvidity

120% i
POHOTOVA

100% | |KVIDITA

80%

60%
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Roky
Leifheit, s. 1. 0. Vzorek podnikii

Zdroj: Gcetni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani

53



V roce 2012 podnik zaplatil také ale uz jen 18,3 % zavazkt. Naopak v roce 2010
podniku narostly kratkodobé zavazky o 69,8 % a i pfes narlst obéznych aktiv o 21,5 %
(Tabulka 5) ¢inila bézna likvidita pouze 139 %, coz je nejméné za sledované obdobi.
Tento ukazatel totiz obsahuje i méné likvidni zasoby a dlouhodobé pohledavky. U pod-
niku Leifheit, s. r. 0. maji vyssi zastoupeni pravé zasoby. Da se ale fici, ze skoro nikdy
vyrazné neklesl pod 150 %. Vzorek podnikl rok od roku zvySuje drzbu obéznych aktiv
k zabezpeceni svych zavazkt. Hodnoty likvidity jsou stale ale na hranici. Na grafu je 1épe
vidét rozdil mezi likviditou analyzovaného podniku a vzorkem podnika. Graf pekné vy-
kresluje i rozdil mezi béznou a pohotovou likviditou, ktera je niZsi, protoze nezahrnuje
zasoby. Zasoby nezpusobovaly vyrazné vykyvy, protoze vidime, Ze i kdyz jsou hodnoty
pohotové likvidity mensi, tak se ale obé¢ likvidity vyviji stejné. Jak u podniku Leitheit, s.
r. 0. tak u vzorku podnik je ale vidét, Ze zasoby zaujimaji velkou ¢ast ob&éznych aktiv. U
podniku Leifheit, s. r. 0. zaujimaji zasoby kazdy rok okolo 20 % podilu na celkovych
aktivech, oproti finanénimu majetku, ktery sotva piesahne 1 % podilu na celkovych akti-
vech (Tabulka 8). M¢lo by se jednat o dobie prodejné a likvidni zasoby, aby v piipadé

nutnosti splaceni kratkodobych cizich zdrojt, nebyl problém s prodejem téchto zasob.

Graf 7 Srovndni vyvoje penézni likvidity
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Podnik Leifheit, s. r. 0., ma velmi nestabilni penézni likviditu. Pro srovnani byly

pouzity dve¢ osy, protoze je velky rozdil mezi analyzovanym podnikem a vzorkem pod-
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nikd, ktery ma podstatné vyssi penézni likviditu. Pravéa neboli vedlejsi osa zachycuje hod-
noty podniku Leifheit, s. r. 0. V roce 2005 by podnik splatil z penéznich prostiedkti pouze
0,4 % kratkodobych zavazki a v roce 2013 1,1 % kratkodobych zavazkid. Vysoka zména
v roce 2012 byla zpusobena ristem penéznich prostiedkt a to 0 292,9 % (Tabulka 5).
Hodnotu trochu zvysil i1 pokles kratkodobych zavazkii a to o 18,3 % (Tabulka 5). V roce
2013 dochazi opét k poklesu na uroven roku 2011, kdy doslo k poklesu penéznich pro-
sttedkll 0 80,3 % a sniZeni hodnoty podpofilo jeste zvyseni kratkodobych zavazki o 18,6
% (Tabulka 5). Podnik v tomto obdobi ziejm¢é nemél okamzité splatné zavazky a tudiz,
si mohl dovolit drzet i mens$i mnozstvi penéznich prostiedkd. Na rozdil od vzorku pod-

nikd, které rychlym tempem zvysuji penézni likviditu.
16.3. Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 17 Srovnani hodnot celkové zadluzenosti

CELKOVA ZADLUZENOST 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s. . o. 1% | 72% | 74% | 72% | 69% | 74% | 71% | 72% | 67% | 69%
Vzorek podnikii - - - 51% | 48% | 47% | 46% | 43% | 42% -

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost podniku neboli mira zadluzenosti vyjadiuje, jak podnik vy-
uziva cizich zdroji pro svoje podnikani. VySe zadluzenosti analyzovaného podniku je

dana predevsim vysokym podilem dlouhodobych zavazki.

Tabulka 18 Srovndni hodnot dlouhodobé zadluZenosti

DLOUHODOBA ZADLUZENOST| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s. r. 0. 51% | 49% | 44% | 52% | 48% | 41% | 49% | 55% | 46% | 48%
Vzorek podniki - - - 16% | 15% | 15% | 16% | 14% | 13% -

Zdroj: ucetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

Jejich podil na celkovych zdrojich se pohybuje v rozmezi 41 — 55 % (Tabulka 8).
Podnik nevyuziva zadné kratkodobé ani dlouhodobé Gvéry. Dlouhodobé zavazky vici
matefské spole¢nosti piedstavuji piij¢ky na investi¢ni ¢innosti a zaji$téni ¢innosti v prv-
nich dvou letech podnikani. Pfi srovnéani se vzorkem je znatelny rozdil v pouZivani dlou-
hodobych zavazki, a naopak vzorek podnikil vyuziva vice kratkodobé zavazky, které jsou
levné;si.

Tabulka 19 Srovndni hodnot kratkodobé zadluzenosti

KRATKODOBA ZADLUZENOST| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifhett, s. 1. 0. 200 | 23% | 29% | 21% | 21% | 33% | 21% | 16% | 21% | 21%
Vzorek podnikli - - - 35% | 34% | 32% | 31% | 29% | 29% -

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani
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Kratkodobé zavazky tvoii také vyznamnou ¢ast cizich zdroji u analyzovaného
podniku, protoze rezervy se podili na cizich zdrojich zanedbatelnou ¢astkou. Kratkodobé
zavazky tak jako dlouhodobé u podniku Leifheit, s. r. 0. pfedstavuji pouze zavazky ke
spiiznénym osobam, kdy firma ma sjednan avérovy ucet s proménnym zlstatkem, ktery
se nazyva jako systém cash pooling. I pfes vysokou zadluzenost v kazdém roce nema
podnik problém se splatnosti zavazkl. Podnik ma dopfedu uzavieny smlouvy se sptizné-
nymi osobami, které urcuji ceny vyrobkii a dodavaji material. Co se ty¢e vzorku podnik,
jejich zadluzenost klesa, ale zaroven se zvySuje rentabilita vlastniho kapitalu. Podniky

nepostradaji cizi kapital, ziejmé by pro n¢ byl ptili§ drahy.

Tabulka 20 Srovndni hodnot virokového kryti

UROKOVE KRYT( 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Leifheit, s. . 0. 332 | 1,38 | 146 | 1,77 | 214 | 1,80 | 1,80 | 1,99 | 2,02 | 3,55
Vzorek podnikd - - - 236 | 249 | 564 | 58 | 68 | 9,30 -

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Graf 8 Srovndni vyvoje virokového kryti

10,00
9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1.00
0,00

Hodnoty ukazatele trokového kryti

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Roky
Leifheit, s. 1. 0. Vzorek podnika

Zdroj: ucetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

Ukazatel tirokového kryti nam udava, kolikrat je podnik schopen splatit ndkladové

uroky ze zisku, v tomto piipad€ z EBITU. Pro lepsi pohled na ukazatel irokového kryti
je zobrazen graficky. U vzorku podnika je viditelné zvySovani ukazatele irokového kryti.

Pticinou zvySovani je nejen riist EBITU ale i1 pokles ndkladovych uroki (Ptiloha 13).
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U analyzovaného podniku je pomaly riist ukazatele irokového kryti zptisoben rts-

tem EBITU pfi zachovani stabilni vyse nakladovych trokt v kazdém roce.

Tabulka 21 Srovndani hodnoty doby spldceni dluhi

DOBA SPLACENI DLUHU 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Leifheit, s. r. 0. - 23,26 | 11,25 | -27,20 | 4,45 480 | 14,75 | 874 2,76 | 20,95

Vzorek podnikd . - - - 547 | 752 | 940 | 476 | 439 -
Zdroj: Gcetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

Doba splaceni dluhti udava pocet let, za ktery je podnik schopen zaplatit své ves-
keré zavazky z aktualniho provozniho cash flow. Provozni cash flow bylo tedy nutné
dopodcitat, jak u analyzovaného podniku, tak i u vzorku. Vzorec pro vypocet je uveden
v metodice. V roce 2008 vykazoval podnik zaporné provozni cash flow, proto je ukazatel
doba splaceni dluhi také v zaporné hodnoté. V roce 2008 doslo ke splaceni 29,3 % (Ta-
bulka 5) kratkodobych zavazku, coz je pro predstavu 46 914 tis. K¢ (Tabulka 4) a ke
zvyseni zasob, které vzrostly o 13,3 % (Tabulka 5). Jak jiz bylo uvedeno spole¢nost ma
vysoké cizi zdroje a tak i doba splaceni dluhti je mimoradn¢ vysoka. Je nutno ale ptipo-
menout na zékladé ukazatele dlouhodobé zadluZenosti, Ze se jedna z vétSiny o zavazky
dlouhodobé, které nemusi byt v blizké dobé& splaceny. Ukazatel dosahuje velkych vykyvi
a podnik se zna¢né odliSuje od vzorku podnikt. Vzorek podnikd dosahuje uspokojivé
hodnoty ukazatele. Podstatné nizsi hodnota tohoto ukazatele je zptisobena niz§im podilem

cizich zdrojii na celkovém kapitalu.

Tabulka 22 Srovndani hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku vilastnim kapitdlem

Kryti dlouhodobého

. , L 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
majetku vlastnim kapitalem

Leifheit, s. r. 0. 0,40 0,44 0,46 0,50 0,52 0,48 0,52 0,45 0,51 0,55

Vzorek podnikd - - - 1,04 1,08 1,16 1,22 1,24 1,33 -
Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Podnik Leifheit, s. r. 0., jak jiz bylo uvedeno vyse, ma dlouhodobé zavazky na
investi¢ni ¢innost. Podle tabulky je polovina dlouhodobého majetku kryta z dlouhodo-
bych cizich zdroji a polovina z vlastniho kapitalu. Pokud je ukazatel vyssi nez 1, tak
urcita ¢ast obéznych aktiv je v podniku drzena neustale jako trvala rezerva a tak je kryta
1 vlastnim kapitalem, ktery je charakteristicky svou nesplatnosti. Vzorek podniki méa hod-

Jo 4

noty ukazatele vys$i nez 1 a tak vytvaii trvalou rezervu. Ukazatel se dokonce zvySuje
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analyzovaného podniku Iépe. Podnik tedy financuje dlouhodoby majetek pouze dlouho-
dobymi zdroji. Financovéni kratkodobymi cizimi zdroji by bylo velmi rizikové. Situace

u vzorku podnikt je shodna. Dlouhodobé cizi zdroje jsou pouzity i na ¢ast ob&znych aktiv.

