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Abstrakt

Pro kazdy podnik je provedeni a vyhodnoceni finan¢ni analyzy dulezitou ¢innosti, ktera
dokaze s predstihem urcit a upozornit na spravny vyvoj nejen finanéni stranky firmy.

Bakalarska prace se zabyva tématem finan¢ni analyzy podniku PFT spol. sr. 0. Cilem
prace je provést analyzu a zhodnotit finan¢ni situaci podniku, jak jeji minuly, tak i soucasny
VyVoj.

V zavéru je uvedeno zhodnoceni financni situace a navrhy na zlepSeni pro analyzovany

podnik.

Abstrakt

For every company it is vital to carry out financial analysis evaluation that is able to
assess the development of the company in advance, and signalize the overall desirable
development not only in the financial sphere.

The bachelor's thesis deals with PFT Itd. financial analysis. The aim of the thesis is to
carry out the analysis and evaluate the financial situation of the company, both its past as
well as current development.

In the conclusion you can find the overall evaluation of the financial standing and

proposals for improvements in the particular analysed company.
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Uvod

Problematika finan¢ni analyzy je v souc¢asné dob¢ neustale aktualni. U v§ech podnikl neni
zarukou dobrého a stabilniho vyvoje jen absolutni vyse zisku nebo jeho dlouhotrvajici rust,
ale na zdklad¢ finan¢ni analyzy miZe management zavcas pfijit na rtizné krizové situace,
které je tfeba zacCit vCas feSit. Na toto téma existuje mnoho odborné literatury, ze které je
cerpano 1 pii psani této bakalaiské prace.

Bakalarska prace se zabyva analyzou ucetnich dat podniku PFT spol. s r. 0. v riznych
finan¢nich ukazatelich v letech 2003 az 2005. Tento podnik jsem si vybrala zamérné, protoze
v ném jiz od roku 2004 pracuji v ekonomickém oddéleni.

Hlavnim cilem bakalatské prace je provést finan¢ni analyzu, kterd bude pro analyzovany
podnik zaroven shrnutim dosavadniho vyvoje a i voditkem do budoucnosti.

Teoretické ¢ast bakalafské prace je zamétena na obecné popsani toho, co vlastn¢ finan¢ni
analyza je a co obnasi. Jsou zde popsany ucetni vykazy, se kterymi se pracuje pii financni
analyze, dale jejich vzajemné vazby a také k jakym problémiim mtize pti analyze dojit. Mezi
nejCastéjSi patfi problémy s oceniovanim majetku, s odpisy, se zasobovanim a jeho
ocenovanim.

Vysledky finan¢ni analyzy nejsou dilezité jen pro urcity podnik, ale mezi jejich uzivatele
patii 1 dalsi subjekty, ke kterym patii investofi, obchodni partnefi, banky, ale i stat a jeho
organy. Jsou popsany rizné ukazatele, ke kterym se tadi ukazatelé¢ rentability, aktivity,
zadluZenosti, likvidity a trzni hodnoty.

V praktické c¢asti je provedena horizontdlni a vertikdlni analyza a vypocty téchto
pomérovych ukazateld:

= rentability,

= aktivity,

= zadluZenosti,
= likvidity.

V zavéru prace je provedeno zhodnoceni finanéni situace podniku 1 s navrzenymi
opatfenimi na zlepSeni.

Tato bakalaiska prace by méla poslouzit vedeni spolecnosti pro dal$i rozhodovani pti

fizeni podniku a pro jeho dal$i rozvoj.
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1. Pojem financni analyza

Finan¢ni analyza patii mezi zékladni ¢asti celkového pftistupu k hodnoceni efektivnosti
firmy a zjiStuje a hodnoti minuly vyvoj, souCasnost a predpokladany vyvoj finan¢niho
hospodateni firmy. Pod pojmem finan¢ni analyza si lze ptredstavit , cast celkové analyzy
postaveni a smerovani firmy v ekonomickém zivoté, patii ale mezi zakladni casti celkového
pFistupu k hodnoceni efektivnosti firmy* ",

Neni jen metodou, kterou Ize pouzit v rozhodovacich situacich, ale méla by byt predevS§im
soustavnou ¢innosti, ktera bude cilevédomé tvoftit zaklad pro budouci vyvoj firmy.

Kazdy z nas prakticky dnes a denné rozhoduje o koupi, jak nalozi se svymi finan¢nimi
prostfedky, zda je uloZi nebo utrati. Stejn€ tak rozhoduje i vrcholovy management, ale
v daleko vétsi mife a o vétSich financnich castkach. Zaroveinl je za to i plné¢ odpovédny,
protoze kazdé chybné rozhodnuti miize mit za nasledek zhorSeni financni situace, coz
poznamena soucasné i znacny pocet lidi.

., Financni analyza je pomiickou pro nasledné rozhodovani, je jednim z ndstroju, o které se
management opird.

Finan¢ni analyza je také formalizovanou metodou, kterd pométuje ziskané udaje mezi
sebou navzajem a rozsifuje tim jejich vypovidaci schopnost. Umozni nam dospét k uréitym
zavéram o celkovém hospodatfeni a finan¢ni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné
ptijmout rtizna rozhodnuti.

Zékladni data a informace pro finan¢ni analyzu jsou ¢erpana z finan¢nich vykazl, kterymi
jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich (cash flow) a ptiloha.

Uspokojiva finan¢ni situace podniku se nazyva financni zdravi podniku. Za finan¢né
zdravy podnik se povazuje takovy podnik, ktery je v danou chvili schopen napliiovat smysl
své existence. V podminkach trzni ekonomiky to prakticky znamena, Ze je schopen
dosahovat trvale takové miry zhodnoceni vlozeného kapitdlu, kterd je pozadovana investory
vzhledem k vysi rizika, s jakym je pfislusny druh podnikéni spojen.

Cilem a smyslem financni analyzy je odhaleni minulych chyb, ureni soucasnych
problémti, diagnostikovani omylt, slabych i silnych stranek byvalych rozhodnuti, vyzvednuti
a presné definovani, v ¢em je firma dobrd a o co se mize vrcholovy management opirat.

Ucelem finan¢ni analyzy je vyjadieni komplexni finan¢ni situace podniku.

! Zlamal, J. Podnikové finance. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci, 2002, str. 34.
% Zlamal, J. Podnikové finance. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci, 2002, str. 34.
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Takovato hluboka a objektivni financni analyza se nemulze stavét jen na n€kolika malo
¢islech, ekonomickych ukazatelich anebo n€¢kolika malo srovnanich. Vyzaduje naopak:
o dlouhodobé archivovani tdaji a vytvareni kvalitni vlastni datové zakladny o
sledovaném podniku,
o ziskéni co nejvétsiho poctu relevantnich informaci z riznych mist,
o posuzovani, hodnoceni a setiidéni ziskanych informaci dle vlastnich hledisek finan¢ni
analyzy,
o rozbor, analyzu informaci, jejich eventuelni pfepocty a
o vlastni finan¢ni analyzu dle vlastnich nastrojii a metod [8].
Souhrnné lze hlavni kol finan¢ni analyzy definovat takto: ,, Vytezit z vykazii a dalsich
zdrojii informaci, posoudit zdravi podniku a jeho slabiny a pripravit podklady pro potrebna

v . r TS 1
ridici rozhodnuti.

1.1. Postup finanéni analyzy

Za cil podnikani kazdé firmy se povazuje zvySeni jeji trzni hodnoty v delSim casovém
useku. Zakladem je kapital, ktery jako jediny ¢initel ma schopnost produkovat vice, nez bylo
do podnikani vlozeno. To ale ovSem zalezi i na managementu firmy, ktery by mél pecovat o
efektivni vyuzivéani zdroji, diagnozu stavu firmy a v€asnou preventivni obnovu aktiv a jejich
rozvoj.

Aktivity firmy jsou obsazeny v ucetnictvi, které spolu s dal§imi informa¢nimi zdroji slouzi
finanénim analytiktim k posuzovani zdravi firmy. Ugetnictvi je prvotni zdroj, ktery poskytuje
hlavni ekonomicka data, ale samy o sob¢ tyto data ndm netikaji nic o diagndze stavu firmy.
Utetnictvi je nutné, ale za Gdetnim zpracovanim musi nasledovat finanéni analyza jeho
vysledkd, kterd ale bohuzel narazi na 3 vazné potize:

1. 'V ekonomii neexistuji teoretické modely vzorovych firem.

2. Neexistuji ani obecné platné normalni hodnoty ukazatelt.

3. Jinde pouzitelné metody zpracovani dat v ekonomii selhavaji [7].

1.2. Uloha finan¢niho managementu
Pod ulohou finan¢niho managementu si lze predstavit nasledujici body:
1. Ziskavani kapitdlu pro bézné i budouci potieby podniku a rozhodovani o jeho

strukture.

! Kovanicova, D., Kovanic, P. Poklady skryté v tietnictvi, dil II. Finanéni analyza G&etnich vykazi. Praha:
Polygon, 1995, str. 217.
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2. Rozhodovani o alokaci finan¢nich zdrojt.
3. Rozhodovani o rozdélovani zisku.
4. Rizeni, evidence, analyza a kontrola hospodéiské stranky ¢innosti firmy, k cemuz

v

slouzi ucetnictvi, kalkulace, finan¢ni analyza, rozpocetnictvi a finan¢ni prognozovani.

Pravidla pro rozhodovani finanéniho managementu:
= Preferuje se vétsi vynos pred mensim.
= Preferuje se mensi riziko pred veétSim.
= Za vétsi riziko se pozaduje vétsi vynos.
= Preferuji se penize obdrzené diive pied stejnou ¢astkou penéz obdrzenou pozdéji.
= Motivaci do investovani do ur¢itého aktiva je ocekavani vétSitho vynosu, nez by
ptineslo investovani do jiného aktiva, ovSem s ptihlédnutim k mife rizika.

= Motivaci veskerého investovani je zvétSeni majetku [7].

13



2. Udetni vykazy

Utetni vykazy predstavuji zékladni a nezbytné podklady pro finanéni analyzu. Ty
zachycuji stav a strukturu majetku firmy, zdroje financovani i pribéh hospodateni a jeho
vysledek k urc¢itému datu.

Finan¢ni analyza vychazi ze tii hlavnich ucetnich vykazi, a to:

a) rozvaha (bilance v¢etné ptilohy),

b) vykaz zisku a ztraty (vysledovka),

c) cash flow.

2.1. Rozvaha

Rozvaha ndm ukazuje ,, financni situaci firmy, tj. stav jejiho majetku a zavazku k urcitéemu
okamziku“ . Jde o vykaz statisticky.

Ugetnictvi nAm umoziiuje dvoji soub&zné t¥idéni majetku firmy, a to bud’ z hlediska jejich
konkrétni podoby, anebo z hlediska zplisobu kryti. Toto dvoji nahlizeni na majetek je
v ucetnictvi zakladem celého zpracovani a vykazovani. Konkrétni formy majetku se oznacuji
terminem aktiva, zdroje financovani aktiv se oznacuji pasiva.

Aktiva firmy se d¢li na:

a) dlouhodoba

- dlouhodoby hmotny majetek,
- dlouhodoby nehmotny majetek,
- finan¢ni majetek dlouhodobé povahy,

b) kratkodoba

zasoby,

pohledavky,

finan¢ni majetek kratkodobé povahy,

penézni prostiedky.
Pasiva firmy se dé¢li na:
a) vlastni zdroje

- zékladni kapital,

- vytvofené fondy,

- zisk,

! Zlamal, J. Podnikové finance. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci, 2002, str. 41.
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b) cizi zdroje
- zavazky podniku,
- rezervy.

