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Anotace

Bakalatska prace pojednava o analyze finan¢ni situace podniku. Prace je zamétena
hlavné na pomérové ukazatele. Popisuje jednotlivé ukazatele a dodava, jak v praxi pomoci
nich poznat stav finan¢ni situace podniku. Vysledkem prace je prakticky provedend analyza

podniku vcetné grafickych znazornéni.
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Uvod

V dnesni dobé tvrdych konkuren¢nich boja, kdy jiz nestaci pouze vyrabét kvalitni
vyrobky nebo poskytovat kvalitni sluzby za nizké ceny, ale je nezbytné byt predevSim
vlastnimi péany svych financi, narGistd finan¢ni analyza na vyznamu. Pomoci finan¢ni
analyzy posuzujeme soucasnou finan¢ni situaci podniku, zpétné zjiStujeme uspéSnost Ci
neuspesnost podniku nebo ji mizeme pouzit pro prognoézu budouciho vyvoje ¢i jako podklad
pro dulezita finan¢ni rozhodnuti. Finan¢ni analyza muze také odhalit nekteré chyby nebo nés
naopak ujistit o spravném a UspéSném vedeni podniku. Z téchto divodi se financni analyza

stdva nezbytnou soucasti praci podniku pro zajisténi jeho dobrého fungovani.

Ve své bakalafské praci se zabyvam zjisténim a hodnocenim finan¢ni situace pomoci
pomérovych ukazatelii. Prace je rozdé€lena na dvé Casti, teoretickou a praktickou. Teoreticka
¢ast obsahuje vymezeni zakladnich pojml a postupil pro zjiSténi financni situace podniku
na zakladé pomérovych ukazatelli. Slouzi tedy jako nezbytné minimum znalosti pro zvladnuti
analyzy financni situace konkrétniho nejmenovaného podniku zabyvajicitho se obchodni
¢innosti, kterou se zabyvam v praktické casti bakaldiské prace. Odtud vznikl ndzev mé
bakalarské prace ,,Hodnoceni finan¢ni situace firmy XY se zaméfenim na pomérové
ukazatele®.

Cilem praktické casti, a tedy i1 celé mé bakalaiské prace, je zjistit soucasnou financni
situaci podniku a jeji dosavadni vyvoj v ptedchozich tfech letech. Dal§im cilem je pokusit se
o predikci moznych budoucich problému a atraktivit ¢i rizikovosti pro piipadné budouci
investory. Pro hodnoceni finan¢ni situace podniku v pribéhu let 2004 az 2007 jsem zvolila
pomeérové ukazatele z toho divodu, ze jsou zakladem kazdé finan¢ni analyzy, jsou celkem
snadno a rychle zjistitelné a umoznuji ndm tim ne piili§ nakladnou ale pfesto celkem

postacujici zékladni predstavu o finanénim zdravi podniku.

Podkladem pro praktickou ¢ast mé bakalarské prace jsou vykaz zisku a ztraty, rozvaha
a leasingova smlouva, které jsem ziskala pfimo od majitele podniku. Jedna se tedy z Casti
o externi a z ¢asti o interni finan¢ni analyzu. Ja osobné bych ji zatfadila do externi, protoze
1 pfes ziskana data o leasingu, jsou veskeré informace pouze zakladni, bez vétSich moznosti

nahlédnout pod poklicku tcetnich a finan¢nich informaci, které si podnik bedlive stiezi.



1 Hodnoceni finanéni situace jako jeden z cilu
finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je neopomenutelnym podkladem pro rozhodovéni a fizeni podniku,
nebot’ ndm poskytuje cenné informace o finan¢ni situaci podniku. Pod pojmem finan¢ni
analyza si lze predstavit metodu urenou k hodnoceni finanéniho hospodateni podniku.
Pti této metod¢ se ziskand data nejdiive tfidi a agreguji. Teprve pak se pométuji mezi sebou,
kvantifikuji se vztahy mezi nimi, pii¢emz se hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se
jejich vyvoj. Finan¢ni analyza ndm tedy umoziuje dospét k zavérim o celkovém hospodarent,
majetkové a finan¢ni situaci podniku. MiiZzeme na ni také nahliZzet jako na soubor nastroji

pro interpretaci €etnich vykaza z hlediska finan¢ni situace.

Obecné je cilem finan¢ni analyzy poznat finan¢ni zdravi firmy a identifikovat jeji
slabé a silné stranky. Stejné tak jako znalost silnych stranek, je pro podnik diilezitd znalost
itéch slabych, které by mohly firmé v budoucnu plsobit mensi ¢i vétsi problémy. Silné
stranky naznacuji, v ¢em by m¢l podnik pokraCovat, protoze mu to piinasi prospéch. Slabé
stranky by nas naopak mély upozornit na to, co déla firma Spatné a v ¢em by neméla rozhodné
pokracovat, ¢i ¢eho by se v budoucnu méla dokonce vyvarovat. Finanéni analyza ma tedy
za kol zhodnotit minulost, soucasnost a ptfedevsim poskytnout doporuceni vhodnych feSeni
do budoucnosti. Finan¢ni analyza zkouma minuly pohyb penéznich prostiedkti podniku
s cilem popsat vyvoj finan¢ni situace, coz ve skutecnosti znamena podchytit vSechny slozky

finan¢ni situace popiipadé nékterou z nich podrobit diikladnéjsi analyze.

Finan¢ni analyza slouzi piedevSim pro ekonomické rozhodovani, které navazuje
na finan¢ni ucetnictvi, a pro hodnoceni a fizeni finan¢ni situace podniku. Finan¢ni ucetnictvi
nam pifinasi informace o minulosti, a to bud'to za urcité obdobi nebo k ur¢itému datu. Tyto
informace samy o sob¢ vSak mivaji nizkou vypovidaci schopnost. Tento nedostatek, tedy
nizkou vypovidaci schopnost, nam poméaha odstranit pravé financ¢ni analyza. Za pomoci
finan¢ni analyzy zpracujeme a zhodnotime udaje ziskané z finan¢niho Ucetnictvi a teprve

na zaklad¢ téchto vysledku lze provadét usudky a plany do budoucnosti.

Analyza finan¢ni situace podniku je ve své podstaté zuzena oblast v rdmci finan¢ni
analyzy jako celku a hodnoceni finan¢ni situace podniku je jednim z ukoll finan¢ni analyzy.

Financ¢ni situace je dana vykonnosti a finan¢ni pozici podniku. Vykonnost se méfi ziskovosti.



Finan¢ni pozice odrazi finan¢ni rizika vyvoland zptsobem financovani. Vyvoj finanéni

situace se pak testuje pfedevs§im ¢asovym srovnavanim vrcholovych pomérovych ukazatelt.

Pro vyjadteni uspokojivé finan¢ni situace podniku se vzil, a to hlavné v anglosaské
literatufe, pojem finan¢ni zdravi'(financial health). Za finan¢ng zdravy podnik vétSinou
povazujeme takovy, ktery je v danou chvili perspektivné schopen naplnovat smysl své
existence. Prakticky to znamend, Ze je schopen dosahovat trvale takové miry zhodnoceni
vlozeného kapitalu, kterd je pozadovéna investory popiipad€ akcionafi vzhledem k vysi
rizika, s jakym je pfislusny druh podnikani spojen. Pevné finan¢ni zdravi je jednim
z nejdilezitéjSich predpokladi k ziskani externich finan¢nich zdroji, ponévadz nikdo
neposkytne své penézni prosttedky podniku, u kterého nema jistotu, ze je dostane zpét, a to
véetné uroku.

Finan¢ni situace se nezjistuje pouhym vypoctem, jak si fada podnikd mysli, ale az
naslednym tsudkem podle indicii ziskanych na zakladé vypoctu. Sice se velmi casto
setkdvame s tzv. doporucenymi hodnotami, kterych by mély ukazatele dosahnout, ale to
neznamend, ze se jimi musime striktné fidit. Navic, ani odborné publikace se neshoduji

na tom, jaka by méla tato ,,doporucend* hodnota vlastné¢ byt.

Zdravi podniku je podobné tomu lidskému zdravi. Kazdy ¢loveék je vice ¢1 méné
nachylny k nemocim a ke své 1é¢bé potiebujeme kazdy néjaké jiné medikamenty. Podobné¢ je
na tom 1 podnik. Kazdy podnik miize ohrozit néco jiného a naopak pro stejnou ,,nemoc*
mohou podniky vyzadovat rozdilnd opatfeni. Doporuc¢ené hodnoty musime brat tedy vzdy
s rezervou a vice nez na Cisla spoléhat na vlastni rozum. Pii usudku je proto dulezitd nejen
zkuSenost finan¢nich analytik(, ale 1dobrda znalost analyzovaného podniku a odvétvi,
ve kterém se podnik nachazi. Z tohoto divodu fada podnikd nejen v zahranici, ale uz
i v Ceské republice méa své vlastni finanéni analytiky, ktefi maji podrobné informace o daném
podniku, které jsou jinak piisné tajné.

Finan¢ni analyza provadénd vlastnim firemnim analytikem se nazyva interni a slouzi
pfedev§im jako podklad prorozhodovdni managementu spole¢nosti. Finan¢ni analyzu
muzeme provadeét 1 externé, kdy vychazime z vefejné dostupnych informaci. Externi analyza

je vSak mnohem mén¢ piesna nez ta interni.

! Za opak finan¢niho zdravi je povaZovana finanéni tisefi.



