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ANOTACE

Tato bakaldiskéd prace se zabyva analyzou rizik malého podniku, ktera se tykaji finan¢ni
oblasti. Prvni ¢ast popisuje obecné rizika a jejich ¢lenéni a problematiku finan¢ni analyzy.
Dalsi ¢ast obsahuje popis analyzovaného podniku. V posledni ¢asti se vyskytuje finanéni
analyza, kterd ma za ukol identifikovat finan¢ni rizika podniku, a také doporuceni, jak tato

rizika eliminovat.
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TITLE
Small Enterprise Risks

ANNOTATION

This bachelor thesis deals with small enterprise risks analysis that relate to financial area.
The first part describes in general risks and their structure and the issue of financial analysis.
Another part contains a description of the analyzed company. In the last part there is
a financial analysis that aims to identify the financial risks of a company and also

recommendations on how to eliminate these risks.
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Uvop

Téma této bakalarské prace ,,Rizika malého podniku® bylo vybrano z toho divodu, ze
je stale aktudlni problematikou. V dnesni dob¢ je pro podnik ohrozujici velké mnozstvi rizik,
kterd mohou ovlivnit jeho existenci. Obzvlast nebezpecnd jsou pro maly podnik, ktery musi
usilovat o to, aby diky vétsim konkurenénim spolecnostem viibec na trhu obstal. Tato rizika
maji rizny charakter, a proto je lze ¢lenit do nékolika oblasti. Pro tuto praci byla vybrana
oblast finan¢nich rizik, ktera je zajimava pravé proto, Ze pomoci rocnich ucetnich zaverek

dokéaze stanovit, zda je podnik prosperujici ¢i smetuje k bankrotu.

Préace je rozdélena do ne€kolika ¢asti. Prvni z nich pojednava obecné o tom, co je to riziko
a jak ho lze Clenit do rtiznych skupin podle oblasti jeho pusobeni. Kvili zvolené oblasti
finan¢nich rizik musela byt dale pozornost vénovana podrobnému popisu jednotlivych metod
finan¢ni analyzy, mezi které patii horizontalni a vertikalni analyza ucetnich vykazi, analyza
pomérovych ukazateli — likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity ¢i dal$i metody jako
ziskovy ucinek finan¢ni paky spolu s analyzou tzv. bonitnich a bankrotnich modeld. Druha
cast se vénuje konkrétné¢ charakteristice analyzovaného podniku, Galko s.r.o. Ve tieti ¢asti
je provedena samotnad financ¢ni analyza, na jejiz vysledky reaguje posledni ¢ast této prace —

hodnoceni a doporuceni.

Prvni Cast prace, zabyvajici se obecnym popisem rizik podniku a metodami finan¢ni
analyzy, podléha literarnimu vyzkumu. Charakteristika podniku je vytvoiena na zdkladé¢
informaci, které byly ziskdny z podnikovych zdroji a na zakladé rozhovorti se zaméstnanci.

Problematika finan¢ni analyzy vychézi ze zpracovani ro¢nich ucetnich vykazii spolecnosti.

Cilem této bakalarské prace je obecny popis rizik podniku. Druhym cilem
je charakteristika vybraného podniku a analyza jeho finanénich rizik na zakladé idaji
z roénich uzavérek. Tretim cilem je zhodnoceni identifikovanych rizik a formulace

hlavnich poznatkii a doporuceni.
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1 ZAKLADNI POJMY

Tato kapitola pojednava o tom, co je to riziko, a o dalSich dulezitych pojmech s nim
spojenych. Dale vymezuje malé podnikéni, a také nds seznamuje s finan¢ni analyzou, ktera
je potiebna pro specifickou oblast rizik — finanéni rizika, kterymi se prace dale zabyva.

1.1 Riziko

Pojem riziko (angl. risk) se neustdle vyviji, stim souvisi 1 odliSnost diivéjSich definic
s témi dne$nimi. Vyznacuje se také tim, Ze pro rizné Cinnosti ma rlizny vyznam, avSak
spole¢nym zékladem je nejistota a neurcitost [12].

1.1.1 Historie

Existuje zminka o tom, Ze riziko je historicky vyraz, ktery pochazi ptiblizné ze 17. Stoleti
a m¢l souvislost s lodni plavbou. Z ital§tiny pochéazi vyraz “risico®, jehoz vyznamem je slovo

uskali, a praveé tomu se museli plavci vyhnout.

Pozdé&ji se timto pojmem vyjadiovalo urcité vystaveni neptiznivym okolnostem. Riziko
bylo chapano tak, Ze se jedna o odvahu ¢i nebezpeci a postupem casu se objevil 1 vyznam

ve smyslu moznosti ztraty.
Dnes je tento pojem v teorii rizika spojovan s hrozbou a je chapan jako nebezpeci vzniku
Skody, poSkozeni, ztraty ¢i zni¢eni nebo také nezdaru pii podnikani [11].
1.1.2  Definice

Neexistuje jedna obecné uznavana definice rizika, naopak se jich vyskytuje cela fada.

Vsechny tyto definice vSak maji tii spolecné prvky [12]:
e Casovy ramec,
e pravdépodobnost vyskytu udalosti,
e miru zavaznosti disledk.

Riziko je odvoditelné a odvozené z konkrétni hrozby. Miru rizika, tedy pravdépodobnost
Skodlivych nasledk vyplyvajicich z hrozby a ze zranitelnosti zdjmu, je moZno posoudit

na zakladé analyzy rizik, kterd vychazi i z posouzeni nasi pfipravenosti hrozbam celit [25].
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., Riziko vyjadiuje miru budouctho ohrozeni objektu, respektive aktiva hrozbami, které vede

ke Skodam * [7].

. Moznost, Ze s wurcitou pravdepodobnosti vznikne udadlost, kterou povazZujeme

z bezpecnostniho hlediska za nezadouci “ [25].
Podle definice Ize riziko vyjadfit naptiklad podle tzv. rovnice rizika [12]:

Riziko = pravdépodobnost vyskytu * zavainost dlusledku (1.1.2-1)

1.1.3 Hrozba

,Jakykoli fenomén, ktery ma potencialni schopnost posSkodit zajmy a hodnoty chranéné
statem. Mira hrozby je dana velikosti mozné skody a casovou vzdalenosti (vyjadienou obvykle

pravdeépodobnosti Cili rizikem) mozného uplatnéni této hrozby ““ [24].

Hrozba (angl. threat) je tedy néco, co je na pocatku urcitého nezadouciho jevu a existuje

nezavisle na ohrozeném aktivu (objektu ¢i osob¢) [7].

1.2 Klasifikace rizik
Riziko mliZze byt klasifikovano podle mnoha hledisek. Zakladnimi zptsoby jsou [1]:
e Podnikatelské a Cisté;
e Systematické a nesystematicke;
e Vnitfni a vnéjsi;
e Ovlivnitelné a neovlivnitelné;
e Primarni a sekundarni;

e Ve fazi ptipravy, realizace a provozu firemnich projektu.

1.2.1  Clenéni rizik podle vécné napIné
Podle vécné néplné se rozliSuji tyto druhy rizik [1]:

e Technicko-technologicka, kterd jsou spojena s aplikaci vysledkli veédecko-
technického rozvoje a vedouci k netispéchu vyvoje novych vyrobki ¢i technologii,
nebo k nezvladnuti technologického procesu spojeného s poklesem vyrobni

kapacity atd.

e Vyrobni, kde mize dojit k nedostatku zdroji (surovin, energii,...), které mohou

ohrozit pribéh vyrobniho procesu a jeho vysledky. Omezenost zdroji mohou
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zpusobit 1 komplikace na stran¢ dodavateli. K vyrobnim rizikim se fadi i tzv.
provozni rizika, ktera souvisi napf. s nespolehlivosti a vypadky vyrobnich zatizeni,

a tak dochézi ke vzristu ndkladl na opravy a udrzbu téchto zatizeni.

e Ekonomicka, jez zahrnuji nakladova rizika, ktera jsou vyvoldna ristem cen
surovin, materialti, sluzeb a dal$ich nakladovych polozek. Diky tomu pak mize

dojit k nedosazeni ocekavaného hospodaiského vysledku.

e TrZni, kteréd jsou zavisla na tispé$nosti vyrobkl na domacich a zahrani¢nich trzich.
Zdrojem téchto rizik byva chovani konkurence reagujici na zavadéni novych

vyrobkll a cenovou politiku atd.
¢ Finan¢ni, o kterych pojednava nasledujici podkapitola 1.2.2.
e Kireditni, vztahujici se k nebezpeci platebni neschopnosti zakaznikl ¢i odbérateld.

e Legislativni, ktera jsou vyvolana prfedevsim hospodaiskou a legislativni politikou
vlady. At uz se jednd o zménu danovych zdkontl, zdkonli na ochranu Zivotniho
prosttedi nebo nedostatecnou ochranu dusevniho vlastnictvi (patentli, obchodnich

znamek,...).

e Politicka — stavky, valka, nepokoje, teroristick¢ akce a jiné, jez jsou zdrojem
politické nestability a zmén politickych systému.

e Environmentalni, ktera souvisi s ochranou Zzivotniho prostiedi (napi. odstranéni
skod).

e Spojena s lidskym cinitelem, kterd jsou zavisld na urovni zkuSenosti klicovych
zaméstnancll (manaZzerd, specialisti,...). Riziko zde pfedstavuji i ztraty téchto
klicovych zaméstnancii.

e Informacni, tykajici se informac¢nich systémii a dat podniku, kterd mohou byt
ohroZena zneuzitim jak internich, tak externich subjekta.

e Zasahy vySSi moci, kde se hovoii o nebezpe¢i Zivelnych pohrom (pozar,

zemétieseni, povodné,...), ale v posledni dob€ 1 o riziku teroristickych utoki.

1.2.2 Finan¢ni rizika

V oblasti finan¢nich rizik existuje Siroka Skala podnétd, kterd je miZe zpisobit.
Strategicka rozhodnuti podniku jsou siln€ ovliviiovana tim, jaké stanovisko vici finanénim

rizikim zaujimayji ti, kdo v podniku rozhoduyji.
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Dulezitym aspektem jsou postoje manazerti podniku, jejich osobni kvalita, vzdélani

a jejich objektivni osobni cile.

Mezi dalsi Cinitele finan¢nich rizik se fadi konkurence, ktera ohrozuje odbyt vyroby, a tim
i cenovou politiku a rentabilitu podniku. Déle jsou to dodavatelé, ktefi mohou narusit
zasobovani nebo i vyrobu a prodej tim, Ze se zpozdi s doddvkou. A v posledni fad¢ je to
samotna vetejnost, ktera pisobi jako Cinitel rizik dopadajicich na podnik pomoci legislativy

a danovych opatieni [2].

Podrobné;jsi finan¢ni rozbor je proveden v kapitole 1.4 a v kapitole 3.

1.3 Charakteristika malého podniku

V ramci Evropské unie je podle Natizeni Komise (ES) ¢. 800/2008 vymezeno, ze

za malého podnikatele se povazuje podnikatel, pokud [13]:
e zaméstnava méné nez 50 zaméstnancu,
e jeho aktiva/majetek nebo obrat/ptijmy nepiesahuji korunovy ekvivalent 10 mil.

EUR.

1.4 Financ¢ni analyza

,Financni analyza predstavuje proces vySetrovani a vyvozovani zaveru z vysledku
financniho hospodareni minulych nebo budoucich obdobi urcité osoby vcetné zjistovani jeho
slabych a silnych stranek, testovani jednotlivych financnich parametrii a overovani jejich

skutecne vypovidaci schopnosti“ [6].

Jeji vysledky zajimaji pfedevSim samotné vlastniky podniku, dale banky, obchodni

partnery, zaméstnance, konkurenci a dalsi.
Ptesnéji feCeno financni analyza podniku stanovuje jeho ,,finan¢ni zdravi® [4].
Podle oblasti, na kterou se zaméfuje, je ¢lenéna na [4]:

e Vnitini (interni) analyzu, jez vychazi zudaji finanéniho a manaZerského
ucetnictvi, vnitropodnikové evidence ¢i kalkulaci. Cilem interni analyzy
je napiiklad zhodnoceni minulych vysledkii, porovnani skute¢nosti s planem, nebo

porovnani s vysledky podnikil t¢hoZ odvétvi a s konkurenci.
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e VnéjSi (externi) analyzu, kterd je provadéna vn¢jSimi subjekty (bankami,
investory, ...). Vychazi z udaji finan¢nich vykazi ¢i ze statistickych udaji. Jejim
cilem je zjisténi duveéryhodnosti a investicniho potencialu podniku.