Tabulka 23 Srovnani hodnoty ukazatele kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Kryti dlouhodobého
majetku dlouhodobymi 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

zdroji
Leifheit, s. r. 0. 1,07 | 1,20 | 1,23 | 1,42 | 133 | 1,24 | 1,34 | 1,32 | 1,17 | 1,33
Vzorek podnikii - - - 1,35 | 1,37 | 148 | 1,5 | 153 | 1,62 -

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

16.4. Ukazatele aktivity

Tabulka 24 Srovnani hodnoty ukazatele vazanost celkovych aktiv

Vazanost celk. aktiv 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifheit, s. r. 0. 0,48 0,49 0,56 0,52 0,57 0,59 0,54 0,60 0,55 0,62
Vzorek podniki 0,68 0,83 0,76 0,75 0,73 0,75

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Pti pohledu na vyvoj ukazatele, je vidét pozvolné zvySovani ukazatele u podniku
Leitheit, s. r. 0., které je ale za obdobi 10 let. V pripadé Ze by se ukazatel do budoucnosti
jesté zvySoval, mél by podnik uvazovat o prodeji stalych aktiv, kterych by mohl mit nad-
bytek a jiz by mu nepfinasela zadné dalsi trzby. Pti srovnani se vzorkem podnikti jsou ale
hodnoty podstatné mensi a da se fici, Ze naS podnik tedy nema nadbytecnd aktiva za toto
obdobi. Vézanost celkovych aktiv zahrnuje jak ob&zna aktiva, tak i dlouhodoby majetek.
Byly tedy vytvoteny jesté dva dalsi ukazatele, a to obratka dlouhodobého majetku a za-
sob, abychom zjistili, zda zvySeni ukazatele vazanost celkovych aktiv bylo zpisobeno

sniZzenim obratky dlouhodobého majetku nebo zasob.

Tabulka 25 Srovnani hodnoty ukazatele obrdtka diouhodobého majetku

Obratka dlouhodobého majetku| 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Leifhett, s. T. 0. 2,95 3,22 3,14 347 2,98 3,15 3,30 2,66 2,81 2,87
Vzorek podnikii - - - 3,17 2,57 2,91 3,05 2,97 3,08 -
Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Tabulka 26 Srovndani hodnoty ukazatele obrdtka zasob

Obritka zisob 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifhett, s. 1. 0. 16,86 11,88 9,93 9,53 8,10 7,38 9,94 8,75 9,43 9,58
Vzorek podnikii - - - 6,71 6,19 6,39 6,25 6,06 6,00

Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani
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Podnik Leifheit, s. r. 0. mél v roce 2005 a néasledn¢ 2006 velmi vysokou obratku
zasob a také nizsi béznou likviditu, to znamena, ze podnik v této dobé nemél zadné nad-
bytecné zasoby. Poté obratka klesla a od roku 2007 dosahuje piiblizné stejné hodnoty.
Neda se fici, Ze pokles byl zptisoben pifimo vyssim nadbytkem zasob nebo snizenim vy-
nost. Vzorek podnika dosahuje postupné nizsi obratky. Vliv na snizeni obratky je zptiso-
ben zvySenim obé&znych aktiv, konkrétn¢ zasob (Pfiloha 11). Situaci zachycuje i bézna
likvidita vzorku podniki, ktera se zvySuje (Tabulka 14). Obratka dlouhodobého majetku
podniku Leitheit, s. r. 0. se pomalu snizuje, coz je ziejmé i z grafu a ke konci sledované¢ho

obdobi byla i mensi nez obratka dlouhodobého majetku vzorku podnikii.
Graf 9 Srovndni vyvoje ukazatele obrdtka dlouhodobého majetku
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Graf 10 Srovndni vyvoje ukazatele obrdtka zdsob

18,00
16,00
14,00
12,00
10,00

8,00

6.00

4,00

Hodnoty ukazatele obritka zisob

2.00

0.00
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Roky
Leifheit, s. . 0. Vzorek podniki

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

59



U obratky zasob podniku Leitheit, s. r. 0. je vidét i v grafu vyssi hodnota nez u
vzorku podniki za celé obdobi. Na zaklad¢ srovnani obou obratek podniku Leitheit, s. r.
0., Ize usuzovat na vétsi mnozstvi dlouhodobého majetku. Naopak obratka zasob je vyssi
nez u vzorku podnika. U vzorku podniki je situace opacna, zvysuje se obratka dlouho-
dobého majetku a pomalu snizuje obratka zasob, coz je zptsobeno praveé zvySenim zasob.

Véazanost celkovych aktiv se ale nezvySuje u vzorku podnikii.

Tabulka 27 Srovnani hodnoty ukazatele doba obratu zasob

Doba obratu zésob 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifheit, s. r. o. 21,36 30,31 36,25 37,78 44,46 48,75 36,22 41,14 38,17 37,58
Vzorek podnikd - - - 53,68 58,17 56,32 57,64 59,45 60,04

Zdroj: Gcetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

ZvySovani doby obratu zasob podniku Leifheit, s. r. 0. ukazuje nejdiive na vétsi
mnozstvi zasob, ale postupné se doba obratu zasob snizuje a je mensi. Doba obratu zasob
vzorku podnikl nikdy nedosahne hodnoty analyzovaného podniku a tak podnik dostane
za své zasoby penézni prostiedky rychleji. Vyssi stav zasob vzorku podniki je zachycen

i v ukazateli obratka zasob.

Ukazatel doba splatnosti pohledavek ptedstavuje pocet dni, po kterych podnik
ziska penézni prostiedky ze svych kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahti, ktery

je nutné porovnat se skute¢nou dobou splatnosti kratkodobych pohledavek v podniku.

Tabulka 28 Srovndni hodnoty ukazatele doba splatnosti pohledavek

Doba splatnosti pohledavek 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Leitheit, s. 1. 0. 31,8 43,2 37,9 298 39,3 41,7 28,8 254 49,8
Vzorek podnikii - - 418 48,7 47,0 48,4 44,0 50,1
Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

V podniku Leifheit, s. . 0. je nastavena doba splatnosti kratkodobych pohledavek
Z obchodnich vztahii na 30 dnti od konce bézného mésice. Doba splatnosti pohledavek
poukazuje na dobrou platebni moralku odbératelii. Velky vykyv v roce 2014 je zptisoben
zvySenim kratkodobych pohledavek o 82,3 % (Tabulka 5). Vzorek podniki ma delsi
splatnost svych pohleddavek podle ukazatele. V tomto piipad€ ale nezname skute¢nou

dobu splatnosti pohledavek z obchodnich vztahti u vzorku podnik.

Ukazatel doba splatnosti zavazk predstavuje pocet dni, po kterych podnik zaplati
svym dodavatellim za kratkodobé zévazky z obchodniho styku, ktery je nutné porovnat

se skutecnou dobou splatnosti kratkodobych zavazkti v podniku. U podniku Leifheit, s. 1.
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0., jsou doby splatnosti rizné. U tuzemskych faktur od 14 dni az po mésic a u zahranic-
nich je to mésic. Ve srovnani s ukazatelem doba splatnosti zavazki v roce 2005 — 2009

je skutecna doba splatnosti stejna jako vypocteny ukazatel.

Tabulka 29 Srovnadni hodnoty ukazatele doba splatnosti zavazki

Doba splatnosti zavazku 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifhett, s. 1. 0. 18,2 211 245 26,2 30,0 49,9 34,9 26,6 316 36,8
Vzorek podnikii - - - 318 35,6 38,5 35,0 35,6 36,6 -

Zdroj: ucetni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani

Ale pozdé&ji ukazatel doba splatnosti zdvazka prevysSuje danou skute¢nou dobu.
Ukazatel dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2010 a nasledné i 2014. V roce 2010 stouply
kratkodobé zavazky o 69,8 % (Tabulka 5) a podle grafu je zietelné, ze podnik byl Gvéro-
van dodavateli. V roce 2014 stouply uz jen 0 14,6 % (Tabulka 5). Vykyvy jsou zptsobené
zménou vySe zavazkl v jednotlivych letech, ale urcité ne poklesem vynosi. V roce 2007
byl nejvétsi obchodni deficit a tak podnik musel své kratkodobé zavazky néjak profinan-
covat. V daném roce mél podnik o 285,8 % (Tabulka 5) vice kratkodobého finan¢niho
majetku nez v roce predchozim, ale podle penézni likvidity by podnik uhradil pouze 3,4

% kratkodobych zavazka (Tabulka 16).

Graf 11 Srovnadni vyvoje ukazatelii doba splatnosti u podniku Leifheit, s. r. o.
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Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

I bez grafu je vidét u vzorku podnikl vzdy primérna doba splatnosti pohledavek

vy$si nez primérna doba splatnosti zavazki. V kazdém roce je obchodni deficit kladny a
vzorek podnikd musi ¢ekat na platbu svych pohledavek déle a rozdil musi néjak profi-

nancovat, aby mohl hradit kratkodobé zavazky z obchodnich vztah.
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16.5. Spider analyza

Tabulka 30 Median vybranych ukazatelii a vztah podniku Leifheit, s. r. o. ke vzorku podnikii

Ukazatel Vzorek podnik( [Podnik Leifheit, s. r. o. Vztah ke vzorku

Al | Rentabilita celkovych aktiv 6,38% 3,97% 62%
A2 | Rentabilita vlastniho kapitalu 8,23% 5,21% 63%
A3 | Rentabilitainvestovaného kapitélu 10,49% 5,10% 49%
A4 | Rentabilitatrzeb 4,96% 2,23% 45%
B1 | Béznalikvidita 171,06% 180,30% 105%
B2 [ Pohotova likvidita 103,17% 85,41% 83%
B3 | Penéinilikvidita 34,78% 2,50% 7%

C1 | Celkova zadluZenost 46,75% 71,45% 65%
Cc2 | Urokové kryti 5,73 1,90 33%
C3 | Doba splacenidluhd 5,47 8,74 63%
C4 | Kryti DM vlastnim kapitalem 1,19 0,49 41%
D1 | Vazanost celkovych aktiv 0,75 0,56 135%
D2 | Obrétka zasob 6,22 9,55 154%
D3 | Doba splatnosti zavazk( 35,64 28,30 79%
D4 | Doba splatnosti pohledavek 57,71 40,56 142%

Zdroj: Gcetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Jak je patrné z tabulky ¢. 30 a grafu ¢. 12 podnik ve vztahu k odvétvi piesahuje

jeho hodnoty pouze u ukazatelt aktivity. Jako hodnoty jsou dosazeny mediany vypocte-
nych ukazateld. U podniku Leifheit, s. r. 0., je to za obdobi 10 let a u vzorku podniki za
6 let. Na zékladé¢ grafické analyzy nelze piesné urcit finan¢ni zdravi, ale slouzi pouze pro
celkové srovnani, kde nejsou zahrnuty vSechny ukazatele. Velmi dobrych vysledkl do-
sahuje tedy analyzovany podnik v rdmci ukazatelti aktivity. Podle porovnani ukazatele
bézné a pohotové likvidity analyzovaného podniku by se mohlo zdat, Ze podnik drzi velké
mnozstvi zasob, ale obratka zasob podniku Leifheit, s. r. 0. je 1,54 krat lep$i nez vzorku
podniki. Podnik tedy efektivné vyuziva zasob k dosaZeni trzeb. Podnik za své zavazky
musi zaplatit dfive a na druhou stranu musi ¢ekat na inkaso pohledavek od odbérateli.
Co se tyce ale doby splatnosti pohledavek, tak je podnik Leitheit, s. r. 0. 1,42 krat lepsi a
za své pohledavky dostane zaplaceno diive neZ vzorek podnikl. Nicmén¢ ani vzorek pod-
niki nema problém se splatnosti svych zavazkl z diivodu zvySujicich se ukazatela likvi-
dity. Pi pohledu na velmi nizkou penézni likviditu v podniku Leifheit, s. r. 0. by se tedy
mohlo zdat, ze podnik ma velké mnozstvi zasob, které nejsou pfili$ likvidni, ale podnik
dokaze zasoby rychle pfeménit na penézni prostiedky, to vyjadiuje obratka zasob i doba

obratu zasob. Je tedy tézké vyjadtit doporucenou hodnotu ukazatele pro kazdy podnik,
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nebot’ musi byt provedena podrobngjsi analyza pfic¢iny hodnoty tohoto ukazatele. Podnik
ani zdaleka nedosahuje hodnot rentabilit vzorku podnikd, coz jak bylo uvedeno je zptiso-
beno vysokym podilem vykonové spotieby. Ani ukazatele zadluzenosti nesvédci

Vv prospéch podniku kvili vysokému podilu cizich zdroju.