2 Zdroje dat pro hodnoceni financni situace

Uspé$nost finanéni analyzy je zavisla na kvalité ziskanych zdroji. Plati, Ze ¢im 1épe
vypovidajici analyzu finan¢ni situace chceme, tim dikladnéjsi musime byt pii sbéru informaci
o daném podniku. Zékladni zdroje pro finan¢ni analyzu, a tedy i pro hodnoceni finan¢ni
situace, jsou finan¢ni a manaZzerské ucetnictvi. Bohuzel k manazerskému ucetnictvi mivaji

zpravidla pfistup pouze interni uzivatelé.

Zdroje informaci, ze kterych finan¢ni analyza miiZze Cerpat udaje se ¢leni na finan¢ni
a nefinancni zdroje informaci.

Finan¢ni zdroje informaci pfedstavuji zdroje informaci, které se jakkoli tykaji
podniku a maji finan¢ni charakter. Zejména mezi n¢ fadime vnitini zdroje: ucetni vykazy
vcetné poznamek, vyrocni zpravy spolecnosti, nejriazngjsi predpoveédi financnich analytika
a manazerti podniku. Kromé& vnitinich zdrojii sem fadime 1 vnéj$i finan¢ni informace: ro¢ni
zpravy emitentll vefejné obchodovatelnych cennych papirii, prospekty cennych papird,
burzovni zpravodajstvi, hospodarské zpravy v médiich, zpravy o finan¢nich rozhodnutich
vladnich organd, statistické udaje financ¢ni povahy aj.

Nefinan¢ni zdroje informaci ptedstavuji zpravy, které sice nemaji financni povahu,
ale pfesto se podniku néjakym zplsobem tykaji. Mohou se tykat bud'to pouze tohoto
konkrétniho podniku nebo celé ekonomiky v dané zemi, coz byva Castéjsi. Nefinanéni zdroje

informaci pochdzi z rozmanitych oblasti:

e 7 hospodarského Zivota: napt. zpravy o konkurentech, o fuzich, akvizicich
a restrukturalizacich, o persondlnich zménach v fidicich orgénech firem,
o roz§ifovani ¢i zuzovani plsobeni firem na rtznych trzich, o rozhodnutich

karteld apod.,

e z politického Zivota: zmény politické mapy svéta, zmeny politické orientace

zemi, zpravy o smlouvach tykajicich se mezinadrodniho obchodu a cel aj.,
e zvedeckého Zivota: prevratné objevy otevirajici cestu k novym technologiim,

e zoblasti techniky: rozvoj komunikaci vcetné internetu, vyuziti pocitaci,
vynalezy vyuzitelné v technologii vyroby, dopravy ¢i sluzeb, pokrok ve vyuziti

novych obchodnich technologii, zavadéni biotechnologii aj.



Nefinan¢ni informace lze d¢lit na kvantifikované a nekvantifikované. Zdrojem
kvantifikovanych informaci mtze byt napt. oficidlni ekonomickd a podnikova statistika,
podnikové plany, cenové a ndkladové kalkulace, dalSi podnikové evidence, rozbory
budouciho vyvoje techniky a technologie. Zdrojem nekvantifikovanych informaci mohou byt
napf. zpravy vedoucich pracovniki, auditorii, komentafe manaZzerti, odborny tisk, nezavisla

hodnoceni a prognézy.

Zakladem financni analyzy je analyza ucetnich vykazl. Proto se finan¢ni situace
testuje kvantitativnimi metodami, zpracovavajicimi udaje uvedené v Ucetnich vykazech.
Zakladni sada ucetnich vykazl obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz penéznich tok,
vykaz o zménach ve vlastnim kapitalu a poznamky. V Ceské republice je povinné sestavovat
pouze rozvahu, vysledovku a poznamky, které se u nas nazyvaji ptiloha. Soucasti ptilohy pak
muze byt jak prehled o penéznich tocich, tak i prehled o zménach ve vlastnim kapitalu.

V Ceské republice se uéetni jednotky pii sestavovani uéetni zavérky musi fidit nejen
Ceskymi ucetnimi predpisy, ale 1 Mezinarodnimi ucetnimi standardy (International
Accounting Standards — IAS), resp. Mezindrodnimi standardy ucetniho vykaznictvi
(International Financial Reporting Standards — IFRS). IAS/IFRS plati pro kapitalové
spolecnosti registrované na mezinarodnich kapitalovych trzich. ProtoZe jsme ¢leny Evropské

unie, musime se fidit i Smérnicemi EU (vykaznictvi se tyka Ctvrta a Sedma smérnice).

2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance je povazovana za zakladni Ucetni vykaz. Rozvaha zachycuje
bilan¢ni formou stav aktiv a pasiv, a to vzdy k ur¢itému datu. Rozvaha je charakteristicka
svoji zakladni rovnici:

Aktiva = Pasiva (1)

Tato rovnice je typicka pro Ceské ucetnictvi a nevyjadiuje nic jiného nez, ze vesSkery
majetek podniku byl né€jakym zpisobem pofizen a ma tedy svij zdroj kryti. Zakladni rovnice
podle IAS/TFRS vypadé nasledovné:

Aktiva = Dluhy + Vlastni kapital (2)

Aktiva (Assets) maji v budoucnu pfinést dostatecné jisty ekonomicky uzitek
v podobé ptimého nebo nepiimého zvySeni finan¢nich prostfedki. Jsou vysledkem minulych
transakci ucetni jednotky a musi byt spolehlivé ocenitelnd. Aktiva se tfidi podle likvidnosti

jednotlivych slozek majetku. Aktiva se v rozvaze zachycuji do tfi sloupct: brutto (ptivodni



neupravena hodnota), korekce (koriguje piivodni hodnotu napi. o opravky a opravné
polozky), netto (stav ke konci obdobi, tedy rozdil mezi sloupcem brutto a sloupcem korekce).

Pro finan¢ni analyzu ndm postaci pouze sloupec netto.

Dluhy (Liabilities) vyjadfuji soucasné povinnosti ucetni jednotky jako dusledek
minulych udélosti. V budoucnu je dostatecné jisty odliv ekonomickych uzitkii vyvolany

témito dluhy, které musi byt spolehlivé ocenitelné.
Vlastni kapital (Equity) se vyjadiuje jako rozdilova polozka aktiv a dluhti.

Dluhy a vlastni kapital souhrnné v CR nazyvame pasiva. U pasiv je hlavnim t¥idicim
hlediskem jejich vlastnictvi. Stav pasiv se vykazuje pouze v jediném sloupci. Stejné jako
u majetku, tak i u zdrojt se pii tiidéni respektuje ¢asové hledisko. Dalsi hledisko tfidéni pasiv
je hledisko vlastnictvi. Podle tohoto hlediska zdroje ¢lenime na vlastni a cizi.

Na rozvahu mtZzeme nahlizet jako na sumaci vSech transakci ucetni jednotky, vSechny

ostatni vykazy pouze rozvadi jednu z jejich polozek

2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (diive vykaz ziskli a ztrat) je pisemny pichled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodafeni za urcit¢ obdobi. Vykaz zisku a ztraty udava tokové
veli¢iny. Jelikoz je Ucetnictvi zaloZzeno na akrudlnim principu, je nutné odliSovat piijmy
a vydaje pené¢z, zachycené ve vykazu cash flow, od vynost a nékladi, které zachycuje vykaz
zisku a ztraty. Z tohoto vykazu mizeme posoudit, jak podnik dokéze zhodnotit sviij vloZeny
kapital. Jak uz z nazvu vyplyva, nejvice nas zajimé polozka vysledek hospodaieni za bézné
obdobi (zisk/ztrata), ktery ziskdme pomoci jednoduché rovnice:

Vynosy — Naklady = Vysledek hospodateni 3)

Naklady (Expenses) jsou snizenim ekonomickych uzitkt, které vedlo k poklesu
vlastniho kapitélu jinak nez jeho odCerpanim vlastniky. Snizeni ekonomickych uzitkli se mize
projevit ibytkem nebo sniZenim budouci uZitecnosti aktiv nebo nartstem dluh.

Vynosy (Incomes) znamenaji zvySeni ekonomickych uzitkt, které se projevi zvySenim
aktiv nebo sniZzenim dluhi. Abychom danou poloZzku mohli povazovat za vynos, tak zvySeni
ekonomickych uzitkh musi byt dosazeno jinak nez vkladem vlastnikii a musi existovat
spolehlivost méfeni a dostatecny stupeii jistoty.

Vysledek hospodareni se zjistuje zvlast' za jednotlivé Cinnosti: provozni, financni

a mimoradnou.



Zatimco IAS/IFRS a USGAAP (United States Generally Accepted Accounting
Principles) nepfedkladaji zadny standardizovany format rozvahy ani vysledovky, Ctvrta
smérnice EU dava na vybér ze 2 vzorG rozvahy a 4 vzorG vysledovky. V nésledujicim
obrazku jsou zobrazeny vztahy mezi rozvahou a vysledovkou. Jak je jiz vySe uvedeno,

vysledovka a ostatni vykazy pouze zpodrobnuji né¢jakou polozku rozvahy.