Zakladni bilanci je rovnost aktiv a pasiv.

2.2. Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je ucetni vykaz, ktery zobrazuje vysledky hospodatské ¢innosti. Jde o
vykaz o pohybu pendz za uréité obdobi, zpracovava se kumulativné a akrualng' od pocatku
roku.

Vysledek hospodateni vykazovany jako kone¢na polozka vykazu zisku a ztraty je
vysledkem po zdanéni. Pro jeho vypocet je pfedevsim nutné znat celkové vynosy a naklady
podniku.

Néklady jsou dle Koncepéniho ramce IAS uznany a vykazany ve vykazu zisku a ztraty,
pokud doslo snizenim aktiv nebo zvysenim zavazkl ke snizeni budouciho ekonomického
prospéchu, ktery lze spolehlivé vyjadrit.

Vynosy jsou dle Koncepcniho ramce IAS uznany a vykdzany ve vykazu zisku a ztraty,
pokud doslo nartistem aktiv nebo snizenim zavazka ke zvyseni budouciho ekonomického
prospéchu, ktery lze spolehlivé vyjadrit [6].

Jingym zptisobem lze naklady vyjadrit jako Gcelné vynalozeni (spotfeba) hospodarskych
prostfedkdl v penéznim vyjadieni. A pod vynosy si lze predstavit penézni ¢astky, které
podnik ziskal z veskerych svych Cinnosti za urcité ucetni obdobi bez ohledu na to, zda doslo

v tomto obdobi k jejich inkasu.

2.3. Cash flow

Vykaz cash flow porovnava jednotlivé zdroje tvorby penéznich prostredki s jejich uzitim.
Tento vykaz ¢leni podnikatelské ¢innosti na tfi zdkladni oblasti:

= provozni ¢innost,

= investi¢ni ¢innost,

* finan¢ni ¢innost.

Provozni ¢innost predstavuje vSechny financni operace, které jsou spjaté s vlastnim
fungovanim firmy, s jeji hlavni naplni. Investicni ¢innost je spjata predevsim s ndkupem a

prodejem dlouhodobého majetku. Financni Cinnost je spjata s finanénimi operacemi, do

1 ’ ’ T s x r o ’ r o r o ~ . ’ ’
Zasada akrualnosti predstavuje Casové rozliSeni nakladd a vynosi, vyzaduje zahrnout naklady a vynosy do
obdobi, s nimz vécné a Casove souviseji bez zfetele na obdobi jejich placeni.
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kterych patii ndkupy a prodeje cennych papirt, ptijcky, emise akcii, dotace a jiné finan¢ni
prijmy a vydaje.

Cash flow je tokova veli¢ina, ktera odrazi prirtistky nebo ubytky penéznich prostredk pti
hospodarské ¢innosti podniku za urc€ité obdobi.

Pti sestavovani vykazu cash flow se pouziva bud’ ptimé nebo nepiimé metody.

2.4. Vzajemné vazby ucetnich vykazu

Za zékladni ucetni vykaz pfi analyze podniku se povazuje rozvaha, ktera dava ptehled o
stavu majetku firmy. Z dlouhodobéjsiho hlediska jde o rust ¢i pokles majetku firmy, ale i o
zménu majetkové struktury. Udaje uvedené v rozvaze jsou propojené i s ostatnimi uéetnimi
vykazy, které jsou potieba pro finan¢ni analyzu.

Vykaz zisku a ztraty ndm prehledné ukazuje vyvoj tvorby vysledku hospodateni, ktery
mizeme najit jako soucast pasiv u rozvahy (zisk) anebo snizuje aktiva (ztrata).

Pod vykazem cash flow se chape proces tvorby a spotieby penéznich prostiedkl a po
pfiCteni pocatecniho stavu nam dava konecny zlstatek penéznich prostfedkl, ktery je
soucasti obéznych aktiv rozvahy.

Vsechny tfi vykazy jsou tedy navzajem provazané a jednotlivé ucetni polozky vstupuji do
téchto vykazli ve vzajemné provazanych vztazich. Z tohoto divodu jsou vSechny tti vykazy

vzajemné podminéné, sladéné, zobrazuji skutecnost z vice thlti pohledu.
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3. Problémy p¥i analyze ucetnich vykazi

Prestoze vSechny tfi zminéné ucetni vykazy ukazuji stav a pohyb majetku firmy, pribeh
hospodareni a jeho vysledek i finan¢ni toky dle vSech zasad vedeni Gcetnictvi, jsou udaje
obsazené v téchto vykazech ovlivnény nékolika ucetnimi technikami a odrazeji i nékteré
problémy, které jsou skryty za Ciselnymi udaji.

Mezi nejzékladnéjsi problémové oblasti, které mohou podstatnym zpiisobem ovlivnit
finan¢ni analyzu patii:

a) problematika ocenovani dlouhodobého majetku a jeho odpisovani,

b) problematika oceflovani zasob,

c) ostatni problémy, prednosti a nedostatky ucetnich vykazi [8].

3.1. Problém ocenovani majetku
Ocenovani majetku patii mezi stéZejni problémy, které mohou vyrazné ovlivnit hodnotu
majetku a jeho srovnavani s jinou firmou a které mohou znesnadnit spravnost finanéni
analyzy.
Problémy s oceflovanim majetku spocivaji v ptisobeni nékolika vlivl, které znesnadiuji
vycisleni skute¢né trzni hodnoty majetku v trznim prostiedi, a to:
» dochazi k rizné mite inflace a tudiz inflanimu ptisobeni na hodnotu majetku,
» dochazi k riiznému vyvoji trzni hodnoty jednotlivych polozek majetku,
= dochazi ke zménam v cené jednotlivych polozek,

» dochazi ke zménam v hodnoté kupni sily penézni jednotky.

3.2. Problém s odpisy

Odpisy a predevsim metody odpisovani znesnadiuji pohled na vyvoj majetku firmy a jeho
hospodateni, pokud nejsou kromé¢ uvedenych vykazii zndmé dal$i dopliujici informace.
,, Odpisy jsou pouze subjektivnim, nepresnym a umélym vyjadrenim procesu opotrebovani a
starnuti dané polozky aktiv. '

Odpisy predstavuji pouze ptibliznou hodnotu skutecného stavu zastaravani a starnuti,
protoze nikdy nelze zcela pfesné ve financnim ohodnoceni vyjadfit skutecné fyzické nebo

moralni zastaravani odpisovaného majetku. Skutecna hodnota odpisovanych aktiv se fakticky

1i8i od ztistatkové hodnoty.

! Zlamal, J. Podnikové finance. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci, 2002, str. 56.
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Zpusob odpisovani, struktura odpisovaného majetku a odpisovy plan podstatnym

zpusobem ovliviiuji vysi vysledku hospodareni.

3.3. Zasoby a jejich ocenovani

Stejny problém, ktery se projevuje ve vycisleni hodnoty dlouhodobého majetku, se
objevuje 1 u zasob materialu, které predstavuji vyznamnou polozku aktiv.

Problémem je, v jakych cenach se ma pocitat cenova kalkulace vyrobku, v jakych cenach
tedy materidl vstupuje do nakladd, nebot tim rovnéz ovliviluje dvé podstatné slozky
hodnocenti:

o Vvysi majetku (v rozvaze),

o hospodarsky vysledek ve vysledovce.

Existuje pét moznosti ocefiovani zasob:

= skutecné naklady potizeni,

* prumérné ceny pofizeni,

= ocenovaci metoda FIFO (prvni dovnitf, prvni ven),

= ocenovaci metoda LIFO (posledni dovnitf, prvni ven),

= ocenéni v pfedem stanovenych cenach se samostatnym vykazovanim ocenovacich

odchylek.

3.4. Dalsi problémy

Rozvaha ukazuje majetek a jeho strukturu v ucetni hodnot¢, nevyjadiuje tedy hodnotu
aktualni, sou¢asnou. Ugetni standardy pouzivaji jako zaklad pro ohodnoceni aktiv i pasiv
historickou hodnotu. Ugetnictvi viibec nezachycuje, Ze nékteré druhy majetku se ¢asem
naopak zhodnocuji, Ze jejich vystupni cena bude vyssi nez jejich cena vstupni.

Vyse zisku nemusi byt podlozena skuteCnym pfijmem penéz. Vysledek hospodateni je
pouze ucetnim vyrazem rozdilu mezi naklady a vynosy, které na obou stranach nejsou vzdy
podloZeny platbami, pfijmy a vydaji. Problém odpisti se projevuje i zde, protoze ¢im vyssi
odpisy firma vykazuje, tim vétsi je rozdil mezi naklady a vydaji penéznich prostiedkd. Do
trzeb neni také zahrnuto inkaso plateb z prodeje, které byly realizovany v piredchozim
obdobi.

Vykaz cash flow ma fadu vyhod, neni ovlivnén inflaci, metodikou odpisovani ani
systémem nebo vysi ¢asového rozliSeni nakladli. Ukazuje pohyb penéznich prostredki i stav

[8].
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4. Uzivatelé financni analyzy

Informace, které se tykaji finan¢niho stavu podniku, jsou predmétem zajmu nejen
samotného analyzovaného podniku, ale i mnoha jinych subjektt prichdzejicich do kontaktu
s danym podnikem. Jsou to predevsim:

=  investofi,

®  manazefi,

= obchodni partnefi,

= zameéstnanci,

* banky a jini vétitelé,

= stat a jeho organy [1].

4.1. Investori

Primarnimi uzivateli finan¢né ucetnich informaci obsazenych ve finan¢nich vykazech
podniku jsou akcionafi, ktefi poskytuji podniku kapital. Akcionafi a ostatni investofi maji
prioritni zdjem o finanéné¢ — UCetni informace. Investofi vyuzivaji finan¢ni informace o
podniku ze dvou hledisek, investi¢niho a kontrolniho.

Investi¢ni hledisko pfedstavuje vyuziti informaci pro rozhodovani o budoucich
investicich. Hlavni zajem akcionafii se soustfed’'uje na miru rizika a miru vynosnosti jimi
vlozeného kapitalu.

Kontrolni hledisko uplatiiuji akciondfi vici manazerdm podniku, jehoz akcie vlastni.
Zajimaji se o stabilitu a likviditu podniku, o disponibilni zisk, na némz ve vétsSin¢ pripadi
zavisi vySe jejich dividend a o to, zda podnikatelské zaméry manazert zajist'uji trvani a dalsi

rozvoj podniku.

4.2. Manazeri

Manazeti vyuzivaji informace poskytované finanénim ucetnictvim pfedevsim pro
dlouhodobé, ale i operativni finan¢ni fizeni podniku. Tyto informace jim umoZzni vytvoieni
zpétné vazby mezi tfidicim rozhodnutim a jeho praktickym diisledkem. Znalost finan¢ni
situace podniku jim umoziuje spravné se rozhodnout pti ziskavani financnich zdroji, pti
zajiStovani optimalni majetkové struktury vcetné vybéru vhodnych zphsobd jejiho
financovani, pfi alokaci volnych penéznich prostredki, pti rozdélovani disponibilniho zisku

apod.
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Finan¢ni analyza, kterd odhaluje silné a slabé stranky finan¢niho hospodateni podniku,
umoznuje manazerim prijmout pro piisti obdobi spravny podnikatelsky zamér, ktery se

rozpracovava ve finan¢nim planu.

