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Posouzeni finanéni situace vybraného podniku

Abstrakt

Autorka se v praci zabyva zhodnocenim ekonomické situace vybraného podniku se
zam&Fenim na jeho finanéni situaci. Nejprve jsou teoreticky vymezeny pojmy, tykajici se
finanéni analyzy. Poté jsou zde podrobngji zkoumany jednotlivé oblasti finan¢ni analyzy
(oblast rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity), a to pomoci pomérovych ukazatelt.
Vysledné hodnoty jsou pak porovnany se standardnimi  hodnotami, uvadénymi
v odbornych literaturach nebo Vv prislusnych statistikach. Zietelnd prevaha kladné
vyznivajicich vyslednych hodnot vybranych ukazateli hovoii o dobrém finanénim zdravi
podniku s moznosti nejen daldi existence, ale i ur¢itym, dosud mélo vyuzivanym,
potencidlem dalSiho ristu.
Klicovd slova: finan¢ni analyza, rentabilita, aktivita, zadluzenost, likvidita, poméroveé

ukazatele

Assessment of selected company’s financial situation

Abstract

Authoress is in this bachelor work (thesis) is dealing with assessing economical
situation of the selected company with focus on its financial situation. As first terms are
theoretically defined, which are connected with financial analysis. After that separate areas
of financial analysis are examined in detail (such as profitability, activity, insolvency and
liquidity), this examination is based on ratio indicators. Final values are comparing with
well-known standards, which are listed in literature and relevant statistics. Obvious
supremacy of final values, selected indicators has good predicate ability about good
company’s financial health with of continuous existence, but also pointing out potential
grow in area which is not used in this point of time.

Key words: Financial analysis, activity, profitability, insolvency, liquidity, ratio indicators
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1. UVOD

Zvolené téma této bakalaiské prace je v dnedni dobé velmi aktualni vzhledem k tomu,
e kazda firma se snaz{ byt prosperujici, a proto by méla vyhodnocovat svou ekonomickou
situaci, napf. prostiednictvim finan¢ni analyzy. Tato analyza je pohledem do minulosti a
zéroveti slouzi jako podklad pro zobrazeni situace v ¢ase a pro rozhodovani o budoucim
vyvoji podniku. Cilem této prace je posoudit ekonomickou situaci vybraného podniku a
zaméfit se na jeho finanéni situaci.

Prvni &ast bakalafské prace je zaméfena na teoril, kde se autorka zabyva pojmy, které
s finanéni analyzou bezprostfedné souvisi. Je zde snaha o vysvétleni principu a smyslu
finanéni analyzy a jsou zde také uvedeny jednotlivé prostfedky pro zhodnoceni
ekonomické situace podniku.

V metodologické &asti jsou nastinény metody zpracovani finan¢ni analyzy pro zvoleny
podnik, propogitany vybrané ukazatele jednotlivych oblasti, jako je rentabilita, aktivita,
zadluzenost a likvidita. Je zde také snaha o ur¢ité zhodnoceni vyslednych udaji a stejné tak
je uvedeno i zavéretné shrnuti celkové situace podniku s doporu¢enimi, na které oblasti by

se mé&l podnik vice zaméfit.

2.  LITERARNI RESERSE

Kazdy ekonomicky subjekt, ktery piisobi na trhu, musi neustale analyzovat svou ¢innost
a vysledky hospodafeni, kterych dosahl. Tato skute¢nost vyplyva pfedevsim z toho, Ze
veskeré rozhodovani v podniku je potieba pfizplsobit zménam, aby podnik neztratil na
trhu své postaveni nebo své dosavadni postaveni jesté zlepsil a mohl tak byt dale
konkurenceschopny. Znamena to predevsim adekvatné ménit objem vyroby, strukturu
financovani nebo i poet zaméstnanci v zavislosti na zménach trzniho prostiedi. Proto se
snad v kazdém prosperujicim podniku vypracovava finanéni analyza, kterd vyhodnocuje
zakladni finanéni ukazatele a vyvozuje z nich zavéry pro podnik, pro rozhodovani.

Finanéni analyza je oblast, ktera pfedstavuje vyraznou soucast soustavy podnikového
fizeni. Je Gzce spjata s finan¢nim GCetnictvim a finan¢nim fizenim podniku a propojuje tyto
dva nastroje podnikového fizeni.

Ukolem analyzy ekonomické situace podniku je globalni zhodnoceni finanéni pozice
podniku. Umoziuje ur€it pficiny zhorseni nebo zlepSeni situace a miiZe tak pfispét k volbé
nejvhodngjsich sméri dalsiho vyvoje. Sestavuje se za uréity Casovy interval a obsahuje

mnoho metod, které riznym zplsobem analyzuji situaci v podniku.




7akladnim metodickym nastrojem finanéni analyzy jsou tzv. pomérove ukazatele, které
predstavuji pomér Gdaji z jednoho, nebo nékolika Gi¢etnich vykazi k jiné poloZce, nebo
jejich skuping. Pomérové ukazatele posuzuji finanéni stabilitu podniku, jeho platebni

schopnost a solventnost, vynosnost a rentabilitu, vykonnost a aktivitu.

21 ZDROJE INFORMACI PRO FINANCNI ANALYZU

7akladnim zdrojem informaci a udaju potfebnych pro sestaveni finanéni analyzy jsou
ucetni vykazy.

2.1.1 ZNAKY UCETNICH VYKAZU

V t&etnich vykazech by mély byt informace podavany jasné a v logické struktufe. Je
nutné, aby byly srozumitelné, sjasnym obsahem, protoZe jinak by byly pro uzivatele
prakticky nepouzitelné. Mely by také pravdivé vyjadiovat skute¢nost a tim byt
spolehlivym zdrojem informaci. Spolehliva informace musi byt také neutrdlni, coZz
znamend, Ze nesmi byt predpojatd. U téchto informaci se upfednostiiuje spiSe obsah pred
formou, protoZe pro podstatu sdéleni a ekonomickou realitu podniku je dileZité, aby vérné
prezentovaly uskutecnéné transakce a udalosti v podniku.

Je nutné, aby ucetni vykazy obsahovaly Giplné informace vyplyvajici z udetnictvi, aby
nedostatkem viech potiebnych tudaji nedochazelo k mylnym zavéram. U zaznami
v jednotlivych vykazech se vyzaduje objektivita, tzn., Ze maji byt priikazné a snadno
ovéfitelné. To také bezpochyby souvisi s nestrannosti a nezaujatosti. Tedy v ptipadé, Ze by
ty samé udaje jako zaméstnanec podniku zpracovaval nestranny ¢lovék, musel by dospét

ke stejnym zavérim jako podnik.

2.1.2 ROZVAHA

Obsahem rozvahy, nebo-li bilance je prehledné uspofadani majetku  podniku
v penéznim vyjadfeni k ur€itému ¢asovému okamziku. Jedna se o uspofadani z hlediska
formy majetku a finanénich zdroji. Neopomenutelnou funkei rozvahy je zjistit a zhodnotit
finanéni situaci podniku.

Rozvaha je tedy statickym pohledem na stav aktiv a pasiv podniku. Aktiva zobrazuji
majetek z hlediska formy a pasiva vyjadfuji, zjakych zdroji byl majetek pofizen.
V rozvaze jde o neustalé vyrovnavani t€chto dvou stran.

K ziskani dynamického pohledu je tieba porovnavat a analyzovat rozvahy za vice po

sobé jdoucich obdobi.




Tabulka 1 Rozvaha v podob& zvefejitované v Obchodnim véstniku

Aktiva Pasiva

Aktiva celkem Pasiva celkem
. Poh'le’davky za upsany vlastni A Vlasta kapitél

kapital
B! Stala aktiva Al Zakladni kapital
B.L Nehmotny dlouhodoby AIL | Kapitdlové fondy

majetek
B.IL Hmotny dlouhodoby majetek | A.IIL Fondy tvofené ze zisku
B.IIL. Finanéni investice AlV. Vysledek hospodafeni minulych let (+ /-)

Podilové cenné papiry

B.III.1. | v podnicich s rozhodujicim AV. Vysledek hospodafeni béZného Skt

i obdobi (+/-)
vlivem
(@ ObéZzna aktiva B. Cizi zdroje
C.L Zasoby Bl Rezervy
L Dlouhodobé pohledavky B.IL Dlouhodobé zavazky
C.IIL Kratkodobé pohledavky B.IIL Kratkodobé zavazky
CIV. Finan¢ni majetek B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci

Ostatni aktiva — prechodné

ity aktiv B.IV.1. | Bankovni uvéry dlouhodobé

Kontrolni ¢islo e Ostatni pasiva — piechodné icty pasiv

Kontrolni &islo

2.1.2.1 Aktiva
Aktiva pfedstavuji budouci ekonomicky prospéch, ktery firma ziska v dusledku
hospodaiskych operaci vykonanych v minulosti. Z hlediska funkce majetku v hospodatské
ginnosti podniku lze majetek Clenit na staly a ob&zny. Je to z téch divodi, Ze podnik musi
jinak hospodafit s majetkem, ktery je v podniku vazan dlouhodobé a jinak se naklada
s majetkem, ktery se ¢asto obnovuje.
Stald aktiva jsou majetkem, ktery je v podniku vazan dlouhodobg, spotiebovava se
postupné a neméni svou podobu ani podstatu. Tato aktiva zahrnuji:
dlouhodoby nehmotny majetek — software, patenty, licence, ...
dlouhodoby hmotny majetek — pozemky, stavby, budovy, dopravni prostiedky, ...
dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva jsou majetkem spotfebovanym pfi innosti podniku najednou. Tato
aktiva zahrnuji:
Zasoby
Material uréeny ke zhotoveni vyrobku
Nedokonéena vyroba a polotovary
Vyrobky

Zbo#, které podnik nakupuje za icelem dalsiho prodeje




Pohledavky
7 obchodniho styku — vystavené faktury odbératelim, které jesté nebyly proplaceny
nebo jiné platebni dokumenty
Ostatni pohledavky — napf.: pohledavky za zaméstnance nebo jiné fyzické ¢i
pravnické osoby
Kratkodoby finanéni majetek — obchodovatelné cenné papiry

Penézni prostiedky — penize na Gétech, hotovost v pokladné, ceniny,; -

2.1.2.2 Pasiva

V pasivech je zachyceno, z jakych zdrojii je majetek podniku financovan. Protoze
podnik ziskava prostiedky jak z vlastnich tak i z cizich zdroju, rozliduje i G¢etni system dveé
zékladni kategorie:

Vlastni zdroje 1ze chapat jako celkovy kapital , ktery do podniku vlozili sami vlastnici.
Z4akladni kapital — stanoven Obchodnim zakonikem podle rozlisné formy podnikani
74konné rezervni fondy — musi ho povinné tvofit spole¢nost s.r.o., a. s. a statni
podnik
Ostatni fondy — vytvaii se ze zisku podniku a jejich tvorba je pfedepsana ve
stanovach spole¢nosti

Zisk — cilem kazdého podnikani

Cizi zdroje predstavuji zévazky, které se vztahuji k uréitym hospodafskym operacim

firmy .