Graf 12 Graficka (spider) analyza
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Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani
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17. Analyza fondu finanénich prostredkii

Tabulka 31 Cisty pracovni kapital podniku Leifheit, s. r. o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

ObéZna aktiva 139719 | 184234 | 235348 | 244061 | 217911 | 264764 | 240950 | 214917 | 189830 | 265203
Kratkodoby cizi kapital 95345 | 116016 | 160346 | 113432 | 110925 | 188361 | 116562 95176 | 112923 | 129373
CISTY PRACOVNI KAPITAL 44374 68 209 75055 | 130498 | 106832 76267 | 124388 | 119741 76907 | 135830

Zdroj: ucetni vykazy spole€nosti, vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital vyjadiuje tu ast ob&znych aktiv krytou dlouhodobymi

zdroji. Podnik Leifheit, s. r. 0. tedy dava prednost stabilit¢ a pouziva drazsi dlouhodobé
zdroje. V nékterych letech i prevazuji dlouhodobé zdroje. Podle ukazatele kryti dlouho-
dobého majetku vlastnim kapitalem, sotva vlastni kapital pokryje dlouhodoby majetek,
z poloviny je kryt totiz dlouhodobymi cizimi zdroji. Tedy se da pfedpokladat, ze Cisty

pracovni kapital je kryt dlouhodobymi cizimi zdroji.

Tabulka 32 Cisté pohotové prostiedky podniku Leifheit, s. r. o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Penéini prostiedky 398 1431 5521 4624 3646 3214 1589 6243 1229
Okamiité splatné zavazky 12628 8163 7049 3798 6386 4751 18712 4280 3424
CISTE POHOTOVE PROSTREDKY [ -12230 -6732 -1528 826 -2740 -1537 | -17123 1963 -2195 -
Zdroj: ucetni vykazy spoleénosti, vlastni zpracovani

Podle ptilohy ucetni zavérky byly vybrany jako okamzité splatné zavazky, za-
vazky po lhité splatnosti a zavazky splatné. Zavazky oznacené jako splatné jsou zavazky
z titulu socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi. V jednotlivych letech maji Cisté
pohotové prostiedky riznou vysi. Jiz u ukazatelt likvidity jsme si v§imli, ze v jednotli-
vych letech jsou hodnoty dosti proménlivé. Pokud by mél podnik v danou chvili splatit
tyto zavazky, nebyl by platebné schopny a prostfedky by musel ziskat z jinych zdrojt,
naptiklad prodejem likvidnich zasob. Podnik tedy musi planovat inkaso svych pohleda-
vek a mit jistotu jejich zaplaceni. Ale podle ukazatele CPPFF ani likvidni ob&Zna aktiva
kromé zasob nepokryvaji kratkodobé zavazky dostatecné. Otazka je, zda by mohl podnik
tedy vyuzit zasoby k prodeji, aby uspokojil své kratkodobé zavazky.

Tabulka 33 Cisty penézné pohledavkovy financni fond podniku Leifheit, s. r. o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Likvidni obézna aktiva 80448 98189 | 136911 | 132526 | 102360 | 131891 | 139797 | 100031 87562 | 161177
Kratkodoby cizi kapital 95345 | 116016 | 160346 | 113432 | 110925 | 188361 | 116562 95176 | 112923 | 129373
CISTY PP FINANCNI FOND -14897 | -17827 | -23435 19094 -8565 | -56470 23235 4855 | -25361 31804

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani
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18. Pyramidalni rozklad ROE

Schéma 8 Pyramidalni rozklad ukazatele ROE 2013/2012

2013 2012
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2013 2012 2013 2012 2013 2012
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DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX DIFERENCE| INDEX
-0,26% 89,35% 0,14 108,46% 0,74% 101,48% -045 | 87,12%

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

Zmeéna vrcholového ukazatele rentabilita vlastniho kapitalu je rozlozen jako sou-

¢et vlivu jednotlivych ukazateld. Vliv dil¢iho ukazatele na vrcholovy ukazatel je uveden
u kazdého dil¢iho ukazatele. Diference je vypoctena jako rozdil hodnoty roku 2013 a
2012. Index jako podil hodnot roku 2013 a 2012. Soucet vlivia dil¢ich ukazateld je vyjad-
fen diferenci vrcholového ukazatele, tedy vyjadiuje, o kolik procentnich bodi se zménilo
ROE v dusledku zmény dil¢iho ukazatele. Ukazatele rentabilita aktiv a slozena finanéni
paka jsou jesté rozlozeny na dal$i ukazatele, které ROE také ovlivnuji. V roce 2013 mélo
nejvetsi vliv na zvySeni ukazatele o 1,24 procentnich bodt zvyseni dafiového biemene,
které se zvysilo o 29,6 procentnich bodii. To bylo zplisobeno zvysenim ¢istého zisku o
témet 40 % a naopak snizenim vysledku hospodateni pied zdanénim o 9,8 % (Tabulka
6). ZvySenim danového bfemene se rentabilita vlastniho kapitalu zvysila o 1,92 procent-
nich bodi. Negativné na ROE piisobilo snizeni ziskové marze a pakového ukazatele. Sni-
zenim ziskové marze se snizilo ROE o 0,49 % a snizenim pakového ukazatele o 0,6 %.
Sice se zvysilo urokové bifemeno, ale na ROE to mélo vliv pouze 0 0,06 procentnich bodu.

Na ROE mél nejvétsi negativni vliv pakovy ukazatel, ktery se snizil o 0,45 a vlivem toho,
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pokleslo ROE o 0,6 procentnich bodl. Snizeni pakového ukazatele bylo zptisobeno sni-
zenim aktiv 0 8,3 % a zvyseni vlastniho kapitalu o 5,3 % (Tabulka 5). Zde by fungovala
finan¢ni paka z ditvodu mensich troka, ale zaroven klesly i cizi zdroje, a tim na ROE

finan¢ni paka plsobila negativné.

Schéma 9 Pyramidalni rozklad ukazatele ROE 2014/2013
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Zdroj: ucetni vykazy spole¢nosti, vlastni zpracovani

Jedna se opét o rozklad v Case, tentokrat je poméfovan meziro¢ni vyvoj z roku

2013 narok 2014. V roce 2014 mélo nejvétsi vliv na zvyseni ukazatele o 4,49 procentnich
bodl zvyseni ziskové marze, to bylo zplisobeno zvysenim EBITU, které bylo vétsi nez
zvyseni trzeb (Tabulka 6). EBIT se zvysil o vice jak 50 %. ZvySeni Grokového biemene
0 21,23 procentnich bodu a i zvySenim pakového ukazatele, kdy celkova aktiva vzrostla
vice nez vlastni kapital (Tabulka 5), se v disledku toho ROE zvedlo 0 2,74 procentnich
bodi. Zvysenim cizich zdroji 0 17,3% (Tabulka 5) spolu se snizenim nakladovych trokt
(Ptiloha 8) v tomto ptipad¢ se zvysila 1 vynosnost vlastniho kapitalu. Negativné ptsobilo
pouze danové biemeno a obrat aktiv, kdy podnik zaplatil vyssi dan a v poméru k zisku
pted zdanénim mu kleslo dafiové bfemeno. SniZeni obratu aktiv bylo zptisobeno nartistem

aktiv.
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19. Bonitni a bankrotni modely

19.1. Griinwaldiv index bonity IB

Tabulka 34 Griinwalduv index bonity IB podniku Leifheit, s. r. o.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Index bonity IB 1,55 0,50 0,59 0,82 0,97 0,71 0,84 0,77 0,96 1,38

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle indexu bonity podnik vétsinou nedosahuje ani dobrého zdravi, protoze jeho
index je méné jak 0,9. V roce 2009 a 2013 podnik piesahne hranici 0,9 a v obou letech je
hodnota trokového kryti vice jak 2, coz je dobré, ale pohotova likvidita neni vice jak 1.
V roce 2005 a 2014 podnik piesahuje hranici dobrého zdravi, ale v roce 2005 nespliiuje
podminky dobrého zdravi a to je provozni pohotova likvidita vétsi nez 1. Index bonity IB
neni vhodny pro kazdy podnik, je tedy jasné, zZe neni vhodné posuzovat finan¢ni situaci
podniku podle jediného ¢isla. Bylo by vhodné vysledky porovnat napft. s jinym podnikem.
Pfi vypoctu indexu bonity IB byla pouzita primérna trokova mira z pfijatych uvért. |
kdyz podnik zadné bankovni uvéry nema, tak jsou uroceny zavazky od matetské spolec-
nosti. Nejdiive byla pevna tirokova mira do roku 2011 4,5 % a nasledné od roku 2012
vyuzivali 3mési¢ni PRIBOR + 3% azZ do dnes.

19.2. Quick test

Tabulka 35 Quick test podniku Leifheit, s. r. 0.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
kvota vlastntho kapitalu 29,3% | 28,9% | 26,9% | 28,2% | 31,0% | 26,4% | 32,8% | 29,3% | 36,4% | 31,4%
doba splaceni dluhu z CF - 23 11 -27 4 5 15 9 3 21
cash rentabilita trzeb - 1,6% 3,7% -1,4% 8,9% 9,1% 2,5% 49% | 13,0% | 1,9%
ROA 7,4% 3,5% 3,4% 4,3% 5,0% 3,5% 3,9% 4,0% 3,9% 5,3%
kvota vlastntho kapitalu 2 2 2 2 1 2 1 2 1 1
doba splaceni dluhu z CF - 4 3 5 2 2 4 3 1 4
cash rentabilita trzeb - 4 4 5 2 2 4 3 1 4
ROA & 4 4 4 4 4 4 4 4 4
Bodové ohodnoceni 4 1,75 3,25

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zéklad¢ hodnot ukazatelll jsou pfifazeny body. Pro rok 2005 neni vypoctené
provozni cash flow, je vytvofen tedy primér pouze ze dvou ukazateli. NejlepSich vy-
sledkt je dosazeno v roce 2013, ovSem konecny vysledek kazi rentabilita aktiv. Nejhiie

si podnik podle quick testu vedl v roce 2008. Ve stejném roce podnik zvysil vysledek
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hospodareni za Gi¢etni obdobi o 133,4 % (Tabulka 6) a samotné vykony piesahly 1 mld.
K¢ (Piiloha 8), ale podnik mél ve stejném roce zaporné cash flow a tedy doba splaceni

z CF i cash rentabilita trzeb byly ohodnoceny nejhorsi znamkou.