Ve finan¢ni analyze jsou uplatiovany dvé zékladni rozborové techniky [4]:
e Procentni rozbor, ktery je procentni analyzou ucetnich vykazi. Zabyva se jim

horizontalni a vertikalni analyza, kterymi se zabyvaji nasledujici podkapitoly 1.4.1

ald4.2.
e Pomérova analyza, ktera vyuziva pomérové ukazatele vypoctené z absolutnich
ukazatelli. Pomérovou analyzou se zabyva nasledujici podkapitola 1.4.3.
1.4.1  Horizontalni finan¢ni analyza

Horizontalni, nebo také analyza trendd, sleduje vyvoj polozek ucetnich vykazii v Case.
Rozbor mtize byt zpracovavan bud’ meziro¢né (kdy srovndvame dvé po sob¢ jdouci obdobi)

nebo za nékolik ucetnich obdobi [10].
Existuji dva zékladni zplisoby provedeni horizontalni analyzy, kdy se sleduje [8]:

e Procentualni zménu, kterd se vypocitd podle nasledujiciho vzorce:

béiné obdobi — ptedchozi obdobi

0 dna = 100
% zmena predchozi obdobi i (1.4.1-1)

e Absolutni zménu, kterd se vypocita podle nasledujiciho vzorce:

(1.4.1-2)

Absolutni zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v predchozim obdobi

1.4.2  Vertikalni finanéni analyza

Tato analyza se oznacuje jako vertikdIni proto, ze se pfi procentnim vyjadieni jednotlivych
komponent postupuje v jednotlivych letech odshora dolii (ve sloupcich). Zikladem pro
procentni vyjadieni se ve vykazu zisku a ztraty bere obvykle velikost trzeb (=100%)

a v rozvaze hodnota celkovych aktiv/pasiv podniku [9].

1.4.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele, zakladni néstroje finan¢ni analyzy, charakterizuji vzajemny vztah
mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. NejCastéji vychdzeji

z UCetnich dat (rozvahy a vykazu zisku a ztraty).
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Umoznuji ndm ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach

podniku, ale jejich nevyhodou je nizkéa schopnost vysvétlovat jevy [9].
Clenéni pomérovych ukazatelll z hlediska jejich zaméfeni [8]:
o ukazatele likvidity,
o ukazatele rentability,
e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity.

Ukazatele likvidity

,, Likvidita vyjadiuje obecné schopnost podniku preménit sviij majetek na prostredky, jez je
mozné pouzit k uhrade zavazkii. Za likvidni miizeme potom povazovat takovy majetek, ktery

je mozné na tyto prostredky preménit“ [6].

Rozlisuji se 3 stupné likvidity, jejichZ propocet je zalozen na porovnavani hodnoty toho,

s ¢im miizeme zaplatit, s tim, co musime zaplatit [5].

Likvidita bézna (III. stupné) — Vyjadfuje pomér obézného majetku
a kratkodobych zavazk neboli schopnost podniku ptfeménit sviij kratkodoby
majetek na prostiedky, které lze pouzit k uhradé¢ jeho kratkodobych zéavazki.

Doporuceny interval pro béznou likviditu je 1,5-2,5 [5].

ObéZny majetek
Kratkodobé zavazky (1.43-1)

Likvidita bézna =

Likvidita pohotova (II. stupn¢) — Oznacovana také jako rychla likvidita se 1isi od
bézné likvidity tim, Ze v Citateli od obéZného majetku odecteme zasoby.

Doporuceny interval pro pohotovou likviditu je 1-1,5 [8].

(Obéina aktiva — Zasoby)
Kratkodobé dluhy (1.4.3-2)

Likvidita pohotova =

Likvidita okamzita (I. stupn€) - Byva oznacovéana téz jako hotovostni likvidita,
kde v citateli se nachdzi kratkodoby financni majetek a ve jmenovateli kratkodobé

zavazky. Doporuceny interval pro okamzitou likviditu je 0,2-0,5 [5].

16



Kratkodoby financéni majetek
Likvidita okamzita = _ 2 — ] (1.4.3-3)
Kratkodobé zavazky

V ramci jednotlivych vysledkit by bylo dobré, aby byly porovnany s primérnymi
hodnotami v odvétvi a také, aby data, ze kterych jsou vypocty realizovany, vychazela

z delsiho ¢asového obdobi pro dosazeni presnéjsich vysledkd.

Ukazatele rentability

., Ukazatele rentability (vynosnosti, ziskovosti) pomeéruji zisk dosazeny podnikanim s vysi
zdroju podniku, jichz bylo uzito k jeho dosazZeni“ [9].
Tyto ukazatele nejlépe vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvétsich vynost, a na

tomto zaklad¢ 1 naplnovat zékladni cil podniku v podobé maximalizace jeho trzni hodnoty [6].

Rentabilita aktiv (ROA) — Pométuje zisk s celkovymi aktivy, které byly

investovany do podnikani bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou financovana [9].

EBIT

ROA =
Celkova aktiva (1.4.3-4)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) — Pométuje Cisty zisk (EAT) s vlastnim

podniku [8].

EAT (1.4.3-5)

ROE =
Vlastni kapital

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) — Do tohoto ukazatele
nam vstupuje v Citateli zisk a ve jmenovateli dlouhodobé dluhy (ke kterym patii
1 emitované obligace a dlouhodobé bankovni uvéry) a vlastni kapital. Vyjadiuje
tedy miru zhodnoceni vSech aktiv spole€nosti financovanych vlastnim, ale i cizim

kapitalem = efektivnost hospodateni podniku [8].

EBIT
ROCE =
(Dlouhodobé dluhy + Viastni kapital) (1.43-6)
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Rentabilita trzeb (ROS) — Vyjadfuje podil Ccistého zisku (EAT) a trzeb.
Charakterizuje Cisty vynos podniku dosazeny prodejem vyrobkii nebo sluzeb

I~

a méfi, kolik korun Cistého zisku ptindsi 1 koruna trzeb [4].

ROS — EAT
" Triby (1.4.3-7)

Ukazatele AKtivity

., Ukazatele aktivity méri schopnost spolecnosti vyuzivat investované prostredky a méri

vazanost jednotlivych sloZek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv‘ [8].

Obvykle maji tyto ukazatele podobu vyjadiujici vazanost kapitalu ve vybranych polozkach

aktiv a pasiv, dale obratovost aktiv nebo dobu obratu aktiv [9].

Obrat celkovych aktiv — Je komplexnim ukazatelem, ktery udava, kolikrat za rok
se obrati celkova aktiva. Vysledek by se mél pohybovat minimalné¢ na urovni
hodnoty 1 [10].

Trzby (1.4.3-8)
Aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Obrat stalych aktiv — Podobny ukazatel jako pfedchozi, ale ve jmenovateli
se nachazi hodnota stalych aktiv. Je vyznamnym vypoctem pii rozhodovani

o investicich do nového dlouhodobého majetku [5].

Triby

Obrat stalych aktiv = STAlA aktiva (14.3-9)

Obrat zasob — Udava, kolikrat za rok se pfeméni zasoby v ostatni formy obéZného

majetku az po prodej hotovych vyrobki a opétovny nakup zasob [10].

Trzby

Obrat zasob = (1.4.3-10)

Zasoby

Doba obratu zasob — Udava primérny pocet dnli, po néZ jsou zasoby vazany

v podnikéni, do doby jejich spotteby nebo prodeje [9].
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Zasoby
Doba obratu za - 7 (1.43-11
oba obratu zasob Treby 360 )

Doba obratu pohledavek - Udava primérny pocet dnti, které uplynou, nez podnik
dostane za jiz prodané vyrobky a sluzby zaplaceno [10]. Cim je tato doba kratsi,

tim ma podnik v pohleddvkach méné¢ vazaného kapitalu.

Pohledavky

Doba obratu pohledavek = Trzby/360

(1.4.3 - 12)

Doba obratu kratkedobych zavazki — Udava pocet dnii, po které firma odklada
platbu faktur svym dodavateliim [9].

Kratkodobé zavazky

Doba obratu kr. zavazkli = Triby /360 (1.4.3-13)

Ukazatele zadluZenosti

., Podstatou analyzy zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi viastnim a cizim

kapitalem, tedy optimalni kapitalove struktury “ [8].

Existuje fada ukazatell, které vyjadiuji zadluzenost, kdy kazdy z nich urcitym zptisobem
vyjadiuje, do jaké miry podnik je nebo neni financovan z cizich zdroji, ¢i do jaké miry

je schopen hradit naklady spojené s vyuzivanim cizich zdroju financovani [5].

Celkova zadluzenost — (ukazatel véfitelského rizika) Piedstavuje podil celkovych
dluhti k celkovym aktivim. Doporucena hodnota se pohybuje v rozmezi 40-60%.
Zde se vSak rozchdzi ndzory vlastnikii a véfiteli na miru zadluzeni. Vlastnici
se priklanéji k vyss$i mife a tedy vySsi vynosnosti kapitdlu, naproti tomu vétitelé
maji zdjem o niz§i miru, protoZze s vysokym podilem ciziho kapitdlu roste riziko

podnikani [4].

Celkovy dluh
Celkova aktiva (1.4.3-14)

Celkova zadluzenost =

Mira zadluZenosti — Stejné jako celkova zadluZenost roste mira zadluzenosti s tim,

jak roste podil dluhii ve finan¢ni struktufe podniku [9]. Vzorec pak vypada takto:
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Cizi kapital
Vlastni kapital (1.4.3-15)

Mira zadluzenosti =

Urokové kryti — Vyjadiuje, kolikrat pievysuje zisk (EBIT) placené uroky (I).
Pokud se ukazatel rovnd hodnoté 1, pak na zaplaceni Groki je tfeba celého zisku.

Proto se preferuje vyssi hodnota tohoto ukazatele [9].

Grokone ke — EBIT
rokové kryti = — (1.4.3-16)

Urokové zatizeni — Oproti ukazateli urokového kryti se u tohoto ukazatele

Cwwvr

je odvadeén vétitelim jako platba za poskytnuty kapital [5].

I

Urokové zatizeni = EBIT (14.3-17)

Ukazatel samofinancovani — (mira finan¢ni nezavislosti) Je doplitkem ukazatele
celkové zadluZenosti, ktery vyjadiuje financni nezavislost podniku. Souctem
ukazatele samofinancovani a celkové zadluzenosti je hodnota 1 [9]. Vzorec pak

vypada takto:

Vlastni kapital
Celkova aktiva (1.4.3-18)

Ukazatel samofinancovani =

Financ¢ni paka — Je obraceny ukazatel samofinancovani. Vyjadiuje zadluzenost

podniku porovnanim celkovych aktiv a vlastniho kapitalu [5].

Celkova aktiva
Vlastni kapital (1.4.3-19)

Finanéni paka =

1.4.4  Ziskovy tcinek finanéni paky

V odborné literatufe je ziskovy uc€inek finanéni paky oznacovan jako multiplikator
vlastniho kapitdlu, ktery udava, kolikrat je zvétSena hodnota vloZeného kapitalu vlastniki
podniku pouzitim ciziho kapitalu jako zdroje financovéani. Pokud je vyslednd hodnota vétsi

nez 1, pak je vyhodné zvySovat finan¢ni paku [3]. Plati zde vztah:

EBT CA

—EBITXW> 1 (144 -1)
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Kde:

EBT
EBIT
CA
VK

Zisk pted zdanénim,
Zisk pted uroky a zdanénim,
Celkova aktiva,

Vlastni kapital.

1.4.5 Altmaniv model finanéniho zdravi

Jednim z prvnich a stdle jeS$té nejzndméjSim vicerozmérnym modelem financni tisné je

Altmantiv model, ktery byl zpracovan v 60. letech minulého stoleti na zakladé vicerozmérné

diskriminaéni analyzy [6].

Tento model, ktery je také zndmy pod ndzvem Altmanovo Z-skore (nebo Zeta skore),

obsahuje pét pomerovych ukazatelli, které se néasobi koeficienty urenymi na zakladé

statistickych propoctt [4].

Pivodni model z roku 1968 byl pfepracovan na novéjsi model z roku 1983, ktery ma tuto

podobu [6]:

Zeta = 0,717 - x4 + 0,847 - x5 + 3,107 - x3 + 0,420 - x4 + 0,998 - x5 (1.4.5-1)

Kde:

Zeta
X1
X2
X3
X4

X5

Zeta skore,

Pracovni kapital / Aktiva,
Zadrzeny zisk / Aktiva,
EBIT / Aktiva,

Vlastni kapital / Cizi kapital,
Trzby / Aktiva.