Kratkodobé zavazky — takové, které jsou splatné do 1 roku , jednd se o dluhy vici
dodavateltim, institucim a zaméstnanclim

Dlouhodobé zavazky — splatnost delsi nez 1 rok a financuji slozky aktiv, které maji
ivotnost delsi nez rok (sménky k Ghradg, dlouhodobé Gvéry, ...)

Rezervy

5 1.3 VYKAZ ZISKU A ZTRATY (VYSLEDOVKA)

Tento ucetni vykaz zobrazuje pohyb pen€z za uréité obdobi a poskytuje piehled o
nékladech a vynosech podniku. Jeho tkolem je vice rozvést rozvahovou polozku
. Vysledek hospodateni b&rného roku a to proto, aby bylo patrno, jaké vynosy a vydaje

ovlivnily vy3i hospodafského vysledku. Hospodafské operace délime na 2 zakladni typy.

4
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Jsou to operace rozvahové a vysledkove. Zatimco rozvahové operace nemaji vliv na zisk
nebo ztratu b&zného roku, vysledkové operace vysledek méni bud’to jako vynos nebo jako
naklad.

Z4kladni zjednodusenou strukturu vykazu ziskil a ztrat miZzeme znazornit takto:
+ trzby z prodeje zboZi

- naklady na prodané zbozi

Obchodni marze
+ trzby z prodeje

- naklady souvisejici z provozni ¢innosti

Vysledek hospodafeni z provozni ¢innosti
+ trzby z finan¢ni ¢innosti

- néklady na finan¢ni ¢innost

Vysledek hospodaieni z finan¢nich operaci

- daii z p¥ijm za b&Znou ¢innost

Vysledek hospodafeni za béZznou ¢innost
+ mimotadné vynosy
- mimofadni naklady

- dafl z piijmi z mimofadné ¢innosti

Mimotadny vysledek hospodafeni
Vysledek hospodateni pfed zdanénim

Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi

Vysledek hospodafeni z provozni Cinnosti pochazi ze zékladnich, opakujicich se
innosti uréitého typu (napt.: vyrobni ¢i obchodni ginnost), ale vznikaji zde i takové
operace, které probihaji nepravideln& (pokuty, ...).

Vysledek hospodafeni z finan¢nich operaci odrazi ekonomicky prospéch z rozhodnuti,
souvisejicich se zvolenym zplsobem financovani podniku a s jeho finan¢nimi operacemi.

V priibéhu &innosti podniku dochazi k riznym mimorddnym udélostem, které se
vyskytuji nahodile ($kody na majetku v dusledku Zivelnych pohrom, ...) a déle k fad¢
operaci, které lze vzhledem k beézné &innosti charakterizovat jako neobvyklé. Tyto

transakce pak tvoti obsah mimotadného hospodaiského vysledku.




2.1.4 VYKAZ O PENEZNICH TOCICH (CASH FLOW)

Tento vykaz zkoumé, které vlivy pusobily na vyvoj finan¢nich prostfedkt v ur¢itém
obdobi. Zajistuje konkrétni zdroje tvorby penéznich prostiedkti a zmény jejich pouZiti za
dané obdobi, to znamena, zda je podnik schopen v budoucnosti zajistit dostate¢nou tvorbu
penéznich prostfedkii na thradu dluhti a dividend.

Na rozdil od ukazatele cash flow, ktery vyjadiuje zménu mnoZstvi penéz, piehled o
pen&Znich tocich nejen konstatuje, ale i vysvétluje tok penéz a pro svou dileZitost se tento
vykaz sestavuje jako zvlastni samostatny vykaz.

Tok penéz se sestavuje podle ¢innosti rozdelenych do 3 oblasti: provozni €innost,
investi¢ni ¢innost a finan¢ni ¢innost.

Ugetni jednotky si mohou sami zvolit model, koncepci a metody zpracovani piehledu o
cash flow. Tento vykaz se zpracovava z bilance a vysledovky, a to bud’ metodou pfimou,
nebo neptimou.

Nepitima metoda zjistovani toku pen€z se vyuZiva stale Cast&ji. Vychazi ze zisku
(ztraty) z b&Zné ¢innosti pred zdanénim, ne tedy z celkového disponibilniho zisku.

Piim4 metoda sleduje piijmy a vydaje z mimotadné Cinnosti a platby dani z pifjmu.
Udaje jsou &erpany pievazné z bankovnich nebo pokladnich dokladii. Vychazi se z Cistého
zisku , ke kterému pFi¢teme dal3i vydaje a odecteme dal3i pifjmy, které nevyzaduji pohyb
penéz.. Pfimo jsou sledovany i placené uroky.

V praxi byvé cash flow Gstfednim pojmem celého finan¢niho fizeni a hlavnim kritériem
pro rozhodovani. V praxi také nelze zjistit disledky ur¢itého rozhodnuti na hodnotu
podniku a pouziti zisku jako rozhodujiciho kritéria Casto nedava tak jasné vysledky jako

pouziti cash flow.

2.2 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Informace, které se tykaji finanéniho stavu podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha
subjektil. V literatufe najdeme té&chto 6 zakladnich skupin a sice investofi, manaZefi,

zaméstnanci, obchodni partnefi, banky a jejich véfitelé.

2.2.1 INVESTORI
Investofi poskytuji podniku kapital a jsou primarnimi uzivateli ucetnich informaci. Tyto
Gidaje 1ze vyuzit pro rozhodovani o budoucich investicich. Akcionafi, ktefi vlastni akcie

podniku, vyuZivaji mozZnost kontroly hospodafeni podniku prostfednictvim udaji




z Gidetnich vykazi. Maji moznost nahlizet do vyro¢nich zprav podniku a tim ziskat pfehled

o stabilité a likvidit& podniku, o disponibilnim zisku, na kterém zavisi vyse jejich dividend.

2.2.2 MANAZERI

ManaZefi rozhoduji v oblasti fizeni finan¢nich zdroji, zajistuji optimalni strukturu
majetku podniku a voli zptisob jeho financovéni. Informace z Giéetnich vykazi vyuzivaji
tedy pro dlouhodobé i operativni rozhodovani. Udaje jim také usnadiiuje rozhodovani o

umisténi volnych penéznich prostredki.

2.2.3 ZAMESTNANCI
Z dtvodii jistoty zaméstnani maji také zaméstnanci podniku z4jem na finan¢ni stabilité

a prosperit¢ firmy.

2.2 .4 OBCHODNI PARTNERI
schopnosti placeni zavazki. Je dilezité, aby byl podnik schopen dostat svym zavazkim.
7 dlouhodobého hlediska je zdjem dodavateli o dlouhodobou stabilitu podniku, ktera

zajisti staly odbyt u zékaznika.

2.2.5 BANKY A JEJICH VERITELE

Pii poskytovani uvérd se véfitelé zajimaji o finan&ni pozici podniku. Musi rozhodnout,
zda Gvér danému podniku viibec poskytnou, a pokud ano, v jaké vysi a za jakych
podminek. Drzitel¢ dluhopisi se zajimaji predevdim o finan¢ni stabilitu a likviditu
podniku. Jejich hlavnim zdjmem je, abych jejich cenny papir byl splacen v€as a

v dohodnuté vysi.

2.2.6 STAT A JEHO ORGANY
Stat vyuziva finanén&-Getni data pro kontrolu dafiovych povinnosti, pro kontrolu
podnikii se statni majetkovou ucasti, pro nejrizngjsi statistické vypocty a také pro

rozd&lovani finanéni vypomoci podnikiim.




73 ZAKLADNI METODY FINANCNI ANALYZY

2.3.1 ABSOLUTNI UKAZATELE

Absolutnimi ukazateli jsou pravé data, obsaZena v Gcetnich vykazech, ze kterych se pro
finan¢ni analyzu &erpaji vstupni data. Davaji pfedstavu o rozméru jednotlivych jevi. Podle
toho, zda vyjadfuji urgity stav, nebo informuji o udajich za urity Casovy interval,
rozliSujeme veli¢iny stavové a tokové. Veli€iny stavové pak nalezneme v rozvaze a tokové
ve vykazu ziski a ztrat a také ve vykazu cash flow.