19.3. Altmanuy index ditvéryhodnosti

Tabulka 36 Altmanitv index ditvéryhodnosti - srovnani se vzorkem podniki

Z - skore 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifheit, s. 1. 0. 2,52 2,36 2,12 2,41 2,29 2,07 2,32 2,13 2,28 2,22
Vzorek podnikti - - - 3,24 311 3,26 3,37 3,36 3,43 -

Zdroj: vlastni zpracovani

Podnik Leifheit, s. r. 0. po celou dobu dosahoval Sed¢ zony, naopak vzorek pod-
nik si vedl velmi dobie a mél uspokojivou finanéni situaci. I kdyz podnik Leifheit, s. r.
0. podle indexu nemé uspokojivou finan¢ni situaci, jeho index je za obdobi 10 let vi-

ceméné stejny a nespada do nizsi kategorie.
19.4. Indexy IN

Tabulka 37 Index IN99 - srovndni se vzorkem podniki

IN99 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Leifheit, s. r. 0. 1,34 1,14 1,02 1,14 1,08 0,98 1,07 1,00 1,05 1,03
Vzorek podnikti - - - 0,90 0,76 0,91 0,92 0,95 0,98 -

zdroj: vlastni zpracovani

Podnik Leitheit, s. r. 0. se ocitd opét v tzv. Sedé zo6ng&, to znamena, ze situace neni
tak jednoznacna. Je tfeba vénovat pozornost nékterym pomeérovym ukazatellim a presné
kontrolovat zmény polozek ucetnich vykazi, aby se podnik nedostal do vétSich problémi.
V horsi situaci je vzorek podniki, ktery se objevuje v dolni hranici Sedé zony a vytvari
nizky ekonomicky zisk. Jedna se o nizké zhodnoceni investovanych prostfedki. U indexu
se ale ocekava také jeho zvySovani, protoze kazdy investor chce, aby zisk, co nejvice

presahoval naklady na kapital, coz nespliiuje ani analyzovany podnik.

Tabulka 38 Index INO5 - srovndni se vzorkem podnikii

INOS 2005 2006 2007 2008 2009 2010 | 2011 2012 2013 2014
Leifhett, s. 1. 0. 1,18 0,94 0,88 1,02 1,02 0,87 0,98 0,97 0,96 1,07
Vzorek podnikt - - - 0,98 0,94 1,18 1,21 131 1,48 -

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle indexu INOS5 se podnik potyka s finan¢nimi problémy, Tento index zahrnuje

1 pohled véfitele a pfi vysokém podilu cizich zdrojii analyzovaného podniku by se mohl
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podnik jevit jako neschopny splacet uroky a ziejmé by na zaklade¢ jediného indexu podnik
nedostal bankovni uvér. Ostatné ani vzorek podnikti nespliiuje hodnoty indexu, abychom
mohli fici, ze nema zadné finan¢ni problémy. Piesto ale dochazi ke zvySovani, a pokud
by se hodnota jesté zvySovala, 1ze predpovidat uspokojivou finan¢ni situaci. VySe vypoc-
tené modely pfedstavuji pouze rychly nastroj a rozhodné nestaci pro vytvoteni jasné pred-

stavy o finan¢ni stabilité¢ podniku.
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20. Vyhodnoceni vysledkt a navrhy na zlep-
Seni

Provedenim trendové analyzy a analyzy struktury byla zjisténa struktura majetku
podniku, zdroji jeho kryti a trendy vyvoje ur€itych polozek. Dlouhodoby majetek i pies
expanzi vyrobniho sortimentu se vyraznéji neménil, oproti tomu podnik zvySoval nepa-
trn€ podil svého obézného majetku, konkrétné zasob. Zasoby ale nejevi trend postupného
zvySovani, naopak v roce 2014 se podilely na aktivech 17 %, coz u vyrobniho podniku
neni moc. Nejvetsi zmeéna v dlouhodobém majetku nastala prave v roce 2012 po vystavbe
nov¢ skladové haly. Podle ukazatele méticiho produkeni efektivnost firmy a podle uka-
zatele obratky dlouhodobého majetku Ize fici, ze dochézi ke snizovani této efektivnosti
vlivem snizeni obratky dlouhodobého majetku za posledni tfi roky. Na zakladé horizon-
talni analyzy se jinak Zadna polozka vyrazné nemeénila. Na zdklad¢ strukturdlni analyzy
byl zjistén zvysSujici se podil odpisti na vztazné veli€ing, ale pozitivni je stabilni vySe
podilu vykonové spotteby, osobnich nakladl a zvysujici se podil ptfidané hodnoty, coz

znamena zvySsujici se vykony podniku.

Velmi negativnim pro externi uZivatele by se mohla jevit mira zadluzeni podniku,
ktera neklesne pod 67 %. Nejvétsi podil zaujimaji dlouhodobé zavazky, které jsou ve
vztahu ke spfiznénym osobam. Pozitivni je, Ze je podnik nemusi v kratké dobé¢ splatit, ale
také cast téchto zavazki je pouzita k financovani dlouhodobého majetku a to zhruba po-
lovina, zbytek je kryt vlastnim kapitalem. Cisty pracovni kapital je ve viech letech kladny
a tedy cast obéznych aktiv je kryta i dlouhodobym kapitalem, tim si podnik zajist'uje
stabilitu. Podnik vlastni likvidni zasoby. O tom sv&d¢i i ukazatel obratka zasob, ktery je
oproti vzorku podnikll vyS$$i. Podnik tedy vysSSi mnoZstvi zdsob intenzivné vyuZziva
K tvorbé trzeb. Pokud bych shrnula poznatky o vyse zadluZzenosti, podnik miru zadluzeni
nezvysuje, nezvysuji se ani nakladové uroky, dokonce plisobenim finan¢ni paky podle
rozkladu ukazatele ROE doslo ke zvySeni vynosnosti vlastniho kapitalu o 4,49 procent-
nich bodt v roce 2014.

Financ¢ni vysledek hospodareni podstatnym zpiisobem snizuje celkovy vysledek
hospodareni. Finan¢nimi néklady jsou piedevs§im placené nakladové uroky, které ale sni-
zuji 1 danové zatizeni podniku a ve vysledku pasobi pozitivné na vynosnost vlozenych

prostiedkti. Ukazatele rentability se nevyjadiuji k situaci podniku piilis lichotivé, i kdyz
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podnik v kazdém roce dosahuje kladného zisku. Nejdtive v roce 2008 je vynosnost aktiv
totoznd se vzorkem podniki, ale poté je stejnd kazdy rok a vzorek podnikii vynosnost
zvysuje rok od roku, tak jak by to mélo byt. Zde se projevuje nedostatek pti pouziti zisku
jako jediného ukazatele miry financni stability. Podnik kryl zavazky predevsim likvid-
nimi zadsobami a pohleddvkami. Provozni cash flow dosahovalo zaporné hodnoty pouze
v jednom roce a to z diivodu zaplaceni vy$siho objemu zavazku. Jelikoz dlouhodobé za-
vazky jsou charakteristické svou splatnosti az za ur¢itou dobu, mtize podnik penézni toky
planovat a sestavovat i dlouhodoby finan¢ni plan. Celkové by podnik v roce 2014 na
zaklad¢€ vypoctenych metod i na zakladé modeld mohl byt zhodnocen jako finan¢né sta-
bilni. Pokud bychom podnik hodnotili na zaklad¢ zisku, tak lze fici, Ze v roce 2014 podnik
zvysil sviyj zisk pred zdanénim 0 121,2 %. Z divodu trzeb vyssich nez ndklady, podnik
zvysil svoji ptidanou hodnotu. Finanéni pakou a vyssi rentabilitou aktiv zvysil vynosnost
vlozenych prostfedkti. Analyzovany podnik je specificky predev§im mirou zadluzeni,
strukturou téchto cizich zdroji a nestabilni vysi pené¢znich prostfedkd podle ukazatell
likvidity. Podnik tedy musi mit inkaso svych pohledavek rozplanované, aby se pii splat-
nosti zavazkil nedostal do platebni neschopnosti. Pozoruhodna je i pomérné stabilni vyse

trzeb, ktera trvala i pfi astych zménach vyrobniho sortimentu.

Na zéklad¢ bonitnich a bankrotnich modeli je tézké stanovit podnik jako finanéné
stabilni. Lze tedy hodnotit spiSe se vzorkem podnikil, kdy podnik Leifheit, s. r. 0., dosa-
hoval lepSich hodnot nez vzorek podnikil jen u indexu IN99, ktery zohlediiuje pohled
vlastnika. Ale také zadny model nefadi podnik Leifheit, s. r. 0., do t€ nejhorsi kategorie.
Na zaklad€ kompletni finan¢ni analyzy 1ze podnik zhodnotit pozitivné, dosahujic svych
stanovenych cild, jako je udrZeni urovné stavajicich nakladi, zvySovani obratu spolec-

nosti a s tim souvisejici zvySovani vysledku hospodateni.
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21. Summary

Financial analysis is the important device of assessing the financial situation of
enterprise on the basis of the financial statements for several periods. It serves for decision
— making for both owners and shareholders, and banks and state assemblies. After the
performed financial analysis the enterprise should be able to decide about the use of free

funds, about its structure of assets and about the way of the funding to the future.

The theoretical part deals with the aim and the object of the financial analysis,
users of the financial analysis and techniques for evaluation of the financial health of
enterprise. The practical part determines financial ratios of the financial analysis, such as
profitability of the enterprise or solvency, applied on the industrial enterprise. Creditwor-
thy and bankruptcy models are designed on the basis calculated financial ratios, where is
summary evaluated the whole enterprise as a good or bad. The aim of the thesis is to
evaluate the development of the financial situation in the selected industrial enterprise,
identify the potential sources of the inefficiency and propose the measures for their elim-

ination. The assessing will be on the basis the choice of similar enterprises.

On the basis of the performed financial analysis of the enterprise Leifheit, s. r. 0.
could be evaluated positively. The enterprise achieves its stated goals, such as maintain-
ing the level of current costs, increasing enterprise’s turnover and related increase in

profit.

Keywords: financial statement; financial analysis, free funds; structure of assets; financial

health; industrial enterprise; profitability of the enterprise; solvency
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25. PFilohy

Priloha 1 Prehled aktiv rozvahy

A. Pohledavky za upsany zikladni kapital

B. Dlouhodoby majetek

B. I Dlouhodoby nehmotny majetek

B. I Zftizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny

majetek

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby ne-
hmotny majetek

N gI~WINE

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek
B. II. 1. Pozemky
2. Stavby
3. Samostatné movité véci a soubory mo-

vitych véci

4. Péstitelské celky trvalych porosti

5. Dosp¢la zvifata a jejich skupiny

6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek

7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny ma-
jetek

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
hmotny majetek

9. Oceniovaci rozdil k nabytému majetku
B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek
B. Ill. 1. Podily — ovladana osoba

2. Podily v ucetnich jednotkach pod pod-
statnym vlivem

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a po-
dily

4. Pujcky a uvéry — ovladana nebo ovlada-

jici osoba, podstatny vliv

5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

6. Potizovany dlouhodoby finanéni maje-
tek

7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby fi-
nan¢ni majetek

Obézna aktiva

C. I Zasoby
C.L 1. Material
2. Nedokoncena vyroba a polotovary
3. Vyrobky
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich
skupiny
5. Zbozi
6. Poskytnuté zalohy na zasoby
C. 1L Dlouhodobé pohledavky
C. 1L 1. Pohledavky z obchodnich vztahti
2. Pohledavky — ovladana nebo ovla-
dajici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny
druzstva a za ucastniky sdruzeni
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy
6. Dohadné ¢ty aktivni
7. Jiné pohledavky
8. Odlozena danova pohledavka
C. Il Kratkodobé pohledavky
C. Il 1. Pohledavky z obchodnich vztaht
2. Pohledavky — ovladana nebo ovla-
dajici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv
4, Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
druzstva a za ucastniky sdruzeni
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi
6. Stat — danové pohledavky
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy
8. Dohadné ¢ty aktivni
9. Jiné pohledavky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek
C.IVv. 1. Penize
2. | Ugty v bankach
3. Kratkodobé cenné papiry a podily
4. Potizovany kratkodoby financni
majetek
D. 1 Casové rozliSeni
D. I 1. Naklady ptistich obdobi
2. Komplexni naklady piistich obdobi
3. Prijmy piistich obdobi

Zdroj: Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.