4.3. Obchodni partneri

Obchodni dodavatelé se zamétuji predevSim na to, aby byl podnik schopen hradit své
splatné zavazky, jde jim piedev§im o kratkodobou prosperitu, jeho solventnost a likviditu. U
dlouhodobych dodavatelii piipadd vétsi zajem na dlouhodobou stabilitu s cilem zajistit sviij
odbyt u stabilniho zakaznika.

Zakaznici (odbératelé) maji zajem na financni situaci dodavatele zejména pti
dlouhodobém obchodnim vztahu, aby v pfipad¢ financnich potizich, ptfipadné bankrotu
dodavatele, nemély potize s vlastnim zajiSténim vyroby. Potfebuji mit také jistotu, ze

dodavatelsky podnik bude schopen dostat svym zavazkiim.

4.4. Zaméstnanci
Zaméstnanci podniku maji pfirozené zajem na prosperité, hospodarské a financni stabilité
svého podniku. Byvaji stejn¢ jako fidici pracovnici motivovani hospodarskymi vysledky.

Zajimaji se o jistoty zaméstnani, o0 mzdové a socialni perspektivy.

4.5. Banky a jini véritelé

Veéritelé pozaduji co nejvice informaci o financnim stavu potencidlniho dluznika, aby se
mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vysi a za jakych podminek.

Drzitelé dluhopisti se zajimaji zejména o likviditu podniku a o jeho finan¢ni stabilitu, o to,

zda jim bude jejich cenny papir splacen v¢as a v dohodnuté vysi.

4.6. Stat a jeho organy

Stat a jeho organy se zajimaji o finanéné¢ — ucetni data z mnoha divodl, napt. pro
statistiku, pro kontrolu plnéni danovych povinnosti, kontrolu podnikid se statni majetkovou
ucasti, rozdélovani finanéni vypomoci podnikiim (dotace, vladou zarucené uveéry), ziskani
prehledu o finan¢nim stavu podnikil se statni zakdzkou. Vyzaduji tyto informace také pro

formulovani hospodarské politiky statu.
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5. Metody financni analyzy

5.1. Fundamentalni a technicka analyza

Fundamentalni analyza je zalozena na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikli, na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnozstvi
kvalitativnich udaji a pokud vyuziva kvantitativni informace, odvozuje zpravidla své zavéry
bez pouziti algoritmizovanych postupti.

Technickd analyza pouzivd matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod ke kvantitativnimi zpracovani ekonomickych dat snaslednym ekonomickym
posouzenim vysledki.

Metody pouzivané ve financni analyze se rozdéluji na metody, které vyuzivaji elementarni

matematiku a na metody zaloZené na slozitéjsich matematickych postupech a myslenkach.

5.2. Metody elementarni technické analyzy
a) Analyza absolutnich ukazatelii (stavovych i tokovych)
- analyza trendl (horizontalni analyza),
- procentni rozbor (vertikalni analyza).
b) Analyza rozdilovych ukazateld (fondid financnich prosttedki)
c) Analyza cash flow

d) Analyza pomérovych ukazatel

rentability,

aktivity,
- zadluzenosti a finan¢ni struktury,
- likvidity,
- provozni ¢innosti,
- kapitalového trhu,
- cash flow.
e) Analyza soustav ukazatel
- pyramidové rozklady,
- predikéni modely [7].

5.3. Vys§i metody finan¢ni analyzy

a) Matematicko-statistické metody

- bodové odhady,
21



- statistické testy odlehlych dat,

- empirické distribu¢ni funkce,

- korela¢ni koeficienty,

- regresni modelovani,

- autoregresni modelovani,

- analyza rozptylu,

- faktorova analyza,

- diskriminac¢ni analyza,

- robustni matematicko — statistické postupy.
b) Nestatistické metody

- matné mnoziny,

- expertni systémy,

- gnosticka teorie neurcitych dat [7].
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6. Analyza absolutnich ukazatelii

K hodnoceni finanéni situace firem se pfi této analyze absolutnich ukazateld vyuzivaji
pfimo udaje obsazené v Ucetnich vykazech. Vedle sledovani zmén absolutni hodnoty
ukazatelti v Case se obvykle zjistuji také jejich relativni zmény v procentech. Konkrétné se
tyto absolutni ukazatele vyskytuji v analyze vyvojovych trendd (horizontdlni analyza) a
v procentni analyze komponent (vertikalni analyza) [7].

Analyza trendli neboli horizontdlni analyza porovnava zmény ukazatelli v Casové tade.
Vychazi se z dat tcetnich vykazl a vyro¢nich zprav o firmé. Pti analyze se bere v uvahu jak
zména absolutnich hodnot, tak i procentni zmény jednotlivych polozek vykazl, po tadcich,
horizontaln€. Proto se tomu fika horizontalni analyza absolutnich ukazatelt.

Pti procentni analyze komponent neboli vertikdlni analyze se posuzuji jednotlivé
komponenty majetku a kapitalu, tzv. struktura aktiv a pasiv firmy. Ze struktury aktiv a pasiv
je patrné jaké je slozeni hospodaiskych prosttedki, které jsou potieba pro vyrobni a obchodni
aktivity firmy a zjakych zdroji byly tyto aktivity pofizeny. Na schopnosti vytvaret a

udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu zavisi ekonomicka stabilita firmy.
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7. Analyza pomérovych ukazatelit

Finan¢ni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Nejcastéji vychazeji z GCetnich dat z rozvahy
nebo zvykazu zisku a ztraty. Udaje, které jsou k dispozici zrozvahy maji charakter
stavovych ekonomickych veli¢in (zachycuji veli¢iny k ur¢itému datu, je to okamzity stav).
Naproti tomu ale tdaje z vykazu zisku a ztraty charakterizuji vysledky cinnosti za urcité
obdobi (jsou to intervalové veliCiny, tokové ukazatele).

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenégjsi a také nejrozsitenéjsi metodou financni analyzy,
nebot’ umoziuji ziskat rychly a nendkladny obraz o zékladnich finan¢nich charakteristikach
firmy. Jsou prvnim krokem k provedeni celkové analyzy firmy.

Muzou byt sestavovany jako podilové, kdy se davaji do poméru cast celku a celek nebo
jako vztahové, kdy se davaji do poméru samostatné veliCiny.

Duvody, které vedly k Sir§Simu pouzivani pomérovych ukazateli, jsou:

o umoznuji provadét analyzu casového vyvoje finanéni situace dané firmy (horizontalni
analyza),

o jsou vhodnym nastrojem prostorové analyzy (vertikalni analyza),

o jsou pouzivany jako vstupni udaje matematickych modelli umoznujicich popsat

zavislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika a predvidat budouci vyvoj.

Dle oblasti finan¢ni analyzy se pomérové ukazatele cleni na:

—

Ukazatele rentability

Ukazatele aktivity

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele likvidity

Ukazatele trzni hodnoty

Provozni ukazatele

Ukazatele na bazi finan¢ni fondii a cash flow

Pyramidové soustavy ukazateli

A S A R R A

Analyza vyvoje zisku

7.1. Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti, ziskovosti pométuji zisk dosazeny podnikem

s vysi zdrojt firmy, které byly pouzity k dosazeni zisku.
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ROI — ukazatel rentability vlozeného kapitalu

Tento ukazatel patii k nejdalezitéjSim ukazatelim, pomoci nichz se hodnoti podnikatelska

¢innost firem.
ROI = zisk / celkovy kapital

Tento ukazatel vyjadiuje U¢innost pusobeni celkového kapitdlu vlozeného do firmy
nezavisle na zdroji financovani. Celkovy kapital predstavuje stavovou veli¢inu.

Citatel zlomku neni vzdy zadan jednoznaéng. Miizeme se setkat se ziskem pied thradou
vSech urokli a dané z prijmt (EBIT), ziskem ptfed uhradou dlouhodobych turokil a dané
z piijmt, ziskem pied zdanénim (EBT), Cistym ziskem po zdanéni (EAT) ¢i ziskem po

zdanéni zvyseném o nakladové uroky, resp. zvySeném o zdanéné uroky.

ROA — ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv

Ukazatel ROA pométuje zisk s celkovymi aktivy, které byly investovany do podnikani
bez ohledu na to, z jakych zdroji jsou potizeny. Pokud je do cCitatele dosazen EBIT, pak
ukazatel méti hrubou produkéni silu aktiv firmy pfed odpoétem dani a ndkladovych troka. Je
uzite¢ny pfi porovnavani firem s rozdilnymi danovymi podminkami a s riznym podilem
dluhu ve finan¢ni zdrojich.

ROA = EBIT / aktiva

Pokud se do citatele dosadi ¢isty zisk po zdanéni zvySeny o zdanéné uroky, znamena to,
ze se pozaduje, aby ukazatel pométil vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale i s uroky, jez
jsou odménou vétiteliim za jimi zapijceny kapital. Zahrnuti Grokdi do nakladd vede ke
snizeni vykazaného zisku a tim i k niz$i dani z pfijmi. A praveé o takto uSetienou ¢astku dané
je cena ciziho kapitalu nizsi.

ROA = cisty zisk+uroky*(1-sazba dané) / aktiva

ROE — ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Mira ziskovosti z vlastniho jméni je ukazatelem, kterym vlastnici zjiStuji, zda jejich
investi¢niho rizika. V citateli se obvykle uvadi ¢isty zisk po zdanéni, ale ve jmenovateli se
musi dat pozor na to, ktery z fondii je vhodné vypustit. Pro investora je dilezité¢, aby ROE
byl vyssi nez tiroky, které by obdrzel pfi jiné form¢ investovani.

ROE = cisty zisk / vlastni kapital
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ROCE — ukazatel rentability dlouhodobych zdroja

V Ccitateli jsou celkové vynosy vSech investort a ve jmenovateli jsou dlouhodobé finan¢ni
prostifedky, které ma firma k dispozici. Slouzi k prostorovému srovnavani firem, zejména
k hodnoceni monopolnich vefejné prospésnych spolecnosti.

ROCE = cisty zisk+uroky / dlouhodobé zavazky+vlastni jmeni

ROS — ukazatel rentability trzeb

Tento ukazatel charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Trzby ve jmenovateli predstavuji
trzni ohodnoceni vykonil firmy za urcité ¢asové obdobi.
ROS = zisk / trzby
Do citatele je dosazen Cisty zisk po zdanéni, av§ak n¢kdy je vhodnéjsi pouzit zisk pred
zdanénim, zejména pifi cenové kalkulaci, kdy pfichazi v Gvahu ziskova ptirazka zahrnujici

zdroje pro thradu dané z pfijmu pravnickych osob.

1 — ROS — ukazatel ndkladovosti

V tomto pojeti jsou celkové naklady odhadnuty jako rozdil trzeb a zisku. Ukazatel lze
ovSem vypocitat ptimo jako podil ndkladl a trzeb a to i pro rizné nakladové druhy.