S vyuZitim téchto ukazateld se provadi tzv. horizontalni analyza, kdy jsou v Case
porovnavany jednotlivé poloZky, tedy pocita se rozdil mezi zékladnim a béZnym obdobim.
Horizontalni analyza tedy informuje o zakladnich pohybech v jednotlivych polozkéach
Gi¢etnich vykazi. Na tuto analyzu navazuje analyza vertikalni, ktera se na rozdil od
predchozi zabyva vzdy jen jednim obdobim, ve kterém zjidtuje, jak se na ur€ité celkové
veli€ing podilely dil¢i veli¢iny. Z t&chto ziskanych informaci je pak patrné, co se v daném
podniku odehravé, a pokud bychom porovnali udaje s ostatnimi srovnatelnymi podniky,
mohli bychom usoudit, do jaké miry se struktura blizi obvyklému standardu, nebo ¢im se
piipadné odliSuje.

Kromé horizontélni a vertikalni analyzy Ize také z absolutnich ukazatelti dopotitat tzv.
rozdilové ukazatele, jako je naptiklad ukazatel &istého pracovniho kapitélu. Jeho vypocet
je vyjadfen vztahem: Cisty pracovni kapitéll = ob&zna aktiva — kratkodobé zavazky.

Podstatou pracovniho kapitalu je, Ze reprezentuje ¢ast obéZného majetku financovaného
z dlouhodobého kapitalu. Cisty pracovni kapital pak méfi velikost relativné volné ¢astky
kapitalu, kterd neni vézana na kratkodobé zavazky. Kazdy podnik tedy potiebuje tento
kapital, aby byla zaji§téna potiebna mira likvidity.

2.3.2 POMEROVE UKAZATELE

K tomu, aby bylo mozné analyzovat vzdjemné vazby a souvislosti mezi absolutnimi
ukazateli z Getnich vykazi, davame je do vzdjemnych pomért. Nejcastéji se setkavame
s témito zakladnimi skupinami ukazatel@i: ukazatele rentability, ukazatele aktivity,

ukazatele zadluZenosti a ukazatele likvidity.

! Kislingerova E., Ocetiovéani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999




2.3.2.1 Ukazatele rentability (vynosnosti)

Tato oblast vypovida o vynosové situaci podniku. Vynosnost vlozeného kapitalu je
métitkem schopnosti  podniku  vytvarfet nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. Pfi vypoctech ukazateli nize uvedenych, se vzdy pomé&tuje zisk
ku ostatnim veli¢inam. Otézkou je, jaky zisk pro vypodet zvolit. MEl by totiz vyjadiovat
koneény efekt podnikatelské &innosti, z pohledu vyuzivani zdroji a investovani kapitalu.
Je proto vhodné uvadeét zisk pied thradou urokli a dané z ptijmii. Doporucuje se, aby
oblast rentability obsahovala tyto pomérové ukazatele:

Rentabilita vioZeného kapitalu (ROI)

Rentabilita thrnnych vlozenych prostredk (ROA)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita trzeb (ROS)

5 3.2.1.1 Rentabilita viozeného kapitalu (RO’

zisk pred Groky a zdan€nim

investovany kapital
V ptipad¢ investovaného kapitalu se rozumi kapital, ze kterého podnik plati investorovi
uréity vynos. Prakticky se jedna o polozku pasiv snizenou 0 netro¢ené kratkodobé cizi
zdroje (vétsinou jde o bankovni uvéry). Nebo je také moZné na investovany kapital
pohliZet pfes poloZku aktiv, a potom tedy lze jmenovatel zjistit jako soucet stalych aktiv a
&istého pracovniho kapitalu.
Tento ukazatel slouzi k méfeni efektivnosti  dlouhodobg  investovaného kapitéalu.

Vyjadtuje, kolik K¢ zisku pfipada na 1 K¢& dlouhodobych zdroj.

2.3.2. 1.2 Rentabilita thranych vloZenych prostredkl (ROA)2

zisk pted Groky a zdanénim
aktiva

Jinymi slovy jde o rentabilitu celkového kapitalu, kterd vyj adfuje, s jakou ucinnosti
pracuje kapital vloZzeny do podniku bez ohledu na jeho pivod. JelikoZ je v &itateli zahrnut
zisk pied zdanénim a Groky, vypocet tedy udava, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby
neexistovala da ze zisku. Tento ukazatel byva obvykle povazovan za hlavni ukazatel

oblasti rentability.

2 Kislingerova E., Ocefiovani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999




Ve finanénim fizeni maji stale vét3i vyznam penéZni toky, coZ se projevuje i tim, Ze
jsou stale vice vyuzivany ukazatele na bazi cash flow. Rentabilita celkového kapitélu by se

poté vyjadtila jako pomér cash flow z provozni ¢innosti a celkovych aktiv’.

2.3.2. 1.3 Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE)"

zisk pred Groky a zdan€ni

vlastni kapital
Tento ukazatel vyjadiuje zhodnoceni vlastniho kapitdlu, efektivnost reprodukce kapitalu
viozeného akcionafi. M&H vynosnost vlastniho kapitdlu, kolik zisku pfipada na 1 K¢
vlastniho kapitalu. Jeho vysledky zajimaji pfedevsim akcionafe a vedeni podniku. K jeho

naristu dojde, zvysi-li se zisk, nebo snizi-li se hodnota vlastniho kapitalu.

2.3.2.1.4 Rentabilita trzeb (ROS)*

zisk pied uroky a zdanénim

trzby
Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané trovni trzeb, tedy dosahovanou

miru obchodni marze. To znamena, kolik haléft zisku ziskame z 1 K¢ trzeb.

2.3.2.2 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele poskytuji informace o tom, jak podnik vyuziva jednotlivé majetkové
asti a jde o hodnoceni vazanosti kapitdlu v aktivech. Mohou se vyskytovat ve dvou
podobéach. Rychlost obratu vyjadfuje pocet obratek, kolikrat se za ur¢ité obdobi dana
:polozka pteméni na jinou. A doba obratu udava délku obdobi, potiebného k uskutecnéni
jednoho obratu, vyjadieného v Casové meérné jednotce. Udava také relativni vazanost

kapitalu ve formé ur¢itého aktiva.

2.3.2.2.1 Rychlost obratu zasob’
trzby

zasoby
Zésoby uvedené ve jmenovateli daného vzorce je vhodné zadat jako prumérné, protoze

jde o rozvahovou polozku, ktera se v prubéhu sledovaného obdobi méni. Vysledek nam

3 Griinwald R., Holetkové J., Finanéni analyza a planovani, Praha, VSE, 2002
* Kislingerova E., Oceftovéani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999
5 Valach J. a kolektiv, Finan¢ni Fizeni podniku, Ekopress, Praha 4, 1999
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vypovida o tom, kolikrat se zasoby pfeméni v ostatni formy obézného majetku azZ po

prodej hotovych vyrobki a opétny ndkup zasob.

2.3.2.2.2 Doba obratu z4sob®

zasoby
celkové naklady/365

Tento ukazatel se povaZuje za ukazatel intenzity vyuZiti zasob, pouZivd se pfedevsim
v obchodnich podnicich a #ik4, za jak dlouho vydélaji denni trzby na obnovu zasob.

Obecné plati, ¢im vy33i obrat a kratsi doba obratu zasob, tim lépe. Ale zasoby materialu
musi zajistovat plynulou vyrobu, sklady hotovych vyrobkii musi zajistovat rychlou reakci

podniku na poptavku atd.

2.3.2.2.3 Rychlost obratu pohledavek®

trzby
pohledavky

Pohledavky ve jmenovateli se uvadgji v primérych hodnotéch a tento ukazatel udava,

jak rychle jsou pohledavky pfeménovany v penézni prostiedky.

2.3.2.2.4 Doba obratu pohledavek®

pohledavky
trzby/365

Vysledek nam napovi, zda se podniku dafi dodrZovat stanovenou obchodni uvérovou

politiku, vypovida o platebni discipliné odbératel.

2.3.2.2.5 Doba splaceni zavazki®
zavazky
trzby/365
Vypottem doby splaceni zavazki dostaneme ¢asovou hodnotu toho, za jak dlouho je

mozné z trzeb uhradit primérny dluh.

5 Valach J. a kolektiv, Finané&ni fizeni podniku, Ekopress, Praha 4, 1999
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2.3.2.2.6 Obchodni deficit’

pohledavky z obchodniho styku  zavazky z obchodniho styku
trzby/365 trzby/365

Vypocet tohoto ukazatele ma vysokou vypovidaci schopnost. Jeho existence vede
k rychlej$imu nartstu zavazkt a pokud neni tento deficit vykompenzovan ziskovou marzi

nebo jinymi finan¢nimi zdroji, projevi se bezprostfedné poklesem penéznich tokd.

2.3.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Pokud se zminime o pojmu zadluzenost, napovi nam to, Ze podnik pouziva
k financovani své Cinnosti a aktiv cizi zdroje, neboli dluhy. K hodnoceni finan¢ni struktury
se pouziva né&kolik ukazatel, které vychazeji zrozboru vzajemnych vztahti mezi

polozkami zavazk, vlastniho kapitélu a celkového kapitélu.

2.3.2.3.1 Zadluzenost .}

dlouhodobé zavazky
vlastni kapital

Jde o zakladni ukazatel oblasti zadluZenosti. Obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnota
tohoto ukazatele, tim vys$si je zadluzenost podniku a tim vyssi je riziko véfitelti i akcionar.
Ale aby mél né&jakou vypovidaci schopnost, je nutné vzdy provést srovnani s celkovou
vynosnosti, kterou podnik dosahuje z celkového vlozeného kapitalu a také se strukturou

ciziho kapitalu.

2.3.2.3.2 Zadluzenost II® (celkova zadluZenost)

celkové zédvazky

celkova aktiva
Tento ukazatel se také nékdy nazyva Mira finan¢ni samostatnosti. Aktiva podniku jsou
v tomto piipadé€ financovana penézi akcionaid. Mira finan¢ni samostatnosti se pouziva pro

hodnoceni hospodafské a finan¢ni stability podniku.