Zadrzenym ziskem jsou chapany fondy ze zisku, HV minulych let a HV bézného obdobi.

Podle vypocteného Zeta skore zatazujeme podnik do CEtyf pasem, kterd lze vidét

v nasledujici tabulce 1:

Tabulka 1: Hodnotici §kdla pro vyslednou hodnotu Zeta

Zeta > 2,9

Finan¢né zdravy podnik

1,2 < Zeta <2,9 | ,,Seda zona*“ nevyhranénych vysledkii

Zeta <1,2

Silné finan¢ni problémy

Zdroj:[5]
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1.4.6  Index divéryhodnosti

Index davéryhodnosti, znamy také jako index Neumaierovych (IN), ma ¢tyfi rizné podoby
bonitniho nebo bankrotniho charakteru. Jedna se o IN95, IN99, INOI a INOS, kterym se tato

prace zabyva.

Index INO5 byl vytvofen jako posledni v fadé a je aktualizaci indexu INO1. Byl ovéien
v podminkach ¢eského primyslu a vychazi ze standardnich pomérovych ukazatelli z oblasti

aktivity, vynosnosti a zadluzenosti. [4],[9]

Jeho vypocet ma tuto podobu [5]:

A EBIT EBIT cv
INO5 = O,13-C—Z+ O,O4-T+ 3,97-T+ 0,21-—+ 0,09

A K7 + kg (1.4.6-1)

Kde:

A = Aktiva,

Cz = Cizi zdroje,

EBIT = Zisk pred uroky a zdanénim,

I = Nakladové uroky,

CvV = Celkové vynosy,

OA = ObézZna aktiva,

KZ = Kratkodobé zavazky,

KBU = Kratkodobé bankovni uveéry.

Stejné€ jako u Altmanova Z-skoére, tak 1 u Indexu INOS existuje hodnotici Skala, jak ukazuje

tabulka 2.

Tabulka 2: Hodnotici $kdla pro vyslednou hodnotu IN05

IN>1,6 Uspokojiva finan¢ni situace

0,9 <IN <1,6 | "Seda zona'" nevyhranénych vysledkii

IN<0,9 Vazné finan¢ni problémy
Zdroj: Viastni uprava dle [9]
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2 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANEHO PODNIKU

Tato kapitola pojednava o analyzovaném podniku, Galko s.r.o.

2.1 O podniku

Vtéto casti lze nalézt zadkladni informace o podniku, jeho vyvoj od historie

az do soucasnosti nebo také organiza¢ni strukturu podniku.

2.1.1 Zakladni informace

Podnik Galko s.r.o0. (viz obrazek 1), se sidlem ve Starém Hradisti u Pardubic, byl zalozen
spolecenskou smlouvou dne 24. 8. 1993 podle zakona ¢.513/1991 Sb., obchodniho zdkoniku.
Do obchodniho rejstiiku byl zapsan 1. 10. 1993 a je veden u Krajského soudu v Hradci
Kralové [21].

Obrazek 1: Pohled na hlavni budovu podniku

Zdroj: [26]

Jedna se o maly podnik s primérnym poctem dvaceti pracovnikl, ktery se zaméiuje

na galvanické povrchové Upravy.

Svoji ¢innost navadzal podnik na dlouholetou tradici vyrobniho druZstva CYKLOS

Choltice, ktera sahd aZ do roku 1966, kdy byla vyroba ve stavajicich provozech zahéjena.

Hlavni c¢innosti jsou galvanické povrchové upravy kovovych dilcth pro pfevazné
exportujici podniky automobilového, strojirenského, elektrotechnického, stavebniho,
chemického a potravinatského primyslu a jejich dodavatele. Déle naptiklad i pro energetiku

¢1 dokonce soukromé osoby.

Jelikoz jsou vSechny tyto Cinnosti narocné jak na zatiZzeni zivotniho prostfedi emisemi
1 dal$imi odpady, tak na Cerpani energetickych zdrojt, bylo nutné se uz od pocatku intenzivné

zabyvat postupy ochrany tohoto prostiedi [26].
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2.1.2 Historie a soucasnost

Podnik byl zalozen, jak jiz bylo vy$e zminéno, v roce 1993 vyclenénim z matetské firmy

CYKLOS Choltice, vyrobni druzstvo.

Meznikem v ¢innosti podniku je rok 1995, kdy byl uveden do provozu ekologicky myci
stroj AQUA CLEAN 1,3 od rakouské firmy IMAC.

Vroce 1997 byly rozsiteny skladovaci prostory rekonstrukci provozni budovy

a pristavbou. Tim byly vytvotfeny piedpoklady pro zvySeni kvality a kapacity vyroby.

V roce 2002 byla uvedena do provozu nova poloautomaticka Cistirna odpadnich vod, ktera
byla dodéna firmou AITEC Lede¢ nad Sazavou. Tim se dosahlo toho, Ze doslo ke sniZzeni

ekologické zatéze provozu na zivotni prostiedi [23].

V ramci planovani se dale uvazovalo o zavedeni automatické pokovovaci linky, kterad
by zvysila kapacitu hromadného zinkovani a hlavné by sniZila fyzickou namahu pracovniki.
Ptipravy vSak ziistaly pouze ve fazi projektu. Zadani vyroby této pokovovaci linky tak bylo
prozatim odlozeno z divodu nejasnosti dodavek zbozi od zakazniki, jejiz ptiCinou je stagnace

strojirenské vyroby [26].

Postupné podnik usiluje o nasledujici [26]:

e Zpevnéni organizace a zpruhlednéni pribéhu vSech procesti a Cinnosti, které

v podniku probihaji.

e Vytvofeni takového zplisobu managementu podniku, ktery zajisti udrzeni
a postupné zvySovani kvality poskytovanych sluzeb, a tim ziskat lepsi postaveni
v povédomi zdkaznikii a zajistit dalsi GspéSny rozvoj firmy a konkurovat vétSim

podnikim.

e Zajistit daslednou péc¢i o Zivotni prostiedi, aby se ptedeSlo jeho poskozeni
a zbyte¢nému finanénimu zatizeni podniku pokutami a jinymi nepldnovanymi

platbami.

e ZlepSeni pracovnich podminek pracovnikll v provozu zavadénim nové vyvinutych
ptipravkll pro galvanizaci kovll. A také vyrobou zavést zkonstruovanych tak, aby
doSlo k maximalnimu sniZzeni fyzické namahy pracovnikli pfi pokovovacich

pracich.

o Zlepseni ovzdu$i v provozech zavadénim nejnovéjSich technologii v rdmci

vzduchotechniky.
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Jednim ze zpiisobil, jak tohoto dosahovat, bylo zavedeni a udrzovani managementu jakosti
a environmentu podle norem fady CSN EN ISO 9001:2001 a 14001:1997 a certifikatu
renomované certifikani spolecnosti, ktery je zaroven dulezity pii ziskdvani pfednostnich
zakazek. Tento pozadovany certifikat podnik ziskal 8. ¢ervna 2005 po splnéni vSech

podminek pro ziskani.

V soucasné dob¢ se podnik zabyva galvanickymi povrchovymi Gpravami kovovych dilcti

pro podniky i soukromé osoby [26].

Provadi se hromadné nebo zavésové zinkovani (chromatovani). V nabidce je modré nebo
zluté zinkovani v zavislosti na technologické naroc¢nosti a velikosti série [20]. Na obrazku 2

Ize vidét ukazku pozinkovanych vyrobkii.

Obrazek 2: Ukazka pozinkovanych vyrobki
Zdroj: Vlastni uprava dle [20]

Dale se provadi hromadné a zdvésové niklovani [20]. Ukazku lze vidét na obrazku 3.

Obrazek 3: Ukazka poniklovanych vyrobku

Zdroj: Vlastni uprava dle [20]

Cinnost podniku je zadvisla na poZadavcich zdkaznikli, zejména na poZadované kvalité
a mnozstvi. Tato skute¢nost se také odrazi v soucasném hospodaiském postaveni a rozvoji

podniku.
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Vzhledem k tomu, Ze dosud nebyla realizovana jiz vySe zminénd pokovovaci linka, jsou
soucasné sluzby zaméfeny zejména na menSi zakdzky, které vyzaduji vys$s$i odbornost

pracovnikd provozu [26].

2.1.3  Ochrana Zivotniho prostiedi

Aktivity v oblasti zivotniho prostfedi tohoto podniku se fidi registrem environmentalnich
aspekttl, ktery je nedilnou soudasti normy CSN EN ISO 14001: 2004. Jde vlastné o snizovéani
zatéze na zivotni prostfedi sledovanim jednotlivych zdroji této zatéze a snizovani jejich vlivu
na zivotni prostredi.

Tyka se ochrany ovzdusi, vodniho hospodarstvi, nakladani s odpady a obaly, spotieby

energii a neobnovitelnych pfirodnich zdroju [26].

2.1.4  Organizacni struktura podniku

Organizacni struktura, v podob¢ liniového typu, je zobrazena na obrazku 4.

Maj 1telé Interni auditor

Vedouci Vedouci
rob administrativy,
Vyroby metrolog
J/ J

Technicky
pracovnik

Sefizovad Vyroba Udrzbai

Obrazek 4: Organizacni struktura podniku
Zdroj: Viastni uprava dle [26]
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3 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

Tato cast se zabyvéa finan¢ni analyzou podniku, jejimz ukolem je zhodnoceni financni
situace podniku Galko s.r.o. Vramci této kapitoly je k analyze vyuzito horizontalni
a vertikaIni analyzy, analyzy pomérovych ukazateli a posledni ¢ast se zabyva analyzou tzv.
bankrotnich a bonitnich modelti. Zdrojem pro vytvoieni analyzy jsou Gcetni vykazy podniku,

rozvaha a vykaz zisku a ztraty, které lze nalézt v Priloze A a Ptiloze B, v této praci.

3.1 Horizontalni analyza

Horizont4lni analyza sleduje vyvoj polozek tucetnich vykazi v ¢ase. V tomto piipadé

se jednd o meziro¢ni srovnani za obdobi let 2003-2011.

3.1.1  Horizontalni analyza aktiv a pasiv podniku

U horizontalni analyzy aktiv, nebo také tzv. majetkové struktury, jsou podle tabulky 3

patrné nekteré procentni meziro¢ni vykyvy. Z hlediska porovnani podilu dlouhodobého
majetku a obéZnych aktiv na celkové majetkové struktute lze hovoftit o sttidavém charakteru
po celé sledované obdobi. U dlouhodobého majetku mize byt pti¢inou kolisava hodnota

DHM, ktera je vysledkem jeho postupného odprodavani.

V obdobi 2003-2006 je vyrazna zména DNM odroku 2004, kdy doSlo k poklesu
o 100%, ktery byl zpiisoben investici do norem ISO. Dale pokles dlouhodobych

pohledavek po roce 2003, kdy podnik zavedl nové podminky, tykajici se zKraceni lhity
splatnosti pohledavek.

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv

AKTIVA 2004/2003 | 20052004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010
Dlouhodoby majetek 9,55% 223% | 1951% | -3,82% 4,66% | -22,46% | -549% -5,03%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00% | -100,00% [ 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek -1582% | 31,33% -4.10% -4,77% -3,86% -L17% -549% -5,03%
Dlouhodoby finanni majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | -100,00% [ 0,00% 0,00%
ObéZna aktiva 10,54% 6,91% 3426% | -4L18% | S2,04% | -26,08% | -041% 19,96%
Zisoby 0,00% 0,00% 0,00% -87,20% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Dlouhodobé pohledivky -100,00% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Kratkodobé pohledivky 44,20% -1,53% 2415% | -3057% | 4093% | -45,68% | -4,16% 22,38%
Kratkodoby finanéni majetek -6,77% 17,32% 46,94% | -47,18% | 64,68% -8,30% 1,63% 18,90%
Casové rozli¥eni aktiv -40,76% | 46,60% | -5402% | -72,02% 441% 800,00% | -33,10% | -49,94%
AKTIVA CELKEM -1,56% 18,07% | 1493% | -2590% [ 17,36% | -8,18% -8,74% 0,39%

Zdroj: Viastni uprava dle [22]
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V roce 2007, oproti predeslému obdobi, doslo k poklesu zasob az o 87,2%. Tato zména
se da klasifikovat jako pozitivni, protoze ¢im méné zasob podnik ma, tim mensi provozni

naklady mu vznikaji.