Obr. 1: Vazba mezi rozvahou a vysledovkou

ROZVAHA VYSLEDOVKA
Aktiva Pasiva Provozni vysledek
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital hospodafent
- nehmotny Zakladni kapital Finan¢ni vysledek
. h dafeni
- hmotny Kapitalové fondy ospocaren
- finanéni Fondy ze zisku Daii z pfijmii za béZnou
¢innost
VH minulych let
VH bézného obdobi < Vysledek hospodateni
za béZnou Cinnost
ObéZna aktiva Cizi zdroje e i,
Mimotadné vynosy -
Zasoby Rezervy mimotadné naklady
Dlouhodobé pohledavky | Dlouhodobé zavazky Daii z pifjmi za
Kratkodobé pohledavky | Kratkodobé zavazky mimofadnou ¢innost
Finan¢ni majetek Mimotadny vysledek
hospodareni
Prechodna aktiva Prechodna pasiva
* , o « , o Vysledek hospodateni
Casové rozliSeni Casové rozliSeni —> za Gicetni obdobi

Zdroj: Miillerova L., Vancurova A.., 2006, vlastni Gprava

2.3 Prehled o penéZnich tocich

Z vysledovky zjistime sice zisk, ale ten sam o sob& nic nevypovida o schopnosti
podniku generovat penézni prosttedky. V dnesni dob¢ se Casto stdva, ze po vystaveni vydané
faktury ma nd$ podnik sice vynos, ale nez se docka thrady néjakou dobu to trva, v horSim
piipadé se penéz nikdy nedockame. Stejné to je i z hlediska nakladt. Jelikoz firma se snazi
oddalit co nejdéle platbu z diivodu nedostatecné likvidity a firemni strategie. Jak je vidét, ne
vzdy jsou vynosy zaroven piijmy a naklady zaroven vydaji. Z tohoto diivodu sestavuje ucetni
jednotka ptehled o penéznich tocich, zndmy spise jako vykaz cash flow.

Ptehled o penéznich tocich ptedstavuje soupis piijmt a vydaji penéznich prostiedkli

ajejich ekvivalentl, které podnik za dané obdobi skutecné realizoval. Vykaz sestavujeme



za provozni, investicni a finan¢ni Cinnost. Piehled je uzavien piirGstkem popi. ubytkem
penéznich prostfedki a penéznich ekvivalenti. Ten je mozno pii analyze penéznich tokt
vyjadiit ptiristkem ¢i Ubytkem kratkodobého finan¢niho majetku. Finan¢ni analytik se
z tohoto prehledu zajima predevsim o Cisty penézni tok z provozni ¢innosti. Déale tam najde
kratkodobé zavazky z provozni Cinnosti. Pfi sestavovani tohoto vykazu mizeme pouzit jednu
ze dvou metod — pfimou nebo nepfimou. Pfima metoda spoc¢iva v zachycovani jednotlivych
druhtt pfijmi a vydaji. Nepifimd metoda se zaméfuje na opravu vysledku hospodaieni
bézného ucetniho obdobi zjisténého ve vysledovce. Vysledek hospodaieni se pfi této metodé
upravuje o rozdily mezi vynosy a pifijmy a také mezi ndklady a vydaji. Doporucuje se

pouzivat pfimou metodu, ta je totiz srozumitelnéjsi a ma vEtsi vypovidaci schopnost.

2.4 Prehled o zménach vlastniho kapitalu
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udélostech, které néjakym zplisobem piimo ovlivnily velikost a strukturu vlastniho kapitalu.
Muze se jednat napt. o disledky zmén ucetnich zasad a oprav vyznamnych chyb, kapitalové
operace uskutecnéné s vlastniky podniku apod. Tento vykaz slouzi piedev§im vlastnikiim,
ktefi diky nému mohou Iépe sledovat kapitalové transakce podniku. V zékladni financ¢ni
analyze se s timto vykazem vétSinou nesetkavame. V nasledujicim obrazku je zobrazen vztah
mezi rozvahou, pfehledem o penéznich tocich a prehledem o zménéch vlastniho kapitalu. Jak
je jiz zminéno vyse, piehled o penéznich tocich a prehled o zménach vlastniho kapitalu pouze

rozvadéji jednu z polozek rozvahy.

Obr. 2: Vazba mezi rozvahou, pirehledem o penéznich tocich a prehledem
o zménach vlastniho kapitalu

Piehled o penéznich Rozvaha Piehled o zménach
tocich vlastniho kapitalu
Pocatecni Stala Zvyseni a snizeni
stav o aktiva Viastni - zdkladniho kapitalu
penéznich Vydaje kapital - kapitalovych fondt
prostiedku )
- fondt ze zisku
Konecny Ob&3na - vysledku hospodateni
Prjmy |V aktiva: minulychlet
penéznich - penézni - vysledku hospodareni
prostredkd prostfedky b&zného obdobi

Zdroj: Miillerova L., Vancurova A., 2006, vlastni prava
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(ziskem) a nebo vklady vlastniki. Vklady mohou mit penézni formu ale i nepenézni jako je
napt. vklad pozemku, nemovité ¢i movité véci. Snizeni vlastniho kapitdlu naopak zpisobuje
pfedevsim ztrata, vybéry vlastnikli nebo vyplaty dividend, tedy snizovani zdkladniho kapitalu.
Kazda ucetni jednotka je povinna vycislit vyplacené dividendy a zdroje, ze kterych bylo
pro tuto vyplatu ¢erpano.

Struktura Uc€etnich vykazl je prizplisobena potfebam financni analyzy z asového
hlediska i z hlediska vlastnictvi. Ve finan¢ni analyze se zpravidla nepracuje s vykazy v plném
rozsahu ale s agregovanymi polozkami téchto vykazl. Ty nékdy nevystihuji pfesné predmeét
z4jmu finan¢niho analytika. Analyza Cerpa data z vice ¢i méné vzdalené minulosti, coz miize
byt n€kdy problém. Proto je vhodné aktualizovat data a vysledky. Pokud si budeme védomi
moznych zkresleni, mizeme pifesto hodnoceni finan¢ni situace povazovat za dostate¢né

vystizné.



3 Pomérové ukazatele jako zpusob hodnoceni
finanéni situace

K analytickym nastrojim zalozenych na vyuziti informaci z ucetnich vykazi patii:
’ s v ’ o2
e analyza pomoci pomérovych ukazateli”,
e analyza pomoci modell konstruovanych z pomérovych ukazatelt,

e horizontalni a vertikalni analyza.

Financni pomérové ukazatele jsou formou c¢iselného vztahu, do které¢ho jsou uvadény
finanné — ucCetni informace. Pomérové ukazatele se vypocitaji tak, ze vydélime jednu
polozku (skupinu polozek) jinou polozkou (skupinou polozek) uvedenou ve vykazech,
mezi nimiz existuji urcité souvislosti. ,,Pomérové ukazatele umoziuji ziskat rychly

a nenakladny obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach podniku.* [8]

Pomérové ukazatele nam umoziuji provést casové srovnani vyvoje finan¢ni situace dané
firmy, jsou vhodnym nastrojem prifezové analyzy, tj. porovnavani financni situace dané
firmy s finan¢ni situaci jinych ale podobnych firem. Pomérové ukazatele mizeme také pouzit
ijako vstupni udaje matematickych modeli umoziujicich popsat zavislosti, klasifikovat
stavy, hodnotit rliznd mozna rizika i pfedpovidat pravdépodobny budouci vyvoj.

Postupem casu vzniklo velké mnozstvi pomérovych finan¢nich ukazatelii. Jenze pouhé
nahromadéni velkého mnozstvi raznych ukazateli, které ziskdme pouzitim nékterého
z nabizenych pocitaCovych programu, nelze jesté¢ povazovat za provedenou financni analyzu.
Rovnéz také nelze vyvozovat zavéry pouze na zékladé jednoho ukazatele, ktery se zda byt
ptili§ vysoky nebo naopak pfiili§ nizky. Dilezitd je tedy komplexnost vhodné zvolenych
ukazateli.

Na tomto misté bych rdda poukdzala na neucelenost pojmi v zahranicni a Ceské
odborné literatufe. Ve vzorcich pro vypocet ukazatelli se v zahrani¢ni literatufe setkdvame
s pojmem dan ze zisku, ale v Ceské literature je pojem nahrazen dani z piijmt. Bohuzel ¢eska
terminologie je ponc¢kud zavadéjici, ponévadz dai neplatime z piijma, ale zrozdilu mezi

vynosy a naklady (poptipad¢ u danové evidence piijmy a vydaji), a to pouze tehdy pokud

2V této praci se zaméfuji pouze na analyzu pomoci pomérovych ukazateld.
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i po uplatnéni vSech povolenych odpoctli vynosy pievysuji naklady, tedy pouze ze zisku.
Cemuz 1épe vyhovuje pravé oznaleni dafi ze zisku, z tohoto diivodu v této praci pouzivam
termin dan ze zisku.

Zakladem analyzy finan¢ni situace podniku by ve skutecnosti mélo byt srovnani
hodnot ukazatelli v ¢asové fadé. Vyhoda ¢asového srovnani spoc¢iva v moznosti zachyceni
samotnd hodnota ukazatele a jeji vztah k hodnotam téhoz ukazatele v jinych podnicich je smér
jejiho vyvoje. Tento trend lze dokonce zachytit graficky. Grafické znadzornéni mnohdy fekne

vic nez pouha Cisla a Ize z n¢j velmi rychle ucinit zakladni diagnézu.

Pomérové ukazatele se mohou srovnévat i prostorové. Idealni ptipad pii prostorovém
srovnavani je ten, kdy porovnavame udaje podniku s jeho konkurenty. Pokud nemtzeme
srovnavat s konkurenty, tak srovnavame alespon s udaji v daném odvétvi. V nejhorSim
ptipadé, kdyZ nemame s ¢im porovnavat, musime vychdzet pouze z jakychsi imaginarnich
doporucenych hodnot, které uvadéji nekteré Ceské i zahrani¢ni publikace. Ale vzdy je tfeba
vzit v uvahu, Ze kazdy podnik, at’ uz je ze stejného odvétvi 1 oboru, je specificky a Cinit
zavery pouze na zaklad¢ takovychto srovnani mtze byt zavadéjici. I kdyz ve své praci tyto
doporucené hodnoty uvadim, jsem si naprosto védoma jejich nedostatkil, pfedev§im toho, ze
pouze na zékladé téchto hodnot nelze ucinit pfesné zavéry o tom, jestli je financni situace
podniku dobra nebo Spatnd. Navic zakladni nastroje finan¢ni analyzy jsou vytvoreny
predev§im pro vyrobni podniky. Pro obchodni podniky a podniky poskytujici sluzby jsou

vhodné aZ po urcitych upravach.

