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Anotace

Zamérem této bakalatské prace je zhodnoceni finan¢ni situace podniku BL, spol. sr. o.,
definovat pfiCiny zjiSténého stavu a navrhnout moznd doporuceni pro zefektivnéni jeho
finanéniho fizeni. Teoretickd Cast se zabyvd vysvétlenim podstaty finan¢niho fizeni
podniku, kde jsou vymezeny zdkladni pojmy, cile a principy finan¢niho fizeni, popsany
ukoly finan¢niho managementu a funkce finan¢ni analyzy. Praktickd ¢ast je zaméfena na
charakteristiku konkrétnitho podniku BL, spol. sr. 0. a na podrobny rozbor jeho
hospodérské a finan¢ni situace. Hlavni metodou, kterd byla vyuzita k provedeni financni
analyzy, byl rozbor pomérovych ukazateld, a to v oblasti zadluZenosti, solventnosti,
likvidity, rentability a aktivity. ZavéreCna Cast bakaldiské prace pak obsahuje ndsledné
zhodnoceni vysledkii a formulaci jednotlivych ekonomickych opatieni, kterd by mohla

prispét ke zlepSeni financ¢ni situace dané firmy.

Klicovad slova: financni Fizeni podniku, rozvaha, vykaz zisku a ztrdt, aktiva, pasiva, cash
flow, financni analyza, pomérovd analyza, rentabilita, likvidita, solventnost, zadluZenost,

aktivita.



Abstract

The aim of this bachelor thesis is to evaluate the financial predicament of the company BL,
spol. sr. o., to define the causes of its present condition and propose eventual
recommendations for improving the financial management of the company. The
theoretical part deals with the explication the nature of financial management of the
company, the explanation of the fundamental terminology, the aims and principles of
financial management, the objectives of financial management and the function of the
financial analysis. The practical part is focused on the characterization of the particular
company BL, spol. s r. 0. and on a detailed analysis of its economic and financial situation.
The main method, that was used to carry out the financial analysis, was analysis of ratio
indicators, namely in the area of debt, ability, liquidity, profitability and activity. The final
section of the bachelor thesis then contains the consequential evaluation of results and
formulation of particular economic measures, that could contribute to improving the

financial predicament of this company.

Key words: financial management of company, balance sheet, income statement, assets,

liabilites, financial analysis,ratio analysis, profitability, liquidity, ability, debt, activity.
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Uvod

Cilem bakalarské prace je nejprve sezndmit ¢tendre s pojmem ,,Finan¢ni fizeni podniku* ,
coz je jedna z nejdilezitéjSich ¢innosti podniku, kterd souvisi s jeho rozvojem. Vychazi
z celkové technicko-ekonomické strategie a taktiky firmy, na druhé strané ji vSak zpétné
podstatnym zplisobem ovliviiuje a usmériiuje. Tato oblast je popsdna hned v prvni
kapitole, kde jsou vymezeny zdkladni pojmy, cile a principy finan¢niho fizeni. Déle jsou
zde uvedeny tukoly finanéniho managementu a funkce finan¢ni analyzy pii financnim

fizeni podniku.

Téma bakaldiské price jsem zvolila v ndvaznosti na predmét Uvod do finanéniho fizeni
podniku, ktery jsem absolvovala v 6. semestru studia a sezndmila se pii ném bliZe s touto
zajimavou oblasti. Pfi jeho zpracovéni jsem se zamcfila pfedev§Sim na oblast financni
analyzy, kterd predstavuje dileZitou a nepostradatelnou soucdst fizeni podniku, nebot
zajistuje zpétnou vazbu mezi predpoklddanym efektem fidicich rozhodnuti a skutecnosti a

je tak podkladem pro jakékoli finan¢ni rozhodnuti.

Obsahem druhé kapitoly je ptedstaveni konkrétniho podniku BL, spol. s r. o., ktery piisobi
v oblasti sklafského primyslu jiZ od roku 1964. Firma se specializuje pfedev§im na vyrobu

a prodej ktist'dlovych lustrt a svitidel po celém svété.