1 — ROS = 1-zisk / trzby = trzby-zisk / trzby = naklady / trzby

Mezi dal$i ukazatele rentability patii:
Rentabilita zakladniho jmeni = Cisty zisk / zakladni jméni
Rentability ciziho kapitalu = cisty zisk / cizi kapital
Rentabilita dlouhodobého ciziho kapitalu = EBIT / dlouhodoby cizi kapital

7.2. Ukazatele aktivity

Jinymi slovy lze tyto ukazatele nazvat i ukazateli fizeni aktiv. Méfi, jak efektivné firma
hospodafi se svymi aktivy. Pokud je vice aktiv nez je ucelné, vznikaji firme¢ zbytecné naklady
a tim i1 nizky zisk. Pokud jich je nedostatek, pak se firma musi vzdat mnoha potenciadlné

vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti a pfichazi tim o vynosy, které by mohla ziskat.
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Vazanost celkovych aktiv (kapitalu)

Podéavé informaci o vykonnosti, se kterou firma vyuziva aktiva s cilem dosdhnout trzeb.
Me¢ti celkovou produkeni efektivnost firmy. Cim je ukazatel nizsi, tim je to lep$i, znamena
to, ze firma expanduje, aniz musi zvySovat finanéni zdroje.

Vazanost celkovych aktiv = aktiva / rocni trzby

Relativni vdzanost stalych aktiv

Tento ukazatel je odvozen zukazatele vazanosti celkovych aktiv. V ¢itateli uvadi
zustatkovou hodnostu stalych aktiv, ukazatel se s poctem let zlepSuje zcela automaticky bez
zasluhy firmy.

Relativni vazanost stalych aktiv = stala aktiva / rocni trzby

Obrat celkovych aktiv

Udava pocet obratek, tj. kolikrat se aktiva obrati za dany casovy interval (rok). Pokud
intenzita vyuzivani aktiv firmy je niz$i nez pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako
oborovy prumér, mély by byt zvySeny trzby nebo odprodana néktera aktiva.

Obrat celkovych aktiv = roc¢ni trzby / aktiva

Obrat stalych aktiv

Ma vyznam pii rozhodovani o tom, zda pofidit dalsi produkéni investi¢ni majetek. Niz$i
hodnota ukazatele nez primér v oboru je signadlem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich
kapacit a pro finan¢ni manaZzery, aby omezili investice firmy.

Obrat stalych aktiv = rocni trzby / stala aktiva

Obrat zasob

Nékdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava kolikrat je v prubehu roku
kazda polozka zasob firmy proddna a znovu uskladnéna. Slabinou tohoto ukazatele je, ze
trzby odrazeji trzni hodnotu, zatimco zasoby se uvadéji v ndkladovych (pofizovacich)
cenach. Proto ukazatel ¢asto nadhodnocuje skute¢nou obratku.

Obrat zasob = rocni trzby / zasoby
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Doba obratu zasob

Udava primérny pocet dnii po né€Z jsou zdsoby vazany v podnikdni do doby jejich
spotteby (jde-li o suroviny a material) nebo do doby jejich prodeje (u zasob vlastni vyroby).

Doby obratu zdasob = priimérna zasoba / denni spotreba

Doba obratu pohledavek (prumérna doba splatnosti pohledavek)

Pouziva se pfi hodnoceni uctu 311 — Odbératelé. Vypocita se jako pomér primérného
stavu obchodnich pohledavek k primérnym dennim trzbam na fakturu. Vysledkem je pocet
dnid, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrZeno v pohledavkach. Po tuto
dobu musi firma ¢ekat na inkaso plateb za své jiz provedené trzby.

Doba obratu pohledavek = obchodni pohledavky / denni trzby na obchodni uver

7.3. Ukazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele miizeme nazvat ukazateli finanéni nezavislosti ¢i struktury zdroji. Udavaji
vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani firmy, méfi rozsah v jakém firma pouziva
k financovani dluhy. ZadluZenost neni pouze negativni charakteristikou firmy. Jeji rtist mtize
prispét k celkové rentabilité a tim 1 k vyssi trzni hodnot¢ firmy avSak soucasné zvysSuje riziko

finan¢ni nestability.

Celkova zadluzenost (koeficient napjatosti, dluh na aktiva, ukazatel véfitelského rizika)

Vypoéte se jako podil ciziho kapitalu (celkového dluhu) k celkovym aktivim. Cim je vétsi
podil vlastniho kapitalu, tim je vétsi bezpecnost proti ztratam veétitel v pripade likvidace.
Proto vétitelé preferuji nizky ukazatel zadluzenosti. Vlastnici na druhé strané hledaji vétsi
finan&ni paku', aby znasobili svoje vynosy.

Celkova zadluzenost = cizi kapital / celkova aktiva

Kvota vlastniho kapitalu (vybavenost vlastnim kapitalem, finanéni nezavislost)

Je doplikem k ukazateli celkové zadluzenosti. Vyjadiuje finan¢ni nezavislost firmy. Oba
ukazatele (jejich soucet je roven 1) informuji o finanéni struktuie firmy, o skladbé kapitalu.

Kvota viastniho kapitalu = viastni kapital / celkova aktiva

" Finanéni pékou se rozumi efekt zvySovani rentability vlastniho kapitdlu pouzitim ciziho kapitalu
v kapitalové struktufe podniku. Je-li Grokova mira nizsi nez vynosnost aktiv, potom pouziti ciziho kapitalu
zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu.
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Koeficient zadluZzenosti (mira zadluzenosti)

Ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba rostou s tim, jak roste
proporce dluhti ve finanéni struktufe firmy.

Koeficient zadluzenosti = cizi kapital / viastni kapital

’

Urokové kryti

Ukazatel informuje o tom, kolikrat prevySuje zisk placené uroky. Prakticky cast zisku
vyprodukovana cizim kapitdlem by méla stacit na pokryti ndkladli na vyputjceny kapital.
Pokud je ukazatel roven 1, znamend to, Ze na zaplaceni uroku je tfeba celého zisku a na
akcionafe nezbude nic.

Urokové kryti = EBIT / tiroky

Dlouhodobé zadluzenost

Vyjadiuje jaka ¢ast aktiv firmy je financovana dlouhodobymi dluhy. Napomahd nelézt
optimalni pomér dlouhodobych a kratkodobych cizich zdroji. Do dlouhodobych cizich
zdroju se zahrnuji dlouhodobé obchodni zavazky, avéry a rezervy.

Dlouhodoba zadluzenost = dlouhodobé cizi zdroje / aktiva

Bézna zadluzenost

Poméiuje kratkodoby cizi kapital a celkovymi aktivy. Citatel zahrnuje kratkodobé
zavazky a bézné bankovni uveéry.

Beézna zadluzenost = kratkodoby cizi kapital / aktiva

Dlouhodobé kryti aktiv
Mg¢ti podil dlouhodobych zdrojt firmy na celkovych aktivech.

Dlouhodobé kryti aktiv = viastni kapital+dlouhodoby cizi kapital / aktiva

Dlouhodobé kryti stalych aktiv

Ukazatel vyjadiuje kryti stalych aktiv dlouhodobym kapitdlem. Pii hodnoté vyssi nez 1
dochazi k prekapitalizaci, kterd znamend vyssi stabilitu firmy, ale snizuje se celkova
efektivnost podnikéni. Pro analyzu ukazatele je vyznamnd rovnéz trvale vazana Cast
obéznych aktiv firmy.

Dlouhodobé kryti stalych aktiv = viastni kapital+dlouhodoby cizi kapital / stala aktiva
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Kryti stalych aktiv vlastnim kapitdlem

Je obdobou ptedchoziho ukazatele a je vyuzivan pro hodnoceni stability firmy.

Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem = viastni kapital / stala aktiva

Podil &istého pracovniho kapitalu z majetku

Informuje o tom, jaka ¢ast aktiv je kryta Cistym pracovnim kapitalem.

Podil CPK z majetku = CPK / aktiva

7.4. Ukazatele likvidity

Charakterizuji schopnost firmy dostat svym splatnym zavazkim. Uzce navazuji na
ukazatele financ¢ni zavislosti. Likvidita je souhrn vSech potencidln¢ likvidnich prostiedkd,
které ma firma k dispozici pro thrn svych splatnych zavazkl. Solventnost se definuje jako
ptripravenost hradit své dluhy, kdyz nastala jejich splatnost a je tedy jednou ze zakladnich
podminek existence firmy. Existuje vzajemnd podminénost likvidity a solventnosti.
Podminkou solventnosti je, aby firma méla ¢ast majetku vazanou ve forme, kterou muize
platit, tedy ve formé penéz (nebo alesponl ve formé pohotové preménitelné v penize). Jinymi
slovy lze fici, Ze podminkou solventnosti je likvidita.

Ukazatelé likvidity pométuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) tim, co je nutno zaplatit
(yjmenovatel). Zabyva se nejlikvidnéjsi ¢asti aktiv spolecnosti a rozd€luji se podle likvidnosti

polozek aktiv dosazovanych do Citatele z rozvahy.

Bézn4 likvidita (celkova likvidita, mobilita, béZnd mira, 3. stupen likvidity)

Ukazuje kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky. Je citlivd na strukturu
zasob a jejich spravné ocenovani vzhledem k jejich prodejnosti a na strukturu pohledavek
vzhledem k jejich neplaceni ve lhité ¢i nedobytnosti. U zdsob mtize trvat velmi dlouho nez
se pfeméni na penize, nebot nejprve musi byt spotfebovany, preménény ve vyrobky, prodany
a pak se ¢eka na uhradu od odbératele. Ukazatel je métitkem budouci solventnosti firmy a je
postacujici pro hodnotu vyssi nez 1,5.

Bezna likvidita = obézna aktiva / kratkodobé zavazky

Pohotov3 likvidita (rychly test, 2. stupen likvidity)

Ve snaze odstranit nevyhody pfedchoziho ukazatele vylucuje z obéznych aktiv zasoby a
ponechéava v Citateli jen penézni prostiedky (v hotovosti a na uctech, kratkodobé cenné

papiry a kratkodobé pohledavky). V analyze je uzitetné zkoumat pomér mezi ukazatelem
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bézné a pohotové likvidity. Vyrazné€ niz$i hodnota pohotové likvidity ukazuje nadmérnou
vahu zasob v rozvaze spoleCnosti. S velkym rozdilem ukazatelii se I1ze setkat u obchodnich
firem, kde se predpoklada, ze se zasoby rychle obménuji a jsou dost likvidni. Pro zachovani
likvidity firmy by neméla hodnota ukazatele klesnout pod 1.

Pohotova likvidita = obézna aktiva-zasoby / kratkodobé zdavazky

Okamzitd likvidita (1. stupeni likvidity, hotovostni)

MEgti schopnost firmy hradit pravé splatné dluhy. Do citatele se dosazuji penize a jejich
ekvivalenty (volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, splatné dluhy, sménec¢né dluhy
a Seky). Likvidita je zajisténa pti hodnot¢ ukazatele alespon 0,2.

Okamczita likvidita = penezni prostredky+ekvivalenty / okamzité splatné zavazky

7.5. Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty vyuzivaji jak skuteCni, tak i potencionalni akcionafi. Jsou to
predevsim ti, ktefi vlozili sviij kapitdl do zakladniho jméni firmy a vSichni, kdo obchoduji na
kapitalovém trhu a zajimaji se o navratnost svych vloZzenych investic.

Do ukazateli patfi: ucetni hodnota akcie, Cisty zisk na akcii, dividenda na akcii,
dividendovy vynos, pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P/E), ziskovy vynos, pomér
trzni ceny akcie k jeji ucetni hodnot¢ a dividendové kryti.