Priloha 2 Prehled pasiv rozvahy v plném rozsahu

PASIVA CELKEM
A | Vlastni kapital

Al
Al

Al
Al

<>

Zékladni kapital
1 | Zakladni kapital

é Vlastni akcie a vlasti obchodni podily
3 (Z-l)nény zakladniho kapitalu
i(apitélové fondy

1 | Emisni 4zio

'2 Ostatni kapitalové fondy

é Ocenovaci rozdily z pfecenéni ma-

jetku a zavazkn

4 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi
preménach spole¢nosti

5 | Rozdily z pfemén spole¢nosti
6 | Rozdily z ocenéni pfi pfeménach spo-
leCnosti

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku

1 | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny
fond
2 | Statutarni a ostatni fondy

.V)'Isledek hospodareni minulych let

1 | Nerozdéleny zisk minulych let

é Nerozdélena ztrata minulych let

i% Jiny vysledek hospodaieni minu-
lych let

Vysledek hospodateni bézného ucetniho
obdobi /+ -/

B. | Cizi zdroje

B. I.
B. I

B. Il
B. Il

Rezervy

1. | Rezervy podle zvlastnich prav-
nich ptedpist

2. Rezerva na dichody a podobné
zavazky

3. | Rezerva na dan z piijma

4. | Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

1. | Zavazky z obchodnich vztaht

2. | Zavazky — ovladana nebo ovla-
dajici osoba

3. | Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikim, ¢le-

nim druzstva a k tcastniktim

sdruzeni

Dlouhodobé piijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k thradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

0 | Odlozeny danovy zavazek

&>

Bl@|®@|No o

Kratkodobé zavazky

1. | Zavazky z obchodnich vztahi

2. | Zavazky — ovladana nebo ovla-
dajici osoba

3. | Zavazky - podstatny vliv

4. | Zavazky ke spole¢nikiim, Cle-
nim druzstva a k Gcastnikim
sdruzeni

5. | Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socialniho zabezpe-

¢eni a zdravotniho pojisténi

Stat — danové zavazKky a dotace

Kratkodobé piijaté zalohy

Vydané dluhopisy

0  Dohadné ucty pasivni

124

Bl|e|o|~

11 | Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci

1. | Bankovni uvéry dlouhodobé

2. | Kratkodobé bankovni tivéry

3. | Kratkodobé finan¢ni vypomoci
Casové rozliSeni

1. | Vydaje ptistich obdobi

2. | Vynosy pfistich obdobi

Zdroj: Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.



Priloha 3 Vykaz zisku a ztraty v druhovém clenéni

l.

A

+

I1.

I1. 1.
2.
3.

B.

B. 1.
2.

+

C.

C. 1.
2.
3.
4.

D.

E.

11

1. 1.
2.

F.

F. 1.
2.

G.

V.

H.

V.

l.

*

VI.

J.

VIL.

VIl | 1.
2.
3.

VIIL.

K

IX.

L.

M.

X.

N.

XI.

0.

XIlI.

P.

*

Q.

Q. 1.
2.

**

XIII.

R.

S.

S, 1.
2.

*

T.

*k*k

*kkk

Trzby za prodej zbozi

Naklady vynalozené na prodané zbozi

Obchodni marze

Vykony

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Aktivace

Vykonova spotieba

Spotfeba materialu a energie

Sluzby

Ptidana hodnota

Osobni naklady

Mzdové naklady

Odmény ¢lentim organt spolec¢nosti a druzstva

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Socialni naklady

Dan¢ a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materiadlu
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby z prodeje materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a komplexnich naklada pfistich obdobi
Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Ptevod provoznich vynost

Ptevod provoznich naklada

Provozni vysledek hospodaieni

Trzby z prodeje cennych papirt a podila

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku

Vynosy z podiltl v ovladanych osobach a v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papird a podilt
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z piecenéni cennych papird a derivatl

Naklady z ptecenéni cennych papirQ a derivati

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti
Vynosové uroky

Nékladové troky

Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finanéni naklady

Pfevod finan¢nich vynosid

Ptevod finan¢nich nékladt

Financni vysledek hospodaieni

Daii 7 piijmii za béZnou cinnost

— splatna

— odlozena

Vysledek hospodaieni za béZnou Cinnost

Mimotadné vynosy

Mimotadné naklady

Daii 7 piijmii 7 mimoiadné éinnosti

— splatna

— odlozena

Mimoridadny vysledek hospodaieni

Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim (+/-)
Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi (+/-)

Vysledek hospodateni pied zdanénim

zdroj: Vyhlaska & 500/2002 Sb.



Priloha 4 Vykaz zisku a ztraty v ucelovém clenéni

Trzby z prodeje vyrobkd, zbozi a sluzeb

l.

A Naklady prodeje

* Hruby zisk nebo ztrata

B. Odbytové naklady

C. Spravni rezie

1. Jiné provozni vynosy

D. Jiné provozni naklady

* Provozni vysledek hospodaieni

11 Trzby z prodeje cennych papirti a podild

E. Prodané cenné papiry a podily

V. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku

V. 1. Vynosy z podilii v ovladanych osobéch a v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podild
3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku

V. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

F. Naklady z finan¢niho majetku

VI. Vynosy z pfecenéni cennych papirti a derivatt

G. Néklady z piecenéni cennych papird a derivatl

H. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti

VII. Vynosové uroky

l. Nakladové uroky

VIII. Ostatni finan¢ni vynosy

J. Ostatni finan¢ni naklady

IX. Ptevod financnich vynost

K. Pfevod financnich nakladt

* Financni vysledek hospodaieni

L. Daii z pFijmu za béZnou innost

L. 1. —splatna
2.  —odlozena

*x Vysledek hospodaieni za béZnou éinnost

X. Mimotadné vynosy

M. Mimotadné naklady

N. Daii z pFijmii 7 mimovdadné ¢innosti

N. 1. —splatna
2.  —odlozena

* Mimoridadny vysledek hospodaieni

0. Ptevod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim

ekl Vysledek hospodateni za tcetni obdobi

falakolal Vysledek hospodateni pfed zdanénim

Zdroj: Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.



Priloha 5 Tabulka ukazatelii pro spider graf

Ukazatel Primérvzorku |Podnik Leifheit, s.r. 0. Vztah k odvétvi

Al | Rentabilita celkovych aktiv

A2 | Rentabilita vlastniho kapitalu

A3 | Rentabilita investovaného kapitalu

A4 | Rentabilita trzeb

B1 | Bézna likvidita

B2 | Pohotova likvidita

B3 | Penéznilikvidita

C1 | Celkovdzadluzenost

€2 | Urokové kryti

C3 | Doba splacenidluhi

C4 | Kryti DMvlastnim kapitalem

D1 | Vézanost celkovych aktiv

D2 | Obrdtka zasob

D3 | Doba splatnosti zavazka

D4 | Doba splatnosti pohledavek

Priloha 6 Upraveny spider graf

Al - Rentabilita
celkového kapitalu
A2 — Rentabilita
vlastniho kapitélu
A3 — Rentabilita

DI - Vazanost celkovych
aktiv

D2 — Obritka zasob

D3 — Doba splatnosti

zavazku ! ; .
D4 — Doba splatnosti investovaného Kapitalu
pohledavek A4 - Rentabilita trzeb

C1 — Celkova zadluzenost

C2 - Urokové kryti Bl — Bézna likvidita
C3 — Doba splaceni dluht B2 - Pohotova likvidita
C4 ~ Kryti DM vlastnim B3 — PenéZni likvidita

kapitalem




Priloha 7 Vzorek podniki

IC firmy Nazev firmy Hlavni ¢innost podle CZ-NACE

1. 63478633 |2G-spol. s r.o. - Prikryvky a politédre Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
2. 25303279 |Avex Steel Products, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

3. 25300849 |AZ- Pokorny, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

4, 63250471 |Bak production, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

5. 43371884 |Bast, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

6. 44795637 |BeA CS,spol.sr.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

7. 63480182 |Bode-Panzer,s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

8. 49356151 |Boltjes Intemnational, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

9. 26912082 |Dadka Vracov, s.r.o. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
10. 26003007 |Deko Draht, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

11. 46965661 |Dina - Hitex, s.r.o. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
12. 25391941 |Dols-vyroba Dvefi, Oken, Listovnich schranek, a.s. |Vyroba ostatnich kovodé&lnych wrobkij. n.

13. 49905694 |Emst Bréer, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

14. 00511625 |Eurotech Tiest, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

15. 15059031 |Feroplast, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

16. 25579258 |Forschner PTZ, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

17. 63319608 |Ganeko, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

18. 25093100 |Gradient, s.r.o. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
19. 63475847 |Grios, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

20. 25030469 |HKS-CZ, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

21. 25518054 |HP - Kovo, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

22. 64938468 |Hunter Douglas Kadan, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

23. 47309547 |International Metal Plast, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

24. 25218051 [Intesco, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

25. 47679191 |lsotra, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

26. 43541763 |). A.P., s.r.0. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

27. 25357182 |linpo Plus, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

28. 25691104 |Kamyk Daunen, s.r.o. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
29. 47470011 |Kasi, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

30. 48151688 |Komutex, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

31 26388600 |Konstruktpol, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

32. 26936313 |Kovo Stanék, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

33. 48152365 |Mars, a.s. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
34. 00010367 |Massag, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

35. 49612212 |Mesa Parts, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

36. 26808056 |METECH, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

37. 26285444 |Mivokor, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

38. 4753739% |Montana, s.r.o. Mlada Boleslav Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

39. 61943428 |Mostama Liskovec, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

40. 25336321 |Nera Displays, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

41. 27742865 |Norma Czech, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

42, 49790331 |OK STS TouZim, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

43, 27975924 |OK Zachlumi, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

44, 61944122 |Olza, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

45, 25773615 |Papillons, a.s. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
46. 60193298 |PraZska strojima a. s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

47. 64088324 |Satjam, s.r. 0. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

43, 25048627 |SEA - Chomutov, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

49, 25352628 |Servis Climax, a.s. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

50. 25927850 |Suchanek & Walraven, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

51. 00013366 |Tylex Letovice, a.s. Vyroba konfekénich textilnich vyrobkd, kromé odévi
52. 26354063 |Viza Auto CZ, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

53. 26239680 |Westfalia Metal, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

54. 49611119 |Witzenmann Opava, s.r.0. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

55. 25333712 |Wo & Wo stinici technika, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

56. 15789578 |Zambelli - technik, s.r.0. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

57. 47976870 |Zape, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

58. 49434951 |Znatky Praha, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

59. 26301270 |Zaluzie Neva, s.r.o. Vyroba ostatnich kovodé&lnych vyrobkij. n.