Ve tfeti kapitole je zobrazena hospodafskd situace podniku BL, spol. sr. o., kterd se
zaméfuje na vyvoj jednotlivych trzeb od roku 1996. Dile je v této kapitole proveden
rozbor finan¢ni situace, pti kterém byly pouZity metody finan¢ni analyzy a vychézelo se
z rozvahy a vykazu ziskll a ztrat podniku BL, spol. sr. 0. za hospodéiské roky 2008 a
2007. Jednotlivé podkapitoly se zamé&fuji na ukazatele zadluZenosti, solventnosti, likvidity,
rentability a aktivity. Na zdkladé vysledki téchto jednotlivych ukazatelii je pak na konci

kapitoly provedeno komplexni zhodnoceni soucasné situace podniku BL, spol. s 1. o.
ZavéreCnd Ctvrtd kapitola se ndsledné zabyva jednotlivymi ndvrhy pro zefektivnéni

finan¢niho tizeni podniku BL, spol. s r. 0. a celkové zlepSeni jeho postaveni na trhu, coZz je

hlavnim cilem této préce.
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Vétim, Ze tato prace prinese uceleny piehled o zdkladech finan¢niho managementu
podniku a o ptipadnych moZnostech opatfeni, kterd by mohla pfispét ke zlepSeni

finan¢niho fizeni.
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1. FINANCNI RIZENI PODNIKU

Finan¢ni fizeni tvoii podstatnou ¢ast ekonomické cinnosti podniku. Zabyva se jim
vrcholovy management, jelikoZ veskerd rozhodovani v podniku maji sviij kone¢ny dopad
na podnikové finance. Jeho vyvoj té€sné souvisi srozvojem finan¢nich trhii, danového
prostiedi, ucetnictvi a managementu.

Finan¢ni fizeni a rozhodovani podniku se zabyva pohybem penéZnich prostedki, kapitalu
a finan¢nich zdroju, pfi némZz se podnik dostidvd do riznorodych penéZnich vztahd

s ostatnimi podniky, zaméstnanci a statem.

Finan¢ni fizeni podniku dzce souvisi i s vné€j$im finan¢né-ekonomickym prostiedim, ve
kterém podnik pisobi. Jde zejména o financni politiku stitu (danova, dotacni, celni
politika), o situaci na penéznim a kapitdlovém trhu, vyvoj mény a ménovych kurzi, ale
také o charakter rtiznych zasaht statu do podnikové ekonomiky formou napf. regulace cen,

mezd, ekologickych pravidel aj.

TE&ziStém financniho fizeni je financni rozhodovédni o vybéru vhodnych variant pohybu

penéz, kapitdlu a finan¢nich zdroja a kontrola realizace téchto rozhodnuti. [4] [5]

1.1. Vymezeni zakladnich pojmi

Zalozeni podniku, jeho fungovéni, rizné formy spojovani a zanik v trZni ekonomice

doprovazi pohyb penéZnich prostredkii, podnikového kapitdlu a financnich zdroju.

PeneZni prostredky podniku piedstavuji tu ¢ast aktiv, kterd m4 podobu hotovosti, riznych
forem vkladii u penéznich dstavii a ekvivalenti penéZnich prostfedka (tj. cenin, Sekda,
poukdzek na zboZi a sluzby). Penézni prostfedky podniku jsou stavova veli¢ina. Zachycuji
stav penéz podniku k urittmu okamzZiku. Jsou nejlikvidnéj$i slozkou celkového

podnikového majetku a okamZité pouzitelnou pro dhradu jeho zavazk.
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YV o,