Pro hodnoceni finan¢ni situace se nejcastéji pouzivaji:
e ukazatele rentability (pro hodnoceni vykonnosti),

e ukazatele likvidity, financni stability a solventnosti (pro hodnoceni finan¢ni

pozice),

e ukazatele na bazi penéznich tokd.
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3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se fadi mezi pomérové ukazatele nejlépe vystihujici schopnost
podniku dosahovat co nejvétSich vynost. Dosahovanim co nejvySSich vynost napliuje
podnik sviij zakladni cil v podobé maximalizace trzni hodnoty podniku. Rentabilitu
vypocitame jako pomér dosazeného vynosu v podobé néjaké z kategorii zisku a vynalozeného

kapitalu nezbytného na dosaZeni tohoto vynosu.

Rentabilita = Zisk 4)
Vlozeny kapital

,Ukazatelli rentability se pouziva pro hodnoceni a komplexni posouzeni: celkové efektivnosti
¢innosti a vydélkové schopnosti podniku, intenzity vyuzivani majetku podniku, reprodukce
a zhodnoceni kapitalu vlozené¢ho do podniku.* [2]

Moznosti propoctit rtiznych rentabilit je prakticky neomezené, pfedevSim zalezi
na tom, co za polozku ptesné¢ dosadime za zisk. Bez ohledu na to, co poméiujeme, jsou
ukazatele rentability vZdy v procentnim vyjadieni. NejCastéji pouzivané varianty zisku jsou:

e Cisty zisk (earnings after taxes — EAT) - piedstavuje vysledek hospodateni

po zdanéni,

o zisk pred zdanénim (earnings before taxes — EBT) je vysledek hospodateni

po zdanéni + splatna dan ze zisku,

o zisk pred uroky a zdanénim (earnings before interest and taxes — EBIT):
ziskame ho takto: vysledek hospodateni po zdanéni + splatna dan ze zisku

+ nakladové uroky,

o zisk pred odpisy, uroky a zdanenim (earnings before depreciation, interest and

taxes — EBDIT, nékdy se spiSe setkdvame se zkratkou EBITDA).

12



Obr. 3: Nejpouzivanéjsi kategorie zisku

Zisk
| Hospoda¥sky vysledek za ufetni obdobi (EAT) |
+ dan ze zisku za mimoradnou ¢innost
+ dan ze zisku za béZnou ¢innost
| = zisk pied zdanénim (EBT) |
+ nakladové uroky
| = zisk pied troky a zdanénim (EBIT) |
+ odpisy
| = zisk pied uroky, odpisy a zdanénim (EBITDA) |

Zdroj: Kislingerova E. a kol. 2007, vlastni uprava

V grafickém znazornéni jsou vidét vzajemné souvislosti mezi danymi zisky. Voditkem
k tomu, co dosadit do Citatele 1 jmenovatele by mél byt ucel analyzy.
V praxi se nejcast&ji pouzivaji tyto ukazatele rentability’:
e rentabilita celkového kapitélu,
e rentabilita vlastniho kapitalu,
e rentabilita dlouhodobého kapitalu.

Kromé téchto zékladnich nejvice pouzivanych pomérovych ukazatelli rentability se
setkdvame 1 s rentabilitou trzeb, kterd vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané

urovni trzeb a rentabilitou nakladu, kterd se vyuziva k vyjadreni relativni arovné nakladu.

Rentabilita celkového kapitalu, neboli rentabilita aktiv (return on assets — ROA) je
povazovana za zakladni méfitko rentability. Poméfuje totiz zisk s celkovymi aktivy
investovanymi do podnikani bez ohledu na to, zjakych zdrojui jsou financovany. Nezalezi
tedy na tom jestli jsou aktiva podniku kryta vlastnimi ¢i cizimi zdroji.

Zisk pred uroky a zdanénim
Celkova aktiva

ROA = x 100 [%] (5)

Muzeme se setkat jak snezdanénou tak i zdanénou rentabilitou celkového kapitalu.
Nezdanéna ROA ftikd, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala dan ze zisku.
Zdanéna pak v sob¢ naopak zohlediiuje danovy §tit. Za krajni pfijatelnou hodnotu mizeme

vzit primérnou trokovou miru (ndkladové uroky/ urocené dluhy). Hodnota ROA vyssi nez

3 Ukazatele patii mezi tzv. mezivykazové pomérové ukazatele, protoze vyuzivaji idaji z Gicetnich vykazi:
z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty.
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primérnd trokova mira je pak povazovana za piijatelnou, hodnota nizsi za nepftijatelnou.
Podrobnéj$im zkoumanim citatele i jmenovatele a uzitim vhodnych rozkladi mizeme odhalit
slabiny podniku a zacit hledat vhodné a hlavné G¢inné formy népravy. O rentabilitu celkového

kapitalu (zdanénou i1 nezdanénou) se zajimaji predevsim vlastnici, investofi a vétitelé.

Rentabilita vlastniho kapitalu (return on equity — ROE) vyjadiuje efektivnost
akcionaii a vedeni podniku, které je zodpoveédné za efektivni spravovani majetku akcionafi.
ROE ve své podstaté vyjadiuje vynos pro vlastniky. Z tohoto diivodu by jeho hodnota méla
byt vysSi nez alternativni vynos stejné rizikové investice nebo mira vynosu bezrizikové
alokace kapitalu na finan¢nim trhu. V CR za ni vétSinou povazujeme pramémy roéni vynos
pétiletych statnich dluhopisit do doby splatnosti. Stejné jako v ptipadé ROA, lze i zde pouzit
jako krajni pfijatelnou hodnotu primérnou urokovou miru. I v tomto piipadé€ plati, ze vySsi
hodnota ROE neZ primérna tirokova mira je ptijatelnd a naopak.

Zisk po zdanéni
Vlastni kapital

ROE = x 100 [%] (6)

Rentabilita vlastniho kapitalu je ovliviiovédna vysi zisku po zdanéni a vyvojem vlastniho
kapitalu. Pfi nasledném hodnoceni tohoto ukazatele je nutné si dat pozor na skute¢nost, ze
kdyz je vlastni kapital velmi nizky, pak je hodnota ROE vysoka, ale pro podnik to neznamena
zadnou vyhru. Stejné tak tomu je i v pifipad€ ztratového podniku (zisk a vlastni kapital je

zaporny), kde vyjde kladna hodnota ROE, ale logicky to nedava zadny smysl.

Rentabilita dlouhodobého Kkapitialu (return on capital employed — ROCE)
pfedstavuje Siroce pouzivané métitko vykonnosti podniku. Doslovny pieklad nazvu tohoto
ukazatele je rentabilita zameéstnaného kapitalu. Néazev zaméstnany kapitdl ma své
opodstatnéni. Kapital je zaméstnany ve smyslu, ze ma pfinést podniku néjakou odménu.

Zisk po zdanéni + Zdanéné uroky
Dlouhodoby kapital

ROCE = x 100 [%] (7)

Citatel vyjadiuje zdanény vydélek z veskerého majetku, jenZ piedstavuje celkové vynosy
vSech investorti. Ve jmenovateli jsou dlouhodobé finan¢ni prostfedky, které méa podnik
k dispozici. Tento ukazatel se pouzivd spiSe tam, kde je dlouhodoby kapital zastoupen
znanym procentem, tedy u velkych primyslovych korporaci. Nejcastéji se pouziva

pro mezipodnikové srovnani.
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3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méti schopnost firmy uspokojit své splatné zdvazky. Pojem
likvidita je bézné oznaceni pro schopnost podniku pfeménit néjaky majetek na penize.
Za likvidni majetek povazujeme takovy, ktery lze na prostredky thrady dluhd, tedy penize,
preménit. Tato schopnost aktiv, nabyvat penézni podoby a poslouzit tim k vyrovnani zavazk,
se nazyva likvidnost. Podle miry likvidnosti rozezndvame tii druhy likvidity: béznou,
pohotovou a penézni.

Ukazatel bézné likvidity (current ratio) zjist'uje, kolikrat jsou schopna ob&zné aktiva
pokryt kratkodobé zavazky spolecnosti. Ve své podstaté to znamend, kolikrat je spole¢nost
schopna uspokojit své véritele, kdyby proménila veskera sva kratkodoba aktiva v hotovost.
Pro vypocet bézné likvidity se pouziva nasledujici vzorec:

Obézna aktiva

Bézna likvidita = - — - - — (8)
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry

Bézna likvidita je citliva na strukturu zasob a jejich oceniovani. Ukazatel je métitkem budouci
solventnosti podniku. Podnik se S$patnou strukturou obéznych aktiv v rozvaze se snadno
ocitne v obtizné finan¢ni situaci. Krom¢ toho, podnik nemtlize pokracovat ve své ¢innosti,
kdyz proda veskeré své zdsoby a penize pouzije pouze na thradu svych dluhli. Z tohoto

divodu se za postacujici povazuje hodnota vyssi nez 1,5.

Ve snaze odstranit nevyhody ukazatele bézné likvidity byl vytvofen novy ukazatel,
jimz je pohotova likvidita. Pohotova likvidita (quick ratio) vylucuje z obéznych aktiv zasoby
a ponechava v Citateli pouze penézni prostiedky a kratkodobé pohledavky. Kratkodobé
pohledavky je dobré ocistit od Spatné vymahatelnych a pochybnych pohledavek, abychom
ukazatel nenadhodnocovali. Pro zachovani likvidity podniku by neméla hodnota ukazatele

klesnout pod 1.