V roce 2009 je vyrazny narist o 800%, oproti predeslému obdobi, v poloZce ¢asového
rozliSeni aktiv, a pokles DFM o 100%, ktery byl zptisoben nikupem novych firemnich

automobilii na leasing.

Prevazné rostouci trend Kkratkodobého finan¢niho majetku napovida, ze podnik
do ného vklada volné prostfedky. Naptiklad od roku 2010 doslo k navySeni o 18,9%. Tim

si podnik zajistuje prubéznou schopnost hradit své zavazky.

Celkova suma aktiv je charakteristicka svym kolisavym trendem. Nejvétsi pokles je vSak
viditelny po roce 2006 o 25,9% a vyznacuje se poklesem dlouhodobého majetku i obéznych

aktiv.

Z hlediska horizontdlni analyzy pasiv, nebo také tzv. kapitdlové struktury, kterou

znazoriuje tabulka 4, je dobré sledovat riist a pokles vyuzivani vlastniho a ciziho kapitalu. Jak
lze vidét, tak v obou ptipadech se vyskytuji hodné¢ proménlivé hodnoty. At uz se jedna
o vyrazné zvySeni hodnoty VK po roce 2005 az na 77,54%, nebo dv€ vyrazna sniZeni cizich

zdroju po roce 2006 0 50,91% a po roce 2008 dokonce o 53,55%.

Tabulka 4: Horizontalni analyza pasiv

PASIVA 20042003 | 20052004 | 2006/2005 | 2007/2006 | 20082007 | 20092008 | 2010/2009 | 2011/2010
Vlastni kapitl 1435% | 451% | 7154% | 1771% | 2842% | 1900% | 901% | 2,24%
Zakladni kapitil 0,00% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000%
Kapitilové fondy 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 5208% | 000% | 000%
Rezervni fondy, nedelitelnf fond 1, 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
a ostatni fondy ze zisku
l‘gS'edek hospodareni minulyeh 5o | 19730 | -628% | 10861% | 2011% | 826% | -1634% | -17.62%
Vysledek hospodaieni bézného
- . 3200,00% | -1273% | -1719,75% | -5945% | $891% | -153,73% | -9.81% | -122,59%
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 449% | 2723% | 407% | -5091% | 3.66% | -53,55% | 1,89% | -1147%
Rezervy 0,00% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000%
Dlouhodobé zivazky 039% | 3929% | 157% | 5541% | -166% | 3248% | -23.94% | -37,0%
Kritkodobé zivazky 2426% | 1513% | -1092% | -4347% | 726% | -14.63% | 3594% | 2687%
Bankovni tvéry a vypomoci 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000%
Casové roziSeni pasiv 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000% | 000%
PASIVA CELKEM 756% | 1807% | 1493% | -2590% | 17.36% | -8,18% | -8,74% | -039%

Zdroj: Vilastni uprava dle [22]

Nejvice vyraznou polozkou je vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi, a to
zejména v letech 2003-2006, ale i v ostatnich letech se jedna o velké rozdily. Podnik,

z hlediska vysledku hospodaieni, nema nejoptiméaln€jSi hodnoty a mohl by byt pro své
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stavajici i potencialni zdkazniky ¢i mozné investory rizikovym faktorem. Avsak rok 2011 uz
se vyznacuje kladnym hospodéiskym vysledkem a v tomto duchu by mél podnik i nadale

pokracovat.

Od roku 2005 je zaznamenan rust vlastniho kapitalu o 77,54%, a zarovenl jiz zminény

pokles polozky VH bézného obdobi o 1719,75%.

Po roce 2008, jak jiz bylo zminéno vyse, doslo ke snizeni hodnoty cizich zdroji az
0 53,55%, a zéaroven je to nejvetsi zmeéna hodnoty cizich zdroji za celé sledované obdobi,

reagujici na pokles hodnoty kratkodobych zavazki o 74,63%.

Porovnanim podilu dlouhodobych a kratkodobych zdvazkl lze konstatovat, ze podnik
snizuje podil dlouhodobych zavazka tim, ze je postupné splaci. Je vSak nutné poznamenat, ze
by bylo dobré zachovat urcity podil dlouhodobych zavazki i nadale, kvili riziku neschopnosti
splacet své zavazky v kratkych casovych intervalech. Podle celkového vyvoje se podnik
priklani spiSe k vyuziti kratkodobych zdroji, které jsou levnéjsi nez zdroje dlouhodobé.
Tento vyvoj zachycuje obrazek 5, ktery zndzoriiuje hodnoty kratkodobych a dlouhodobych

zévazki v celkovém objemu cizich zdrojt.

m Cizi zdroje

E Dlouhodobé zavazky
Kratkodobé zavazky

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

Obrazek 5: Graf znazornujici celkovy objem cizich zdroju

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

3.1.2  Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podléhd hodnoceni z hlediska zmén vynosovych a nakladovych

polozek.

V ptipadé tohoto podniku je dilezité upozornit na polozku vykonl (viz tabulka 5), kterd

zahrnuje pouze trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb a tedy plati, Ze Vykony = Trzby.
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Tabulka 5: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

VYBRANE POLOZKY VZZ 20042003 | 2005/2004 ] 200612005 | 2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 [ 201072009 | 20112010
Vykony 076% | 245% | 236% | 034% | -1930% | 771% | -20,04% | 11,20%
Vykonovi spotieba 067% | 1496% | -1914% | 1930% | -3351% | 2559% | -235% | -429%
Piidan hodnota CL66% | -13,74% | 2093% | -11,67% | -823% | 2651% | -37,11% | 3440%
Osobni naklady 995% | -592% | -1204% | 429% | -1821% | 1144% | -3471% | 5,50%
Dané a poplatky 13,04% | 1538% | -1000% | -741% | 400% | 46,15% | 2895% | 408%
Odpisy diouhodobého nehmotného a 2924% | 299% | 1667% | 212% | -1088% | -640% | -745% | -1342%
hmotného majetku
Ostatni provozni vynosy 2100,00% | 0,00% | 000% | -9279% | 2500% | -20,00% | 400,00% | -87,50%
Ostatni provozni niklady 1645.95% | -98,92% | 342,86% | -45,16% | -35.29% | 3636% | -80,00% | 100,00%
Provozmi vysledek hospodafeni S741% | 16739% | 153821% | -53.90% | 44.99% | -142,98% | -13,30% | -139.24%
Ostatni finanéni vynosy 3L,03% | 3333% | 66,67% | 250,00% | 480,00% | 66,67% | 65625% | 0.95%
Ostati finanéni niklady 20,14% | -867% | 3608% | -279% | -5742% | 28.09% | -2193% | -2.05%
Finanéni vysledek hospodateni 0,61% | SA% | 3742% | -423% | -6814% | S0.77% | -11633% | -637,50%
Daii z piijmii za béinou Einnost 8500,00% | -7442% | 968,18% | -58,09% | 40.61% | -100,00% | 000% | 0,00%
Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 3122,22% | -73,79% |-1852,63%| -60,36% | 90,34% | -167,36% | -28,21% | -122,84%
MimoFidné vynosy 000% | 000% |-100,00% | 0,00% |-10000% | 000% | -10000% | 0,00%
MimoFidné niklady 000% | 000% | 18571% | -10000% | 0.00% | 000% | 000% | 000%
MimoFidnj vysledek hospodafeni 000% | -28,57% | 300,00% | -120,00% | -100,00% | 0,00% | -100,73% | 0,00%

Vysledek hospodafeni za téetni obdobi (+/) | 3200,00% | -72,73% [-1719,75% | 59.45% | 8891% | -153,73% | 981% | -122,59%

Vysledek hospodafeni pred zdanénim (+-) | 1685,71% | -7040% |491622%] 59,09% | 75.86% | -142,12% | -9.81% [ -122,59%
Zdroj: Viastni uprava dle [22]

Polozka vykoni se v obdobi 2003-2007 vyvijela téméf rovnomérné. Od roku 2008
se hodnota rapidné sniZila, dokonce az o 20,04%. Tuto skuteCnost je mozné piisuzovat
hospodaiské krizi, kdy doslo ke snizeni poc¢tu zakaznikti. Hodnota vykonii se v roce 2011

vyznacuje kladnou hodnotou, jeZ znamena zlepSeni situace.

Jak bylo zminéno vyse, ve vykazu zisku a ztraty pométujeme hodnoty nakladti a vynost,
proto je dobré znazornit vyvoj téchto hodnot v obdobi 2003-2011 (viz obrazek 6). Na tomto
obrazku je mozné vidét, ze podnik tvoiil zisk v obdobi 2006-2008, poté nasledovala dveé

ztratova obdobi a v roce 2011 opét tvoril zisk.

Z horizontalni analyzy vyplyva, Ze az na vyjimky let 2006-2008, jeZ se vyznacuji jako
hospodarsky dobré, se podnik musi snazit o zvySeni hodnoty vynostii nad niaklady, aby
dosahoval zisku. Naptiklad je mozné vidét velké vykyvy v polozkach ostatni provozni
néklady a dail z pf{jml za b&éznou cinnost, které budou mit na hodnotu celkovych naklada

velky vliv.
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Obrazek 6: Graf znazornujici vyvej vynost a nakladi podniku v obdobi 2003-2011

3.2 Vertikalni analyza

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy B

U vertikalni analyzy se pti vypoctu postupuje tak, ze se jednotlivé polozky dané¢ho obdobi

vztahuji, v ptipadé¢ rozvahy k hodnoté celkovych aktiv/pasiv, a v pfipadé¢ vykazu zisku

a ztraty obvykle k velikosti trzeb, respektive v tomto piipadé k velikosti vykon.

3.2.1  Vertikalni analyza aktiv a pasiv podniku

Tabulka 6: Vertikalni analyza aktiv

AKTIVA 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% | 100,00% |100,00% | 100,00% |100,00% |100,00% |100,00% | 100,00%
Dlouhodoby majetek 43,40% | 42,46% | 43,96% | 45,71% | 59,32% | 48,20% | 40,70% | 42,15% | 40,19%
Dlouhodoby nehmotny majetek | 0,00% | 2,94% | 0,00% | 0,00% [ 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Dlouhodoby hmotny majetek 43,40% | 39,52% | 43,96% | 36,68% | 47,14% | 37,81% | 40,70% | 42,15% | 40,19%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,00% | 0,00% | 0,00% | 9,03% | 12,18% | 10,38% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Obéni aktiva 38,32% | 45,82% | 41,49% | 48,47% | 38,48% | 49,85% | 40,13% | 43,80% | 52,75%
Zasoby 1,88% | 2,03% | L72% | 1,50% | 0,26% | 0,22% | 0,24% | 0,26% | 0,26%
Dlouhodobé pohlediavky 1,23% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
Kritkodobé pohledivky 15,02% | 23.43% | 19,54% | 21,11% | 19,78% | 23,75% | 14,05% | 14,76% | 18,13%
Kritkodoby finanéni majetek 20,19% | 20,36% | 20,23% | 25,87% | 18,44% | 25,87% | 25,84% | 28,78% | 34,35%
Casové roziseni aktiv 18,28% | 11,72% | 14,55% | 5.82% | 2,20% | 1,96% | 19,17% | 14,05% [ 7,06%
Zdroj: Viastni uprava dle [22]

Vertikalni analyza aktiv, kterou lze vidét v tabulce 6, vypovida o tom, Ze podnik

investoval stridavé do stalych a obéznych aktiv. Hodnoty téchto dvou polozek,

az na vyjimku let 2007 (kdy se zvedla hodnota DHM a DFM na ukor stalych aktiv a snizila
hodnota kratkodobych pohleddvek a KFM na tkor aktiv obéznych) a 2011 (kdy se naopak
snizila hodnota DHM a DFM a také zvysila hodnota kratkodobych pohleddvek a KFM),

se vyvijely rovnhomérné.
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Obecné plati, ze pokud chce podnik dosahnout vyssi vynosnosti, pak je pro néj vyhodnéjsi

investovat do dlouhodobéjsich aktiv. Ale je také nutno uvazovat o moznych finanénich

rizicich spojenych pravé s investovanim do jedné z téchto dvou variant. Literatura uvadi [9]:

Tabulka 7: Vertikalni analyza pasiv

Vv

3

PASIVA 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

PASIVA CELKEM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Viastni kapitil 31.10% | 28.81% | 23.29% | 35.97% | 57.14% | 62.53% | 81,04% | 80.81% | 82.94%
Zakladni Kapitél 150% | 1.62% | 138% | 120% | 1.62% | 138% | 1.50% | 1.64% | 1.65%
Kapitalové fondy ST7% | 624% | 528% | 460% | 621% | 529% | 8.76% | 9.60% | 9.64%
gzﬁg:l‘g::yy;;‘ﬁ'f"‘y fond |0 000 | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 2933% | 32.14% | 32.27%
E“edekh"sl’”dmm““““lyd‘ 23.96% | 25.77% | 17.74% | 14.47% | 40.72% | 42.03% | 49.55% | 45.42% | 37.57%
Zéy:tl:;‘;krl‘l‘zp“dmmbemh" 20,14% | -4.83% | -1.11% | 1571% | 8.60% | 13.84% | -8.10% | -8,00% | 1.81%
Cizd adroje 68.90% | 71,19% | 76.71% | 64.03% | 42.42% | 37.47% | 18.96% | 19.19% | 17.06%
Rezervy 0,00% | 0.00% | 0.00% | 0,00% | 0.00% | 0.00% | 0,00% | 0.00% | 0,00%
Diouhodobé zivazky 1247% | 35.65% | 42.06% | 37.17% | 2237% | 18.74% | 13.78% | 1149% | 7.24%
Krétkodobé zvazky 26.44% | 35.54% | 34.65% | 26.86% | 2049% | 18.73% | 5.17% | 7.71% | 9.82%
Bankovni dvéry a vipomoci 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0,00% | 0.00% | 0.00% | 0,00% | 0.00% | 0,00%
Casové rozliSeni pasiv 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00%
Zdroj: Viastni uprava dle [22]

Vertikalni analyza pasiv, kterou lze vidét v tabulce 7 naznacuje, jak podnik ke svému

financovani vyuziva vlastnich a cizich zdroja. Nebo také Ize fici, ze vyjadiuje, z jak drahych

pasiv podnik potidil sva aktiva.