Objem penézZnich prostiedkl je vychodiskem pro posuzovéni platebni situace podniku
k ur¢itému okamZziku, kdy porovndvdme stav penc¢Zznich prostiedkil s penéZnimi zdvazky.
Vysoky stav penéZnich prostfedkit mlZze nepfiznivé ovlivilovat efektivnost podnikani
v bankdch nepfinaseji takovy efekt, jaky by podnik mohl dosdhnout, kdyby penize pouZil
na jiné ucely (finan¢ni, hmotné ¢i nehmotné investice). Penize tedy zajiStuji platebni
schopnost, ale nepfindseji vynosy, nebo jen relativné nizsi. Naopak cenné papiry a jiné
slozky majetku nesou vynosy, ale nejsou ihned pouZitelné pro thradu zavazkil a navic
nesou vetsi miru rizika. Smyslem finanéni politiky tedy neni maximalizace penéZnich
prosttedk, ale takovy jejich stav, ktery zajist'uje dhradu predpoklddanych zavazki pii co

nejnizsich ndkladech, spojenych s pofizovanim penéz a jejich udrzovanim. [4]

PenéZni prostiedky jsou v rozvahach ¢eskych podnika soucdsti jejich financniho majetku.
Hotovost a kratkodobé vklady jsou soucasti kratkodobého financniho majetku v obéznych
aktivech. Kratkodoby financni majetek zahrnuje kromé toho i rizné kratkodobé cenné
papiry, do nichZ podnik vloZil volné penize (napt. kraitkodobé sménky potizené za ucelem
obchodovani, kratkodobé obligace, vkladové listy, pokladni¢ni poukédzky). Terminové
dlouhodobé vklady jsou zahrnovidny do dlouhodobého finan¢niho majetku. Dlouhodoby
financni majetek mlze byt ddle tvofen rdznymi druhy aktiv a vkladd spole¢niki,
dlouhodobymi obligacemi a jinymi druhy podnikem vlastnénych dlouhodobych cennych
papiri majetkové a uveérové povahy. Patii sem uméleckd dila, sbirky, pfedméty z drahych
kovi a pozemky, které podnik pofizuje za tcelem uloZeni volnych penéZnich prostredkd,

jakoZz i1 soubory nemovitych a movitych véci pronajimanych jako celek.

Vedle penéznich prostiedki souvisi se vznikem, fungovanim a zdnikem podniku
podnikovy kapitdl. Podnikovym kapitdlem se rozumi jeden ze tfi vyrobnich vstupt (prace,
puda, kapitdl). Obvykle se bere jako souhrn vSech prostfedkili, vlozenych do celkového
majetku podniku vlastniky a véfiteli. DEli se nejen z hlediska vlastnickych vztahti (vlastni
kapitdl, cizi kapitdl), ale i zhlediska délky splatnosti (kratkodoby, stfednédoby,
dlouhodoby kapitdl). Podstatnd ¢4st podnikového kapitdlu je vdzdna v hmotném a
nehmotném investicnim majetku, nepenézni Casti finanénitho majetku, zasobach a

pohledavkéch. Zbylou ¢ast pak tvoii penézni prostiedky. [4]
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PenéZni prosttedky v pohotové formé ¢i vdzané jako kapitdl, miZe podnik ziskdvat
zriznych financnich zdroju. Finanénimi zdroji se rozumi zdroje tvorby penéZnich
prostiedki a podnikového kapitdlu. Daji se charakterizovat jako souhrn penéz, ktery
podnik ziskava za urcité obdobi realizaci svych vyrobki, sluzeb, event. svého nepenézniho
majetku, riistem riiznych forem vlastniho kapitdlu, dluhti, vyjime¢né i formou dotaci. Za

specificky finan¢ni zdroj je povazovan i leasing a rtizné formy zaloh od odbératelt.

Ve finan¢ni praxi se za finan¢ni zdroje obvykle nepovazuji celkové trzby, ale jen ta jejich
Cast, kterd vyjadfuje odpisy a zisk podniku, tzv. zadrZeny zisk. Je to ziZené pojeti
finan¢nich zdrojii podniku, vztahujici se jen na zdroje slouZici k obnové a rozSifovani

prevazné stalych, dlouhodobych aktiv podniku, tedy k financovani investic.

Finanéni zdroje jsou zdkladem kritérii pro hodnoceni finan¢ni situace podniku za urcité
casové obdobi, kdy se porovnava vyse finan¢nich zdroji, jejich struktura a jejich pomér
k finan¢nim potfebam. Zabezpecovani finan¢ni rovnovahy je dlouhodobym cilem finan¢ni
politiky podniku a predpokladem udrzovani soustavné platebni schopnosti podniku.
Finan¢ni rovnovédha vSak nemusi vZdy automaticky znamenat ptiznivou platebni situaci. |
podnik s vyrovnanou finan¢ni situaci se miZe v uritych okamZicich dostdvat do

platebnich obtiZ{ a opacné.