Kratkodobé pohledavky + Kratkodoby financni majetek
Kratkodobé¢ zavazky + Kratkodobé bankovni avéry

Pohotova likvidita =

)

Je uziteCné také zkoumat pomeér mezi ukazatelem bézné a pohotové likvidity. Vyrazné nizsi
hodnota ukazatele okamzité likvidity totiz poukazuje na nadmérnou véhu zasob v rozvaze

spolecnosti. S velkym rozdilem mezi ukazateli béZzné a okamzité likvidity se nejCastéji
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setkavdme u obchodnich podniki, kde se predpoklada, ze se zdsoby rychle obménuji a jsou

dosti likvidni.

Penézni likvidita (cash ratio) pracuje s nejlikvidnéjsimi slozkami aktiv — penéznimi
prostiedky a penéznimi ekvivalenty. Penézni likvidita se téz Casto nazyva likvidita 1. stupné,
v Citateli totiz obsahuje pouze kratkodoby finan¢ni majetek pifimo v penézni podobé nebo
takovy kratkodoby financni majetek, ktery lze rychle a bez zna¢nych vydaji na penézni

prostiedky pfeménit.

Kratkodoby finan¢ni majetek
Kratkodobé zavazky + Kratkodobé bankovni Gvéry

Penézni likvidita = (10)
Penézni likvidita ndm ftiké jednu z dilezitych informaci, a to takovou, kolik penéz méme
momentalné k dispozici pro okamzitou uhradu kratkodobych zavazki a kratkodobych
bankovnich uvért. Z ukazatelii likvidity by si tedy podnik mél hlidat pfedevSim tento
ukazatel. Muze se totiZ stat, ze ostatni ukazatele jsou sice v normé¢, ale zasoby jsou neprodejné

a pohledavky nedobytné a v tu chvili podnik nema z ¢eho uhradit své splatné zavazky.

Jelikoz okamzity stav penéznich prostiedki a penéznich ekvivalentd se da

zmanipulovat, vypovidaci schopnost tohoto ukazatele neni velka.

Ukazatele likvidity obecné maji omezenou vypovidaci schopnost z divodu
nepiihlizeni ke struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a také z divodu, Ze
neberou v tvahu strukturu kratkodobych dluht z hlediska okamziku jejich splatnosti. MliZe se
totiz stat, ze podnik mé sice vysokou hodnotu likvidity, ale pfesto neni schopen splatit své

dluhy z diivodu napt. Spatné prodejnych zasob.

3.3 Ukazatele financni stability

Financ¢ni stabilitu vytvaii vyvazeny vztah vybranych polozek aktiv a pasiv. Testujeme
ji pomoci analyzy struktury majetku a kapitadlu. Ukazatele finan¢ni stability se také nazyvaji
ukazatele zadluzenosti. ,,Analyza zadluzenosti ukazuje, v jakém rozsahu a pomoci jakych
zdrojt jsou financovana podnikova aktiva.” [11]

Pii analyze zadluzenosti nesmime zapomenout zohlednit majetek potfizeny na leasing,
ktery sice nikde v rozvaze nenajdeme, ale zasadné ovlivituje zadluZenost celého podniku.
Lehce mlze nastat situace, kdy podnik podle ukazateli zadluzenosti vypocitanych z rozvahy

vykazuje nizkou zadluzenost, ale ve skute¢nosti je zadluzenost mnohem vyssi. Finan¢ni
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stabilitu pii ur€itém objemu dluhl testujeme objemem zpenézitelného majetku, ktery podnik
muze pouzit ve finan¢ni tisni k uspokojeni véfiteld. Pro hodnoceni finan¢ni stability se
nejcastéji pouziva ukazatel veéftitelského rizika, ukazatel vlastnického rizika a ukazatel

celkového rizika.

Ukazatel véritelského rizika (debt ratio) je zakladnim ukazatelem zadluzenosti.

Dluhy

Aktiva (a1

Ukazatel véritelského rizika =

Za dluhy jako kategorii finan¢ni analyzy povazujeme cizi zdroje bez rezerv, ale na druhou
stranu pripocteme dluznou ¢astku z leasingu. Rezervy se nezapocitavaji z toho diivodu, Ze se
jedna o vnitini dluh. Cim vys§i je véfitelské riziko, tim niZsi se jevi finanéni stabilita. Tento
ukazatel se hodi pro meziro¢ni srovnani v podniku. Neplati vSak, Ze podniky se stejnou tirovni
zadluZenosti, nutné dosahuji i stejné finan¢ni stability. Totéz plati i pro nésledujici ukazatele,

které¢ jsou mutaci ukazatele vétitelského rizika:

Ukazatel vlastnického rizika (equity ratio) také né€kdy nazyvany jako koeficient
samofinancovani je dopliikovym ukazatelem k ukazateli véfitelského rizika. Tato skutecnost
je vyjadrena tim, ze soucet debt ratio + equity ratio by mél byt pfiblizné roven 1. Ukazatel je
celkové finan¢ni situace.

Vlastni kapital
Aktiva

Ukazatel vlastnického rizika = (12)

Ukazatel celkového rizika (debt/equity ratio) pomeétuje cizi kapital k vlastnimu
kapitalu. Castgji se vSak pouziva jeho pfevracena hodnota méfici miru finanéni samostatnosti
podniku. Nesmime ani zde zapomenout do dluhti zapocitat i leasingové financovani.

Dluhy
Vlastni kapital

(13)

Ukazatel celkového rizika =

ProtoZe struktura pasiv ma vztah ke specifické struktufe aktiv, nelze pro ukazatele

zadluzenosti stanovit obecné platnou krajni ptijatelnou hodnotu.
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3.4 Ukazatele solventnosti

Solventnost je charakterizoviana pravdépodobnosti, ze podnik bude schopny vcas
a v plné vysi uhradit Gbytek stavajicich dluhti véetné urokli ze vSech stavajicich trocenych
dluhti, aniz by musel prodat néco ze svého majetku. Pfi stavajicim objemu dluhli se
solventnost testuje stdvajicim ziskem pied odpisy, Uroky a zdanénim. Predpoklada se vsak, ze
zisk pfed odpisy, uroky a zdanénim, ktery podnik dosahl v bézném roce, bude stejny i v letech
nasledujicich. Solventnost je nejcastéji predevSim u externich finan¢nich analytikli testovana
ukazatelem doby splaceni Cistych dluhii, ukazatelem kryti ¢istych dluht nebo ukazatelem

urokového kryti.

Doba splaceni ¢istych dluhi (net debt payment period) je ukazatel, ktery lze
k hodnoceni solventnosti pouzit za ptedpokladu, ze vSechny odpovidajici penézni toky
zlstanou na urovni bézného roku, a Ze se tyto penézni toky budou pouzivat pouze na splaceni
¢istych dluht.

Cisté dluhy
Zisk po zdanéni + Odpisy ’

Doba splaceni Cistych dluhi = (14)

kde Cisté dluhy = cizi zdroje - rezervy - kratkodoby finanéni majetek

Ukazatel vyjadiuje dobu, za kterou by mohl podnik vlastnimi silami splatit své Cisté dluhy.
Krajni pfijatelna hodnota je napt. 3,5 roku. Optimalni situace nastdva, kdyz ukazatel ma

klesajici trend.

Kryti ¢istych dluhi (debt coverage) piedstavuje obracenou hodnotu vzorce doby
splaceni Cistych dluha (vzorec 14). Ukazatel naznacuje, jak velky miize byt ubytek Cistych
dluhii (rozdil mezi novymi a splacenymi dluhy) v pfistim roce.

Zisk po zdanéni + Odpisy (15)
Cisté dluhy

Kryti &istych dluhi =

Za krajni ptijatelnou hodnotu se povazuje hodnota 0,3.
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Urokové kryti vyjadiuje miru pravdépodobnosti, 7e véfitelé nepfijdou o vynos

z poskytnutého tvéru.

Zisk pted uroky a zdanénim (16)
Uroky

Urokové kryti =

Tento pomérovy ukazatel tikd, kolikrat je provozni zisk schopen pokryt ndkladové uroky.
Cim vys§i hodnoty ukazatel dosahuje, tim piizniv&jii je situace pro firmu z hlediska splaceni
svych néakladl ciziho tro¢eného kapitalu. Prahova hodnota je 1krat, ale doporucuje se alespoil

Skrat.

3.5 Ukazatele na bazi penéZnich toku

Penézni toky se projevuji jako pfitoky nebo odtoky penéznich prostiedkd v souvislosti
s penéznimi transakcemi podniku s vnéj$im okolim. Schopnost a ochotu splacet v€as vSechny
své dluhy lze 1épe nez z rozvahy posoudit podle struktury a vySe penéznich pfijma a vydaji
za urCité obdobi. I vykonnost hlavni ¢innosti podniku mizeme ptesnéji vyjadiit piebytkem
provoznich penéznich piijml nad provoznimi penéznimi vydaji nez podle zisku. Predev§im
z téchto dvou divodi se zacaly pouzivat k hodnoceni finan¢ni situace pomérové ukazatele

na bazi cash flow.

Mezi pomérové ukazatele na bazi penéZnich toku se radi:
e cash likvidita,
e kryti provoznich vydaja,
e kryti Cistych dluhti penéznimi toky,

e cash rentabilita vlastniho kapitalu.

Cash likvidita pomé&iuje Cisty penézni tok z provozni Cinnosti a provozni kratkodobé
zavazky. Cisty penézni tok z provozni &innosti vyjadfuje piebytek penéznich prostiedki
teoreticky pfipraveny k splaceni aktudlnich kratkodobych zéavazkl, které by mély byt
splaceny v pfiStim roce. O krajni pfijatelné hodnoté rozhoduje sam financni analytik
na zakladé svych zkuSenosti (napft. 1,0).