Pro zpiehlednéni slouzi obrazek 7, ktery znazornuje podil vlastniho a ciziho kapitalu

na celkovém objemu kapitdlové struktury. Z obrazku vyplyva, ze podnik je financovan

od roku 2007 z vétsi Casti vlastnim kapitalem, ktery v roce 2011 dosahoval témér 83%

(v roce 2003 byla hodnota 31,1%). Oproti tomu cizi kapital klesl z 68,9% aZ na 17,06%.

Ke zvétSeni podilu vlastniho kapitalu doSlo na tkor sniZzeni podilu kratkodobych zavazku

az 0 16,62% (od roku 2003) a dlouhodobych zdvazkl o 35,23% (od roku 2003).
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Obrazek 7: Graf kapitalové struktury podniku
Zdroj: Vilastni uprava dle Prilohy A

3.2.2  Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty
Vertikalni analyzu toho tcetniho vykazu zachycuje tabulka 8.

Tabulka 8: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

VYBRANE POLOZKY VZZ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

VYKONY 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Vikonova spoticha 38.76% | 3931% | 46.33% | 36.60% | 43.81% | 36.10% | 49.12% | 59.98% | 51.63%
Pidand hodnota 61.24% | 60,69% | 53.67% | 63.40% | 56.19% | 63.90% | 50.88% | 40.02% | 48.37%
Osobni niklady 57,82% | 52.46% | 50.60% | 43.38% | 45,40% | 46,01% | 55.56% | 4537% | 43,04%
Dant a poplatky 021% | 024% | 029% | 025% | 023% | 030% | 048% | 0.77% | 0.72%
Gty byl 218% | 155% | 1,54% | 1,76% | 180% | 199% | 2.00% | 234% | 182%
nehmotného a hmotného majetku

Ostatni provozni vynosy 030% | 0.00% | 0.00% | 1.03% | 0.07% | 0.12% | 0.10% | 0.63% | 0.07%
Ostatni provozni niklady 034% | 6.00% | 0.07% | 029% | 0.16% | 0.13% | 0.19% | 0.05% | 0.08%
Provomivisledek hospodafeni | 1.00% | 043% | 117% | 1875% | 8,68% | 15,59% | -726% | -187% | 2.78%
Ostatni finantni vynosy 027% | 0.08% | 0.03% | 0.02% | 0.05% | 028% | 020% | 1.65% | 0.01%
Ostatni finantni niklady 133% | 161% | 151% | 2.00% | 195% | 1.03% | 143% | 140% | 1.23%

Financni vysledek hospodareni | -1,06% | -1,52% | -1,48% | -1,98% | -191% | -0,75% | -1,23% [ 0,25% | -1,21%
Daii z piijmii za béZnou Cinnost 0,02% | 1,60% | 0,42% | 4,37% | 1,84% | 3,21% | 0,00% | 0,00% | 0,00%

VH za béZznou ¢innost -0,08% | -2,70% | -0,72% | 12,40% | 4,93% | 11,63% | -8,49% | -7,62% | 1,57%
Mimoiddné vynosy 0,00% | 0,00% [ 0,02% | 0,00% | 0,04% | 0,00% | 1,72% | 0,00% | 0,00%
Mimoradné naklady 0,00% | 0,07% | 0,07% | 0,19% | 0,00% | 0,00% | 0,00% [ 0,02% | 0,01%
Mimoradny vysledek

hospodafeni 0,00% | -0,07% | -0,05% | -0,19% | 0,04% | 0,00% | 1,72% | -0,02% | -0,01%
VH za uicetni obdobi (+/-) 0,08% | -2,76% | -0,77% | 12,21% | 4,97% | 11,63% | -6,77% | -7,64% | 1,55%
VH pred zdanénim (+/-) -0,06% | -1,16% | 0,35% | 16,59% | 6,81% | 14,84% | -6,77% | -7,64% | 1,55%

Zdroj: Viastni uprava dle [22]

Pro pfipomenuti je nutné zminit, Ze trzby tohoto podniku jsou obsaZeny v poloZce vykony,

proto je zvolena jako zakladna pro vypocet.
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Nejvétsi podil na celkovych vykonech maji po celé obdobi hlavné polozky vykonova
spotfeba a osobni naklady. Zatimco vykonova spotieba od roku 2003, kdy dosahovala
hodnoty 38,76%, se zvySila na 51,63%, osobni naklady zaznamenaly od roku 2003, kdy
jejich hodnota byla 57,82%, pokles na 43,04%.

Snizeni osobnich nakladd reagovalo na snizujici se pocet zakazek, a tim tedy i na snizujici
se stav pracovniki. Kdezto vykonova spotieba se sice od roku 2009 opét mirné zvysila, ale
pro podnik je prozatim efektivnéjsi vyuzivani mensiho poctu zaméstnancti, ktery tento objem

vyroby pokryje.

3.3 Analyza pomérovych ukazateli

V kapitole 1.4.3 byla tato problematika podloZena teoreticky, nyni se zaméti na propocet

jednotlivych pomérovych ukazatelii a na jejich analyzu.

3.3.1 Likvidita

Ukazatele likvidity se zabyvaji nejlikvidnéj$i ¢asti aktiv podniku a rozd€luji se podle
likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do Citatele z ucetni rozvahy. Vysledky jednotlivych

likvidit znazortuje tabulka 9.

Tabulka 9: Ukazatele likvidity

LIKVIDITA 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 [ 2007 | 2008 [ 2009 | 2010 | 2011
BézZna Likvidita 1,449 | 1,289 | 1,197 | 1,805 | 1,878 | 2,662 | 7,757 | 5,682 | 5,373
Pohotova Likvidita | 1,378 | 1,232 | 1,148 | 1,749 | 1,865 | 2,650 | 7,710 | 5,648 | 5,346
Okamzita Likvidita | 0,764 | 0,573 | 0,584 [ 0,963 | 0,900 | 1,382 | 4,994 | 3,733 | 3,499

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

Bézné likvidita by méla dosahovat hodnot z doporu¢eného intervalu /,5-2,5. Analyzovany

podnik mél v obdobi 2003-2005 hodnotu bézné likvidity pod spodni hranici doporucené¢ho
intervalu. V intervalu se likvidita nachazela v obdobi 2006-2007 a od roku 2008 se hodnoty
nadmérné zvysily nad horni hranici. To znamena, Ze v roce 2008 byla ohroZena solventnost
podniku, kvili sniZzené hodnoté kratkodobych zavazkii. AvSak pribéh poslednich tii let
naznacuje pokles bézné likvidity, a to znamena zvysujici se solventnost podniku. Srovnanim
podniku s odvétvovym primérem pro zpracovatelsky primysl (podle statistickych udaji
Ministerstva primyslu a obchodu) se v roce 2003 da hovofit o nejvétsi podobnosti hodnot,
a to pro podnik 1,45 a ptiblizn€ 1,37 pro odvétvi [14]. Nejvetsi odchylka byla zaznamenéana
v roce 2009, kdy podnik dosahoval vysoké hodnoty az 7,76 a odvétvovy primér byl 1,54
[17]. Vroce 2011 byl jiz zaznamenan pokles likvidity podniku na hodnotu 5,37 oproti
hodnot¢ odvétvi 1,6 [19].
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Doporuceny interval pro pohotovou likviditu je 7/-7,5. Od bézné likvidity se pohotova

likvidita odliSuje tim, Ze ob&ézna aktiva v Citateli jsou snizena o hodnotu zasob. Avsak je dobré
zkoumat vztah mezi témito dvéma likviditami. U tohoto podniku se hodnoty téchto likvidit
témét rovnaji, a to diky tomu, ze hodnota zasob je nizkd a po celé sledované obdobi témet
nemeénnd. V obdobi 2003-2005 dosahovala likvidita doporu¢eného intervalu. Od roku 2006
se jeji hodnota zvySovala nad horni hranici intervalu a to opét poukazuje na snizujici se
solventnost podniku. Pokud by se mélo provést srovnani podniku a odvétvi, pak stejné¢ jako
u bézné likvidity, je nejvétsi rozdil pozorovan v roce 2009, kdy hodnota podniku byla 7,71
a odvétvovy primér piiblizné 1,11 [17]. Dale naptiklad rok 2010, kdy hodnota podniku
dosahovala 5,65 a odvétvi 1,14 [18].

Tteti ze sledovanych likvidit je likvidita okamzZita, pro niz je doporucen interval 0,2-0,5.

Tento ukazatel je povazovan za nejpiisn€j$i, protoze udava schopnost podniku zaplatit své
kratkodobé zavazky ihned. Podnikové hodnoty za celé obdobi 2003-2011 byly vyS$si, nez
je doporucovany interval, ale roky 2004 a 2005 byly se svymi hodnotami velmi tésné nad
horni hranici intervalu. Vyssi hodnoty by se daly odGvodnit tim, Ze hodnota kratkodobych
zévazki byla ptedevsim v poslednich tfech letech velmi nizka oproti hodnoté kratkodobého
finan¢niho majetku. Pii srovnani podniku s odvétvovym primérem napt. v roce 2004 se jedna
o rozdil hodnoty 0,57 pro podnik a 0,18 pro odvétvi [15]. V roce 2006 uz byl rozdil vyrazny
a to tak, ze hodnota podniku byla 0,96 a odvétvovy prumér ptiblizné 0,19 [16].
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Obrazek 8: Graf pribéhu likvidity
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

Jak bylo vySe zminéno, hodnoty béZné a pohotové likvidity jsou velmi podobné, proto
je na obrazku 8 viditelné, Ze kiivky zndzorfiujici jejich pribéh, se témét prekryvaji. Také

je zde znazornén onen rok 2009, ktery se vyznacuje velkym skokem, a ktery by mohl byt
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ptisouzen vlivu hospodaiské krize. I kdyz jsou tyto hodnoty vysoké, je pozitivni,
ze od roku 2009 dochazi k poklesu, a tim tedy i ke sniZeni insolventnosti podniku.
3.3.2  Rentabilita

Ukazatele rentability patii k nejsledovanéjsim ukazatelim finan¢ni analyzy pravé proto, ze
nejlépe vyjadiuji schopnost podniku dosahovat co nejvétSich vynosu, a tim naplnit zakladni
Jiepe vyjadruj p p ] y p

poslani v podob¢ maximalizace trzni hodnoty podniku.

Tabulka 10: Ukazatele rentability

RENTABILITA| 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA -0,11% | -2,03% | -0,51% | 21,34% | 11,78% | 17,65% | -8,10% [ -8,00% | 1,81%
ROE -0,43% [-16,75% | -4,79% | 43,68% | 15,05% | 22,13% | -9,99% | -9,90% [ 2,19%
ROCE -0,14% | -3,15% | -0,78% | 29,17% | 14,82% | 21,72% | -8,54% | -8,67% | 2,01%
ROS 1,55% | -7,64% | -6,77% | 11,63% | 497% [ 12,21% | -0,77% | -2,76% | -0,08%

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Tabulka 10 se vénuje vyvoji hodnot vybranych ukazatelti rentability v obdobi 2003-2011.