V souvislosti s fungovanim podniku dochdzi k neustdlému pohybu penéznich prostredkd,
kapitdlu i finan¢nich zdroji. Neustdle se na jedné strané vytvéieji, obnovuji ¢i rozsituji
nové penize, kapitdl i finan¢ni zdroje. Na druhé stran€ dochdzi k jejich rozdélovani a uziti

(investovani).

Pfi tomto toku pen¢z, kapitdlu a financnich zdroji podnik vstupuje do penéZnich vztaht
s ostatnimi vyrobnimi a obchodnimi podniky, zaméstnanci, bankovnimi a finan¢nimi
institucemi a stitem. V téchto vztazich nejde jen o jejich kvantitativni strdanku, ale i o

jejich kvalitni uspotfadéni a fizeni. [4]

Kazd4 cinnost v podniku md dvé strdnky — hmotnou a finan¢ni. Hmotnou strankou se

rozumi tok materidlu, surovin, stroji, rozpracované vyroby a hotovych vyrobki, ktery
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zahrnuje aktivity zdsobovéni, vyroby a prodeje. Kazdd ztéchto aktivit musi byt
zabezpecena finan¢nimi zdroji. Tok pen¢z ma formu plateb - pf{jma nebo vydaji. Plati, Ze

vécné a penézni toky musi byt ve vzdjemném souladu, coz dokumentuje obr. 1. [5]

Obr. 1 Vztah mezi vécnymi a penéZnimi toky v podniku

Zdroj: SYNEK, M a kol. Podnikovd ekonomika. 4. pteprac. a dopl. vyd. Praha:C. H Beck, 2006. 473 s.
ISBN 80-7179-892-4.

Komentai: Obr.1 dokumentuje kolobéh hmotnych a finan¢nich toki v podniku. Nejdiive
podnik vynaloZi prostfedky na koupi surovin a stroju, poté je pomoci vyroby pfeméni na
vyrobky, které ndsledné prodd a obdrzi zpét financni prosttedky na zaplaceni mezd a

nakup novych surovin.

1.2. Cile finanéniho Fizeni

Finan¢ni cile jsou rozhodujici pro stanoveni podnikovych cili z kratkodobého i
dlouhodobého hlediska, jsou vychodiskem pro rozhodovéani riiznych alternativ a pro

hodnoceni celkové efektivnosti podnikdni.

Doneddvna se piedpoklddalo, Ze zdkladnim cilem podnikédni je dosazeni maximalizace
zisku. Tento nédzor se vSak stdle vice stivd predmétem kritickych namitek, zejména

z téchto divodi:
1. Jde o staticky pfistup, ktery nebere v dvahu casovou dimenzi. NerozliSuje,

v kterém okamziku bylo zisku dosaZeno a jestli se jedna o zisky kratkodobé Ci

dlouhodobé. Je tedy nutné aktualizovat zisky s ohledem na Cas.
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2. Maximalizace zisku jako cil podnikdni, je odvozena spiSe z teorie charakterizujici
jednéani podniku v trzni ekonomice a nikoliv z analyzy skute¢ného chovéni a

rozhodovani podnikatelskych subjekti.

3. Zisk podniku, vykazovany v ucetnictvi, je silné ovliviiovdn zvolenym pojetim
vynosil a ndkladii, metodou odepisovani, tvorbou a rozpousténim rezerv a naklada
pristich obdobi. Proto se zdlraziiuje potieba vyuzivani penéznich tokia (cash flow)

pro hodnoceni podniku a investi¢nich variant

4. Maximalizace zisku jako zdkladni cil podnikdni nebere v tvahu rtizny stupeni
rizika, s nimz je zisku dosahovéano. Predpoklada, ze vyssi zisk je dosahovan pfi
stejném stupni rizika, coz je velmi mélo redlny piedpoklad. Obvykle ziskovéjsi
alternativy podnikani pfindSeji 1 vysS$i riziko, které pfirozené sniZuje trZzni cenu
akcii podniku. Celkovy vysledek je tfeba proto posuzovat jak pomoci vySe zisku,

tak pomoci rizika, spojeného s dosaZzenim tohoto zisku. [4]