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Provozni kratkodobé zavazky

Cash likvidita = (17)
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Pro vypocet Cistého penézniho toku mizeme pouzit ptimé nebo neptimé metody (Obr. 4 a 5).

Obr. 4: PFima metoda odvozeni Cistého penéZniho toku z provozni ¢innosti

Vynosy: trzby + finanéni vynosy
- prirtstek kratkodobych pohledavek
+ saldo zmén Casového rozliSeni

Pfijmy z provozni ¢innosti
Naklady: vynosy - zisk po zdanéni
- odpisy

- tvorba rezerv

- ubytek zasob

+ ubytek kratkodobych zavazki

Vydaje z provozni ¢innosti

Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti = Piijmy z p.¢. — Vydaje z p. €.,
kde p. €. znamena provozni ¢innost

Zdroj: Griinwald, Hole¢kova, vlastni uprava

Obr. 5: Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti neprimou metodou

Zisk po zdanéni

odpisy (+)

prirastek (+) / ubytek (-) stavu rezerv

ptiriistek (-) / ubytek (+) stavu casového rozliSeni aktiv
ptirtistek (+) / tibytek (-) stavu casového rozliSeni pasiv

Cash flow netto (zisk po zdanéni upraveny o nepenézni transakce
ptirtistek (-) / ubytek (+) zasob

prirastek (-) / ubytek (+) kratkodobych pohledavek

prirtstek (+) / bytek (-) kratkodobych zévazkl z provozni innosti

Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti

Zdroj: Griinwald, Holec¢kova, vlastni uprava

Kryti provoznich vydaji slouzi, stejn€ jako cash likvidita, k posouzeni likvidity. Lze
jej urcit na zéklade ptimé metody ur¢ovani provoznich penéznich toki.

Provozni pfijmy
Provozni vydaje

Kryti provoznich vydaji = (18)

Za prahovou hodnotu mizeme povazovat 1, pii ni by totiz provozni piijmy piesné pokryly

provozni vydaje. Krajni pfijatelna hodnota tudiz musi byt vétsi nez 1, napt. 1,1. Pokud vsak
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predpokladéme, ze trzby jsou v hotovosti nebo ze pohledavky jsou bézné splaceny, mizeme

pfi nepiimé metod¢ pouzit ndhradni vzorec — cash provozni vykonnost.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Trzby

(19)

Cash provozni vykonnost =

V tomto piipad¢ je krajni pfijatelna hodnota 0,09.

Kryti ¢istych dluhti penéZnimi toky slouzi k posouzeni solventnosti.

Cisty penéZni tok z provozni &innosti
Kryti ¢istych dluhti penéZznimi toky = Cizi zdroje - Rezervy - Kratkodoby (20)
finan¢ni majetek

Krajni ptijatelnd hodnota je stejné jako u kryti ¢istych dluhti, napt. 0,3.
Pomérové ukazatele na béazi penéznich toki Casto vychazeji hiife nez tradicni
pomérové ukazatele provozni pohotové likvidity a kryti ¢istych dluht. Ukolem finanéniho

analytika pak je zkoumat pfi€iny téchto rozdild napt. pomoci faktorové analyzy.

Cash rentabilita vlastniho kapitalu posuzuje, jakou cast odnimatelného zisku
bychom mohli pokryt z ¢istého provozniho piijmu. Jako kazdy ukazatel rentability, tak 1 tento
ukazatel se uvadi v procentnim vyjadieni.

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti
Vlastni kapital

Cash rentabilita vlastniho kapitalu = 21)
Cisty penézni tok z provozni ¢innosti by mél byt vyssi nez zisk po zdanéni. V tomto piipadé
je pak cash rentabilita vlastniho kapitalu vEétSi nez rentabilita vlastniho kapitdlu. Lze tedy
ptedpokladat ptiznivé podminky pro vyplaceni dividend a jinych vydaji z diivodu rozdéleni

zisku.
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4 Analyza financ¢ni situace firmy XY

4.1 Zakladni informace o sledovaném podniku

Pravni forma: spole¢nost s ru¢enim omezenym
Predmeét podnikani: obchodni ¢innost

Rok zalozeni: 1992

Pocet zaméstnancii: 6

Dalsi dulezité informace: 14. 03. 2007 byl sjednan finan¢ni leasing na uzitkovy viiz na dobu

36 mésicu: Mési¢ni najemné: 19 028,68 K¢ véetné DPH

Mimoftadna splatka: 305 031,30 K¢ véetné DPH

Spravni poplatek: 15 556,60 K¢ véetné DPH

4.2 Analyza financni situace firmy

Z vykazu zisku a ztrity vycteme, Ze trzby sice v jednotlivych letech rostou, ale
vysledek hospodaieni tomu neodpovida. Nejlepsi vysledek hospodateni vykazuje podnik
vroce 2004. V nasledujicim roce nastava prudky pokles zisku, vroce 2006 se podnik
dokonce dostava do ztraty. Situace se opét lepsi az v roce 2007, kdy podnik vytvari znovu
zisk. Tyto skutecnosti se odrazi v celé analyze finan¢ni situace ve vSech pomérovych

ukazatelich.

Ukazatele rentability vyjadiuji vydélkovou schopnost podniku a zhodnoceni kapitalu
vlozeného do podniku. Na zéklad¢ obr. 3 jsem zjistila z vykazu zisku a ztraty rtizné kategorie
zisku potitebné pro vypocet. Po dosazeni vypoctenych kategorii zisku a polozek z rozvahy

do vzorcii 5 az 7 jsem ziskala udaje v nasledujici tabulce.

Tab. 1: Ukazatele rentability za obdobi 2004 — 2007

- Ucetni obdobi
Ukazatele rentability 2004 2005 2006 2007
Rentabilita celkového kapitalu 9,06 % 4,44 % 1,98 % 4,18 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 7,31 % 0,15 % X 2,96 %
Rentabilita dlouhodobého kapitalu 6,76 % 0,94 % X 3,37 %

Pozn.: x .... vyraz nedava smysl
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Ukazatele rentability maji nejlepsi hodnoty v roce 2004, navic pouze v tomto ucetnim
obdobi jsou ukazatele rentability nad piijatelnou vysi. V roce 2005 zacina vyrazné zhorSeni.
Nejhorsi vysledky dosahuje podnik v roce 2006, kdy nékteré vysledky by nemély vibec
smysl z diivodu zéporného Citatele. Rok 2007 piedstavuje pro ucetni jednotku z hlediska

rentabilit obrat k lepSimu.

Obr. 6: Vyvoj ukazatele rentability celkového kapitalu

10,00% + 9,06%

8,00%

0, -
6,00% 4,44% 4,18%

4,00%
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2,00% ,_|

0,00%

2004 2005 2006 2007

Ukazatele likvidity méfi, jak je podnik schopen uhradit zpenéZznénim likvidniho
majetku kratkodobé dluhy v€as a v plné vysi az nastane jejich splatnost. Pro vypocet hodnot

ukazatell likvidity jsem pouzila vzorce 8 az 10.

Tab. 2: Ukazatele likvidity za obdobi 2004 — 2007

o Ucetni obdobi
Ukazatele likvidity 2004 2005 2006 2007
Bézna likvidita 2,75 2,78 1,82 1,68
Pohotova likvidita 0,33 0,29 0,16 0,11
Penézni likvidita 0,18 0,22 0,09 0,02

Jak je vidét ztab. 2 a obr. 7, ukazatele likvidity maji z hlediska hodnot klesajici, tedy
nepiiznivy trend. Pouze ukazatele bézné likvidity jsou v jednotlivych letech jeSté stale
v normé&. Pohotova likvidita jiz ale v normé¢ rozhodné neni. Hodnoty by mély byt totiz vétsi
nez jedna, kdy jsou veskeré kratkodobé zédvazky a bankovni tivéry splaceny za ptedpokladu,
ze postaci kratkodoby finan¢ni majetek a vSichni nasi dluznici ndm okamzité zaplati.
Z pohledu pohotové likvidity je na tom podnik velice Spatné. Vysvétleni, proc€ je tak rozdilna
bézna a pohotova likvidita, je, Ze se jednd o podnik zaméfeny na obchodni Cinnost, tedy
na prodej zbozi. Bézna likvidita totiz zahrnuje zbozi a pohotova uz nikoliv. Existuje

opodstatnény piedpoklad, ze je toto zbozi dobie prodejné, kdyz podnik dosahuje stale vyssich
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svych kratkodobych zavazki. Pfi pohledu na hodnoty penézni likvidity tohoto podniku, je ale
jasné, ze tento podnik se na svoji penézni likviditu rozhodné nemtize spolehnout. Miize pouze

vetit, ze zbozi bude 1 nadale dobie prodejné a vétitelé nebudou chtit ndhle zaplatit.

Obr. 7: Vyvoj ukazatelu likvidity
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2 —e— Bé&zna likvidita
151 - — —8— Pohotova likvidita
14 Penézni likvidita
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Ukazatele finanéni stability (zadluZenosti) popisuji, v jakém rozsahu a pomoci
jakych zdroju jsou financovana podnikova aktiva. Hodnoty v tab. 3 jsou vypocteny podle

vzorcu 11 az 13.