Zajimavosti je, Ze tyto hodnoty Ize rozdélit do ¢tyf pasem.

Prvni z nich tvoti obdobi 2003-2005, kdy (s vyjimkou jediné hodnoty — ROS za rok 2003)
jsou hodnoty zaporné. To znamend, ze podnik netvoril zisk. Nejvétsi propad hodnoty
zaznamenal ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), a to v roce 2004. Tento propad byl
zpusoben velkym poklesem hodnoty HV oproti predeSlému roku, ale i poklesem hodnoty

vlastniho kapitdlu. Podnik tak vice vyuzival cizich zdroja, nez vlastniho kapitalu.

Druhé pasmo reprezentuje obdobi 2006-2008. Toto obdobi se vyznacuje jako nejlepsi
za celé sledované obdobi vibec. VSechny hodnoty jednotlivych ukazateli se vyznacuji
kladnym znaménkem a to znamena, ze podnik tvoril zisk. Rok 2006 zacal vysSimi
hodnotami, které v roce 2007 hodné poklesly, ale rok 2008 znovu vykazoval ptijatelné vyssi

hodnoty.

Obdobi 2009-2010 tvofi tieti pasmo charakteristické tim, Ze podnik opét zaznamenal
propad, a tedy ani netvoril zisk. V tomto piipadé propad, zpisobeny vysokou zapornou
hodnotou hospodaiského vysledku. AvSak nejmenSich zapornych hodnot dosahuje ukazatel
rentability trzeb (ROS), ktery je zavisly na hodnoté trzeb, které jsou vyssi nez napt. hodnota

aktiv ¢i vlastniho kapitalu v tomto obdobi.

Posledni ¢tvrté pasmo znazoriuje samotny rok 2011, kdy pednik znovu tvofril zisk.

Hodnoty ukazateli jsou sice nizké, ale to dokazuje postupny vzestup po neuspésném obdobi.
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Tento cely prubeh je viditelny na obrazku 9, ktery zachycuje vyvoj analyzovanych

ukazatelti rentability po celé sledované obdobi. Nejvice vychylujici se kiivkou je pravé ta,

ktera reprezentuje ukazatel ROE. Jeho vyvoj byl vazné ovlivnén postupné se zvysujici

hodnotou vlastniho kapitdlu a zaroven snizujici se hodnotou ciziho kapitalu. Nejméné

vychylujici se kiivkou je ta, kterd zndzorfiuje pravé zminovany ukazatel ROS.
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Obrazek 9: Graf vyvoje ukazateli rentability podniku

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Pii porovnani dvou zakladnich ukazateli ROA a ROE, kde obecné plati, Ze by

hodnota ROA méla byt mensSi neZ hodnota ROE, lze pozorovat, Ze toto pravidlo

dodrzeno nebylo. Hodnoty rentability aktiv byly mensi pouze v téch obdobich, kdy podnik

dosahoval zisku.

3.3.3

ZadluZenost

Ukazatele zadluZenosti méfi, jak podnik vyuziva k financovani cizi zdroje a jak je schopny

hradit své zavazky. Vyvoj hodnot vybranych ukazatelii zadluzenosti ve sledovaném obdobi

2003-2011 zobrazuje tabulka 11.

Tabulka 11: Ukazatele zadluZenosti

ZADLUZENOST 2003 2004 2005 [ 2006 2007 [ 2008 | 2009 2010 2011
Celkova zadluZenost 68,90% | 71,19% | 76,71% | 64,03% | 42,42% | 3747% | 18,96% | 19,19% | 17,06%
Mira zadluZenosti 221,59% | 247,10% | 329,43% | 178,00% | 74,24% | 59,92% | 23,39% | 23,75% | 20,57%
Urokové kryti 0,00% | 0,00% | 000% | 0,00% | 000% | 0,00% | 000% [ 000% | 0,00%
Urokové zatiZeni 0,00% | 0,00% | 000% [ 0,00% | 0,00% [ 000% | 0,00% | 000% | 0,00%
Ukazatel samofinancovani| 31,10% | 28,81% | 23,29% | 35,97% | 57,14% | 62,53% | 81,04% | 80,81% | 82,94%

Zdroj: Vlastni uprava dle Prilohy A a B
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Celkovéd zadluzenost charakterizuje finan¢ni uroven firmy. Ukazuje také miru kryti

firemniho majetku (celkovych aktiv) cizimi zdroji. Doporuc¢enou hodnotou je rozmezi
40-60%, ale vSe zavisi na tom, pro co se podnik rozhodne. Pokud zvoli variantu vyssi
zadluzenosti, tim podstupuje i vyssi riziko, jelikoz bude pro podnik obtizné ziskat dodatecné
zdroje bez toho, aby nejprve zvysil hodnotu vlastniho kapitalu. Vyssi hodnoty jsou rizikem
hlavné pro vétitele, predevSim pro banku. A tak vétitelé preferuji rad€ji nizsi hodnotu tohoto
ukazatele, protoze chtéji mit jistotu proti ztratdm v piipad¢ likvidace podniku. Vyvoj celkové

zadluzenosti analyzovaného podniku je mozné vidét na obrazku 10.
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Obrazek 10: Graf vyvoje celkové zadluZenosti

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

Z vyvoje hodnot je patrné, Ze podnik sniZuje hodnotu cizich zdroji. V doporuc¢ovaném
intervalu se nachazel pouze v letech 2006-2008. Od roku 2008 hodnota stale klesa a tim klesa
1 riziko pro podnik, ktery dava radéji prednost financni stabilité a niZ§imu HV pred
vynosnosti.

Pozitivni je na tomto ukazateli jeho klesajici trend podle zaporného koeficientu b, ktery
vychazi z primky linearni regrese. Z koeficientu determinace (R?) vyplyva silnd zavislost
odpovidajici hodnoté 88,7%. V tomto piipadé 1ze udélat progndzu pro nésledujici obdobi, kdy

by tato hodnota ¢inila pfiblizné 4%.

Mira zadluzenosti je pomé&rné vyznamnym ukazatelem pro banku z hlediska poskytnuti

uvéru. Obecné se tvrdi, ze cizi zdroje by nemély piekrocit jeden a pill nasobek hodnoty
vlastniho jméni. Optiméalnim stavem je tedy nizsi hodnota cizich zdroji nez vlastniho jméni.

V obdobi 2003-2006 bylo viditelné pfevyseni hodnot ciziho kapitdlu nad vlastnim. Avsak
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od roku 2007 podnik vyuziva vice vlastnich zdroji oproti cizim a to podniku umoziiuje

vétsi mozZnosti v pripadé potieby vyuziti bankovniho uvéru.

Ukazatele urokového kryti a urokového zatizeni v tomto piipadé nelze charakterizovat,

protoze k jejich vypoctu je tfeba pouzit hodnoty nadkladovych troki, které jsou po celé obdobi
2003-2011 nulové.

Ukazatel samofinancovani je opakem k celkové zadluzenosti (jejich soucet = 100%).

Udava, do jaké miry je podnik schopen pokryt své potieby z vlastnich zdroji. Je vyjadienim

finan¢ni stability a samostatnosti firmy. Vyvoj tohoto ukazatele sleduje obrazek 11.
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Obrazek 11: Graf vyvoje ukazatele samofinancovani

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

Ze situace jasné vyplyva, ze podnik mlze bez problému pokryt téméi 83% svych potieb
z vlastnich zdroji a stava se tak samostatnym. Rovnice linedrni regrese se vyznacuje kladnou
hodnotou koeficientu b, kterd vypovida o peozitivnim rostoucim trendu kiivky. Stejné tak
jako u celkové zadluZenosti lze diky velikosti koeficientu determinace urcit prognézu pro

nasledujici obdobi, a tou je ptfiblizn€ hodnota 96%.

3.3.4  Aktivita

Me¢t, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud ma podnik vice aktiv, nez
je ucelné, pak mu vznikaji zbyte€né naklady a tim i1 nizky zisk. Naopak pokud jich ma

nedostatek, pak pfichazi o urcitou hodnotu vynosi.
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Tabulka 12: Ukazatele aktivity I

AKTIVITA 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Obrat celkovych aktiv 1,63 | 1,75 | 144 | 129 | 1,73 | 1,19 | 120 | 1,05 | 1,17
Obrat stalych aktiv 3,75 | 412 | 329 | 281 | 292 | 247 | 2,94 | 249 | 2,91
Obrat zisob 86,74 | 86,08 | 83,97 | 85,95 [669,25]540,06|498.44 398,56 443,19

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Pro ukazatel obratu celkovych aktiv je doporucovano, aby jeho hodnota byla vyssi nez 1.

Podle vypocitanych hodnot (viz tabulka 12) se tedy podniku daii drZzet hodnoty nad
doporucovanou hranici a to znamena, ze efektivné vyuZziva vloZené prostiedky. Hodnoty
od roku 2010 jsou sice niz$i, ale da se predpokladat, ze v ndsledujicich letech nebudou nizsi
nez hodnota 1. Pokud by se tak nestalo, bylo by dobré, aby podnik odprodal nepotiebny

majetek.

Obrat stalych aktiv by mél byt reprezentovan hodnotami vys$Simi, nez jsou hodnoty obratu

celkovych aktiv, a to také podle vypodti podnik spliuje. Cim nizsi tato hodnota je, tim vice
by se podnik mél soustfedit na zvySeni vyuZziti vyrobni kapacity ¢i omezit podnikové

mvestice.

Obrat zasob podniku vykazuje velmi dobré vysledky, protoZze se zvysujici se hodnotou

se zvySuje 1 likvidita zasob. Lze tedy hovofit o vysoké intenzité vyuziti zasob.

Tabulka 13: Ukazatele aktivity 11

AKTIVITA 2003 | 2004 | 2005 [ 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 | 2010 | 2011
Doba obratu zisob [dny] 4 4 4 4 1 1 1 1 1
Doba obratu pohledivek [dny] 36 48 49 59 41 72 42 51 56
Doba obratu kr. zavazkii [dny] 58 73 86 75 43 57 16 26 30
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

U ptedchozich tii ukazatelll bylo dulezité, aby jejich hodnota byla maximalizovana, ale
u ukazatelli, které jsou vypocitany v tabulce 13 (jejichZz hodnoty jsou zaokrouhlené na celé

dny nahoru), jde naopak o minimalizaci jejich hodnoty, tedy o co nejkrat§i dobu obratu.

Doba obratu zdsob udava prumérny pocet dnil, po nichz jsou zasoby vazany v podnikani

do doby jejich spotieby nebo do doby jejich prodeje. Podle vypoctl je viditelné, ze od roku
2007 je pocet dnli roven 1, a to znamend, Ze¢ podnik je schopen zpracovat ziasoby
v priméru za jeden den. Z hlediska efektivnosti, je tato skute¢nost pro podnik velmi

pozitivni.
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Co se tykd doby obratu pohledavek, tak tyto hodnoty lze povazovat jesté¢ za piijatelné.

V priméru se jednd o dobu pfiblizn¢ 2 mésict, po které musi podnik ¢ekat, nez mu bude

zaplacena vyhotovena zakéazka. Tato doba je u tohoto odvétvi zcela bézna.

Doba obratu kratkodobych zavazku tika, jak rychle se dafi podniku splacet své zavazky.

Pro zajisténi bezproblémového kratkodobého financovani by mél ukazatel dosahovat vyssich
hodnot nez doba obratu pohledavek. To se vSak od roku 2009 nedaii, a to vypovida o tom,
7ze podnik je schopen uhradit své zivazky aZ poté, co mu budou splaceny jeho

pohledavky.

Porovnani téchto tfi ukazateli (doby obratu zasob, doby obratu pohledavek a doby obratu

kratkodobych zavazkil) je zachyceno na obrazku 12.
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Obrazek 12: Graf porovnani vybranych ukazatela aktivity
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

3.4 Ziskovy ucinek finanéni paky

Finanéni péka je také jednim z ukazateli zadluzenosti, ale této problematice je vénovana
tato samostatna kapitola. Vyjadfuje zadluzenost tim, Ze porovnava celkova aktiva a vlastni
kapital podniku. Jde vlastné o obraceny ukazatel samofinancovani. Finan¢ni paka se nejCastéji
spojuje se snahou podniku zhodnocovat kapitél vlastnikii. Obecné neni stanovena doporucena
hodnota, ale plati zde pravidlo, ze finan¢ni padku je vyhodné zvySovat, pokud je jeji ziskovy

udinek vét$i nez hodnota 1.