Zohlednéni vyse zisku, ¢asového faktoru, dalSich cili podnikani, jakoZ i stupné¢ rizika
oc¢ekavaného zisku vyjadifuje nejlépe maximalizace hodnoty firmy pro jeji vlastniky,
v podminkach akciové spole¢nosti tedy trzni cena akcii. Proto se dnes za zdkladni cil
podnikani vSeobecné povazuje maximalizace trZzni hodnoty firmy, u akciové spolec¢nosti

maximalizace trzni ceny akcii.

Maximalizace trzni ceny akcii pro vlastniky, jako finan¢ni cil podnikdni, mlze byt
piirozen¢ ovlivnéna existenci odliSnych zajmu dalSich subjektii, zejména zaméstnanct,
manazerti a vetitell. Zaméstnanci maji zdjem predevSim na rGstu mezd, manaZefi na
dlouhodobém zajisténi svych vyhod, tedy na stabilit¢ podnikdni a minimalizaci rizika,
véfitelé na disledném a v€asném splaceni svych dluhli a urokovych pozadavkl. Vlastnici
musi tyto rozdilné zdjmy respektovat, snazit se je ovliviiovat a harmonizovat se svym
zdjmem. Ndéklady, které zuspokojovéani téchto odliSnych zdjmi vyplyvaji, omezuji
moZnosti maximalizace trzni ceny akcie pro akciondfe. Riist trZni ceny akcie vSak ziistava

zakladnim faktorem, urcujicim cil finan¢niho fizeni podniku.
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Vedle hlavniho, dlouhodobého finan¢niho cile podniku existuji 1 nékteré dil¢i, kratkodobé
finan¢ni cile. Patiif mezi n¢ pfedevsim prabézné zajisStovani platebni schopnosti podniku.
Platebni schopnost podniku vyjadiuje jeho schopnost kryt penéZnimi prostiedky své
zévazky v dané vysSi a pozadovaném cCase. Udrzovani platebni schopnosti je zdkladni
podminkou pro fungovdni podniku v trzni ekonomice. Je tedy duleZitou soucésti
finan¢niho fizeni podniku a také hlavnim ukazatelem zdravého financniho hospodaieni

firmy pro véfitele, banky, dodavatele, akcionare a ostatni finan¢ni investory. [4]

JelikoZ platebni schopnost pfedstavuje okamzity pomér penéznich prostredkil a splatnych
zavazkl, muze vznikat urcity docasny nesoulad mezi okamZitou platebni situaci podniku a
dlouhodobou finan¢ni rovnovahou, mezi platebni schopnosti a vyvojem zisku ¢i trZzni ceny
akcii. Dlouhodobé¢ plati, Ze stabilni financni situace, rast zisku a trZzni ceny akcii vytvaii

pfiznivé podminky pro platebni situaci podniku.

Cilem finan¢niho fizeni podniku je udrZovat takovou platebni schopnost, aby v podniku
nebyly drZzeny nadmérné penéZzni prosttedky, které samy o sobé& nepfindSeji zadny, ¢i jen
nizky efekt, ve srovndni s jejich umisténim do cennych papirt, ¢i do jinych forem majetku

podniku.

Finan¢ni cile, které podnik sleduje, vyrazn¢ ovliviiuji jeho finan¢ni rozhodovéani a
celkovou financni politiku. Veskerd rozhodnuti o vybéru rtiznych alternativ podnikani,
financovani, o ndéstrojich jejich zabezpeCovani musi podnik hodnotit z hlediska

maximalizace trzni hodnoty firmy a udrZovani platebni schopnosti.

Finan¢ni rozhodovani a celkovd finan¢ni politika je vSak zdvisld i na celkovém
ekonomickém prostiedi, ve kterém podnik funguje. Toto ekonomické prostiedi je dle Prof.