60. 63911639 |A.W.Faber - Castell Ceskd republika, s.r.o. Ostatnizpracovatelsky primysl j. n.




61. 00142492 |Centropen, a.s. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.
62. 60066547 |Colop CZs.r. 0. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.
63. 25225472 |Domaci prace, s.r.o. Ostatni zpracovatelsky pramysl j. n.
64. 65277368 |Hekuplast, s.r.o. Ostatni zpracovatelsky pramysl j. n.
65. 48200921 |KMP Burotechnik, s.r.o. Ostatni zpracovatelsky pramysl j. n.
66. 60193034 |KOH-I-NOOR, a.s. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.
67. 15546110 [Metra Blansko, a.s. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.
68. 45350043 |Novasport, s.r.o. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.
69. 61538655 |Wico B.G.M,, a.s. Ostatni zpracovatelsky primysl j. n.

Zdroj: vlastni zpracovani




Priloha 8 Vykaz zisku a ztraty v druhovém clenéni podniku Leifheit, s. r. o. za obdobi 2005 —
2014 (v tis. K¢S)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

1.~ [Trzby za prodej zbozi 0 1119 3263 3702 3422 3173 2992 2769 3398 4436
A. |Naklady vynalozené na prodané zbozi 0 873 2057 1902 1966 1535 1631 1431 1804 2716
+  |Obchodnimarze 0 246 1206 1800 1456 1638 1361 1338 1594 1720
1. [Vykony 937208 970685| 905395[ 1020030] 903097| 935908 954620] 920964 933471| 966434
1. [Trzby za prodej vlastnich vyrobk{ a sluzeb 941961 966595] 902694 1020227| 881674 926277[ 981063] 914752 926976 969731
2. [Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -4753 4090 2701 -197 21423 9631 -26508 5908 2625 -3296
3. [Aktivace 0 0 0 0 0 0 65 304 3870 0
B. [Vykonova spotreba 766644 807107 744206 841219 712831 744717| 752032 752901| 730602 747334
1. [Spotreba materidlu a energie 724993| 746995| 684983 775908| 664926| 689852 695297] 694004 680452 707196
2. [Sluzby 41651 60112 59223 65311 47905 54865 56 735 58897 50 150 40138
+ Pridand hodnota 170564 163824 162395 180611| 191722] 192829 203949 169401 204463| 220820
C. [Osobninaklady 122798 121554 112871 133685 116825 131500 126439] 123933 125360 133562
1. |Mzdové naklady 89164 88371 82212 97318 86 646 96 844 92 805 91051 92229 98674
2. [Odmény clendm organu spolecnostia druzstva 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. |Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisteni 31203 30835 28574 33708 28028 32596 31245 30448 30687 32998
4. |Socidni naklady 2431 2348 2085 2659 2151 2060 2389 2434 2444 1890
D. [Dané a poplatky 169 216 193 239 226 391 397 509 509 529
E. [Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 31563 36 155 31615 31365 35586 46983 46804 52510 51093 52732
1. [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 41191 17701 41480 25768 24635 31870 34150 27914 10244 23228
1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20511 1722 16952 1389 597 26 0 0 23 10
2. |Trzby z prodeje materialu 20680 15979 24528 24379 24038 31844 34150 27914 10221 23218

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. |materidlu 41608 16 337 42 865 25486 24 657 30991 32963 25717 9281 21564
1. |ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 21435 1191 20434 1303 460 51 0 0 5 0
2. [Prodany material 20173 15146 22431 24183 24197 30940 32963 25717 9276 21564

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
G. |komplexnich nakladu pristich obdobi -20184 4043 -858 1695 13344 1946 19309 -18398 21041 1127
IV. | Ostatni provozni vynosy 5339 21184 3180 8278 3794 8756 13074 16374 17287 1353
H. [ Ostatni provozni naklady 5987 5622 3417 2385 2077 2144 3860 6555 1995 3690
V. [Prevod provoznich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. Prevod provoznich nakladt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
*|Provoznivysledek hospodareni 35153 18782 16952 19802 27436 19500 21401 22863 22715 32196
VI. |Trzby z prodeje cennych papirt a podilu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. [Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Vynosy z podilli v ovlddanych osobach a v Géetnich
1. |jednotkdch pod podstatnym viivem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. [Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podild 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. [Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VIIT.[Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K. |Naklady z financniho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X, [Vynosy z precenéni cennych papirti a derivatl 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
L Naklady z precenéni cennych papiru a derivatu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
M. [Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X. [Vynosové droky 2 1 2 6 2 23 16 2 1 0
N. [Nakladové uroky 10677 12694 12733 13518 12500 11274 11845 11689 10237 9095
XI. [ Ostatnifinancni vynosy 15430 11051 24388 5024 679 1534 482 1458 46 991
0. [Ostatnifinancninaklady 15136 12640 22740 965 1321 803 538 1006 2037 883
XII. [Prevod financnich vynost 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
P.  [Prevod financnich nakladu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
*|Financni vysledek hospodarent -10381[ -14282[ -11083 -9453] -13140] -10520[ -11885[] -11235[ -12227 -8986
Q. [Danz prijmu za béznou cinnost 7817 2831 1883 1326 379 2248 937 5386 1754 4927
1. [—splatnd 2790 5231 3454 3533 5386 4725 704 2405 6019 5627
2. |— odlozena 5027 -2400 -1571 -2207 -1590 -2477 233 2981 -4 265 -700
** " TVysledek hospodareni za béZnou cinnost 16955 1669 3986 9023 10500 6732 8579 6242 8734 18284
XTI, [Mimoradné vynosy 0 394 0 0 0 0 0 0 0 0
R. [Mimoradné naklady 0 67 0 0 0 0 0 0 0 7
S. |Danz prijmu z mimoradné Cinnosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |—splatnd 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. |—odlozend 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni 0 327 0 0 0 0 0 0 0 -7
T.  [Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecniktm (+/-) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
F¥¥TVysledek hospodareni za Gcetni obdobi (+/-) 16 955 1996 3986 9023 10500 6732 8579 6242 8734 18276
FFEHVysledek hospodareni pred zdanénim 24772 4827 53869 10349 14296 8980 9516 11628 10488 23203

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani



Priloha 9 Aktiva rozvahy podniku Leifheit, s. r. 0. v plném rozsahu za obdobi 2005 - 2014 (v tis.

K¢)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 478 708| 502 129| 546 443| 550 157| 531 622| 576 314| 545 412| 580 744| 532 671| 612 928
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 338 868| 317 468| 311 095| 306 096| 313 711| 311 401| 304 414| 365 147 342 841| 347 067
B.1 Dlouhodoby nehmotny majetek 138 88 56 1787 1328 1956 1 465 1323 945 604
1 Zrizovaci vydaje 2 0 0 0 0 0 0 (o] 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Software 136 88 56 1787 1324 1 956 1 307 1323 945 459
4. Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Goodwill 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
7. majetek 0 0 0o 0 4 0o 158 0 0 145
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
8. nehmotny majetek 0 o 0 0 0 o 0 0 0 0
B.1I Dlouhodoby hmotny majetek 338 730| 317 380| 311 039| 304 309| 312 383| 309 445| 302 949| 363 824| 341 896| 346 463
1. Pozemky 16 741 16 741 17 446 17 446 17 446 17 446 17 471 17 471 17 471 17 471
2. Stavby 210 004| 201 782| 194 446| 189 788| 181 331| 170 248| 161 456| 204 735| 192 952| 179 421
Samostatné movité vecl a soubory
3. movitych véci 108 193 96 985 87 244 87 177| 111 063| 111 232| 110 167| 132 577| 118 268| 118 206
4. Pé&stitelské celky trvalych porost 0 0 0 0 0 0 [o] o] 0 o]
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0 0 ] 0o 0]
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 [o] o] 0 o]
Nedokonc¢eny dlouhodoby hmotny
7 maj 3792 1188 7 207 4873 501 483 9 662 2 032 683 12 037
. jetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
8. hmotny majetek 0 684 4 696 5 025 2 042 10 036 4193 7 009 12 522 19 328
9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 o] o] 0 o]
B.1 Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0 (0] [0} o]
1. Podily - ovladana osoba 0 0 0 0 o] 0o 0 o] 0 0
Podily v Gcetnich jednotkach pod
2. podstatnym vlivem 0 0 o o o o 0 0 o 0
Ostatni dlouhodobé& cenné papiry a
3. podily [} 0 0 0 0 0o 0 0 0o 0
Puajcky a uvéry - ovladana nebo
4. ovladajici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0
Pofizovany dlouhodoby finan¢ni
6. majetek (0] o] (0] (0] (0] 0 [0] (o] 0] (0]
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
7. finan¢ni majetek 0 o o o 0 o 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 139 719| 184 234| 235 348| 244 061| 217 911| 264 764| 240 950| 214 917| 189 830| 265 203
C.1 Zasoby 59 271| 86 045 98 437| 111 535| 115551| 132 873| 101 153| 114 886| 102 268| 104 026
1. Material 47 766 70 623 80 554 94 725 77 686 88 076 84 887 93 373 78 440 85 569
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 4 310 8 823 15 791 14 077 10 237 10 409 11 777 13 033 15 658 17 080
3. Vyrobky 7 195 6 325 1668 2281 27 267 34 011 4 244 8 260 7 904 1047
4. Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0 0 [o] o] 0 o]
5. Zbozi 0 274 424 452 361 377 245 220 266 331
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0 0 0 o] o] o]
c.i Dlouhodobé pohledavky 468 2 945 2712 3 996 4 696
1. Pohledavky z obchodnich vztaht 0 0 0 0 0 0 [o] o] 0 o]
Pohledavky - ovladana nebo ovIadajici
2. osoba 0 0 0o 0 0o 0 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 o] 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
4. druzstva a za Ucastniky sdruZeni 0 0 0 0 o o o o o 0
5. DIouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 0 0 0 0 o] 0 0 o] 0 0
8. OdloZena dafiova pohledavka 0 0 0 0 468 2 945 2712 0 3 996 4 696
C.TIT TKratkodobée pohledavky 80 050 96 758| 131 390| 127 902 98 246| 125 732] 135 496 93 788 82 337| 150 094
I Pohledavky z obchodnich vztahti 71 407 90 379| 117 336 112 035 77 371| 107 048] 116 487 77 657 67 947| 137 851
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici
2. osoba 0 0 0o 0 0 0o 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky, ¢leny
4. druzstva a za Ucastniky sdruZeni o 0 o o 0 ° 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni
5. pojisténi o 0 0o 0 0 0o [} 0 0o [}
6. Stat - danove pohledavky 7 706 6 355 14 054 15 961 20 875 18 684 18 194 15 203 13 566 11 446
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 179 0 0 0 0 0 815 928 824 798
8. Dohadné ¢ty aktivni 0 0 0 0 0 0 0 o] 0 [0]
9. Jiné pohledavky 758 24 0 -94 0 0 0 (o] 0 0
C.IV  [Kratkodoby finan¢ni majetek 398 1431 5521 4 624 3 646 3214 1589 6 243 1229 6 387
1. Penize 109 150 35 39 32 114 80 81 97 87
2. Utty v bankéch 289 1281 5 486 4585 3614 3100 1509 6 162 1132 6 300
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany kratkodoby finanéni
a. majetek 0 0 0o 0 0o 0o 0 0o 0o 0
D.1 Casové rozliSeni 121 427 0 0 0 149 48 680 0 658
1. Naklady pfistich obdobi 121 0 0 0 0 25 0 0 0 0
2. Komplexni naklady pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. Piijmy pfistich obdobi 0 427 0 0 0 124 48 680 0 658