Z divodu, ze analyzovany podnik mé pravni formu spolecnost s rucenim omezenym,

nebude jiz dale tato skupina ukazateld rozebirana.
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8. Charakteristika podniku PFT spol. s r.o.

PFT spol. st. 0. byla zaloZena a zaregistrovana v obchodnim rejstiiku na Okresnim soudé
v Hradci Kralové 27. zati 1993 dle zékona ¢. 513/1991 Sb. na zékladé spolecenské smlouvy.
Zakladatel¢ firmy a soufasnymi majiteli jsou Heinrich Dombrink (Spolkova republika
Némecko), Otto Dombrink (Spolkova republika Némecko), PhDr. Jan Hejduk (Ceska
republika) a Ing. Zdendk Slovacek (Ceska republika). Zakladni kapital spole¢nosti &ini
200 000,- K¢ a je jiz pIn¢ splacen. Od roku 1998 funguje podnik jiz bez osobniho vlivu
Heinricha a Otty Dombrinka.
Predmétem podnikani v ramci systému managementu jakosti je:
» vyroba plastovych a hlinikovych oken a dvefi,
» koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej (kromé ¢innosti uvedenych
v ptilohach €. 1 az ¢. 3 zékona ¢. 455/91 Sb., které by svou povahou mohly spliovat
charakter této kategorie obchodni zivnosti),
» provozovani myslivosti.
Firma PFT spol. st. o. je vyrobcem a zaroven prodejcem plastovych a hlinikovych oken a
dveti. Tato ¢innost je rozdélena do dvou ucetnich stiedisek, jde o stfedisko plast a hlinik.
Vedle centraly vJicingé, mame stiedisko ve Vrchlabi, jejichz hlavni ukol je zajiSténi
odbytu v oblasti Krkonos, dale pak obchodni zastupce na Liberecku a Kralovéhradecku.
Funkci statutarniho organu zastava PhDr. Jan Hejduk, ktery je ustanoven prokuristou
firmy a zaroven je obchodné—ekonomickym feditelem a Ing. Zdenék Slovacek, ktery je
jednatelem firmy a vyrobné—technickym feditelem a ptedstavitelem vedeni pro jakost
vyrobki. Jménem spolecnosti je opravnén navenek jednat a podepisovat za ni jednatel
spoleCnosti a prokurista, kazdy samostatné a v zalezitostech vyhrazenych k rozhodnuti valné
hromadgé, oba spolecné.
PFT spol. st. o. je drzitelem raznych certifikatt systémi jakosti od riznych auditorskych
firem. Podnik splituje systém managementu jakosti dle normy CSN EN ISO 9001 : 2001 pro

procesy vyroba a montaz plastovych oken.

8.1. Organizacni struktura

Organizacni strukturou rozumime stanoveni povinnosti, pravomoci a vztahli mezi
jednotlivymi zaméstnanci zdvodu.

V této hierarchii je nejvySe postavena valnd hromada spolecnosti predstavovana

jednotlivymi spole¢niky.
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Za 1uspésny chod podniku jsou odpovédni obchodné—ekonomicky teditel a vyrobné-
technicky feditel. Kazdy ma pod sebou jesté dalsi jednotlivé odd€leni (ndkupni, vyrobni,
obchodni, ekonomické, ptipravné), v jejichz Cele stoji vedouci pracovnici, ktefi spolu
navzajem neustale komunikuji a spolupracuji a zaroven je kazdy z nich zodpovédny za sviij
usek a za néj vykazuje dosazené vysledky.

Schéma organizac¢ni struktury je uvedeno v priloze této prace.

8.2. Odbyt

V pocatcich vyroby, od roku 1995, silné prevladal export a to predev§im do Némecka. Od
roku 2001 jiz ptevazuje tuzemsky odbyt, coZ je zplsobeno vznikem rozsifené sité
obchodnich stiedisek a prodejcti orientovanych piedeviim na Cechy. V sou¢asné dobé se na

zahrani¢ni trhy vyvazi okolo 40% veskeré produkce, zbytek jde na domaci trh.

8.3. Zaméstnanci

Pramémy podet zamé&stnanci se pohybuje okolo 110 lidi, ktefi pracuji na 8 740 m’
vyrobnich hal a 1 026 m* rozlohy administrativni budovy.

Ptiblizn€ 60% pracuje ve vyrobé a zbylych 40% jako technicko-hospodaisti pracovnici.

Vzdélanostni struktura zaméstnanci firmy je nasledujici: nejvice zaméstnancl je
vyucéenych a nebo se stfednim odbornym vzdélanim bez maturity (61%), uplné stiedni
vzdelani s maturitou ma 26%, vysokoskolské vzdélani 11% a se zakladnim 2%. Zaméstnanci
se zakladnim vzdélanim, stfednim odbornym bez maturity a vyuceni pracuji prevazné ve
vyrobg. Ostatni (vysokoskolsky vzdélani a s uplnym stiednim vzdélanim s maturitou) pracuji
jako technicko-hospodaisti pracovnici.

Zeny tvofi piiblizng 20% vsech zaméstnancti, hlavné jako administrativni pracovnice.
Muzi pracuji ve vyrobé¢ a v technicky a fyzicky narocnéjSich ¢innostech.

Vékova struktura firmy je pfevazné mlada. Nejvice zaméstnancti je do 30-ti let (34%) a od
31-40-ti let (30%). Zbylé dvé vekové kategorie od 41 do 50-ti let a od 51 do 60-ti let maji
okolo 18%.

8.4. Uzivané ucetni metody a zasady

Zpiisob ocenéni zasob

O zéasobach je uctovano metodou A i B. Zasoby se ocenuji pro kalkulaci vyrobki
pramérnou cenou pofizeni. Metoda B je vyuzivana pii nakupu skla. Tento material je
objednavan dle jednotlivych zakéazek, tudiz neni tfeba vést o tomto materialu podrobnou
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skladovou evidenci. Metoda A je pouzivana u ostatniho materidlu (plastové profily, kovani,
kovové vyztuhy atd.) K 31. 12. jsou vzdy provedeny fadné inventury, v ptipad¢ vzniklych
rozdill jsou vnitfnim u¢etnim dokladem prouctovany v prosincové ucetni zavérce.

Odpis hmotného a nehmotného majetku

Hmotny i nehmotny dlouhodoby majetek je odepisovan mésicné. Pouzivaji se metody
zrychleného odepisovani.

Drobny hmotny majetek povazuje firma za zasoby, pfi pofizeni jsou Gctovany v uctové
skupiné 1 — Zasoby, pfti zafazeni do pouzivani jsou odepsany 100% do naklada.

Pro piepocet cizich mén na ¢eskou ménu se pouziva kurz dle Celniho Gfadu v navaznosti
na vyplnovani formulafe INTRASTAT.

Pti vypoctu realné hodnoty majetku a zavazkd vychazi firma ze skutecnych udaji

vedenych v tcetnich knihach.
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9. Pomeérové ukazatele v praktické financni analyze

9.1. Ukazatele rentability

2003 (v %) | 2004 (v %) | 2005 (v %)
ROI 15,38 9,44 3,46
ROA 22,83 13,08 5,38
ROE 19,68 11,33 3,85
ROCE 19,59 11,44 3,94
ROS 10,99 7,88 2,53

Tabulka 1 — Hodnoty ukazatelii rentability

Vyvoj ukazatell rentability
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Obrazek 1 — Vyvoj ukazatelu rentability v letech 2003 — 2005

U ukazateli rentability vychazeji vSechny hodnoty z dosazeného zisku podniku (Citatel).
Jedna se bud’ o cCisty zisk (EAT), zisk pted zdanénim a thradou ndkladovych uroki (EBIT)
nebo Cisty zisk zvyseny o nakladové uroky. Z tabulky i grafu je patrné, ze vSechny ukazatele
rentability maji klesajici tendenci. Je to zplsobeno stale niz§im ziskem, ktery podnik
v poslednich letech dosahuje. Tento pokles zisku je zptusoben pfedevSim opravnymi
polozkami, které se vytvofily na pohledavky feSené soudni cestou a v konkurznim ftizeni.

Hodnoty uvedené ve jmenovatelich vSech ukazatelii, jsou celkem stalad data a moc se jejich

vyse oproti predchozim rokiim neméni.
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DalSim ukazatelem je rentabilita zdkladniho jméni, kterd vykazuje kolik K¢ Cistého zisku
ptipadne na 1 K¢ zékladniho jméni. Ukazatel dosahuje v letech 2003 az 2005 téchto hodnot:
166,87 K¢; 108,34 K¢; 38,30 K¢. I pres klesajici tendenci dosahuje ukazatel vysokych
hodnot, které jsou zplsobeny tim, ze vysledky hospodateni jednotlivych let nejsou pievadény
do zakladniho jméni, ktery je po celou dobu existence podniku stabilni.

Rentabilita ciziho kapitadlu dosahuje téchto hodnot: 70,52%; 56,84%; 33,85%. Z tohoto
ukazatele vyplyva, Ze cizi kapital je stale méné vynosny. Je to zplsobenou jak klesajici
tendenci Cistého zisku, tak i vyraznym poklesem cizich zdroji, které podnik ke svym

aktivitdm vyuziva.

9.2. Ukazatele aktivity

2003 | 2004 | 2005

Vazanost celkovych aktiv 0,71 0,83 0,73
Obrat aktiv 1,40 1,20 1,36
Obrat zasob 13,25 8,83 9,55

Tabulka 2 — Ukazatele aktivity v letech 2003 — 2005

Vézanost celkovych aktiv ndm ukazuje, jak podnik dobie vyuziva sva aktiva k tomu, aby
dosahl trzeb a jaka je produkéni efektivnost firmy. Ukazatel pométuje vysi aktiv s roénimi
trzbami. Nejlepsiho vysledku dosahl v roce 2003, kdy hodnota byla nejmensi, v roce 2004 se
tento ukazatel mirné¢ pohorsil, ale vroce 2005 se produkéni efektivnost podniku opét
vylepsila.

Obrat aktiv a obrat zdsob ndm podavaji informaci o poctu obratek daného ukazatele za
rok. Zasoby se behem jednoho roku obméni Castéji nez aktiva, v priméru je to 10-krat za
jeden kalendarni rok. Je to zpusobeno piedevsim rychlou spotifebou a naslednym nakupem
materialu, ktery se na vyrobu oken spottebovava. U materialu, ktery se pouziva Casto na
vSechny zakazky se pouzivd metoda zasobovani ABC, u materidlu, ktery je ojedinély a
nevyskytuje se u kazdé zakazky, se pouziva metoda Just-in-time. Pravé diky tomuto zpiisobu
zasobovani u rtiznych druhii materialu dosahuje obrat zasob rychlych obratek a dokaze tak

rychleji reagovat na ménici se potfeby zédkazniku.
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Vyvoj ukazatell aktivity
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Obrazek 2 — Vyvoj ukazatelu aktivity v letech 2003 — 2005

Doba obratu zasob nam tik4, kolik dni jsou primérné zasoby vazany v podniku do té doby
nez se spotfebuji. Tento ukazatel ma stoupajici tendenci, coz znamend, Ze spotfeba materialu
trva stale déle a zaroven s tim jsou ve firm¢ vazany finanéni prostiedky, které by mohly byt
upotiebeny jinde, naptiklad k investovani do cennych papir, které by ptinesly vétsi
zhodnoceni. Ale celkové tento ukazatel hodnotim kladné, protoze vyroba jedné primeérné
zakazky trva 3 — 4 tydny, coz odpovida dob¢ obratu.