Ing. Valacha, CSc. vytvéfeno zejména:

a) urovni celkové ekonomické aktivity v ramci oboru, statu, oblasti (konjunktura,
deprese),
b) financni politikou stitu (danové podminky, dotacni a celni politika statu apod.),

¢) konkuren¢nim prostiedim (volny vstup na trh, monopolizace, kartelové dohody),
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d) zékonnymi opatienimi stitu a pravidly regulace (napf. zdkony a o podnikatelskych
forméch, o ekologickych podminkach podnikani, regulace cen, mezd apod.),

e) situaci na trhu prace a pozadavky zaméstnancti, zajisStované odborovymi svazy
(mzdy, kolektivni smlouvy apod.),

f) podminkami zahranicniho obchodu a vyvojem ménovych kurz (vyvozni a
dovozni moZnosti, podpora ¢i omezovani dovozu a vyvozu, devalvace mény aj.),

g) podminkami na penéznim a kapitdlovém trhu (drokové sazby, nabidka a poptavka

po dlouhodobém a kratkodobém kapitdlu, stabilita mény ¢i urcitd inflace apod.).

Finan¢ni rozhodovani a finan¢ni politika podniku musi respektovat dané ekonomické
prostiedi a navic také predvidat jeho event. zmény v budoucnosti. To je dilezité predevsim
u investi¢nich rozhodnuti, kterd musi brat v iivahu i dlouhodobé prognézy ekonomickych
podminek investovdni. Kromé celkového ekonomického prosttedi md na financni
rozhodovéni podniku vyznamny vliv také prostfedi legislativni, projevujici se v kvalité

ptislusnych pravnich norem a jejich skute¢né vymahatelnosti. [4]

1.3. Zakladni principy finan¢niho Fizeni

K dspésnému zajistovani vyse uvedenych cilii je nutné dodrzovani nékterych principd, se

kterymi by mélo byt moderni finan¢ni fizeni podniku v souladu. Mezi ty nejdalezitéjsi dle

Prof. Ing. Valacha, CSc. patfi:

- princip penéZnich tok,

- princip cisté soucasné hodnoty,

- respektovani faktoru Casu,

- zohledinovani rizika,

- optimalizace kapitdlové struktury,

- zohledinovani stupné efektivnosti kapitdlovych trhi,

- pldnovani a analyza finan¢nich ddaji.

19



Princip penéZnich tokii spoCivd v tom, Ze je pro finan¢ni fizeni z kratkodobého i
dlouhodobého hlediska rozhodujici konkrétni tok penéznich prostiedk, tedy jejich piijmy
a vydaje, nikoliv ucetné¢ vykazované vynosy a ndklady. Finan¢ni zdravi firmy je zavislé na
jeji schopnosti uhrazovat penézni platby svym vétitelim, dodavateltim, zaméstnanciim a

vlastnikim v daném ¢asovém useku.

Princip cisté soucasné hodnoty zduraziuje, Zze by mél podnik investovat jen do téch
&innosti, kde je &istd sou¢asnd hodnota pozitivni. Cistd sou¢asna hodnota vyjadiuje rozdil
mezi diskontovanymi penéZznimi piijmy zurcité Cinnosti a vydaji na tuto cinnost.
Zobrazuje nejen vysi penéZnich pi{jmi a vydaja, ale i jejich ¢asové rozloZeni béhem urcité
doby. Zohlediuje také pftirtistek investic k trzni hodnoté firmy a tim i k bohatstvi jejich
vlastnikti. Navazuje tedy velmi tésné na hlavni cil finan¢niho fizeni podniku a v soucasné
finan¢ni teorii je ji ddvdna jednoznacné pfednost pied hodnocenim investi¢nich projekti

podle vyse zisku, ndkladii ¢i doby ndvratnosti.