Tab. 3: Ukazatele finan¢ni stability za obdobi 2004 - 2007

., . Ucetni obdobi
Ukazatele finan¢ni stability 2004 2005 2006 2007
Ukazatel véfitelského rizika 0,42 0,39 0,54 0,63
Ukazatel vlastnického rizika 0,57 0,61 0,45 0,43
Ukazatel celkového rizika 0,74 0,64 1,16 1,44

Ukazatele financni stability vice ¢i méné v prubchu let kolisaji, nemaji tedy ani rostouci ani
klesajici trend. Z hodnot ukazatele véfitelského rizika mizeme fici, Zze nejvySsi hodnota
dosazena v roce 2007 ukazuje nejnizs$i finan¢ni stabilitu ze sledovanych ucetnich obdobi.
Ukazatele v roce 2007 v sob¢ zohlednuji jiz leasing. Ukazatel véritelského rizika v roce 2007
bez zapocteni leasingu by byl 0,57, tedy zdanlivé lepsi nez ve skutecnosti. Z tohoto ditvodu je
vhodné, pokud mé finan¢ni analytik tu moznost, zapocitdvat do dluhli i leasing. Z hodnot
ukazatelll financni stability a obr. 8 je zfejmé, ze financni stabilita podniku neni nijak slavna a

navic se ani nezlepsuje, ale naopak zhorsuje.
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Obr. 8: Vyvoj ukazatele véritelského rizika
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Ukazatele solventnosti naznacuji schopnost podniku vcas a v plné vysi uhradit tbytek
stavajicich dluha vcetné urokl ze vSech stavajicich uroCenych dluhti, aniz by musel prodat
néco ze svého majetku. Po dosazeni do vzorct 14 az 16 ziskdvame hodnoty uvedené v tab. 4.
Kryti dluhové sluzby jsem z praktickych divodu nepocitala, nebot nemém potiebné

informace o splatkach.

Tab. 4: Ukazatele solventnosti za obdobi 2004 — 2007

) Ucetni obdobi
Ukazatele solventnosti 2004 2005 2006 2007
Doba splaceni Cistych dluhti 5,43 10,09 55,47 21,26
Kryti ¢istych dluhii 0,18 0,09 0,02 0,05
Urokové kryti 21,37 1,95 X 11,24
Pozn.: x....... vyraz nedava smysl

I ukazatele solventnosti naznacuji, Ze podnik je dost zadluzen a z pohledu nékterych ukazatelt
uz bychom ho ani nepovazovali za solventni. Nicmén¢ v nékterych letech je na tom z pohledu
jinych ukazatelii 1épe nez jen dobre.

Doba spléceni Cistych dluhti se nejenze ani nepiiblizuje piijatelné hodnoté 3,5 roku,
ale navic se tato doba splaceni prodluzuje. Prodluzovani doby spléceni je nepiiznivy trend.
V roce 2006 dosdhla doba splaceni Cistych dluhi svého maxima — 55 let. Tato hodnota je
velice alarmujici, nebot’ pii splaceni dluha 55 let by nejenze podnik uz zfejmé nikdy nedostal
zadny uvér, ale také by se vedeni podniku splaceni dluhti nemuselo doZzit. Nastésti se
v nasledujicim G¢etnim obdobi tato hodnota zlepsila. Nicmén¢ je i nyni velmi vysokd a ziejmeé
n¢jakou dobu potrva, nez se podnik dostane na piijatelnou hodnotu 3,5 roku. Doba splaceni

¢istych dluhti by v roce 2007 pfi neptipocteni leasingu byla 19,16 namisto 21,26.
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Urokové kryti by v Ceské republice mélo byt vétsi nez 5. Mnohonasobnd vyssi
hodnoty doséhl podnik v roce 2004. V roce 2005 sice jeste¢ podnik je nad prahovou hodnotou
1, ale pfi prahové hodnoté by zisk pied troky a zdanénim padl cely na troky. V roce 2006 uz
je zisk pted uroky a zdanénim dokonce mensi (zaporny) nez troky, proto tento vypocet nema

smysl. Urokové kryti se dostava znovu nad pozadovanou hranici az v roce 2007.

Pti pohledu ptedevsim na hodnoty doby splaceni Cistych dluhi a urokového kryti se
muze zdat, Ze si tyto hodnoty tak trochu protifeci v hodnoceni solventnosti podniku. Ale kdyz
si uvédomime, z ¢eho se dané ukazatele skladaji a pti pohledu do vykazi, je jasné v ¢em je
problém. Sledovany podnik ma totiz vysoké zavazky, ale pouze mala ¢ast z nich je GroCena,

tudiz jsou nékladové troky nizké.

Obr. 9: Vyvoj doby splaceni ¢istych dluhi
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Ukazatele na bazi penéZnich toki posuzuji jak schopnost a ochotu splacet vcas
vSechny své dluhy, tak i vykonnost hlavni ¢innosti podniku. Na rozdil od ostatnich
pomérovych ukazatelt, ukazatele na bazi penéznich tokli nevychazeji pouze zrozvahy
a vysledovky ale i z ptehledu penéznich tokli. Hodnoty ukazatelli na bazi penéznich tokt

ziskané na zaklad¢ vzorcti 17 az 21 jsou usporadané v nésledujici tabulce.

Tab. 5: Ukazatele na bazi penéZnich tokii za obdobi 2005 — 2007

L. v, o Ucetni obdobi
Ukazatele na bazi penéznich tokt 2005 2006 2007
Cash likvidita 0,23 0,21 0,01
Kryti provoznich vydaja 1,01 1,05 1,00
Cash provozni vykonnost 0,03 0,05 0,01
Kryti ¢istych dluht penéznimi toky 0,24 0,23 0,01
Cash rentabilita vlastniho kapitalu 12,68 % 24,44 % 1,89 %
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Hodnoty za ucetni obdobi 2004 nejsou uvedeny =z divodu chybéjicich udaja

pro vypocet zmén v polozkach rozvahy ve srovnani s rokem 2003.

Ukazatele na bazi penéznich tok nam nefeknou nic moc jiného, nez uz vime. Jedinou
zmeénou je, ze misto zisku pouzivaji k analyze Cisty penézni tok. Z tohoto divodu byvaji
hodnoty horsi nez pii pouziti pomérovych ukazatelli, které nejsou zaloZzeny na penéznich
tocich. Ukazatele naznacuji ne velmi slavnou finan¢ni situaci analyzované¢ho podniku.

Krajni pfijatelna hodnota pro cash likviditu by mohla byt napt. 1. Jak je patrné
z nasledujiciho grafu, této hodnot¢ se ukazatel zdaleka ani nepfiblizuje, navic se od ni jeste

rok od roku vice vzdaluje.

Obr. 10: Vyvoj cash likvidity vzhledem k jeji krajni prijatelné hodnoté
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Hodnota kryti provoznich vydajt by ptiblizné¢ méla byt vétsi nez 1,1. Ani této hodnoty podnik
nedosahuje, ale na rozdil od cash likvidity se od ni zas tak moc nevzdaluje. Pti prodeji
za hotové se pouziva k posouzeni ukazatel cash provozni vykonnosti, ktery by mél byt vétsi
nez 0,09. Tuto hodnotu podnik také nedosahuje. Kryti ¢istych dluhti by mélo byt vétsi nez 0,3,
¢emuz se podnik rok od roku vzdaluje. Cash rentabilitu vlastniho kapitdlu porovnavame
s klasickou rentabilitou vlastniho kapitadlu. Rentabilita vlastniho kapitalu je vétsSi nez cash
rentabilita vlastniho kapitalu pouze v roce 2006, kdy ale rentabilita vlastniho kapitalu je
zaporna z divodu ztraty. Cash rentabilita vlastniho kapitalu sice v roce 2006 vzrostla, ale

v nasledujicim obdobi mnohonasobné klesla.
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Z.avér

Za cil mé bakalarské prace jsem si stanovila alespon Castecné zhodnotit financni
situaci podniku XY. M) prvni odhad, Ze finan¢ni situace jednoho z nejznamé;jSich podnikt
ve svém oboru v kraji bude jisté piizniva, se nenaplnil. Situace se ukazala mnohem horsi, nez
jsem si pted provedenim analyzy vibec dokéazala piedstavit. Tato analyza mé vSak utvrdila
v presvédceni, jak moc dokaze zkreslit nase predstavy reklama a ,,dobré jméno* podniku.

Jiz pfi prvnim pohledu do vykazu zisku a ztraty si lze vSimnout pfili§ vysokych
nakladi, které pak i pies ptiznivy rist trzeb zaptiCinily nepfiznivy vyvoj rentabilit. Pfipadni
investofi by rozhodné zukazatelli rentability neméli pfiliS velkou radost a ziejmé by
do podniku zatim nijak neinvestovali. V poslednim roce pozorovani se vSak nastésti podafilo
podniku dostat ze ztraty, a tim snad i navrat do spravnych koleji, v jakych byla napf. v roce
2004.

V ptipadé, ze by vétitelé chtéli okamzité splaceni dluhti, nastaly by zfejmé podniku
znacné problémy, jelikoz ukazatele pohotové a penézni likvidity vykazuji velmi Spatné
vysledky a bohuzel zde neni ani naznak zlepSeni, naopak jesté maji klesajici trend. Pfiznivé
hodnoty vykazuje pouze bézna likvidita, ktera vSak spoléhé na veskery prodej ob&znych aktiv.
vime pouze to, ze tyto zasoby jsou vzdy ke konci roku. Bohuzel uz ale nevime, jestli je
podnik nakoupil za ucelem vanoc¢niho prodeje a nestihl je veskeré prodat nebo jestli jsou tak
vysoké zasoby i v pritbéhu roku, a tim naznacuji, Ze se podnik zbyte¢né piezasobuje.