2.3.2.3.3 Urokové kryti®

zisk pfed zdanénim a uroky

uroky

” Griinwald R., Holeckova J., Finanéni analyza a planovani, Praha, VSE, 2002
. Kislingerova E., Ocefiovani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999
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Propoétem tohoto vzorce je mozné sledovat navratnost uroku, tedy jak jsou troky kryty
ziskem neboli kolikrat prevysSuje celkovy efekt placené troky. Vysledkem je urcity
koeficient a ¢im je jeho hodnota vyssi, tim Iépe.

Tyto uvedené ukazatele oblasti zadluZenosti jsou odrazem uspé$nosti podniku
v ziskdvani kapitalu. Vlastni kapital reprezentuje nejdrazsi zdroj, kterym miZze podnik
disponovat. Za jeho uZiti naleZi investorovi (akcionafi) vynos, ktery miize byt v podobé
dividendy nebo rozdilem mezi trZni cenou v okamziku prodeje a potizeni.

Pouziva-li podnik k financovani cizi zdroje, potom se urok, coZ je cena za onen cizi
kapital, zahrne do nakladd. Neni ovSem zcela vyhodné, pracovat pii financovani jen
s cizim kapitalem, protoZe s rostoucim podilem ciziho kapitalu roste i riziko a investofi pak
prosttedky zaptjcit.

Proto podnik hledd takovou optimdlni strukturu kapitalu, pti které jsou néaklady na
kapital poskytovany akcionafi a véfiteli nejnizsi. P¥ posuzovani kapitalové struktury je
jednim z kritérii cena kapitalu. Jako zaklad propo¢tu ceny kapitdlu slouzi nasledujici
vzorec’

naklady na cizi kapital * (1 -sazba dané z pﬁjmﬁ) hoot i 2l

celkové pasiva
vlastni kapital

+ naklady na akciovy kapital * -
celkovéa pasiva

Pfi jejim utvafeni v3ak hraji dilezitou roli i faktory datiové, dlouhodobéa finan¢ni

rovnovaha, riziko, mira uplatiiované kontroly nad spole¢nosti a jiné.

2.3.2.4 Ukazatele likvidity

Pokud chce podnik tGspéné existovat v podminkach trhu, je potom jeho trvald platebni
schopnost jednou ze zakladnich podminek. Kazdy podnik by si mél sledovat, zda je
schopen v¢as splatit své zavazky a pro tyto ucely je dulezité, udélat si rozbor vzdjemnych
vztahi mezi polozkami aktiv a pasiv, tedy konkrétné mezi ob&Znymi aktivy a
kratkodobymi zavazky.

V souvislosti s platebni schopnosti se mizeme setkat s uritymi pojmy, které maji
rozdilny vyznam.

Solventnost je schopnost podniku ziskat dostatek finan¢nich prostiedkd na thradu

svych zavazku.

°Valach J. a kolektiv, Finanéni fizeni podniku, Ekopress, Praha 4, 1999
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Likvidnost udava miru obtiZnosti pfeménit majetek na formu hotovych penéznich
prostredkii. A pravé podle stupné likvidnosti jsou aktiva v rozvaze sefazena.

Likvidita je momentalni schopnost podniku uhradit splatné zavazky.

2.3.2.4.1 Béma likvidita'’
obézna aktiva
kratkodobé zavazky

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky
podniku, tedy kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyz proméni veskerd sva
ob&zna aktiva na hotové penézni prostredky. Hlavnim smyslem je to, aby kratkodobé
zdvazky byly hrazeny zpolozek aktiv, pro tento Gel uréenych. Cim vys3i je hodnota
ukazatele, tim je vice pravdépodobn&jsi zachovani platebni schopnosti podniku, ale musi
se samoziejmé piihlédnout ke struktufe obéznych aktiv, likvidnosti jednotlivych druht a
typu odvétvi, ve kterém se podnik soustfed’uje.

Uspokojivé hodnoty se pohybuji v intervalu (1,5; 2.5

2.3.2. 4.2 Pohotova Likvidita'

obé&zna aktiva - zdsoby
kratkodobé zavazky

Jak miZeme ze vzorce vidét, &itatel je oproti ptedchozimu vyjadieni o€istén od nejméné
likvidni &asti ob&zného majetku, tedy od zasob. Tento ukazatel by mél byt sledovan ve
vyvoji a ¢m jsou jeho hodnoty vyssi, tim jist&jsi je Ghrada kratkodobych penéznich
zavazkl. Vyssi hodnota bude piiznivéjsi z hlediska véfitelt, méné ale pak pro vedeni
podniku nebo akcionafe. Bude totiZ znamenat, Ze znaény objem ob&Znych aktiv je vazan
ve form& pohotovych prostiedki, které pfinaseji jen maly nebo Zadny urok.

Pfijatelné hodnoty se pohybuji v intervalu (1,0; 1,5"

2.3.2.4.3 Pen&ni (okamzita) likvidita'’

finan¢ni majetek

kratkodobé zavazky

Finanéni majetek zahrnuje penize, uéty v bankéach a kratkodoby finanéni majetek.

Souéasti kratkodobych zavazki jsou i bézné bankovni uvéry a vypomoci. Tato penézni

19 Kislingerova E., Oceitovani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999 :
" Griinwald R., Hole¢kova J., Finanéni analyza a planovani, Praha, VSE, 2002




likvidita je nejpiisn&j$im ukazatelem, protoze méfi schopnost uhradit kratkodobé zavazky
pravé v dany okamzik.

Uspokojivé vysledné hodnoty se pohybuji v rozmezi (0,9; P R

Vyse zminéné ukazatele likvidity maji ale ten nedostatek, Ze jsou odvozovéany z dat
z rozvahy, ktera je sestavovana vzdy k ur¢itému ¢asovému okamziku, a tato data tak maji
staticky charakter. Proto se Casto do &itatele dosazuji hodnoty odvozené z tokové veliCiny

cash flow"’.

cash flow z provozni ¢innosti
kratkodobé zavazky

2.3.2.4.4 Podil pracovniho kapitalu na aktivech'*

obé&Zna aktiva - kratkodobé zavazky
aktiva

V nékterych literaturach je jesté oblast likvidita doplnéna o tento ukazatel, u néhoz se
sleduji predevsim jeho vyvojové tendence, tedy jak se vyviji podil pracovniho kapitalu na
celkovych aktivech a tento vysledek je pak vhodné porovnat se srovnatelnym podnikem,

zaméfenym na shodny obor.

2.3.2.5 Doplikové ukazatele

2.3.2.5.1 Altmaniv index divéryhodnosti'’

Pro vyjadfeni celkové finan¢ni situace je moZné vyuzit Altmanovu analyzu, nékdy také
nazyvanou indikator bankrotu. UmoZiiuje vyjadfit tento celkovy stav jednim ¢islem. Tento
ukazatel v sobé& zahrnuje vSechny podstatné slozky finanéni analyzy, tedy rentabilitu,
likviditu, zadluZenost i strukturu kapitalu. Jednotlivym vybranym dil¢im ukazatelim je
také pfifazena urdita véaha, ktera odraZi jeho vyznamnost pro finan¢ni zdravi podniku.

Objevuji se riizné rovnice pro vypo&et vysledné hodnoty. Jeden typ plati pro spole¢nosti

s vefejné obchodovanymi cennymi papiry, jiny zase pro spolecnosti uzaviené, nebo pro

2 Griinwald R., Holetkova J., Finan&ni analyza a planovani, Praha, VSE, 2002

13 valach J. a kolektiv, Finan&ni Fizeni podniku, Ekopress, Praha 4, 1999

' Kislingerova E., Ocetiovani podniku, C. H. Beck, Praha, 1999

> Neumaierova I., Neumaier 1., Vykonnost a trzni hodnota firmy, Grada Publishing, Praha, 2002
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spole¢nosti, které nejsou obchodovény na kapitalovém trhu. Altmaniv indikator bankrotu
se v podminkach Ceské republiky setkava s problémem vlastniho naplnéni jednotlivych
ukazateld, protoZe byl zpracovan pro podminky rozvinutého kapitalového trhu. Pokusem o

tipravu Altmanovy analyzy na podminky Ceské republiky je index IN.

¢isty pracovni kapital 0717 + nerozdéleny zisk 0.847 + zisk pfed zdanénim + droky
celkova aktiva i celkova aktiva § celkova aktiva
£3107 + vlastni kapital , 0.420 + vynosy 0.998
‘ cizi kapital ’ celkova aktiva

Dosazenim do  rovnice dostaneme  Altmantiv  Z-faktor.  Je-li = vetsi
nez 2,9, podnik je posuzovédn jako finanéné silny. Pokud hodnota Z je nizsi
ne 1,2 jednd se o podnik finanéné nestabilni, ktery se dostal do finan¢nich
potizi. Hodnota Z v rozmezi 29 - 1,2 je podnik v nevyhranéné financni

situaci, ¢im je &islo vyssi, tim je podnik odolnéjsi viic¢i bankrotu.

2.3.2.5.2 Index IN 01'°

Jedna se o index manZelt Neumaierovych, ze kterého je vyvozen nésledujici tvar

rovnice:
aktiva Fa zisk pted troky a zdanénim L zisk pted uroky a zdanénim v
e \'
L . 1 , 2 . 3
cizi zdroje uroky aktiva
ynos obé&zna aktiva
Gl vy

aktiva ' kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry

Viaha jednotlivych ukazatel je ve vzorci oznadena pismenem v a tyto vahy maji

nasledujici hodnoty:

ukazatel vaha ukazatele
"

1 vi=0,13

cizi zdroje

zisk pred ur,oky a zdanénim va= 0,04

uroky
zisk pfed uroky a zdanénim V=302

aktiva

1Neumaierova I., Neumaier I., Vykonnost a trzni hodnota firmy, Grada Publishing, Praha, 2002
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trzby va=021
aktiva -

ob&Zna aktiva

. p - vs = 0,09
kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery

Pokud tedy propoéitime vyse uvedeny vzorec, dostaneme hodnotu, kterou pro zjiSténi

vysledné prognézy porovname s vyhodnocovaci tabulkou.