Respektovani faktoru casu je zéasada, kterou lze vyjadfit ndsledujicim pravidlem: penize
ziskané dnes, maji vétSi hodnotu, nez stejné mnoZzstvi penéz ziskané v budoucnu, protoze
dnesni penize mohou byt okamZit¢ investovdny a pfindSet urcity efekt. Proto je tieba ve
vSech finan¢nich uvahach a rozhodnutich respektovat Cas a aktualizovat penézni piijmy,
event. vydaje pomoci slozeného trokovani. Obzvlasté¢ velky vyznam ma respektovani

casového faktoru pii dlouhodobém finan¢nim rozhodovani.

Zohlednovdni rizika ve finan¢nim fizeni podniku znamen4, Ze koruna ziskand s rizikem ma
menSi hodnotu neZ koruna bezrizikovd. Finanéni fizeni musi vedle faktoru Ccasu

respektovat i riziko, se kterym jsou penézni piijmy ziskdny a pen¢Zni vydaje investovany.

Nejvétsi vyznam, podobné jako u faktoru ¢asu, ma respektovani rizika pti dlouhodobém,
strategickém financnim rozhodovani. Obvykle se riziko zohlednuje Upravou diskontni
sazby, pouZivané pro vyjadieni ¢asového hlediska. Cim vysi riziko se predpokladd, tim

vySs$i se voli diskontni sazby pro aktualizaci penéZnich tokii. [4]
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Pro zohlednéni rizika ve finanénim fizeni, je tfeba vySi rizika kvantifikovat pomoci

riznych matematicko-statistickych postupt (napt. smérodatnd odchylka), ¢i odhadem.

Respektovani rizika ve financnim fizeni podniku se projevuje i v tom, Ze se uplatiuji razné
formy ochrany proti rizikim (napf. diverzifikace investic, vyroby, trhl, pfesun rizika,

tvorba rezervnich fondt aj.).

Zdsada optimalizace kapitdlové struktury podniku zdlraziuje, Ze podnik musi pro thradu
svych predpoklddanych potieb zajistit optimdlni sloZeni kapitdlu. Zakladnim vychodiskem
pro volbu optimalniho slozeni kapitalu je maximalizace trzni hodnoty firmy, kterd se da,
za zjednodusenych predpokladii, vyjadiit jako minimalizace primérnych ndkladt kapitalu.
Jelikoz jsou ndklady jednotlivych druht kapitdlu odlisné, podnik by mél usilovat o

takovou kapitdlovou strukturu, pfi niZ jsou primérné naklady kapitdlu minimalni.

Vedle ndkladd kapitdlu ovlivituji kapitdlovou strukturu podniku i dalsi faktory, napft.
ocekdvana dynamika jeho ziskil, majetkova struktura podniku aj. U majetkové struktury se
obvykle doporucuje respektovat zasadu, Ze dlouhodoby majetek by m¢l byt financovan
dlouhodobymi zdroji, kratkodoby majetek kratkodobymi zdroji. NaruSeni této zdsady vede

k neefektivnimu prekapitalizovani ¢i rizikovému podkapitalizovani podniku.

Zohlednovdni stupné efektivnosti kapitdlovych trhii spoCivd v tom, Ze by financni
rozhodovani podniku mélo brat v ivahu dosaZeny stupen efektivnosti kapitdlového trhu, se

kterym ptichézi do styku. [4]

Obecn¢ jsou zduraziovany tii stupné efektivnosti kapitdlovych trhl: slaby, stfedni a silny.
OdliSuji se mirou piislusnych informaci, které jsou zohledilovédny v trzni cené. Pfi slabém
stupni efektivnosti trZzni cena zobrazuje informace a trendy minulého vyvoje cen. Stfedni
stupeit je charakterizovan tim, Ze trzni cena odrdZi minuly vyvoj cen, ale i vefejné
dostupné informace o soucasnosti a budoucnosti (napt. informace o zisku, dividendach,
investicich, fazich apod.). Pii silném stupni efektivnosti trzni cena zohlednuje veSkeré,

nejen verejné dostupné informace a nelze predpokladat, Ze by mohla byt pfesnéji urcena.
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Ditikladné znalost charakteru kapitdlového trhu v jehoZ rdmci podnik plisobi je dileZitou
podminkou udspéSného financniho fizeni a rozhodovéni. Znalost néckterych trznich
odchylek tak umoznuje dosdhnout v urcitych ptipadech mimofadnych financ¢nich vysledka
na kapitdlovém trhu. Na druhé strané, ¢im je stupen efektivnosti trhu silnéjsi, tim méné

efektivnéj$i je pro podnik vyhleddvani jeho event. nedostatkii ve snaze o dosahovani

vysSich finan¢nich vysledk.