Doba inkasa pohledavek je i ptes klesajici trend dost vysoka. Podniku trva pres 100 dnu,
kdy ¢eka na své splatné pohledavky, po tuto dobu je jejich vySe zahrnuta jiz v trzbach, ale
fyzicky penize podnik jesté neinkasoval. Z internich zdroji vim, Ze do téchto pohledavek
jsou zahrnuty i vystavené faktury na rizné organizace, které maji splatkovy kalendar
vystaveny i na nékolik let doptedu a tudiz se doba inkasa pohledavek celkove zvysuje.

Ptesto tento ukazatel dosahuje varovnych hodnot a méla by se propracovat nova strategie
tykajici se odbytu a placeni vystavenych faktur za odebrané zbozi a sluzby.

I kdyZ do ukazatell aktivity nepatii doba splatnosti kratkodobych zavazkl, poslouzi nam
k porovnani. Tento ukazatel zaznamenava klesajici trend, kdy se tato doba zmensSila
z pivodnich 53,5 dne na 26 dni. Z toho vyplyva, Ze firma plni v€as své splatné zavazky, ale
s porovnanim s dobou inkasa pohledavek nejsou nasi zakaznici jiz tak pohotovi s placenim za

odebrané zboZi.
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9.3. Ukazatele zadluzenosti

Podil vlastniho a ciziho kapitalu
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Obrazek 3 — Podil vlastniho a ciziho kapitalu v letech 2003 — 2005

Z vyse uvedeného grafu je patrné, ze cizi kapital podniku se neustale snizuje na tkor
vlastniho kapitalu. Pokud je vlastni kapital veétsi nez cizi, je to lepsi pro vétitele firmy. Ale
pro vlastniky podniku je na druhé stran¢ vyhodnéjsi mit vice ciziho kapitdlu, protoze tim
dosahuji finan¢ni paky, coz je pro né podstatné lepsi a ziskaji tim vétsi efekt rentability

vlastniho kapitalu.

2003 2004 2005
Urokové kryti 182,73 138,29 56,81
Dlouhodoba zadluZenost 1,00% | 0,00%| 0,34%
Kratkodoba zadluzenost | 20,82% | 16,62% 9,87%

Tabulka 3 — Vybrané ukazatele zadluZenosti

Urokové kryti firmy se razantnim skokem snizilo, vyjadiuje nam kolikrat dosaZeny zisk
ptesahuje placené ndkladové troky. Protoze podnik vyuziva malo cizich zdroji a neplati tak
vysoké nakladové uroky, presahuje zisk v priméru vsech tii let 126-krat nakladové uroky.

Z ukazatele dlouhodobé zadluzenosti je vidét, ze firma nema skoro zddné dlouhodobé cizi
zdroje, ktery by pouzivala ke kryti aktiv. Vroce 2003 predstavuje vySe uvedené 1%
dlouhodoby uvér, ktery byl pouzit jako zdroj kryti aktiv. V roce 2004 dosahuje dokonce 0%,
coz znamena, ze v tomto roce neméla zddné dlouhodobé zavazky a v roce 2005 mél podnik

jediny dlouhodoby cizi zdroj, ktery ptedstavoval odlozeny danovy zavazek.
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Kratkodoba zadluzenost se nevyviji stejnomérné a klesa. Je to zpiisobeno i kratsi dobou
splatnosti kratkodobych zavazki, kdy se podnik snazi v€as plnit své dluhy vii¢i dodavatelim.
Dalsim ukazatelem zadluZenosti je koeficient neboli mira zadluzenosti, ktery se pomalu
snizuje (z 0,28 vroce 2003, pies 0,20 vroce 2004 az na 0,11 vroce 2005) jako celkova
zadluZenost firmy. Je to zplisobeno tim, ze podnik ma dostatek vlastnich zdroji, ktery je

ptevazné tvoten z nerozdéleného zisku minulych let.

9.4. Ukazatele likvidity

2003 | 2004 2005
Bézna likvidita 3,38 3,84| 6,73
Pohotova likvidita | 3,00| 3,26| 6,75
Okamzita likvidita| 0,36 0,58 | 0,81

Tabulka 4 — Ukazatele likvidity v letech 2003 — 2005

Na prvni pohled je patrné, ze ukazatele likvidity dosahuji vysokych hodnot a stale maji
rostouci tendenci. To znamend, Ze firma muze vlastné kdykoliv dostat svym splatnym
zavazklim, protoze ma velké mnozstvi likvidnich prostiedkd, mezi které fadime veskera
obézna aktiva tvofena zdsobami, pohledavkami a finanénim majetkem.

Pro béznou likviditu je postacuji hodnota vyssi nez 1,5, u analyzovaného podniku nam
tento ukazatel enormné roste, pfedevS§im vroce 2005 dosahl nejvyssi hodnoty, kterd
presahuje ¢islo 6,5. Je to zplsobeno tim, Ze podnik vlastni velké mnozstvi obéznych aktiv,
ktera se sklada prevazné z kratkodobych pohledavek a na druhé strané¢ ma stale se snizujici
kratkodobé zavazky, které tvoii jmenoval ukazatele.

Stejné tak u pohotové likvidity, kde je postacujici, aby tento ukazatel neklesl pod hranici
1, dosahuje vysokych hodnot. Vtomto ukazateli jsou do C¢itatele zlomku dosazeny
kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek. Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel v roce
2005, kdy dokonce o 0,02 presahl ukazatel bézné likvidity.

Oba vyse popsané ukazatele vzrostly skoro dvojnasobné mezi lety 2004 a 2005. Zptisobil
to predevsim pokles kratkodobych zavazki a rist obéznych aktiv.

U okamzité likvidity je likvidita podniku dosazena pfi hodnoté ukazatele nad 0,2. Toto
kritérium podnik spliuje také. Tento ukazatel neroste tak vyznamné jako ostatni dva, coz je
patrné z grafu. Do Citatele se dosazuji jen finan¢ni prostiedky a jejich ekvivalenty, proto je
takovy velky rozdil mezi timto ukazatelem likvidity a vySe popsanymi ukazateli bézné¢ a

pohotové likvidity.
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Vyvoj ukazatelt likvidity
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Obrazek 4 — Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2003 — 2005
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10. Vertikalni analyza

10.1.  Vertikalni analyza aktiv

Stav k 31.12.2003 | Stav k 31.12.2004 | Stav k 31.12.2005

vitis. K¢ | v% v tis. K¢ v% vitis. K¢ | v%

Struktura aktiv

Dlouhodoby majetek 63609 | 29,32 82234 3585, 73714 33,27
- nehmotny 82 0,04 64 0,03 64 0,03
- hmotny 63527 29,28 | 82170 35,82 73650| 33,24
- finan¢ni 0 0 0 0 0 0
ObézZna aktiva 152470 | 70,28| 146427 | 63,83| 147 335| 66,50
- zasoby 22911| 10,56 31132| 13,57 31667| 14,29

- dlouhodobé pohledavky | -5920| -2,73 -8858 | -3,86| -32025| -14,45
- kratkodobé pohledavky | 119038 | 54,87 | 102 165| 44,53 | 129909| 58,63

- finanéni majetek 16 411 7,56 21988 9,58 | 17784 8,03
Ostatni aktiva 865 0,4 748 0,33 521 0,24
- Casové rozliSeni 865 0,4 748 0,33 521 0,24

AKTIVA CELKEM 216 944 100 | 229 409 100 | 221570 100

Tabulka 5 — Vertikalni analyza aktiv v letech 2003 — 2005

Z vyse uvedené analyzy vyplyva, ze aktiva firmy jsou ve vSech letech nejvice
predstavovany obéznymi aktivy, které v priméru predstavuji 66,87%, z obéznych aktiv
predstavuji nejvyssi polozku kratkodobé pohledavky, které maji podil na celkovych aktivech
v priméru okolo 50% a na obéznych aktivech primérné okolo 78%. Tyto hodnoty
kratkodobych pohledavek jsou pfili§ vysoké a firma by méla vybirat penize za své vyrobky
v hotovosti a nenechdvat na zdkaznicich placeni prevodem. Primérna doba inkasa
pohledéavek je okolo 125 dnii a v téchto dnech firma ptichdzi o penize v hotovosti, které by
mohla vyuzit k jinym ucelim, napf. k zhodnoceni na terminovanych ucétech, k nakupu
cennych papird apod. Nejvyssi hodnotu, jak absolutni tak i1 procentualni, ptedstavuji
kratkodobé pohledavky v roce 2005 a maji rostouci tendenci, zde hrozi vazné nebezpeci.

Z internich zdroji podniku je vidét, ze tyto kratkodobé pohledavky predstavuji predevsim
faktury po splatnosti téch firem, které jsou v konkurznich tizeni a stale se ¢eka na ukonceni
konkurzu a vydani rozvrhového usneseni. Po vydani rozvrhového usneseni a zaplaceni
pomérné Castky se tyto pohledavky odepisi a pfevedou do nedobytného salda a nebudou se
jiz nadéle ukazovat v rozvaze.

Nejvétsi polozku dlouhodobého majetku piedstavuje dlouhodoby hmotny majetek
s podilem okolo 33% na celkovych aktivech, ktery tvofi predev§im budovy a samostatné
movité véci a zafizeni slouzici k vyrob¢ plastovych a hlinikovych oken a dvefi.
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Zanedbatelnou polozku aktiv tvofi ostatni aktiva, kterd maji stale klesavou tendenci a
jejich hodnota se snizuje a nedosahuje ani vyse 0,5%. Podnik nevlastni zddny dlouhodoby

finan¢ni majetek.

Procentni rozbor aktiv
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Obrazek 5 — Procentni rozbor aktiv v letech 2003 —2005

10.2.  Vertikalni analyza pasiv

Struktura pasiv Stav k 31.12.2003 | Stav k 31.12.2004 | Stav k 31.12.2005
vtiss K¢ | v% |vtissKE| v% |vtis.Ké| v%

Vlastni kapital 169 621 | 78,19 | 191289 | 83,38| 198947 | 89,79
- zékladni kapital 200 0,09 200 0,09 200 0,09
- kapitalové fondy 3 0 3 0 3 0
- rezervni fondy 103 0,05 104 0,05 103 0,05
- VH minulych let 135942 | 62,66| 169315| 73,80| 190982 | 86,19
- VH bézného obdobi 33373 | 15,38 21667 9,44 7 659 3,46
Cizi zdroje 47322 21,81 38120| 16,62| 22623| 10,21
- rezervy 0 0 0 0 0 0
- dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 746 0,34
- kratkodobé zavazky | 45161 | 20,82| 38120 16,62 21877 9,87
- bankovni Gvéry 2161 1 0 0 0 0
Ostatni pasiva 0 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM | 216 943 100 | 229 409 100 | 221570 100

Tabulka 6 — Vertikalni analyza pasiv v letech 2003 — 2005

Nejvétsi polozku pasiv tvofi vlastni kapitél, ktery v prubéhu analyzovanych let neustale

roste (z piivodnich 78,19% v roce 2003 az na 89,79% v roce 2005). To je zplisobeno tim, Ze

42



kazdy rok se zisk pievedl do vysledku hospodaieni minulych let a tim nartista celkovy vlastni
zdroj financovani podniku. Samostatny hospodaisky vysledek bézného obdobi neustale
klesa, v roce 2003 predstavoval 15,35% z celkovych pasiv a v roce 2005 uz pouhych 3,46%
na celkovych pasivech.