Tabulka 2 Vyhodnoceni IN testu

Vysledna hodnota IN testu Zavér
oo Bl Podnik s vybornym finan¢nim zdravim
interval (0,75; 1,77 ) Bez progndzy, Sed4 zona
<0,75 Podnik spéje k bankrotu

2.3.2.5.3 Produktivita prace

Vynosy
podet zaméstnancu

Tento ukazatel vyjadfuje, jakou &astkou se podili jeden zaméstnanec na vynosech.

2.3.2.6 Vyhodnocoviani pomérovych ukazateli
Vzhledem k tomu, Ze finanéni analyza pracuje s rozsahlym souborem pomérovych
ukazateldi, je potfeba ziskané vysledné informace pak né€jakym zpuisobem vyhodnotit.
Existuje nékolik zakladnich zptsobii vyhodnoceni.
1. Srovnani v Case
Sousted’uje se na vyhodnoceni vyvojovych trendi jak u jednotlivych ukazatelt, tak pro
urcité skupiny.
2. Tzv. srovnani v prostoru
Jde o mezipodnikové srovnani, které je vétSinou v naSich podminkach vyuzivadno jen
ojedinéle a to kviili omezenému pfistupu k informacim. Jsme odkazani jen na vefejné
dostupné zdroje informaci, jako napiiklad Obchodni véstnik nebo zvefejiiované vyrocni
zpravy. Je potieba zjistit, zda je viibec mozné, podniky mezi sebou porovnat a to diky
témto faktorim:
oborové hledisko — srovnatelnost vstupt, technologii a vystupt, okruh zékaznik,...
geografické hledisko, tj. lokalizace podniku

X 317

- .'.'.L’ni. A 5.0, Y,
Gaiiedni k
Studentski
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historické hledisko

hledisko velikosti — napf. podle poétu zaméstnancil, rozméru stélych aktiv, trzeb,...
3. Srovnani se standardnimi hodnotami

Tyto hodnoty jsou vétsinou pfejimany z vyspélych trznich ekonomik. Radu informaci
nabizi internetové stranky Ministerstva primyslu a obchodu v tfidéni podle jednotlivych

obort.

2.4 CHARAKTERISTIKA VYBRANEHO PODNIKU

Zvolen4 akciova spole¢nost byla zfizena 1. 9. 1996. Pfedmétem jeji €innosti je vyroba
1é¢iv, dale provadi chemické, biologické a mikrobiologické kontroly jak vlastni produkce,

tak i kontroly produkci jinych vyrobci.

Firma ma ve Statnim ustavu pro kontrolu 1é¢iv registrovano celkem 26 vyrobka, které
je schopna vyrabét. Kazdy piipravek ma piidélen svij kod a jednotlivé preparaty jsou

vyrabény ve ttech objemovych jednotkach: 80 ml, 250 ml a 500 ml.

Jejim daldim ptedmétem &innosti je také organizaéni a ekonomické poradenstvi a nakup

zbozi za u¢elem jeho daliiho prodeje.

Specifikum firmy

Firma, jako vyrobce 1é&iv, ma veskeré ceny regulované Zakonem o cenach ¢.526/90 Sb.
Na jeho zakladé vydava Ministerstvo financi Ceské republiky vyméry, kterymi jsou
kazdoroéné stanoveny maximalni ceny viech IéCiv proddvanych v Ceské republice.
7 tohoto zakona vyplyvéa pro firmu povinnost predkladat roéné prehledy o dosaZené mife

zisku a mnozstvi prodanych vyrobki v Ceské republice.

3. METODIKA

Cilem této prace je posoudit ekonomickou situaci vybraného podniku a zamé&fit se na
jeho finanéni situaci, coZ zahrnuje i dalsi dil¢i cile, tedy zhodnoceni jednotlivych oblasti
finanéni analyzy. Je dobré, zvlast zhodnotit oblast rentability, tedy vynosnosti daného
podniku, oblast aktivit a v neposledni fadé i oblast zadluZenosti a likvidity.

Z4kladnim metodickym néstrojem finanéni analyzy jsou tzv. pomérové ukazatele, které

jsou ve formé ¢iselného vztahu, do néhoZ jsou uvadény finanéné-udetni informace. Tyto
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pomérové ukazatele se b&Zné vypoéitaji vydélenim jedné polozky jinou polozkou
uvedenou ve vykazech. K vypoétim, uvedenym na nasledujicich strankach, bylo potieba
nejprve vyhledat potfebné udaje za sledované roky 2001, 2002, 2003, 2004 a 2005
v tCetnich vykazech, konkrétné pak napf. v Rozvaze, Vykazu ziskli a ztraty a dalSich
dokumentech z uéetnictvi firmy. Dale bylo nutné zvolit vybrané ukazatele oblasti finan¢ni
analyzy, pomoci nichz se pak vyhodnocovaly jejich vysledné hodnoty a provadélo
zhodnoceni dané situace a vyvoje ukazatelii v letech. U vybran¢ho podniku, kde byla
finanéni analyza provedena, nebylo moZné provest mezipodnikové srovnani s ostatnimi
podniky a to hned znékolika divodi. Na Seském trhu neexistuje obdobnéd firma se
shodnym vyrobnim zaméfenim. Dany podnik dodava své vyrobky, které nejsou volné
prodejné,  prostfednictvim distributord  pouze pro pacienty vSech nemocnic CR.
Konkurence je veskrze v nadnarodnich spole¢nostech. Na Seském trhu operuji tfi svétove
firmy s témito produkty, proto je lépe volit pro srovnani statistiky na internetovych
strankdch Ministerstva pramyslu a obchodu CR (dale jen MPO). Zminéna statistika MPO
ma tu vyhodu, Ze v pfislusné velikostni kategorii je v OKEC, tedy oboru chemickych a
obdobnych vyrob, kam ma hodnoceny podnik nejblize (OKEC 24 421), pomé&mé velky
potet firem a tedy jejich ukazatele maji dosti vysokou vypovidaci schopnost. Udaje
zvefejnéné na internetu se bohuzel vztahuji pouze k roku 2002, proto vedle zdroji MPO se
pfi porovnani vyslednych hodnot v této praci vychazi i zpropo¢td niZe uvedenych
ukazateld, pro které byly ziskany jednotlivé polozky do vzorcti na webovych strankach
Ceského statistického ufadu (dale jen CSU). 1 zde ovsem bylo omezené mnoZstvi
zvefejnénych piistupnych informaci a je nutné také vzit v potaz, Ze zvefejnéna data jsou
primémymi hodnotami sledovanych podnikti o vice nez sto zaméstnancich a podnik,
jehoz finan¢ni situaci se autorka snaZi zhodnotit, ma v priméru kolem 32 zaméstnancil.
Vedle odkazii na hodnoty ukazatell, zvefejnénych na vyse uvedenych internetovych
strankach, byly jesté vybrany ukazatele jednotlivych oblasti, u nichZ se uvadéji doporucené
hodnoty v odbornych literaturach.

NiZe jsou uvedeny pouZité vzorce a v tabulce Piiloha 1 pak jednotlivé polozky pro
jejich vypocet a také zdroj, ktery odkazuje na to, odkud byly udaje brany. Rozvaha ma
zkratku R, Vykaz ziskd a ztraty V. Radky v obou ucetnich vykazech ovsem nejsou za
vsechny sledované roky shodné, proto jsou jesté uvedeny v zdvorkach dalsi moZnosti
oznaCeni patfi¢né radky.

Oblast rentability

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = zisk pfed zdanénim a uroky/aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = zisk pfed zdanénim a tiroky/vlastni kapital
Oblast aktivity
Doba obratu zasob = zasoby/(celkové naklady/365)
Rychlost obratu zasob = trzby/zasoby
Doba obratu pohledavek = pohledavky/(trzby/365)
Rychlost obratu pohledavek = trzby/pohledavky
Doba splaceni zavazka = zavazky/(trzby/365)
Obchodni deficit = [pohledavky z obchodniho styku/(trzby/365)] —
— [z4vazky z obchodniho styku/(trzby/365) |

Oblast zadluZenosti

ZadluZenost I = dlouhodobé zavazky/vlastni kapital
Zadluzenost II = celkové zavazky/celkova aktiva
Urokové kryti = zisk pfed zdanénim a uroky/aroky

Oblast likvidity

Bézna likvidita = ob&Zna aktiva/kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = ob&Zna aktiva — zasoby/kratkodobé zavazky
Pen&Zni likvidita = finanéni majetek/kratkodobé zavazky
Souhrnny ukazatel

Produktivita osobnich nakladi = vynosy/osobni naklady

Produktivita prace = vynosy/pocet zaméstnancii

Altmanilv index = (&isty pracovni kapitél/aktiva celkem)*v;+(nerozd€leny zisk/aktiva
celkem)*v, + (zisk pred zdanénim + uroky/aktiva celkem)*vs + (vlastni kapital/cizi
kapital)*v4 + (vynosy/aktiva celkem)*vs

Index IN 01 = (aktiva/cizi zdroje)*v; + (zisk pred zdanénim a Groky/Groky)*v, + (zisk pred
zdanénim a uroky/aktiva)*v; + (vynosy/aktiva)*v, + (ob&€Zna aktiva/kratkodobé zavazky +

kratkodobé bankovni uvéry)*vs

20




4. PRAKTICKA CAST

4.1 OBLAST RENTABILITY

4. 1.1 Rentabilita Ghrnnych vloZenych prostredkid (ROA)
Tabulka 3 Rentabilita celkového kapitalu

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005

Provozni VH 4498 4134 AT R 3ER4 TIN5 512

Aktiva 18024 18 546 20230 16 773| 19 601

ROA 0,25 0,22 0,24 0,23 0,28
Graf 1 ROA

Rentabilita celkového kapitalu v letech 2001 -
2005
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Bez ohledu na plivod Kkapitalu lze konstatovat, Ze vlozené prostiedky byly

zhodnocovany velmi dobfe a bez vétsich vykyvi v jednotlivych hodnocenych letech.