Zdroj: uce

tni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani



Priloha 10 Pasiva rozvahy podniku Leifheit, s. r. 0. v plném rozsahu za obdobi 2005 - 2014 (v

tis. K¢)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

PASIVA CELKEM 478708 502129| 546443 550157 531622 576314 545412 580744| 532671 612928
A.  |Vlastnikapital 137207| 139203| 143189| 152212] 162711) 150372| 158950| 165192| 173926| 192203
Al |Zakladni kapital 126000] 126000] 126000| 126000] 126000 126000 126000 126000 126 000| 126 000
1. [zakladnikapital 126000] 126000] 126000] 126000 126000 126000 126000] 126000 126000] 126 000
2. |Vlastniakcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0| 0| 0| 0 0 0 0 0|
3. |Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
All |Kapitdlové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
1. |Emisni&zio 0 0 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0 0]
2. |Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a

. o 0] 0 0] 0] 0] 0] 0] 0 0 0]

3. |zévazki

Ocenouvau Irozdlly z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. |spoletnosti
5. |Rozdily z pfemén spolenosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy
Al |ze zisku 1044 1892 1992 2195 2646 3171 3508] 3937, 4249 4686
1. |Z&konny rezervni fond/Nedélitelny fond 1044 1892 1992 2195] 2 646 3171 3508] 3937 4249 4 686
2. [Statutdrnia ostatni fondy 0 0 0 0 0] 0 0 0 0 0]
AV |Vysledek hospodateni minulych let -6 792 9315 11211 14994 23565 14 469 20863 29013 34943 43241
1. [Nerozdéleny zisk minulych let 19834 35941 37837 41620 50191 41095 47 489 55639 61569 69 866
2. [Neuhrazené ztrata minulych let -26 626, -26 626 -26 626 -26 626 -26 626 -26 626 -26 626 -26 626 -26 626 -26 626
Ay :’J{"/S_')Edek hospodafenibéneho eetniho obdobl | g ocel 1 oo6| 3085  9023| 10s00|  6732|  ssve| 6o  s7a| 18276
B. [Cizi zdroje 341501 362917| 403307| 397814| 368757| 425806| 386462| 415552| 358745 420725
B.I [Rezervy 2916 6061 3692 2737 1848 1848 19 900, 5107, 19822 21353
1. |Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0| 0| 0| 0 0 0 0 0|
2. |Rezerva na duchody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. |Rezerva na daf z pFijmQ 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
4. |Ostatni rezervy 2916 6061 3692 2737 1848 1848 19 900! 5107 19 822, 21353
B.Il [Dlouhodobé zavazky 243240| 240840| 239269| 281645| 255984| 235597| 250000 315269] 226000] 270000
1. |zZavazky z obchodnich vztaht 0 0 0| 0| 0| 0| 0 0 0 0
2. |Zdvazky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 235939| 235939] 235939] 280523] 255984] 235597 250000] 315000 226000] 270000
3. |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0

Z,?VaZkY lfespolefmlfum, ¢lendm druzstva a k 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. |acastnikdm sdruZeni
5. |Dlouhodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
6. [Vydanédluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
7. [Dlouhodobé sménky k thradé 0 0 0 0 0 0 0 0 1) 0
8. |Dohadné Ucty pasivni 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
9. |liné zavazky 0 0 0| 0| 0| 0| 0 0 0 0
10. |Odlozeny danovy zavazek 7301 4901 3330 1122 0 0 0 269 ) 0
B.III [Kratkodobé zavazky 95345 116016] 160346| 113432| 110925| 188361] 116562 95176 112923| 129373
1. [Zavazky z obchodnich vztaht 50383 59 845 66 440 77463 78008 136087 97524 71604 8459| 101808
2. |Zdvazky - ovlddanad nebo ovlddajici osoba 30354 45 008 82078 6 244/ 5 660 11386 93 6508 10952, 11872
3. |Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0 0 ) 0

Zavazky ke spole¢nikim, ¢lentim druzstva a k

L e - 0] 0 0| 0| 0] 0] 0] 0] 0 0|
4. |dacastnikdm sdruZeni
5 Zavazky k zaméstnancim 7798 6106 5323 6 405 6247 7062 5554 5628 5953 6750

Zavazky ze socialnho zabezpecenta 3s0| 2787  2502|  333|  3288| 4011|3128 3025 3260 3734
6. |zdravotniho pojisténi
7. |Stat-dariové zdvazky a dotace 1203 1012 607 667 1356 812 590 548 5102 1964
8. |Kratkodobé pfijaté zalohy 370 0 0 0 0 0 0 0 470 2
9. |Vydanédluhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
10. |Dohadné Géty pasivni 1417 1258 3306 19310 16 366 29003 9673 7863 2509 3243
11. |liné zavazky 0 0 0 0 0 0 0 0 81 0
B.IV [Bankovni Gvéry a vypomoci 0 0 0| 0| 0| 0| 0 0 0 0
1. |Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
2. |Kratkodobé bankovni Gvéry 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0
3. |Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.I |Casové rozligeni 0 9 -53 131 154 136 0] 0] 0 0]
1. |vydaje pfistich obdobi 0] 9 -53 131 154 136 0] 0] 0 0|
2. |Vynosy pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0 0 0] 0

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani

’



Priloha 11 Aktiva rozvahy vzorku podnikii v plném rozsahu za obdobi 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Aktiva celkem - tis. K¢ 173112 166395 177702 186611 190790 203302
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital - tis. K¢ 0 35793 26920 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek - tis. K& 82362 80413 81804 83030 88069 88614
B.l Dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K& 1537 2120 2030 1534 2003 2189
1. Zfizovaci vydaje - tis. K¢ 90 65 41 16 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje - tis. K¢ 540 370 452 503 2372 1968
3. Software - tis. K¢ 625 1191 1043 1029 719 621
4. Ocenitelnd prava - tis. K¢ 2164 3553 3762 2293 4507 4271
5. Goodwill (+/-) - tis. K& 0 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K¢ 5339 2009 2294 618 355 6698
7. Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K& 1982 564 519 336 1159 642
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek - tis. K¢ 0 1640 17602 0 0 0
B.1I Dlouhodoby hmotny majetek - tis. K¢ 79326 76566 78245 80054 82951 82254
1. Pozemky - tis. K¢ 6471 6377 6439 6656 6580 6611
2. Stavby - tis. K¢ 51309 49611 49479 51412 54873 51846
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci - tis. K¢ 23971 22994 22760 25134 25738 25674
4, Péstitelské celky trvalych porost( - tis. K& 0 0 0 16 14 13
5. Zakladni stado a tazna zvifata - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek - tis. K¢ 202 268 288 406 420 366
7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek - tis. K¢ 8186 6067 6892 5850 4480 4085
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek - tis. K¢ 4331 3200 5729 2408 2884 4483
9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku - tis. K¢ -3692 -2593 -2126 -1007 -457 114
B.1II Dlouhodoby finanéni majetek - tis. K¢ 9960 11036 10840 8588 15033 16120
1. Podily v ovladanych a fizenych osobéch - tis. K¢ 8277 10954 10536 8032 20584 15793
2. Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem - tis. K¢ 5194 5321 6488 5409 6536 5616
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily - tis. K¢ 713 739 7 7 7893 6521
4. PUjeky a Gvéry ovlad.a fizenym osob.a G€.jedn. pod podst.vlivem - tis. K& 5066 5615 2626 830 7397 9131
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek - tis. K¢ 17007 5600 7290 7934 6719 11594
6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek - tis. K& 0 0 0 0 0 0
C Obéina aktiva - tis. K¢ 88777 84171 94026 102243 101377 113129
C.l Zasoby - tis. K¢ 38560 33424 37481 40179 42726 44578
1. Material - tis. K¢ 22765 19232 21921 22550 23486 25155
2. Nedokonéena vyroba a polotovary - tis. K¢ 8640 7180 7950 8169 9729 10161
3. Vyrobky - tis. K¢ 9820 8483 8940 9153 10666 10739
4. Zvitata - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
5. Zboii - tis. K¢ 5934 4977 4601 7024 6141 6057
6. Poskytnuté zalohy na zdsoby - tis. K¢ 642 627 771 753 793 1432
C.ll Dlouhodobé pohledavky - tis. K¢ 2094 2313 5878 4612 4639 5323
1. Pohledavky z obchodnich vztaht - tis. K¢ 954 1939 9338 6912 8329 8157
2. Pohledavky za ovladanymia fizenymi osobami - tis. K¢ 2571 1063 1943 5511 6644 10032
3. Pohledavky za Gcetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
4, Pohledavky za spolecniky, ¢leny druz. a za ucastniky sdruzeni - tis. K¢ 1093 1027 418 166 171 175
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0 0
6. Dohadné ucty aktivni - tis. K& -19 0 140 110 80 90
7. Jiné pohledavky - tis. K¢ 2564 2473 2914 259 778 446
8. Odlozena dafiovd pohledavka - tis. K& 1065 833 2402 1617 581 1302
C. Kratkodobé pohledavky - tis. K¢ 36738 33341 36303 41336 36997 41962
1. Pohledavky z obchodnich vztaht (krdtk.) - tis. K¢ 31909 28504 31492 34230 32078 37496
2. Pohledavky za ovlddanymi a fizenymi osobami (kratk.) - tis. K& 4421 10295 6293 8799 3671 4191
3. Pohledavky za Gcetnimi jednotk. pod podstatnym vlivem (kratk.) - tis. K¢ 0 44 0 2645 1538 150
4, Pohled.za spole¢niky, ¢leny druz. a za U¢astniky sdruz.(krdt.) - tis. K& 17216 4375 7127 1710 479 4309
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi - tis. K¢ 340 18 18 0 0 0
6. Stat - dariové pohledavky - tis. K¢ 2947 2422 2789 4629 2458 2505
7. Ostatni poskytnuté zalohy - tis. K¢ 1907 1398 1530 1536 1300 1428
8. Dohadné ucty aktivni (kratk.) - tis. K¢ 544 1976 792 1705 1627 2060
9. Jiné pohledavky - tis. K¢ 1284 1706 1151 2040 2158 1588
C.Iv Kratkodoby financni majetek - tis. K¢ 13138 16858 18444 19463 20602 24745
1. Penize - tis. K¢ 396 324 361 393 442 328
2. Uty v bankach - tis. K¢ 13716 17542 18793 19804 20875 25201
3. Kratkodobé cenné papiry a podily - tis. K& 12126 16306 2622 5658 8405 1819
4, Pofizovany kratkodoby financni majetek - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
D.I Casové rozlideni - tis. K¢ 1683 1402 1550 1338 1362 1625
1. Naklady pfistich obdobi - tis. K¢ 1442 1210 1221 1355 1304 1597
2. Komplexni naklady pfistich obdobi - tis. K& 6373 4140 2384 632 38 265
3. Pfijmy pfistich obdobi - tis. K¢ 335 278 858 173 301 270