Cizi zdroje jsou tvotfeny ptredevsim kratkodobymi zavazky, které ma firma viéi svym
dodavatelim. Pti primérné dobé splatnosti kratkodobych zavazki, kterd se stale snizuje a
¢ini v pruméru 43 dni, nehrozi dodavateliim zadna velka rizika, ze by jim podnik za odebrané
zboZi a sluzby nezaplatil.

Jediny bankovni uvér mél podnik v roce 2003, ktery byl béhem roku 2004 splacen a firma

jiz zadny dalsi dlouhodoby uveér nevyuzila.
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11. Horizontalni analyza

11.1. Trendova analyza aktiv

Zména 2004 - 2003 | Zména 2005 - 2004

v tis. K¢ v% v tis. K¢ v%

Struktura aktiv

Dlouhodoby majetek 18 625| 29,28 -8520| -10,36
- nehmotny -18| -21,95 0 0
- hmotny 18643 | 29,35 -8520| -10,36
- finan¢ni 0 0 0 0
ObézZna aktiva -6 043 -3,96 908 0,62
- zasoby 8221 | 35,88 535 1,72

- dlouhodobé pohledavky -2938| 49,63| -23167| 261,54
- kratkodobé pohledavky -16 873 | -14,17 27 744 27,16

- finanéni majetek 5547| 33,74 -4204| -19,12
Ostatni aktiva -117| -13,53 =227 -30,34
- Casové rozliSeni -117| -13,53 277 -30,34
AKTIVA CELKEM 12 465 5,75 -7 839 -3,42

Tabulka 7 — Trendova analyza aktiv v letech 2003 — 2005

Celkove vzrostla aktiva mezi lety 2003 a 2004 o 5,75%, naproti tomu ale dalsi rok klesla o
3,42%. Tyto procentni zmény nepiedstavuji vibec zadné razantni zmény, ale v ramci
jednotlivych polozek se jiz o podstatné zmény jedna.

Rist aktiv mezi lety 2003 a 2004 byl zplsoben piedev§sim dlouhodobym hmotnym
majetkem o 29,35%, kdy podnik vystavél 4. vyrobni halu, kterd slouzi pro sklad materialu.
Zaroven ale celkem vyznamné poklesly kratkodobé pohledavky o 14,17 %. Nejveétsi
procentni zména se tyka dlouhodobych pohledavek, které v letech 2003 — 2004 klesly o
2 938 tis. K¢, v procentnim vyjadieni se dlouhodobé pohledavky zménily o 49,63%.

Pokles aktiv v letech 2004 a 2005 se tyka predevsim polozky dlouhodobého hmotného
majetku. Pti¢inou tohoto snizeni jsou odpisy, které se v roce 2005 vytvorily. Obézna aktiva
se zménila jen o 0,62%. Nejveétsi procentni zménou prosly opét dlouhodobého pohledavky,
které opét poklesly, tentokrat o 23 167 tis. K¢ (zména necelych 262%). Tento velky pokles
pohledavek byl zptisoben tvorbou opravnych polozek, které se tvotily kvili pohledavkam
ptihlaSenych do konkurzniho fizeni a pohledavkam, které byly pfedany k feSeni soudni

cestou a zazalovany.
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11.2. Trendova analyza pasiv

Struktura pasiy Zména 2004 - 2003 | Zména 2005 — 2004
v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %

Vlastni kapital 21 668 | 12,77 7 658 4
- zakladni kapital 0 0 0 0
- kapitalové fondy 0 0 0 0
- rezervni fondy 1 0,97 -1 -0,96
- VH minulych let 33373 | 24,55 21 667 12,80
- VH bézného obdobi -11706| -35,08| -14008| -64,65
Cizi zdroje -9202| -19,45| -15497| -40,65
- rezervy 0 0 0 0
- dlouhodobé zavazky 0 0 746 100
- kratkodobé zavazky -7041| -15,59 -16 243 | -42,61
- bankovni Gvéry -2 161 -100 0 0
Ostatni pasiva 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 12 466 5,75 -7 839 -3,42

Tabulka 8 — Trendova analyza pasiv v letech 2003 — 2005

Z trendové analyzy pasiv vyplyva, ze vlastni kapital firmy se stale zvySuje, 1 kdyz ve
druhém obdobi nedosahuje takové absolutni zmény jako mezi lety 2003 a 2004. Cizi zdroje
se naopak neustale snizuji a podnik veskeré své aktivity kryje z vlastniho kapitalu. Celkove
se pasiva v procentualnim vyjadfeni moc nemeni.

Vprvnim 1 druhém obdobi doSlo vramci vlastniho kapitalu predevSim k ristu
hospodatského vysledku minulych let, kdy se vysledek hospodateni ve vysi 33 373 tis. K¢ za
rok 2003 a 21 667 tis. K¢ za rok 2004 ptenesl do polozky nerozdéleného vysledku
hospodateni minulych let. Vysledek hospodatfeni bézného obdobi se ale neustile snizuje,
mezi lety 2003 a 2004 klesl o 35% a o rok pozdéji dokonce o necelych 65%. Tento velky
pokles vroce 2005 je zptusoben ptredevSim polozkou zména stavu rezerv a opravnych
polozek (ve vykazu zisku a ztraty). Tyto opravné polozky se tvoii na pohledavky, které jsou
prihlaseny v konkurznim fizeni, jsou feSeny soudni cestou, zazalovany nebo jiz maji dlouho
po splatnosti a tudiz lze dle Zakona €. 593/1992, o rezervach pro zjiSténi zakladu dané z
ptijmu, vytvofit na n€ opravné polozky.

Z cizich zdrojii se nejvétsi zmény tykaji polozky kratkodobych zéavazkl, které stale
klesaji, nejdiive v prvnim obdobi jen o 15,59% a v druhém obdobi o 42,61%. Divodem
poklesu kratkodobych zavazkid bude vysokd bézna i pohotova likvidita, ktera dosahuje

extrémnich hodnot prevysujici ¢islo 6.
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11.3. Trendova analyza vykazu zisku a ztraty

Zména 2004 - 2003 | Zména 2005 — 2004
Struktura vykazu zisku a ztraty
v tis. K¢ v % v tis. K¢ v %

Trzby za prodej zbozi -16 -100 259 100
Naklady na prodané zbozi -13 -100 208 100
OBCHODNI MARZE 3 -100 51 100
Vykony -23 846 -7,84 | 16948 6,05
Vykonova spotieba 1 595 0,76 6979 3,32
PRIDANA HODNOTA -25444| -26,66 | 10020 14,32
Osobni ndklady 1928 5,85 1042 2,99
Dané a poplatky =52 21,67 -59 -31,38
Odpisy dlouh. majetku -552 -7,24 1288 18,22
Trzby z prodeje materialu 1151 53,39 412 12,46
Zmena stavu rezerv 871 | -5437| 22665 -3100,5
Ostatni provozni vynosy -39 -25 -108 -92,31
Ostatni provozni naklady -7456| -94,34 1591 355,93
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI -19071| -37,64| -16203| -51,28
Vynosové troky 151 49,51 -252 -55,26
Nakladové troky -54| -19,93 -7 -3,23
Ostatni finan¢ni vynosy 1710 125,37 -904 -29,41
Ostatni finanéni naklady 2302 80,83 -563 -10,93
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -387| 26,69 -586| 31,90
Dai z pfijmt za béznou ¢innost -7751 -48,82| -4064 -50,02
VH ZA BEZNOU CINNOST -11707| -3511| -12725| -58,82
Mimotadné vynosy 35| 66,04 -61 -69,32
Mimotadné naklady 34| 161,90 1222 2221,82
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 1| 3,13| -1283| -38879
Vysledek hospodareni -11706 | -35,08| -14 008 -64,65
Vysledek hospodareni pted zdanénim -19457| -39,51| -18072 -60,66

Tabulka 9 — Trendova analyza vykazu zisku a ztraty v letech 2003 — 2005

Hlavni zdroj zisku podniku pochazi z vlastnich vykonti nez z prodeje zbozi. Prodej zbozi
tvofi zanedbatelnou polozku vykazu zisku a ztraty a vroce 2004 se dokonce zadny prode;j
zbozi nerealizoval.

Hlavni predmét podnikéani a tedy i zdroj zisku je z vlastni ¢innosti, z vyroby a prodeje
oken a dveti. Mezi lety 2003 a 2004 klesly vyznamné vykony o 7,84%. Bylo to zplsobeno
mens$im zajmen o firemni vyrobky, ktery se ale rok na to opét zvysil, tentokrat o 6,05%.
Naproti tomu ale vykonova spotieba stale roste, i kdyz jen nepatrng€. Je zpiisobena piredevs§im

rostoucimi cenami za materidl a energie. Velké zmény jsou v pfidané hodnoté, kterd nam
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ukazuje rozdil naSich vykonil a spotfeby na dané vykony. Nejdiive tato pridana hodnota mezi
lety 2003 a 2004 poklesla o 26,66%, ale nasledujici obdobi se vylepsila o 14,32%, ale stejné
nedosahla hodnoty, ktera byla v roce 2003.

Provozni vysledek hospodareni se taktéz neustale snizuje. Ptic¢inou tohoto klesani jsou jak
klesajici vykony a stoupajici spotieba, tak i opravné polozky, které se tvorily predevsim
v roce 2005 na pohledavky, které jsou v konkurznim fizeni nebo se fesi soudni cestou.

Finan¢ni vysledek hospodatfeni je stale ve ztraté, ale v absolutnim vyjadifeni zaujima
nepodstatnou ¢astku, to samé i mimotadny vysledek.

Tomuto mezirocnimu porovnani, ze ¢isty zisk klesa, nepomohlo ani to, ze se béhem let
2003 az 2005 snizila dan z ptijmu pravnickych osob. V roce 2003 ¢inila 31%, v roce 2004
28% a v roce 2005 uz jen 26%.
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12. Zhodnoceni financni situace a navrhy na zlepSeni

Z ukazatell rentability vyplyva, ze podnik dosahuje stale nizsiho zisku oproti predchozim
roktim. Vlozeny majetek do firmy ztraci svoji vynosnost a tudiz pro pripadné investory
nepiedstavuje dobry obchod pro ziskani velkych pfijmi. Sdm podnik prosperuje dobie, ale
z vyvoje ukazatell rentability je mozné usuzovat, ze ma na lepsi finan¢ni vysledky. Pomohla
by tomu leps$i organizace a strategie odbytu a neposkytovani ptili§ velkych slev.