28 haléit, samoziejmé pied zdanénim.

4. 1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Tabulka 4 ROE

Polozka 2001 | 2002 2003 2004 2005
Provozni VH 4498 4134 4777 3847 5512
Vlastni kapital [6410| 11293| 7106, 7207 8667
ROE 0,70 | 0,37 0,67 0,53 0,64
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Graf 2 ROE

Rentabilita viastniho kapitalu v letech 2001 - 2005
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Vypocet tohoto vzorce bylo potfeba upravit jest¢ o hodnotu VH z finan¢ni €innosti a to
z toho divodu, aby byla vysledna hodnota porovnatelna se statistikami a metodikou MPO.
O rentabilité vlastniho kapitalu lze fici, Ze dosahuje nadprimérnych hodnot v porovnani s

hodnotami uvadénymi ve statistikach MPO.

4.2 OBLAST AKTIVITY

4.2.1 Doba obratu zasob
Tabulka 5 Doba obratu zasob

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Zasoby 6 085 5945 7617 5120 5054
Celkové naklady 31418 36480] 42194 36375 37973
Doba obratu zasob 71 59 66 1 49

Graf 3 Doba obrat z4sob

1 Doba obratu zasob v letech 2001 - 2005 l
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Zjisténa doba obratu zasob ma, s vyjimkou roku 2003, klesajici tendenci. To svéd¢i o
tom, Ze podnik vénuje sniZovani zasob stalou pozornost. Vyssi intenzita vyuziti zasob ale
nesmi ohrozit plynulost vyroby. Podnik uplatiiuje systém fFizeni kvality ISO 90001: 2000,
provadi pravidelné hodnoceni dodavatelti a kvality jejich dodavek. Pravé to umoziiuje

vy$$i intenzitu vyuzivani zasob.

4. 2.2 Rychlost obratu zasob

Tabulka 6 Rychlost obratu zasob

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Obrat 35662 40173 46817 39976 43423
Zasoby 6 085 5945 7617 5120 5054
Rychlost obratu ziasob 5,86 6,76 6,15 7,81 8,59

Pravé pfi porovnani v ¢asové fadé 5-ti let po sobé jdoucich lze objektivné posuzovat
trend rychlosti. I tento ukazatel svéd¢i o péci, kterou podnik vénuje jak ristu obratu tak i
fizeni zasob. P¥ hodnoceni tohoto pomérového ukazatele je tfeba byt opatrny, nebot
hodnoty rychlosti vychdzi z hodnot okamzitych, tzn. stavu zjisténého v ucetnictvi k
rozvahovému dni, tj.31.12. daného roku.

Vysledna hodnota pro rok 2004 z udajt CSU je 7,13, coZ je velmi blizké i roku 2004

sledovaného podniku.

4. 2.3 Doba obratu pohledavek

Tabulka 7 Doba obratu pohledavek

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Pohledavky 3030 2759 5 564 2 669 3590
Obrat 35662 401731 46817 39976] 43423
Doba obratu pohledivek 31 25 43 24 30
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Graf 4 Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek v letech 2001 - 2005
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Doba obratu pohledavek kopiruje finanéni situaci ¢eského zdravotnictvi. Prestoze
podnik dodava svoji veskerou produkci do nemocnic, musi se, i vzhledem k zahranicni,
kapitalové silng&jsi konkurenci, pfizptsobovat trhu. Proto trend tohoto ukazatele neni
objektivné hodnotitelny a plné& zavisi na vn&j$im prostfedi. Podnik pravidelné¢ mési¢né

vyhodnocuje platebni schopnost svych odbérateli a jejich bonitu.

4.2.4 Rychlost obratu pohledavek
Tabulka 8 Rychlost obratu pohledavek

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Obrat 35662 40173| 46817| 39976] 43423
Pohledavky 3030 2759 5564 2 669 3590
Rychlost obratu pohledivek 11,8 14,6 8,4 15,0 12,1

U rychlosti obratky, vzhledem k minimélni mozZnosti ovlivitovat vn€jsi prostredi, 1ze
zvysit sledovanou hodnotu dosaZenim vy3§iho obratu. Pfi fizeni stavu pohledavek je nutno
dbat na bonitu partnera a jeho platebni schopnost. Podnik musi hledat rovnovahu mezi
zvySovanim hodnoty obratu a celkovymi pohledavkami. Proto by své produkty mél
dodavat jenom provéfenym a ,itelnym* partnerim s dobrymi referencemi. Mira rizika
musi byt hodnocena z mnoha pohledi tak, aby bylo minimalizovino mozné neuhrazeni
pohledavky.

CSU uvadi hodnotu tohoto ukazatele pro rok 2004 4,41, coZ je oproti vysledné hodnoté

uvadéného podniku pomérné nizké ¢islo.
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4.2.5 Doba splaceni zavazki

Tabulka 9 Doba splaceni zadvazki

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Zéavazky 11610 712531 13077 9553] 10892
Obrat 35662 40173] 46817] 39976] 43423
Doba spliaceni zavazki 119 66 102 87 92

Graf 5 Doba splaceni zavazki

2 Doba splaceni zavazku v letech 2001 - 2005
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Tento ukazatel nelze precetiovat, nebot je vypo€itan z hodnot okamzitych, k
poslednimu dni sledovaného roku. Proto je nutné vénovat zavazkim stejnou péci jako
pohledavkam. Zhoreni platebni moralky muZe vést ke ztrat¢ bonusi (dosahovana cena
surovin, doba splatnosti apod.) za v&asné platby a to zejména u plateb zahrani¢nim
partnerim. Navic opozdéné platby mohou negativné ovlivnit ,,goodwill* podniku vcetné

nasledného dopadu na jeho celkové hospodafeni.

4.2.6 Obchodni deficit
Tabulka 10 Obchodni deficit

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Pohledavky z

obchod.styku 2021 1783 4691 2669 2590
Zéavazky z obchod.styku 3766 2504 4907| 2808] 2954
Obrat 35662| 40173| 46817| 39976| 43423
Obchodni deficit -17,9 -6,6 -1,7 -1,3 -3,1

Hodnota obchodniho deficitu by méla byt, v idealnim pfipadg, rovna nule. To by

svédéilo o vysoce vyrovnaném saldu. V daném podniku je tento ukazatel mirné zaporny,
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coz znamend i mirny pokles penéZniho toku. Vzhledem k zjisténé hodnoté nehrozi jeho

bezprostiedni zhorseni.

4.3 OBLAST ZADLUZENOSTI

4. 3.1 Zadluzenost I.

Tabulka 11 ZadluZenost

|

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Dlouhodobé zavazky, 5787 3300 1679 224 351
Vlastni kapital 6410 11293 7 106 7207 8 667
Zadluzenost 1. 0,90 0,29 0,24 0,03 0,04
Graf 6 Zadluzenost I

‘ Pomér dlouhodobych zavazki a viastniho kapitalu v
jednotlivych letech
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Z grafu je ziejmé, Ze zadluZenost podniku postupné klesala v zavislosti na celkovém
ristu vynosnosti, kterou podnik dosahoval z vloZeného kapitdlu. Trend byl veskrze

pozitivni. V poslednich dvou letech jsou hodnoty zna¢né nizké, v porovnani s hodnotami

podnikii, zahrnutych ve statistikach CSU 0,27.

4. 3.2 Zadluzenost II (celkova zadluZenost)
Tabulka 12 Celkové zadluZenost

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Celkové zavazky 11610 1253 12077 9553] 10892
Pasiva celkem 18024 18546 20230] 167731 19601
Zadluzenost I1. 0,64 0,39 0,65 0,57 0,56
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Graf 7 Celkova zadluZenost
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Uvedené hodnoty ukazuji jasné na postupné snizovani potieby cizich zdroji, firma

davala prednost zdrojim vlastnim. U tohoto ukazatele vychazi hodnota celkové

zadluZenosti o néco vyssi, neZu CSU pro rok 2004, ktera ¢ini 0,18.

4.3.3 Urokové kryti
Tabulka 13 Urokové kryti

Polozka 2001 | 2002 2003 2004 2005
Provozni VH 4498 4134 4777 3847 5512
Odpisy 1114 1900 2194 2177 2353
Nakladové uroky 543 316 96 110 182
Urokové kryti 10,3 19,1 72,6 54,8 43,2
Graf 8 Urokové kryti
% Urokové kryti v jednotlivych letech
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Ukazatel je pro podnik pozitivni, coZ koresponduje i s tidaji MPO. V roce 2000 a 2004

probihala &aste¢na rekonstrukce vyrobnich prostor s nutnosti investi¢niho Gvéru. To se
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odrazilo v 1étech nasledujicich (viz fadka Nékladové uroky v Piiloze 1). Lze fict, Ze podnik

se s timto dobfe vyrovnal.