Podle podilu hodnot celkovych aktiv a vlastniho kapitalu byly vypocitany hodnoty, které

zndzorfuje tabulka 14.
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Tabulka 14: Vyvoj finan¢ni paky

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

4,29 2,78 1,75 1,60 1,23 1,24 1,21
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A

Finan¢ni paka 322 347

Pro ziskovy ucinek finan¢ni paky existuji rizna pravidla. Jednim z nich je vypocet, kdy
do Ccitatele dosadime hodnotu EBT a do jmenovatele hodnotu EBIT a vysledny podil
vynasobime hodnotou finan¢ni paky [5]. Vysledné hodnoty zachycuje tabulka 15.

Tabulka 15: Ziskovy ucinek finan¢ni paky

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
EBT/EBIT 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Finan¢ni paka 322 347 4,29 2,78 1,75 1,60 1,23 1,24 1,21
Ziskovy u¢inek FP | 322 | 347 | 429 | 278 1,75 1,60 1,23 1,24 1,21
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Podle vyslednych hodnot je viditelné, Ze ziskovy ucinek je stejny, jako finan¢ni paka.
Vse je dusledkem toho, ze nédkladové troky, které jsou soucasti hodnoty EBIT, jsou po celé
obdobi nulové, a proto zistavd hodnota neménnda. Pfi porovnani vysledki s hodnotou 1
je zieymé, ze po celé obdobi je tato hodnota pievySena, a proto (i ptfes klesajici hodnotu)

je stale jesté pro podnik vyhodné vyuzivat cizi zdroje.

Dalsim zptisobem je pouziti pravidla, ze cizi kapital se podniku vyplati navySovat do té
doby, dokud je jeho zhodnoceni vyssi nez néklady, které jsou spojené s jeho vyuzitim. Musi
byt tedy splnéna nerovnost, kdy podil nakladovych trokt a ciziho kapitdlu je mensi nez
hodnota ROA [5]. Nasledn¢ se vyuzije porovnani hodnot ROA a ROE, ze kterych se urci, zda
plati, ze ROA ma byt mensi nez ROE, a tedy zda bylo vyuziti cizich zdroji ve sledovaném

obdobi vyhodné. Vysledky zobrazuje tabulka 16.

Tabulka 16: Ziskovy u€inek finanéni paky II

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
I/ CK 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Porovnani > > > < < < > > <
EBIT/A (ROA) -0,001 -0,020 -0,005 0,213 0,118 0,177 -0,081 -0,080 0,018
Porovnani > > > < < < > > <
EBT/VK (ROE) -0,003 -0,071 -0,022 0,593 0,206 0,282 -0,100 -0,099 0,022

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Vyse uvedena pravidla spliiuji podle vypocti roky 2006, 2007, 2008 a 2011, a to znamena,

ze vyuZiti ciziho kapitialu dopomohlo podniku k vys$i rentabilité vlastniho kapitalu,
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a tedy i jak doklada obrazek 9 v kapitole 3.3.2, rentabilita vlastniho kapitalu prevysila

hodnotu rentability aktiv. A celkov¢ tedy bylo v téchto letech vyhodné pouZit cizich zdroji.

3.5 Bonitni a bankrotni modely

Tato kapitola se vénuje problematice vybranych bonitnich a bankrotnich modelt, mezi

které patfi Altmantiv model finanéniho zdravi a index dtvéryhodnosti (INO5).

3.5.1 Altmanuv model finanéniho zdravi

Jak uz bylo vysvétleno v kapitole 1.4.5, je tento model sestaveny z 5 pomérovych

ukazatelll, které se nasobi danymi koeficienty ur€enymi na zakladé

Vysledné hodnoty analyzovaného podniku znazoriiuje tabulka 17.

Tabulka 17: Altmanovo Z - skore

statistickych vypoctu [4].

2003 | 2004 [ 2005 | 2006 [ 2007 | 2008 [ 2009 | 2010 [ 2011
0,717 * CPK/Aktiva 0,085 | 0,074 [ 0,049 | 0,155 [ 0,129 | 0,223 [ 0,251 | 0,259 [ 0,308
0,847 * ZadrZeny zisk/Aktiva -0,001 | -0,041 | -0,009 | 0,133 | 0,073 | 0,117 | -0,069 [ -0,068 | 0,015
3,107 * EBIT/Aktiva -0,003 | -0,063 | -0,016 | 0,663 [ 0366 | 0,548 | -0,252 | -0,249 | 0,056
0,420 * Vlastni kapital/cizi kapital | 0,190 | 0,170 | 0,127 | 0,236 | 0,566 | 0,701 | 1,796 | 1,768 | 2,042
0,998 * Celkové trzby/Aktiva 1,625 | 1,745 | 1442 [ 1284 | 1,727 | 1,188 | 1,194 | 1,046 | 1,168
Z - skoére 1,896 | 1,885 | 1,593 | 2,471 | 2,861 | 2,777 | 2,920 | 2,756 | 3,589

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy a B

Na obrazku 13 lze vidét kladny koeficient b v rovnici linearni zéavislosti, ktery vypovida
o rostoucim trendu vypocitanych hodnot a zarovein o pozitivnim vyvoji. Koeficient
determinace (R”) shodnotou 79,53% znamena silnou linearni zavislost. Pii vypodtu
progndzy na dalsi rok bylo zjisténo dosazeni hodnoty 3,56. To znamena, Ze by mél podnik

nadale spliiovat podminky finan¢niho zdravi.

Viditelnym zvratem ve vyvoji hodnot Z-skore je nariist od roku 2005 a od tohoto roku
se podnik snazi dostat nad uroven Sedé¢ zony (interval 1,2-2,9). V obdobi 2006-2008 Ize znovu
potvrdit hypotézu, jezZ vypovida o hospodarsky nejlepSich vysledcich. Ale 1 nadale se podnik
jeste stale drzel v Sedé zong. O financnim zdravi hovoii az rok 2011, kdy Z-skore doséhlo

témé&f hodnoty 3,6.
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Obrazek 13: Graf vyvoje Altmanova Z-skore

3.5.2 Index divéryhodnosti

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Podle kapitoly 1.4.6 vychdzi index davéryhodnosti z pomérovych ukazateli z oblasti

aktivity, rentability a zadluzenosti [4]. Hodnoty téchto ukazateli jsou nasledné¢ nasobeny

piredem danymi vahami. Vysledné hodnoty tohoto indexu jsou zobrazeny v tabulce 18.

Tabulka 18: Index Neumaierovych (IN05)

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

0,13 * Aktiva/Cizi zdroje 0,189 ] 0,183 ] 0,169 | 0,203 | 0,306 | 0,347 | 0,686 | 0,677 | 0,762
0,04 * EBIT/Nakladové uroky 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000 [ 0,000 | 0,000 | 0,000 | 0,000
3,97 * EBIT/Aktiva -0,004 | -0,081 ) -0,020 | 0,847 | 0,468 | 0,701 | -0,322]-0,318 | 0,072
0,21 * Vynosy/Aktiva 0,344 1 0,367 | 0,303 | 0,273 | 0,364 | 0,251 | 0,252 | 0,225 | 0,246
0,09 * Obé7na aktiva/(KZ+KBU) | 0,130 | 0,116 | 0,108 | 0,162 | 0,169 | 0,240 | 0,698 | 0,511 | 0.484
INOS 0,659 (0,586 10,560 |1,486 |1,307 |1,538 | 1,314 [1,096 | 1,564

Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Stejné jako u Z-skore, se u indexu diivéryhodnosti vyskytuje Sedd zoéna nevyhranénych

vysledkd, jejiz rozmezi je ale v tomto piipadé 0,9-1,6. Na obrazku 14 je mozné vidét opét

kladny koeficient b, ktery naznaCuje rostouci trend linedrni zavislosti. Koeficient

determinace (Rz) se rovna hodnoté 54%. ProtoZe tato skute¢nost znaci silnou zavislost, mohla

byt vypoctena progndza na dalsi rok, jejiz hodnota je 1,68. V nasledujicim obdobi se tedy

da ocekavat finan¢ni zdravi podniku.
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Obrazek 14: Graf vyvoje Indexu duvéryhodnosti
Zdroj: Viastni uprava dle Prilohy A a B

Oproti modelu Z-skore, u kterého nebyly zaznamenany hodnoty v oblasti vypovidajici
o finan¢nich problémech, se hodnoty INO5 v této oblasti nalézaji a to pfesnéji v letech
2003-2005. Pozitivni zménou byl rok 2006, kdy byl zaznamendn skok z hodnoty 0,56 na
hodnotu 1,49. V dalsim obdobi byl vyvoj spiSe negativni, ale stdle hodnoty lezely v oblasti

Sedé zony. Nejvice se blizi oblasti financniho zdravi rok 2011 s hodnotou 1,56.
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4 HODNOCENI A DOPORUCENI

Pro tento podnik by bylo uzite¢né, kdyby se pokusil o investici do automatické pokovovaci
linky, kterou ma stale pouze ve fazi navrhu. Z finan¢niho hlediska se jedna o riskantni krok,
ale tato investice miize mit i pozitivni pfinosy. Za prvé by zpusobila zvySeni vyrobni kapacity,
které by umoznilo podniku piijimat vétSi zakazky, nez je nyni schopen, a tim by mohla
prispét i k vy$§im vynostim. A za druhé by napomohla ke snizeni fyzické namahy pracovniki

ve vyrobé¢, kteti jsou dodnes zavisli na svych fyzickych moznostech.

Problémem miuze byt také skutecnost, Ze oblast propagace podniku je na nizké urovni.
V dnesni dob¢ je diilezité si zachovat jméno a povést, aby nedoslo ke ztraté nejen stavajicich
ale 1 potencialnich zdkazniki, které je velmi tézké si ziskat. Proto by méla byt vyvinuta snaha
o zlepSeni téchto podminek. Napiiklad by pomohla zména internetovych stranek ¢i neustala

propagace jména podniku, aby zdkaznici mohli tyto informace sdilet dal mezi sebou.

S ptedchozim problémem souvisi 1 nasledujici doporuceni, které se tyka zvySovani kvality
poskytovanych sluzeb. At uz je fe¢ o dfive zminéné automatické lince, o zlepSeni kvality
vyhotovenych zakazek ¢&i o projevovani zajmu v oblasti péde o zdkaznika. Cim lepsi tyto
sluzby budou, tim vice spokojenych zakaznikli lze ziskat, a tim se bude zvedat

1 konkurenceschopnost tohoto podniku.

Jelikoz je predmétem podnikani tohoto podniku galvanizace kovii, tak s timto zaméfenim
existuje skuteCnost, ze ochrana zivotniho prostfedi je velmi diilezitou polozkou, které musi
byt vénovana velka pozornost. Pokud se chce podnik vyvarovat moznym necekanym
investicim v budoucnosti, které by mohla zptsobit mimotfadna udalost, pak by bylo dobré
se vice zaméfovat na normu CSN EN ISO 14001, kterou podnik pied lety sice zavedl, ale

je v posledni dobé podcenovana.

Z finan¢niho hlediska by se nadale méla udrzovat hodnota kratkodobych zdroji nad zdroji
dlouhodobymi, protoZe je to pro podnik levnéjsi varianta. Je v8ak dualezité si i nadale uchovat
urcitou ¢ast dlouhodobych zdrojt, aby nedoslo ke zvyseni rizika, které by nastalo v ptipadé,

ze by podnik nebyl schopen splacet své zavazky v kratSich ¢asovych intervalech.

V ramci snizeni stavu zaméstnancti doslo ke sniZzeni osobnich nékladl a také ke sniZeni
néakladl provoznich. SniZovani provoznich nékladl je urcité pozitivnim krokem pro finan¢ni
situaci, a proto je vhodnym doporucenim tyto ndklady zbyte¢né nezvySovat, ale naopak

navySovat vynosy.
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Pii analyze ukazateld likvidity bylo zjiSténo, Ze vysledné hodnoty poslednich let jsou
v rozporu s doporu¢ovanym intervalem i s hodnotami odvétvi. Diivodem pro tento rozdil byl
velky pokles hodnoty kratkodobych zavazkl, kdy podnik déval pfednost spiSe zavazkiim
dlouhodobym. To vse se pak odrazi v tom, ze je ohrozena solventnost podniku a nartista tak
riziko ztraty duvéry vétiteli a zdkaznikti podniku. To znamend, Ze je nutnd orientace na

vysledky v této oblasti a jejich ptipadné zlepSeni na pozadovanou uroven.