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani



Priloha 12 Pasiva rozvahy vzorku podnikii v plném rozsahu za obdobi 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Pasiva celkem - tis. K¢ 173112 166395 177702 186611 190790 203302
A. Vlastni kapital - tis. K& 83501 85581 92718 99967 108118 117322
Al Zakladni kapitdl - tis. K¢ 35686 31115 30712 31502 30577 29935
1. Zakladni kapital - tis. K& 38178 32843 32000 32819 32368 31617
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily - tis. K¢ -4010 -78 -316 0 -7509 0
3. Zmény zakladniho kapitalu - tis. K& 0 0 0 0 -28908 0
All Kapitalové fondy - tis. K¢ 9685 11010 10670 11828 15312 13717
1. Emisni aZio - tis. K¢ 882 883 1311 1311 1311 1311
2. Ostatni kapitalové fondy - tis. K¢ 18200 16988 15812 16224 20270 19740
3. Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd - tis. K& -2493 -1761 -2250 734 2293 -1317
4. Oceriovaci rozdily z precenéni pii pieménach - tis. K& 261 261 261 261 261 261
5. Rozdily z pfemén spolecnosti 0 0 0 0 0 0
A.lll |Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku - tis. K¢ 5122 5473 5277 5038 5301 5435
1. Zéakonny rezervni fond / Nedélitelny fond - tis. K& 3191 3434 3094 2899 3124 2972
2. Statutarni a ostatni fondy - tis. K¢ 6846 7215 7569 7985 8145 9119
A.IV | Vysledek hospodafeni minulych let - tis. K& 36549 40733 45860 50480 56949 64085
1. Nerozdéleny zisk minulych let - tis. K¢ 54025 56890 63411 69710 74457 79158
2. Neuhrazena ztrata minulych let - tis. K& -38368 -32687 -29803 -29519 -29103 -22491
AV Vysledek hospodareni bézného tcetniho obdobi - tis. K& 3136 3795 7924 8809 9582 12837
B. Cizi zdroje - tis. K¢ 88836 80154 84103 85738 81206 84240
B.l Rezervy - tis. K¢ 7742 6391 6873 6712 5923 6580
1. Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpisd - tis. K& 11786 11859 12642 10003 7360 7615
2. Rezerva na dichody a podobné zévazky - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
3. Rezerva na dafi z pfijmu - tis. K& 8549 3808 6002 4197 3930 1616
4. Ostatni rezervy - tis. K¢ 1847 1554 4180 5421 5716 6290
B.Il Dlouhodobé zavazky - tis. K¢ 20242 22604 22408 20241 18829 18210
1. Zavazky z obchodnich vztah - tis. K¢ 1840 2535 3533 1390 690 260
2. Zavazky k ovlddanym a fizenym osobam - tis. K¢ 98073 120934 116393 101933 100515 61174
3. Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem - tis. K¢ 26994 37510 66232 16534 27195 62333
4. Zavazky ke spole¢nikim, ¢lentim druzst. a k icastnikim sdruzeni - tis. K¢ 10371 9278 9936 6919 10066 8437
5. Dlouhodobé pfijaté zélohy - tis. K¢ 56 49 49 225 224 450
6. Vydané dluhopisy - tis. K¢ 0 0 0 0 10000 15300
7. Dlouhodobé sménky k thradé - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
8. Dohadné ucty pasivni - tis. K¢ 16 2353 2350 113 16 0
9. Jiné zévazky - tis. K¢ 16608 12982 10800 16980 14655 14832
10. Odlozeny dafiovy zavazek - tis. K¢ 2181 2637 2571 2731 2864 3305
B.1II Kratkodobé zavazky - tis. K& 38835 36795 41933 40612 38264 41802
1. Zéavazky z obchodnich vztaht (kratk.) - tis. K¢ 23448 20840 26081 24664 25206 27309
2. Zavazky k ovladanym a fizenym osobam (kratk.) - tis. K¢ 54550 28410 38015 30915 25766 27861
3. Zavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem (kratk.) - tis. K& 9037 9827 2894 3038 2136 2021
4, Zavazky ke spoleéniktim, ¢lentim druz. a k Ucast. sdruz. (krat.) - tis. K& 3169 11650 4220 3188 2467 3009
5. Zavazky k zaméstnancim - tis. K& 2358 2250 2409 2502 2824 2775
6. Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi - tis. K¢ 1394 1358 1689 1639 1670 1725
7. Stat - danové zdvazky a dotace - tis. K¢ 980 978 1337 1370 1220 1765
8. Kratkodobé piijaté zalohy - tis. K& 1806 1791 2745 2186 2235 1546
9. Vydané dluhopisy (kratk.) - tis. K¢ 364 0 0 0 0 0
10. Dohadné ucty pasivni (kratk.) - tis. K¢ 1496 2107 1912 1460 1076 1880
11. Jiné zavazky - tis. K¢ 1399 1927 1582 2131 1417 1628
12. OdloZeny dafiovy zavazek - tis. K¢ 2914 6187 3596 3089 3596 2859
B.IV  [Bankovni Gvéry a vypomoci - tis. K& 44036 34270 35294 40098 37294 36634
1. Bankovni Gvéry dlouhodobé - tis. K¢ 23565 17487 21655 26529 26813 24170
2. Kratkodobé bankovni Gvéry - tis. K¢ 34061 29873 24406 22967 24502 24225
3. Kratkodobé finanéni vypomoci - tis. K& 5285 6618 10203 16604 14852 16028
Cl Casové rozlideni - tis. K¢ 1079 1017 1359 1342 2171 2525
1. Vydaje pfistich obdobi - tis. K¢ 914 746 763 1094 1337 1311
2. Vynosy pfistich obdobi - tis. K& 1236 1060 3370 1564 3740 6196

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani



Priloha 13 Vykaz zisku a ztraty vzorku podnikit v plném rozsahu za obdobi 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

I Triby za prodej zboZi - tis. K¢ 29616 24220 24049 28693 27267 28002
A. Naklady vynaloZené na prodané zbo?i - tis. K¢ 23614 18667 19245 21138 20468 21348
+ Obchodni marze - tis. K¢ 6001 5912 4993 7700 6929 7062
1. Vykony - tis. K¢ 228698 181419 208106 218153 228076 238704
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobka a sluzeb - tis. K& 236626 189538 212664 224342 232558 244428
2. Zména stavu zasob vlastni Cinnosti - tis. K¢ 1657 -1628 1753 411 2740 1401
3. Aktivace - tis. K& 3417 3137 1937 2582 1569 2830
B. Vykonova spotfeba - tis. K¢ 164641 125745 144490 153940 159698 165202
1. Spotifeba materialu a energie - tis. K¢ 137315 104470 118413 127254 131221 135732
2. Sluzby - tis. K¢ 35519 26918 31222 32382 34197 35572
+ Pfidand hodnota - tis. K¢ 68198 59828 67057 69624 73247 78178
C. Osobni naklady - tis. K& 49728 42407 45048 47756 50433 51148
1. Mzdové naklady - tis. K¢ 37824 32931 34096 36175 38400 38416
2. Odmény ¢lendim organd spole¢nosti a druzstva - tis. K& 671 606 834 839 615 642
3. Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi - tis. K¢ 12796 10201 11178 11851 12405 12891
4. SociaIni ndklady - tis. K& 1080 843 965 1059 1077 1299
D. Dané a poplatky - tis. K& 239 257 336 359 343 336
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - tis. K¢ 9470 9101 9624 9221 9921 10170
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu - tis. K¢ 7461 6398 6487 7271 6049 5392
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku - tis. K& 1604 2797 2106 2581 1892 1366
2. Trzby z prodeje materidlu - tis. K¢ 7386 4610 5418 6066 5188 4860
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu - tis. K& 5892 5686 5492 6079 4749 4241
1. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku - tis. K& 1468 4086 2887 2833 2101 1708
2. Prodany material - tis. K¢ 6772 4295 4616 5431 4247 4005
G. Zména stavu rezerv,opr.pol. v prov.ob., kompl.ndkladd pfist.obd - tis. K& 1717 -50 -169 -42 -883 294
V. Ostatni provozni vynosy - tis. K¢ 2261 3075 4503 5210 4742 5558
H. Ostatni provozni naklady - tis. K& 3146 3728 6084 5964 5569 6293
V. Pfevod provoznich vynosd - tis. K& 0 0 0 0 0] 0
I Prevod provoznich nakladu - tis. K& 0 0 0 0 309 0
* Provozni vysledek hospodareni - tis. K¢ 8642 8801 12166 13554 14195 16880
VI. Trzby z prodeje cennych papirC a podilti - tis. K& 68 1747 51 11081 663 7003
J Prodané cenné papiry a podily - tis. K¢ 85 1836 1035 12398 1026 7746
VII. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku - tis. K& 536 326 120 474 569 538
1. Vynosy z podild ovlad.a fizen.osob. a v U¢.jedn.pod podst.vliv - tis. K¢ 1107 427 361 474 255 297
2. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podild - tis. K¢ 0 858 0 0 883 293
3. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku - tis. K¢ 500 1000 0 0 0 903
VIIl.  |Vynosy z kratkodobého financniho majetku - tis. K¢ 2481 394 58 3 21 91
K. Néklady z finanéniho majetku - tis. K¢ 0 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatt - tis. K& 4376 4036 1183 585 4291 591
L. Néklady z precenéni cennych papir(i a derivata - tis. K¢ 1845 2625 214 3236 3393 3436
M. Zména stavu rezerv a oprav. polozek ve finanéni oblasti (+/-) - tis. K& 3659 -2 1449 -5292 -345 207
X. Vynosové uroky - tis. K¢ 318 252 207 238 279 293

Nékladové aroky - tis. K& 2975 2426 2015 2029 1892 1569
XI. Ostatni financni vynosy - tis. K¢ 7208 4641 3848 3454 2979 4685
0. Ostatni finan¢ni naklady - tis. K¢ 8010 5953 4520 4315 3983 4347
XIl. Pfevod finanénich vynosu - tis. K& 0 0 0 0 0 0
P. Prevod financnich nakladd - tis. K& 0 0 0 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodateni - tis. K& -3496 -3206 -2385 -2743 -2288 -1190
Q. Dafi z pfijm za béznou €innost - tis. K& 2513 2103 2248 2580 2831 3346
1. Dari z pfijmii za béZnou Cinnost - splatna - tis. K& 3640 2606 2887 2833 2894 3944
2. Dan z pfijm0 za béZnou ¢innost - odloZena - tis. K¢ -443 56 -57 304 487 74
** Vysledek hospodareniza béZznou ¢innost - tis. K¢ 3058 3804 7928 8684 9574 12706
XII. Mimoradné vynosy - tis. K¢ 265 262 1365 224 198 3244
R. Mimoradné naklady - tis. K& -118 356 1547 -602 180 2255
S. Dari z pfijmt z mimoradné ¢innosti - tis. K¢ 47 7 212 20 132 209
1. Dan z pfijm0 z mimoFadné &innosti - splatna - tis. K& 71 26 48 20 132 209
2. Dan z piijm0 z mimoradné ¢innosti - odloZena - tis. K¢ 0 0 1013 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni - tis. K& 232 -30 -3 488 27 570
T. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikim ( +/-) - tis. K& 0 0 0 0 0 0
ok Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (+/-) - tis. K& 3136 3795 7927 8809 9582 12837
**xx  |Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) - tis. K& 10648 11871

Zdroj: ucetni vykazy spolecnosti, vlastni zpracovani