4.4 OBLAST LIKVIDITY

4. 4.1 Bézna likvidita
Tabulka 14 B&zna likvidita

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Obézna aktiva 9851 11102] 13675 8306/ 11680
Kratkodobé zavazky 4 637 3167 6211 4 094 3 788
Bézna likvidita 2,12 3,51 2,20 2,03 3,08

Graf 9 B&zna likvidita
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Tento ukazatel vypovida pienesené o platebni schopnosti podniku, nebot” vyjadfuje,

kolikrat je podnik schopen pokryt kratkodobé zavazky obéznymi aktivy. Za uspokojivé se

povazuje rozmezi v intervalu 1,5 az 2,5. I zde vypoctené hodnoty 1ze tedy povazovat za

dobré.

4. 4.2 Pohotova likvidita
Tabulka 15 Pohotova likvidita

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Obézna aktiva 9851 11102] 13675 8306 11680
Zasoby 6 085 5 945 7617 5120 5054
Kratkodobé zavazky 4 637 3 167 6211 4 094 3 788
Pohotova likvidita 0,81 1,63 0,98 0,78 3.0
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Graf 10 Pohotova likvidita
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Je uvadéno, Ze jeho hodnota by méla byt v intervalu 1,00 az 1,50. Podnikové ukazatele
jsou mirné mimo tento interval, coZ je zpisobeno v roce 2005 vy$$im objemem obéznych
aktiv, z nich pak zejména vy$$im objemem finanéniho majetku (viz Pfiloha 1 ). Stejné
tomu bylo i v roce 2002. Naopak v ptedchozich letech byl objem finan¢nich prostfedki
pohotovych niz8i. Ukazatel opét, jako fada pfedchozich, ma nedostatek v tom, Ze k
vypoétu se pouzivaji hodnoty okamzZité (k rozvahovému dni). Piesto, v delsi Casové rade

mu ale nelze upfit uréitou vypovidaci schopnost o spolehlivosti a solventnosti firmy.

—&—Pohotova likvidita

4. 4.3 Penézni likvidita (okamzita likvidita)
Tabulka 16 Penézni likvidita

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Finan¢ni majetek i33 2247 488 393 2325
Kratkodobé zavazky 4637 3167 6211 4094 3788
Penézni likvidita 0,16 0,71 0,08 0,10 0,61
Graf 11 Penézni likvidita
Penézni likvidita v letech 2001 - 2005
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Zde jsou ukazatele mimo pfijatelny interval (0,9 ; 1,1). Pii hlub8im zkouméni je vSak
nutné posuzovat ukazatel v navaznosti na metodiku tcetni a vykazovou. V kratkodobych
zavazcich jsou obsaZzeny zévazky vi¢i zaméstnanctim a pojistovnam, rovn€Z pak dafové
zavazky.

Presto je zde uréité, i kdyz pomé&mé malé riziko. Proti tomuto se firma jisti moZnosti

Serpani kontokorentniho tGvéru, kterého vSak vyuzivala v hodnocenych letech zcela

vyjimecné.
4.5 DOPLNKOVE UKAZATELE

4. 5.1 Produktivita osobnich nakladt

Tabulka 17 Produktivita osobnich néklada

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Vynosy 35662 40173| 46817| 39976| 43423
Osobni naklady 8761 9177| 9597| 10955| 11922
Produktivita osobnich nakladi 4,07 4,38 4,88 3,65 3,64

Graf 12 Produktivita osobnich nakladd

Produktivita osobnich nakladl
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Hodnoty tohoto ukazatele v porovnani s hodnotami uvadénymi CSU jsou srovnatelné s
vyjimkou poslednich dvou hodnocenych let (CSU uvadi hodnoty kolem 10), kdy v
podniku doglo k vyraznému navyseni osobnich nékladii. Tento ukazatel byl vybran, i kdyz

neni v teoretické &asti popsan. Lze mit za to, Ze jde o ukazatel velmi diilezity pro efektivni
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usmériiovani mezd tak, aby relace mezd a dosahovaného obratu neovliviiovala negativné

celkovou rentabilitu.

4. 5.2 Produktivita prace
Tabulka 18 Produktivita prace

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Vynosy 35662 40173 46817| 39976 43423
Pocet zaméstnancti 33 33 33 32 30
Produktivita prace | 1081 1217 | 1419 | 1249 | 1357

Pokud jde o ukazatele produktivity prace, ukazuje, Ze na jedné stran¢ dochdzi k naristu
produktivity prace na jednoho pracovnika, coZ je jisté pozitivni, ale na druhou stranu lze
sledovat negativni snizovani produktivity mzdovych nakladd, tedy podnik sice sniZil mirn¢
podet zaméstnancl, ale na druhé stran& neumémé zvySuje mzdové ndklady bez
odpovidajici vazby na patii¢ny vykon.

Do budoucna by mél tedy podnik sledovat zda zvyseni mezd ma odpovidajici efekt ve

zvySovani produktivity prace zaméstnancu.

4. 5.3 Altmanuv index

Tabulka 19 Altmaniv index

Polozka 2001 2001 2003 2004 2005

Cisty pracovni kapital 4114 7285 7 464 1212 5492
Aktiva celkem 18 024 18 546 20 230 16013 19 601
Nerozdéleny zisk 2 131 1461 199 1271 871
Zisk pfed zdanéni 3 857 3572 4370 2543 5 096
Nakladové uroky 546 316 96 110 182
Vlastni kapital 6410 11293 7 106 7 207 8 667
Cizi zdroje 11610 7 253 13 077 9 553 10 892
Vynosy 35 662 40 173 46 817 39 976 43 423
Altmanuv index 3,23 3,81 3,50 3,30 3,62

Vysledny fadek Altmanova indexu ukazuje na finanéné silny podnik, nebot’ jeho

hodnoty prevysuji ¢astku 2.9, ktera je uvadéna v literaturach jako hranice, od které je

podnik posuzovan jako finan¢né silny.
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4.5.4 Index IN 01

Tabulka 20 Index IN 01

Polozka 2001 2002 2003 2004 2005
Aktiva celkem 18024| 18546 20230 16773| 19601
Cizi zdroje 11610 7253 13077| 9553| 10892
Provozni VH 4498| 4134| 4777| 3847| 5512
Uroky 546 316 96 110 182
Vynosy 35662| 40173 46817| 39976| 43423
Obézna aktiva 9851 11102] 13675| 8306/ 11680
Kratkodobé zavazky 4637 3167 6211 4094 3788
Kratkodobé bank. avéry 1100 700 0| 3000 2400
Index IN 01 2,08 2,44 3,80 3,13 3,18

Zjisténé hodnoty tohoto integrovaného ukazatele v priib&hu celého sledovaného obdobi

nasveédc¢uji, Ze podnik se nachéazel a nachazi ve vyborném finanénim zdravi.

5. ZAVERECNA HODNOCENI A NAVRHY

5.1 HODNOCENI OBLASTI RENTABILITY

Ve sledovaném podniku, v priibéhu 5-ti let po sobé& jdoucich , je vykazovana rentabilita
Jak vlozenych prostredkii (ROA), tak i rentabilita vlastniho kapitdlu nadprimérna a vykyvy
v jednotlivych letech jsou minimalni. Z pohledu podniku je dosaZena vysledna vynosnost
sloZena z vynosnosti jednotlivych produkti. Vynosnost je sledovana na zakladé mési¢né
aktualizovanych vlastnich kalkulaénich nakladd na kazdy jednotlivy produkt. Zaporné
hodnoty rentability avizuji managementu, kterym produktim ma vénovat zvySenou
pozornost. Obdobné jsou zpracovany vyvojové fady vynosnosti v ramci roku a meziro¢né.
V tom lze spatfovat jednu z pfi¢in, pro¢ podnik dosahuje dobré rentability.

Oblast, ktera vyZzaduje ur¢itou pozornost ze strany managementu sledovaného podniku,
jsou osobni naklady, jejichZ rentabilita v poslednich dvou letech klesé mimo rdamec
uvadénych statistik MPO. Tam se tato hodnota ve srovnatelné kategorii podnikii
pohybovala v rozmezi (4,1 ; 6,7). Mzdova néro¢nost, pokud nebude soustavné sledovana,
by mohla v budoucnosti pfivodit sniZzeni celkové rentability. Podnik ale musi na druhé

stran€ pocitat se zvySenym tlakem na rist mezd v blizké budoucnosti. Zachovéni
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uspokojivé produktivity osobnich nakladl zavisi nejen na jejich objemu, ale také na vysi v

budoucnosti dosazitelného obratu.

5.2 HODNOCENI OBLASTI AKTIVITY

Hodnoceni aktivity je nedilnou souéasti komplexnosti i této finan¢ni analyzy a z
predchazejicich vypoc¢tl 1ze odvodit nasledujici pozitivni tendence:

Doba obratu zasob vykazuje klesajici trend, za pét let doslo ke zkraceni doby obratu o
22 dni (viz bod 4. 2. 1). Rychlost obratu zasob vykazuje rovnéz velice zietelny pozitivni
trend. Uréitou nevyvazenost s moznymi negativnimi dopady Ize vystopovat u ukazatelt,
jakymi jsou oblasti doby obratu a rychlosti obratu pohledavek a zavazkt. Rozkolisanost
zjisténych hodnot nesvédéi o uspokojivém stavu. K tomuto zavéru vede zejména ukazatel
nazyvany obchodni deficit, kterym se vyjadfuje vyrovnanost obchodniho salda. Podnik trpi
ziejmé vSeobecné znamymi problémy celého Ceského zdravotnictvi, prestoze fizeni
pohledavek a zavazkl vénuje znaénou pozornost. Je si plné védom rizika tohoto nejméné
aktivniho useku svého hospodareni. Toto riziko oSetfuje moznosti ¢erpani kontokorentniho
uvéru, tedy cizim zdrojem. Uvedené feSeni vSak vyuziva ve velmi omezeném rozsahu
(max. po dobu né&kolika tydnt v roce), nebot’ feSeni kontokorentnim uvérem je pomérné
drahé.