Cizi zdroje podniku ptevySuji v nékterych letech zdroje vlastni, coz se pak
samoziejmé projevilo v ukazatelich solventnosti a zadluzenosti. Témét vétSinu cizich zdroja
tvoti zévazky z obchodnich vztahli, coz sice oferfiuje jméno podniku u dodavatell, ale
na druhou stranu pro podnik tyto zévazky nejsou urocené, takze nevznikaji dalsi nadklady.
Vétsina podnikt, takze predpokladam ze i tento, se na konci ucetniho obdobi snazi rtiznymi
zpusoby zvysit své ndklady, aby nemély vysokou daii ze zisku (v CR daii z pfijmu). To
mohou provést dvéma zpusoby, bud prostfednictvim obchodniho uvéru nebo whradou
v hotovosti, pokud tedy na to maji po ruce néjaké finan¢ni prostiedky. A to je v piipadé
sledovaného podniku pravé ten kdmen urazu. Jak poukazuji ukazatelé likvidity, penéz moc
neni. Nebo je naopak z divodu snahy sniZzeni zavazkli z obchodnich vztahii piili§ malo

penéznich prostredkil k dispozici podniku ke konci roku? Nebo na druhou stranu z nedostatku
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finan¢nich prostiedkil se na konci roku podnik zadluzoval obchodnimi Gvéry a kvili tomu
dosahuji ukazatele zadluzenosti Spatnych hodnot? Odpovédi na tyto otazky zna pouze podnik
osobné. To zucetnich vykazli nevycteme. Zadluzenost a solventnost zhorSoval i finan¢ni
leasing.

Ukazatel¢ na bazi pencéznich toklt pouze potvrdily poznatky zjisténé jinymi
pomeérovymi ukazateli, a to ze podnik se sice velmi rychle dostal do finan¢ni tisn€, ale pomalu
a snad 1 jisté se zacind dostavat z nejhorSiho. Alespont tomu napovida zlepSeni ukazatell
v poslednim roce. Nicméné i pfesto financni situace podniku neni nijak zdzra¢na a tudiz by

podnik ve zlepSovani své financni situace nemél polevit.
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Priloha 1: Rozvaha — aktiva (v K¢)

Polozka 2004 2005 2006 2007
AKTIVA CELKEM 7 338402 | 69 533 589 7559604 8162491
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 338 797 395 453 305 670 282 522
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Ztizovaci vydaje 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0
Software 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 338 797 395 453 305 670 282 522
Pozemky 0 0 0 0
Budovy, haly a stavby 20 107 198 044 185 355 173 077
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 318 690 197 409 120 316 109 445
Péstitelské celky trvalych porostii 0 0 0 0
Zakladni stado a tazna zvitata 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0
Podily v ucet. jednotkach pod podstatnym vlivem 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
Pijcky a avéry - ovladajici a fidici osoba, podst. vliv 0 0 0 0
Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
Obézna aktiva 6950108 | 6495370 7130892 | 7762479
Zasoby 6113640 5813923 6517656| 7261547
Materidl 0 0 0 0
Nedokoncend vyroba a polotovary 0 0 0 0
Vyrobky 0 0 0 0
Zvitata 0 0 0 0
Zbozi 6113640 5813923 6517656| 7261547
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztahi 0 0 0 0
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
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Polozka 2004 2005 2006 2007
Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0
Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
Jiné pohledavky 0 0 0 0
Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 379 701 170 686 270 027 402 699
Pohledavky z obchodnich vztahi 362 477 151 829 146 419 177 315
Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0
Pohledavky za spole¢niky 0 0 0 0
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0
Stat - danové pohledavky 0 0 0 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 17225 18 857 68 350 220437
Dohadné ucty aktivni 0 0 4 000 4947
Jiné pohledavky 0 0 51258 0
Kratkodoby finan¢ni majetek 456 766 510 761 347 209 98 233
Penize 426 425 389911 292 974 100 303
Uty v bankach 30 341 120 850 54 235 -2 070
Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
Potizovany kratkodoby financni majetek 0 0 0 0
Casové rozligeni 49 498 62 536 119 042 117 490
Naklady pfistich obdobi 49 498 62 536 119 042 117 490
Komplexni naklady piistich obdobi 0 0 0 0
Piijmy piistich obdobi 0 0 0 0
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Priloha 2: Rozvaha — pasiva (v K¢)

Polozka 2004 2005 2006 2007
PASIVA CELKEM 7338402 6953359| 7559604| 8162491
Vlastni kapital 4216009 | 4222414 3435854| 3540824
Zakladni kapital 300 000 300 000 300 000 300 000
Zakladni kapital 300 000 300 000 300 000 300 000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0
Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0
Kapitalové fondy 502 117 502 117 502 117 502 117
Emisni azio 0 0 0 0
Ostatni kapitalové fondy 502 117 502117 502 117 502 117
Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zdvazk 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach 0 0 0 0
Fondy ze zisku 934 375 934 375 934 375 934 375
Zakonny rezervni fond 30 000 30 000 30 000 30 000
Nedélitelny fond 0 0 0 0
Statutarni a ostatni fondy 904 375 904 375 904 375 904 375
Vysledek hospodateni minulych let 2171313| 2479518 1785923 | 1699362
Nerozdéleny zisk minulych let 2171313| 2479518 1785923 | 1699362
Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0
Vysledek hospodateni bézného ti€etniho obdobi 308 205 6 405 -86 560 104 970
Cizi zdroje 3112052 2708967| 4072944 | 4621667
Rezervy 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0
Rezerva na diichody a podobné zdvazy 0 0 0 0
Rezerva na dan z piijmi 0 0 0 0
Ostatni rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahi 0 0 0 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Dlouhodobé¢ pfijaté zalohy 0 0 0 0
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dlouhodobé sménky k tthradé 0 0 0 0
Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0
Jiné zavazky 0 0 0 0
Odlozeny daiiovy zavazek 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 2529702 | 2338417| 3914194 4621667
Zavazky z obchodnich vztahi 2285803 | 1998515| 3375686| 3800587
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0
Zéavazky ke spolecnikiim 124 677 24 811 204 816 346 168
Zavazky k zaméstnanciim 85530 95219 77 360 91341
Zavazky ze social. zabezpeceni a zdravot. pojisténi 78 262 76 627 65417 93 980
Stat - danové zavazky a dotace -131 847 45 875 67 389 132 274
Kratkodobé piijaté zalohy 0 0 0 2317
Vydané dluhopisy 0 0 0 0
Dohadné uéty pasivni 20 000 30 000 0 55000
Jiné zavazky 67277 67 370 123 526 100 000
Bankovni uvéry a vypomoci 582 350 370 550 158 750 0
Bankovni uvéry dlouhodobé 582 350 370 550 158 750 0
Kratkodobé bankovni uveéry 0 0 0 0
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Polozka 2004 2005 2006 2007
Kratkodobé financni vypomoci 0 0 0 0
Casové rozliseni 10 340 21977 50 806 0
Vydaje piistich obdobi 10 340 21977 50 806 0
Vynosy pristich obdobi 0 0 0 0
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty (v K<)

Polozka 2004 2005 2006 2007
Trzby za prodej zboZzi 14912737 ] 15809 026 | 17 585129 | 18 994 701
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi 10498 521 | 11553152 | 13375003 | 14 035 042
Obchodni marze 4414216| 4255875| 4210126| 4959659
Vykony 145 696 115674 111 790 133 415
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 145 696 115 674 111 790 133 415
Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyroby 0 0 0 0
Aktivace 0 0 0 0
Vykonova spotieba 1492290 | 1520244| 1662362| 2100332
Spotieba materialu a energie 306 751 337 652 360 592 463 146
Sluzby 1185539 1182592 1301770| 1637186
Pridana hodnota 3067622 2851304| 2659554| 2992742
Osobni naklady 2199808 | 2385238| 2179447 2259085
Mzdové naklady 1580802| 1699550| 1566675| 1862054
Odmeény ¢lentim organi spolecnosti a druzstva 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni 553 290 594 848 548 342 651 731
Socialni naklady 65716 90 840 64 430 78 300
Dané a poplatky 7157 6 144 8561 8 803
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 181 026 211453 153 730 131 067
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 0 0 0 210 000
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 0 210 000
Trzby z prodeje materialu 0 0 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materialu 0 0 0 0
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 0 0
Prodany material 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a oprav. polozek v provozni oblasti 65 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 28 074 16 627 37 256 13 761
Ostatni provozni naklady 189 974 121 327 313 440 256 019
Ptevod provoznich vynosl 0 0 0 0
Ptevod provoznich naklada 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 517 667 143 769 41 632 228 530
Trzby z prodeje cennych papirti a podilti 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0
Vynosy z podild v ovlad. a fiz. osobach a v u¢. jednotce 0 0 0 0
Vynosy z ostatnich dlouh. cennych papirti a podili 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho dlouhodobého majetku 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0
Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0
Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivati 0 0 0 0
Naklady z piecenéni cennych papird a derivati 0 0 0 0
Zmena stavu rezerv a oprav. polozek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0
Vynosové uroky 18 8 10 10
Nakladové tiroky 22 637 49 968 33719 18 686
Ostatni finanCni vynosy 38 900 39 750 32175 41 480
Ostatni finan¢ni naklady 72 863 86 054 77 699 59 964
Ptevod financnich vynost 0 0 0 0
Ptevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0
Financni vysledek hospodareni -56 582 -96 264 -79 232 -37 160
Daii z piijmu za béznou ¢innost 152 880 41100 48 960 86 400
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Polozka 2004 2005 2006 2007
- splatna 152 880 41100 48 960 86 400
- odlozena 0 0 0 0
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 308 205 6 405 -86 560 104 970
Mimofadné vynosy 0 0 0 0
Mimotadné naklady 0 0 0 0
Dan z pfijmu z mimoiadné Cinnosti 0 0 0 0
- splatna 0 0 0 0
- odlozena 0 0 0 0
Mimotéadny vysledek hospodareni 0 0 0 0
Ptevod podilu na hospodaf. vysledku spole¢nikiim 0 0 0 0
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 308 205 6 405 -86 560 104 970
Hospodaisky vysledek pred zdanénim 461 085 47 505 -37 600 191 370
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