Déale by bylo dobré efektivnéji vyuzivat vlozené prostfedky. Tim bude docileno jesté
lepSich vysledkl v oblasti aktivity. V tomto piipadé bude také dobré udrzovat i nadéle nizkou

hodnotu obratu zasob, kterd ma pozitivni vliv na zlepSeni podminek oblasti likvidity.

Posledni doporuceni se tyka skutecnosti, jeZ nardZi na obdobi 2006-2008, kdy byl podnik
ziskovy. Poté vsak doslo k vyraznému zhorseni situace, které mizeme piipisovat pusobeni
hospodarskeé krize. A tak by bylo dobré, aby podnik délal vSe pro to, aby se znovu mohl dostat
v nasledujicich letech do dobré financni situace a aby splioval zdkladni cil podniku —

maximalizoval zisk.
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ZAVER

Na zacatku této bakalatské prace byl vysvétlen pojem riziko a jeho Clenéni na rizné
oblasti, ve kterych ptisobi. Aby mohlo dojit k analyze finan¢nich rizik podniku, musel byt
dale vytvoren teoreticky podklad pro vybrané metody finanéni analyzy. V dalsi ¢asti prace
byla pozornost vénovana charakteristice zkoumaného podniku, Galko s.r.o., jejimz tkolem
bylo seznamit se s vyvojem spolecnosti od historie az po soucasnost, s predmétem podnikani,
¢ast, finan¢ni analyza, kterd pomoci vybranych aplikovanych metod pomohla identifikovat,

jaka finan¢ni rizika ovliviiuji analyzovany podnik.

Nejdilezitéjsi ¢asti byla samotna finan¢ni analyza, kterd byla provedena pro obdobi let
2003-2011 a pii které bylo dosazeno mnoha poznatkli. Vysledky vertikdlni a horizontdlni
analyzy ucetnich vykazl odhalily, Ze se podnik zatim stile nerozhodl, zda se mu vice vyplati
investovat do stalych ¢i do obéznych aktiv. Investice do stalych aktiv by pro n¢j znamenala
vys$$i vynosnost, ale 1 vySs$i podnikatelské riziko, a proto nadale zastdva nazor, ze radé&ji
da prednost finan¢ni stabilité pfed vysSimi a rizikovéjSimi vynosy. Vyraznou zménou byl
piechod z prevazujiciho vyuzivani cizich zdroji na strategii financovani podniku z vlastnich
prostiedkii. To mélo za nasledek snizeni zadluzenosti podniku. Pii pozorovani vyvoje vynosi
a nakladi bylo zjisténo, Zze hodnota vynost byla vy$si v obdobi 2006-2008, poté doslo
k navySeni nakladl ziejmé v disledku hospodaiské krize a rok 2011 se uz vyznacoval opét
pievazujici hodnotou vynost. Dulezité je poznamenat, Zze doslo také ke sniZzeni osobnich
nakladl, které muselo reagovat na situaci po roce 2008, a tim doSlo ke sniZzeni stavu

zameéstnancu.

V ramci likvidity se zpocatku dalo hovofit o rovnomérném vyvoji. AvSak po roce 2008
doslo k velkému vychyleni jak od doporuc¢eného intervalu hodnot, tak i od hodnot odvétvi.
Dtivodem byl velky pokles hodnoty kratkodobych zavazki, kdy podnik daval pfednost spise
zdavazkim dlouhodobym. Nyni dochdzi k navySovani hodnot kratkodobych zéavazki
a to znamena, zZe hodnoty ukazatell likvidity postupné klesaji k poZadovanym hodnotdm. Tim

se sniZzuje 1riziko souvisejici s insolventnosti podniku.

Proménlivymi vysledky se vyznacovaly ukazatele rentability (neboli vynosnosti), které
reagovaly na zménu hospodaiského vysledku. Pfedevsim reakce rentability vlastniho kapitalu
na zménu hodnot vlastniho kapitdlu. Obdobi 2003-2005 ptedstavovalo ztratu. Obdobi 2006-
2008 se vyznacovalo ziskovosti podniku. Po roce 2008 byl opét zaznamenan pokles, ktery

vsak v roce 2011 piesel do obdobi tvorby zisku.
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Ptechod na vyuzivani pfevazné vlastniho kapitdlu mélo za nasledek snizeni celkové
zadluZenosti podniku. Z témet 70%, kterd byla vypocitana pro rok 2003, klesla hodnota
celkové zadluzenosti vroce 2011 na 17%. I pfes doporucované rozmezi pro zadluzenost
podniku, které ¢ini 40-60%, voli podnik svoji strategii, kdy dava prednost vlastnim zdrojam.

Tim se prozatim vyznacuje jako stabilni, samostatny a také jako divéryhodny pro své vétitele.

Dobrymi vysledky se prokazaly ukazatele aktivity. Kdy obrat celkovych aktiv prokazal
efektivni vyuzivani vlozenych aktiv. Také zvySeni hodnoty obratu zasob a snizeni doby
obratu zasob vypovida o efektivnim zpracovani zasob v kratkém intervalu. Diivodem bylo
snizeni hodnoty zasob podniku. Naopak nevyhodou je delsi doba obratu pohledavek oproti
dobé obratu kratkodobych zavazkti. Pro podnik to znamena, Ze dokud nema splaceny

pohledavky, nemiize splatit své zdvazky.

Pomoci propoctu ziskového ucinku financni paky bylo vyhodnoceno, ze vyuziti cizich
zdrojti v letech 2006-2008 bylo pro podnik vyhodné. Takové hodnoceni vyslo i pro rok 2011
a to by mohlo znamenat, ze podnik miZze podstoupit vyssi riziko, a tim zvySit 1 vynosnost.

Potom by také splioval pravidlo ROE > ROA.

Analyza pomoci bonitnich a bankrotnich modelt ukézala rozdilnost Altmanova modelu
finan¢niho zdravi a Indexu daveéryhodnosti. Altmantiv model vyhodnotil, Ze se podnik za celé
sledované¢ obdobi neocitl v oblasti financnich problému, ale pfevazovala Sedd zoéna
nevyhranénych vysledkii. Vyjimkou byl rok 2009 a 2011, které reprezentovaly oblast
finan¢niho zdravi. V piipadé INO5 byl podnik v letech 2003-2005 v oblasti finan¢nich
problémt a po zbytek obdobi hodnoty indexu dosahovali pouze Sed¢ zony. Z toho vyplyva, ze

podniku prozatim nehrozi riziko bankrotu.

Z hlediska celkového hodnoceni ziskanych poznatk lze soudit, Ze zkoumany podnik
se 1 pres nepiiznivé podminky, které zpusobila naptiklad hospodatskd krize, drzi na celkem
dobré trovni a je pouze v jeho moci, jak se s plsobenim jednotlivych rizik v budoucnosti

vyporada.

Cilem této bakalaiské prace byl nejprve obecny popis rizik, ktery je obsaZen
v kapitole prvni. Druhym cilem byla charakteristika vybraného podniku a analyza jeho
finan¢nich rizik na zikladé udaju z ro¢nich uzavérek. Tento cil je obsaZen v kapitole
druhé a tieti. Tretim cilem bylo zhodnotit identifikovana rizika a formulovat hlavni

poznatKy a doporuceni. Tento cil je obsaZen v kapitole ¢tvrté.
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Priloha A: Rozvaha podniku pro rozmezi let 2003-2011

V celych tisicich K¢ 2003 [ 2004 [ 2005 [ 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
AKTIVA CELKEM 66576154 |7266[8351(6188(7262(6668|6085|6061
Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby maje tek 2889 (261331943817 3671|3500 2714|2565 | 2436
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 181 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 2889124323194 (3063|2917 |2746 | 2714|2565 [ 2436
Dlouhodoby finanéni maje tek 0 0 0 754 | 754 | 754 0 0 0
Obé7na aktiva 25511280 |3015[4048 2381|3620 2676|2665 (3197
Zasoby 125 125 125 125 16 16 16 16 16
Dlouhodobé pohledavky 82 0 0 0 0 0 0 0 0
Kritkodobé pohledavky 10001442 [ 1420 (1763 | 1224 | 1725| 937 | 898 | 1099
Kratkodoby finan¢ni majetek 1344 [ 1253 [ 1470 [2160 | 1141 [ 1879 | 1723 | 1751 | 2082
Casové rozliSeni aktiv 1217 721 | 1057 | 486 136 142 | 1278 | 855 | 428
PASIVA CELKEM 66576154 |7266[8351(6188(7262(6668|6085|6061
Vlastni kapital 2070 [ 1773 [ 1692 [ 3004 | 3536 | 4541 | 5404 | 4917 | 5027
Zakladni kapital 100 100 | 100 | 100 | 100 100 | 100 | 100 | 100
Kapitilové fondy 384 | 384 | 384 | 384 | 384 | 384 | 584 | 584 | 584
Rezeer fond, ne-delltelny fond a 0 0 0 0 0 0 1956 | 1956 | 1956
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodareni minulych let 1595 [ 1586|1289 (1208|2520 (3052 |3304|2764| 2277
Vysledek hospodareni béZného
fite tniho obdobi (+/-) -9 -297 | -81 [ 1312 532 [ 1005 | -540 | -487 | 110
Cizi zdroje 4587 | 4381 | 557453472652 2721 | 1264|1168 | 1034
Rezervy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 2827121943056 (3104 1384|1361 919 | 699 | 439
Kratkodobé zavazky 1760 [ 2187 [ 2518 [ 2243 | 1268 | 1360 | 345 | 469 | 595
Bankovni ivéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Casové rozli§eni pasiv 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Zdroj: Viastni uprava dle [22]




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty podniku pro rozmezi let 2003-2011

V celych tisicich K¢& 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Triby za prodej zboZi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady vynaloZené na prodej zboZi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Obchodni marze 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vykony 10 842110 760| 10 496[ 10 744| 10 708] 8 641 | 7975 [ 6377 | 7091
Vykonova spotieba 4202 (4230 486339324691 3119|3917 |3825] 3661
Pridana hodnota 6640 | 6530 [ 5633 681260175522 [4058|2552]3430
Osobni niaklady 6269 | 564553114661 |4861|3976 (4431|2893 ]3052
Dané a poplatky 23 26 30 27 25 26 38 49 51
Odpisy dlouhodobé ho nehmotného a hmotného maje tku 236 | 167 | 162 | 189 [ 193 | 172 | 161 1499 | 129
Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materiali 0 0 0 0 0 0 0 0 0
:ll;st:zitil;ﬁlva cena prodaného dlouhodobého majetku a 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni provozni vynosy 33 0 0 111 8 10 8 40 5
Ostatni provozni naklady 37 646 7 31 17 11 15 3 6
Prevod provoznich vynosi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod provoznich nakladii 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provozni vysledek hospodareni 108 | 46 123 [2015| 929 | 1347 | -579 | -502 | 197
Triby z prodeje cennych papiri a podili 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z dlouhodobého finanéniho maje tku 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z kratkodobé ho finan¢niho maje tku 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Niklady z finan¢niho maje tku 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z pirecenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady z precenéni cennych papiri a derivati 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finan¢ni oblasti 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosové iiroky 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Nikladové uroky 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 29 9 3 2 5 24 16 105 1
Ostatni finan¢ni naklady 144 | 173 | 158 | 215 [ 209 89 114 | 89 87
Prevod finanénich vynosi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni -115 | -164 | -155 | -213 | -204 | -65 | -98 16 -86
Daii z piijmii za beZnou ¢innost 2 172 | 44 470 | 197 | 277 0 0 0
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -9 | -290 | -76 | 1332 528 | 1005 | -677 | -486 | 111
Mimoradné vynosy 0 0 2 0 4 0 137 0 0
Mimoradné naklady 0 7 7 20 0 0 0 1 1
Daii z piijmi z mimofadné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mimoiadny vysledek hospodaieni 0 -7 -5 -20 4 0 137 -1 -1
Prevod podilu na vysledku hospodateni spole ¢nikim (+/-) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) -9 | -297 [ -81 [1312 532 |1005| -540 | -487 | 110
Vysledek hospodaieni pied zdané nim -7 | -125 ] -37 [1782| 729 |1282( -540 | -487 | 110

Zdroj: Viastni uprava dle [22]