Oblast aktivity, pfes pozitivni trendy vykazované u doby obratu a rychlosti obratu

zasob, lze prohlésit za nejméné uspokojivou.

5.3 HODNOCENI OBLASTI ZADLUZENOSTI

7 obou pomérovych ukazatelti zadluZenosti, tzn. jak z poméru zavazka k vlastnimu
kapitalu, tak i k celkovym pasiviim, se jasné ukazuje, ze firma dava prednost vlastnim
zdrojim (viz bod 4. 3. 1 a 4. 3. 2). Skoda, Ze nejsou k dispozici srovnatelné celostatni
udaje v dané kategorii podniki.

Srovnatelnym ukazatelem, i kdyZ bohuzel ne zcela plné objektivnim, je zjisté€né
urokové kryti. I kdyz zjiStény interval je zna¢né S$iroky, lze jej hodnotit, zejména s
pfihlédnutim k jeho vyvoji, pozitivné. Kolisajici hodnoty tohoto ukazatele vypovidaji, ze

podnik vénoval pij¢ené finan¢ni prostiedky na rekonstrukci a zlepSeni své produkce.
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Management by mél zvazit, zda snizovani zadluzenosti neni pfiliSnou opatrnosti z jeho
strany a tento zjiStény fakt pak dat do souvislosti s moznym nardstem obratu a celkovym
rozvojem podniku. Zde se rysuji rezervy a to napf. v mozZnosti exportu, nebot’ podnik je
vyluénym dodavatelem tuzemskym. Takova tivaha je ale nad ramec této prace. Piesto by
mél podnik toto doporuceni zvazit a nechat si, nejlépe profesiondlni marketingovou

firmou, zpracovat podrobnou analyzu trhu s obdobnymi produkty v sousednich statech.

5.4 HODNOCENI LIKVIDITY

Zcela uspokojivou se jevi zjisténa bézna likvidita. Jeji hodnota v pribéhu sledovanych
let je nad doporu¢ovanym standardem (viz bod 4. 4. 1).

Pohotova likvidita byla ve tfech hodnocenych letech mirné mimo doporuceny interval.
Presto 1ze povazovat dosazené hodnoty tohoto ukazatele za uspokojivé.

Nejslabsim ¢lankem této oblasti je likvidita penéZni. Jeji hodnoty bezprostiedné odrazi
skutecnosti zjisténé a jiz popsané v ptedchozi oblasti aktivity, zejména pak ukazatele doby
obratu a doby rychlosti obratu zavazkl a pohledavek.

Oblast likvidity lze hodnotit, pfes nékteré zjisténé nepfiznivé hodnoty, jako méné
uspokojivou s dlrazem vénovat tomuto Useku trvale zvySenou pozornost. Aby nadale
nemél podnik problémy s likviditou, bylo by pro né&j vhodné vypracovat plan likvidity, jaké
prostredky bude kdy potfebovat a podle toho uzptsobit svou finanéni politiku.

Komplexni hodnoceni finanéni prosperity sledovaného podniku vyplyvajici z
provedené analyzy: Zretelna ptrevaha kladné vyznivajicich ukazatelti hovofi o dobrém
finanénim zdravi podniku (coz potvrdil i vypolet souhrnného ukazatele Altmanova indexu
—viz bod 4. 5. 3 a Indexu IN 01 — viz bod 4. 5. 4), s mozZnosti nejen dalsi existence ale i

ur¢itym, dosud malo vyuzivanym, potencialem dalsiho ristu.
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6 ZAVER

I kdyz se podnik nachazi na hrané neménného a rozvijejiciho se prostfedi trhu, tak
nemiZe potitat stim, Ze lze Zit jen ze svych minulych uspéchii. Proto musi neustale
sledovat svou finanéni situaci, porovnavat ji s minulosti a vytvafet budouci ptedpovédi
vyvoje. Pokud chece byt podnik uspé$ny a konkurenceschopny, musi neustéle sledovat
vyvoj na trhu a zmény, které trh pfinasi, musi na tyto zmény reagovat a nasledné je
vyuzivat jako svych pfileZitosti.

Tato prace méla vyhodnotit a popsat finanéni situaci vybraného podniku. Jak je vidét ze
zkoumanych oblasti finanéni analyzy a vybranych ukazatelli, podnik si stoji v porovnani
s ostatnimi, oborové podobné zaméfenymi podniky, pisobicimi na trhu, obstojné€, pfestoze
vétsina z nich je v kategorii 100 a vice zaméstnanci. Ale pfirozené¢ tomu tak nebylo
viechny sledované roky. Naptiklad v roce 2003 v oblasti aktivity se vysledky ukazatel
znaéné vymykaji hodnotdm ostatnich roki, coz je zplsobeno hlavné tim, Ze podnik
nevénoval piili§ velkou pozornost sledovani zasob, a také lhity splatnosti povolené jeho
odbératelim byly nad jeho moZnosti. Podnik ale v&as zareagoval a hodnoty nasledujicich
rokt byly jiz v normalu. JelikoZ se podnik ocitd na trhu v oblasti zdravotnictvi, tak ma i
obdobné problémy. Mezi nejvétsi patii, jak uz bylo zminéno, fizeni pohledévek a zavazku,
kterym tedy musi i nadale vénovat velkou pozornost a nepodceniovat je.

Co se ty&e oblasti rentability, je v minulych 5-ti letech nadpriméma, ale i piesto je
v budoucnu tfeba poéitat s tim, Ze ji mize ohrozit, a tim padem i sniZit jeji hodnoty,
n&kolik faktorti, mezi nejvyznamnéjsi z nich patii rist mezd v blizké budoucnosti.

Oblast zadluZenosti, a propodet sni souvisejicich ukazateld, ukazuje na to, Ze pfi
financovani dava podnik pfednost prevazné financovani z vlastnich zdroji, pfestoze
kolisani hodnot ukazuje i na to, Ze podnik musel na nékteré investi¢ni akce pouZit cizi
zdroje. Podnik by mél také uvazit, zda nezadit vice vyuzivat cizich zdrojii v souvislosti

smoznosti jeho daldiho ristu, a to exportu svych vyrobki do zahraniCi.
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Ptiloha 1 Piehled poloZek a odkazii na zdroj

Polozka Zdroj
Trzby V, i 01+ 04
Zisk pred zdanénim a uroky V, £. 29 (i. 030)
VH z finan¢nich operaci V, t. 50 (¥. 048)
Aktiva celkem R, . 001
Nakladové Giroky V, . 45 (&. 043)
Osobni néklady V, i 12
Vlastni kapitél R, f. 63 (. 068)
Celkové zavazky R, f. 081(f. 085)
Pasiva celkem R, f. 062 (. 067)
Dlouhodobé zavazky R, . 087 (f. 091)
Stala aktiva R, f. 003
Obézna aktiva R, .030 (f. 031)
Pocet zaméstnancii P 1-04
Odpisy VL.L18
Zasoby R, f. 031 (. 032)
Celkové naklady V, f. 08+12+17+18+22+24+26
Kratkodobé zavazky R, . 094 (f. 102)
Finan¢ni majetek R, f. 052 (¥. 058)
Zisk pied zdanénim V, f. 63 (f. 061)

Zavazky po lhaté splatnosti

Utetnictvi firmy

Pohledavky z obchodniho styku

R, . 043 (¥. 049)

Zavazky z obchodniho styku

092 (¥. 103)

Ptfidana hodnota

R, f.
V, 1. 011
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Priloha 2 Vyvojova fada vybranych poloZek ugetnich vykazii (v tis. K¢&)

Polozka Zdroj 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Trzby V,f. 01+ 04 35662 | 40173 | 46817 | 39976 | 43 423
Zisk pred
zdanénim a V,E29 (£ 030) | 4498 | 4134 | 4777 | 3847 | 5512
uroky
e ) 675 | -537 | -408 | -304 | -415
operaci
Aktiva celkem  |R, f. 001 18 024 | 18 546 | 20230 | 16 773 | 19 601
Nékladové wroky | V, . 45 (f. 043) 546 | 316 | 96 110 | 182
Osobni niklady |V, . 12 8761 | 9177 | 9597 | 10955 | 11922
Vlastni kapital |R, %63 (+.068) | 6410 | 11293 | 7106 | 7207 | 8667
Celkové zavazky | R, f. 081(f. 085) | 11610 | 7253 | 13077 | 9553 | 10892
Pasiva celkem | R, % 062 (f.067) | 18024 | 18546 | 20230 | 16 773 | 19 601
Lo R, 087 (£.091) | 5787 | 3300 | 1679 | 224 | 351
zavazky
Stala aktiva R, £ 003 8164 | 7432 | 6453 | 8384 | 7747
Ob&na aktiva |R,£.030 (+.031) | 9851 | 11102 | 13675 | 8306 | 11680
Odpisy V,1.18 1114 | 1900 | 2194 | 2177 | 2353
Zasoby R,£ 031 (£.032) | 6085 | 5945 | 7617 | 5120 | 5054

. V.E 08+12+17+
Celkové naklady | ¢ o0 50\ | 31418 | 36480 | 42194 | 36375 | 37973
Rtk blahe R,£ 094 (£ 102) | 4637 | 3167 | 6211 | 4094 | 3788
zavazky
Finan¢ni majetek | R, . 052 (. 058) 733 2247 488 393 2325
£E e V,E63(F061) | 3858 | 3597 | 4369 | 3543 | 5097
zdanénim
Zavnscpo s e iy 245 a5z 2| s e
splatnosti -
Pohledavky z
obchodniho R,E 043 (£ 049) | 3030 | 2759 | 5564 | 2669 | 3590
styku
Poiet . lnl0e 33 33 33 32 | 32
zamestnancu
Pfidana hodnota |V, ¥. 011 14976 | 17401 | 19040 | 15344 | 22291
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