Ukazatele aktivity lze zhodnotit celkem kladné az na dobu inkasa pohledavek, ktera
dosahuje ptilis vysokych hodnot. I kdyz se tento ukazatel neustéle snizuje, méla by se zménit
ve firm¢ politika placeni a vymahani splatnych pohledavek u zédkaznikl. V podniku funguje
pravidlo, Ze nejdiive se plati formou zalohy 50% jesté pred vyrobou oken a dvefi, poté ale
byvaji doplatkové faktury dle smluv doplaceny ¢asto pozd¢. Je to z diivodu feseni piipadnych
reklamaci a nedodélkd. U nékterych stalych zakaznik (ptfedevSim stavebni firmy) se
praktikuje pravidlo vystaveni doplatkovych faktur, s obvyklou splatnosti 14 dni, az po
expedici oken a dvefi a jsou hrazeny formou bankovniho pfevodu. Bohuzel toto pravidlo u
stalych zakaznik zptisobuje predevsim velky objem neuhrazenych pohledavek a rostouci
dobu inkasa pohledavek. V tomto ptipadé by mél zasahnout management firmy a zajistit se
proti tomuto nartstani pohledavek vhodnou politikou placeni faktur a ptipadné zavést i u
téchto odbératelti zalohy predem. Mgl by se také zastavit prodej nesolventnim odbérateliim,
kterym u podniku stale nartsta dluh. Dale by bylo dobré ziidit pravni oddéleni, aby se
ptipadny celkovy chod vymahani dluznych pohledavek zrychlil vtom ptipade, kdy uz
nepomize ani pisemné upominani dluznika.

Ostatni ukazatele aktivity jako je doba obratu zasob, obrat aktiv a obrat zasob povazuji za
dobré. Protoze vyroba jedné prumérné zakazky trva kolem 3 tydnt, tak dobu obratu zasob
povazuji za adekvatni. Velké akce jako jsou celé panelové domy se vyrabi zhruba 1
mésic 1 vice.

Podnik dle ukazatelti zadluzenosti neni skoro viibec zadluzen a jeho mald zadluzenost se
stale snizuje. Na jednu stranu, pro dodavatele, je tato skute¢nost vyhodou, protoze se nemusi
bat o nezaplaceni za dodavky materidlu a sluzeb. Ale na druhou stranu, pro majitele, by
zadluzenost podniku a vyuziti ciziho kapitdlu mohla byt i vy$s§i. Tim by mohli vyuzit

v y vore 1
danového Stitu .

' Daitovym $titem se rozumi efekt zvySovani rentability vlastniho kapitdlu pouzitim ciziho kapitalu
v kapitalové struktufe podniku. Uroky z ciziho kapitalu jako soucast nakladl snizuji zisk, ze kterého se plati
dan, a tim snizuji danové zatizeni podniku. Vysledna vynosnost vlastniho kapitalu se tim zvysi.
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Protoze podnik vlastni dostatek zdroji, doporucila bych tyto penize vyuzit na modernizaci
technologie a veskerého strojniho zatizeni slouziciho k vyrob¢ oken a dvefti. Stavajici stroje a
zatizeni (pily, frézy, vysokozdvizné voziky apod.) nebyly za celé trvani firmy obnoveny a
jsou zde stale ptivodni, n€které ale bohuzel pti vzniku firmy byly pfivezeny ze zahrani¢i uz
jako pouzité¢. Tim by se urcit¢ vyrazné zvysila efektivnost prace. Na tuto modernizaci bych
doporucila vyuzit i cizi kapital, kterym by se dosahlo i zvySeni rentability vlastniho kapitalu.

V ramci zadluzenosti, kterd je celkové miziva a nehrozi z ni nikomu zadné nebezpeci,
zaujimd vétsi ¢ast kratkodobd zadluzenost, kterd také prochédzi klesajicim trendem.
Dlouhodoba zadluzenost je Gplné zanedbatelna.

PFT spol. st. 0. je na prvni pohled velmi likvidni podnik a jeho likvidita se neustale
zvySuje. Toto je dobré predevsim pro jeho zdkazniky (dodavatele), ktefi se nemusi bat
neuhrazeni svych splatnych faktur a také je to velké plus i pro zaméstnance, ktefi nemusi mit
obavy z opozdéného zaslani vyplat na bankovni ucet. Tuto likviditu by podnik mohl vyuzit
k nakoupeni tfeba cennych papirti a tim zhodnotit jiz tak velky celkovy majetek, ktery ma.
Dale by mohl investovat jiz do vyse uvedené technologie Ci strojniho zatizeni.

Z podrobnéjsiho zkoumani ukazateld likvidity predstavuji velmi dobré vysledky
predevsim bézna likvidita a pohotova likvidita. Soucasti téchto dobrych vysledkl jsou ale
velmi vysoké stavy kratkodobych pohledavek, které se na okamzité likvidité viibec nepodili.
Pokud jde o pohledavky v dob¢ splatnosti, tak u nich neni problém, ale u téch, které jsou jiz
dlouho po splatnosti bych navrhovala jejich rychlejsi odbouravani vyuzitim efektivnéjSich
metod. Z vnitinich zdroji vim, ze v téchto pohleddvkach jsou obsazeny i pohledavky jiz
prihlasené v konkurzech, dale pohledavky, které jsou jiz feSeny soudni cestou a zazalovany.
Z téchto pohledavek vyplyva, Ze je u nich mald pravdépodobnost zaplaceni celé dluzné
castky.

Z vertikalni analyzy aktiv je patrné, Ze vétsi Cast aktiv tvofi obézna aktiva. Jeji podstatnou
cast tvori kratkodobé pohledavky za odbérateli. Jak jsem jiz vySe uvedla, jak rostouci doba
inkasa pohledavek, tak i vtomto ptipadé velka ¢ast kratkodobych pohledavek by se méla
fesit vhodnou politikou placeni faktur za hotové pii prevzeti dila a zfizenim prévniho
oddéleni, ktery by v ptipadé stdlého neplaceni vymahal pohleddvky soudni cestou.
Z dlouhodobého majetku vlastni podnik pouze hmotny majetek, nehmotny zaujima velmi
malou polozku celkovych aktiv. Jelikoz ma firma dostatek finan¢nich prostfedkil, coz vime
z ukazateld likvidity (okamzitd likvidita se pohybuje okolo 0,5), mohla by investovat do
finanéniho dlouhodobého majetku pro zhodnoceni svych finan¢nich prostfedkii ¢i na

modernizaci vyroby.
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Jak z ukazateli zadluzenosti, tak i z vertikdlni analyzy pasiv ndm vyplyvéd jednoznacna
prevaha vlastniho kapitalu nad cizim. Coz je celkem nevyhodné z diivodl nevyuziti finan¢ni
paky a danového stitu.

Pokud jde o meziro¢ni rist aktiv ¢i pasiv, tak nedochdzi k zddnym zasadnim zménam
v jejich celkové procentudlni vysi. O velkou zménu se ale postarala vystavba nové vyrobni
haly v roce 2004, ktera byla zkolaudovana na zac¢atku roku 2005.

Dale v ramci aktiv dochdzelo k velkym zméndm u dlouhodobych pohledavek, které svym
minusovym stavem predstavuji opravné polozky na pohledavky ptihlasené do konkurzniho
fizeni a dale na pohledavky, které jsou dlouho po dobé¢ splatnosti a jsou zazalovany soudni
cestou. Bohuzel se pohledavky ptihlaSené do konkurzniho fizeni nemohou odepsat do té
doby nez bude na né vydano rozvrhové usneseni a ukonen konkurz. To ale v Ceské
republice trva dlouho, vétSinou v horizontu kolem 5-ti i vice let. Proto budou stale ovliviiovat
vysi aktiv v rozvaze a svymi opravnymi polozkami i velikost zisku.

Dle trendové analyzy pasiv vykazuje nejvét§i mezirocni zménu polozka vysledku
hospodareni bézného obdobi. Zisk neustdle klesd a podnik by mél zvolit U€inngjsi strategii
prodeje, aby se mu podaftilo zisk zvysit. Velké zmény se tykaji kratkodobych zavazkt, které
se neustdle snizuji a podnik tak plni své splatné¢ dluhy. Toto shleddvam za pozitivni
predevsim z hlediska dodavateli.

Z vykazu zisku a ztraty je samoziejm¢e patrny razantni pokles jak hrubého, tak i ¢istého
zisku, ktery dokonce mezi lety 2004 a 2005 klesl o 64,65%. V tomto ptipadé bych podniku
opét doporucila zavést novou a lepsi strategii odbytu, ale i ndkupu, protoze hodnota
nakoupeného materialu vstupuje formou nakladii do vykazu zisku a ztraty a tim snizuje vysi
zisku. Hodnota vykonové spotieby se neustdle zvysuje, i kdyz jen nepatrné, ale na druhé
stran¢ se vynosové vykony mezi lety 2003 a 2004 snizily. Na malém zisku v roce 2005 se
podili velkou vahou polozka zména stavu rezerv, kdy byly tvofeny opravné polozky na

pohledavky delsi dobu po splatnosti.

12.1.  Konkrétni navrhy na zlepSeni situace
Podniku bych doporucila tyto konkrétni navrhy na zlepsSeni finan¢ni situace:
1. Zménit strategii odbytu, pokusit se rozsitit odbyt pro vlastni vyrobky a tim dosdhnout
vyssich vynost.
2. Zvysit pocet obchodnich zastupct a tim proniknout i do ostatnich regionalnich trhi.
3. Zridit pravni oddéleni, které by pruzné¢ reagovalo na situaci dluzniki.

4. Zastavit dodavky tém odbératelim, u kterych nartista dluh.
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5. Prodavat své vyrobky pouze za hotové nebo vzdy vyuzit placeni pfedem formou

zalohy.

6. Obnovit alespon ¢aste¢né strojni zatizeni podniku a tim zvysit efektivnost vyroby.

7. Zainteresovat zaméstnance na tom, aby vysledky byly co nejlepsi.

8. Provadét castéjSi rozbory celé financni situace a zavCas pfijimat opatfeni proti
neptiznivym rizikim.

Pokud bude spolecnost vychazet v budoucnosti z téchto konkrétnich navrhii na zlepseni
situace, mohla by v dalSich letech dosdhnout lepSiho postaveni na trhu a ovladnout i dalsi
regionalni trhy. Mohlo by se ji podaftit dat pod kontrolu veskeré své pohledavky a neustale je
snizovat v prospéch samotné spole¢nosti. Zainteresovani zaméstnanci na vysledku

hospodateni zvysi produktivitu prace a samotnou kvalitu vyrobkd.
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Zaver

V této bakalarské praci je provedena finanéni analyza podniku PFT spol. sr. o. v letech
2003 az 2005.

Praktickd analyza byla provedena na zakladé metod pomérovych ukazateli a analyzy
absolutnich ukazateli. Veskeré vysledky byly i slovné interpretovany a zhodnoceny.

Vysledky praktické ¢asti prace ukazaly, Zze podnik neni zcela finanéné zdrav. Nejvétsi
problém piedstavuji predev§im rostouci pohledavky a ne prili§ dobré strategie odbytu, diky
niz podnik nedosahuje takovych vynost jako v minulosti. Konkrétni navrhy na zlepSeni
situace jsou uvedeny v samostatné podkapitole. Patfi k nim naptiklad zlepSeni strategie
odbytu, zfizeni pravniho oddéleni vymahajici pohledavky, zainteresovanost zaméstnancii na
vykonech podniku a provadéni castéjsich rozbori finanéni situace.

Pozitivné lze hodnotit predevsim schopnost podniku splacet své zavazky. Tim nejsou
ohrozeni ptipadni dodavatelé podniku a nemusi se tak bat o své pohledavky.

Cilem mé prace bylo aplikovat vybrané metody finan¢ni analyzy na konkrétnich datech
podniku a zhodnotit tim jak minuly, tak i sou¢asny vyvoj. Tento zavazek se podafil realizovat
a tim byl cil bakalarské prace splnén.

Vysledky této prace by mély poslouzit vedeni spolecnosti pti dalSim rozhodovani a tizeni

podniku.
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