Princip pldnovdni a analyzy financnich iidajii zdtraziuje, Ze dosazeni hlavnich finan¢nich
cili podnikdni 1ze Gi¢inné zabezpecit pouze pii soustavné analyze a pldnovani finan¢nich
veli¢in podniku. Analyza a planovani pohybu penéZnich prostfedki, kapitdlu a finan¢nich

zdroji se tak staly hlavni soucasti moderniho finan¢niho fizeni.

Finanéni analyza umoziuje posoudit dosavadni vyvoj rGznych dulezitych finan¢nich
ukazateld, srovndvat tento vyvoj s ostatnimi podniky, s vlastnimi pldnovanymi zaméry
podniku a odkryt pfi¢iny odchylek. Umoziuje tak zhodnotit celkovou financni situaci

podniku a slouZi i jako vychodisko pro sestavovani redlnych finan¢nich plant.

Finanéni planovani formuluje finan¢ni strategii 1 taktiku firmy. Stanovuje konkrétni
finan¢ni cile podniku, pfedvidd budouci financni vysledky a cesty k jejich dosaZeni.
Zvazuje ruzné varianty dosazeni financnich cili a voli optimdlni variantu. Zpétné
ovlivituje veskerd dlouhodoba i kritkodoba rozhodnuti podniku ve vSech oblastech

podnikdni.
Princip analyzy a pldnovani finan¢nich tudaji tésné souvisi s podnikovou finan¢ni

kontrolou, kterd se zaméiuje na zjiStovani a vysvétlovani rozdili mezi planovanymi a

skute¢n€ dosaZzenymi finan¢nimi vysledky. [4]
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1.4. Ijkolv finanéniho managementu

Ukolem finanéniho managementu je pfedevsim ziskdvat penéZni prostfedky na provoz i
rozvoj podniku, investovat volné penézni prostiedky tak, aby majetek firmy a akcionait
rostl, udrzovat celkovou finan¢ni rovnovéihu firmy a zabezpecovat tak jeji ispéSny rozvoj.
Celkova struktura finan¢niho fizeni podniku zahrnuje dle Prof. Ing. Valacha, CSc. zejména
tyto hlavni oblasti:

a) zajistovani financnich zdroja (kapitalu) pro bézné i mimotadné potieby podniku,
b) rozhodovani o optimalni finan¢ni (kapitalové) struktufe s pfihlédnutim ke struktuie
majetku, ndkladim na ziskéani jednotlivych druhti kapitdlu, dobé& jejich splatnosti a

finan¢nimu riziku,

¢) rozhodovani o alokaci kapitdlu — zda financovat béZnou ¢innost podniku, vyvoj

novych vyrobkt nebo investovat do pozemkt, budov, strojii ¢i cennych papira,

d) rozdélovani podnikového zisku a s nim souvisejici dividendové politika, tvorba

rezervnich fondd, odpisova politika a reinvestice zisku zpét do podnikani,

e) finan¢ni planovani tvorby a uZziti internich a externich finan¢nich zdroja z hlediska

kratkodobého i1 dlouhodobého,

f) financni analyza, kontrola a fizeni hospodaiské ¢innosti podniku s cilem zajistit

jeho finan¢nf stabilitu,

g) vnitini finan¢ni fizeni velkych integrovanych celkd (koncernd, holdingovych

spolecnosti apod.),

h) vyuZzivani zahrani¢niho kapitdlu ve financovani podnikovych ¢innosti a vliv zmén

meénovych kurzi a cel na finan¢ni rozhodovani,

i) finan¢ni fizeni pii spojovani, reorganizacich, sanaci a zaniku podniku. [4] [5]

23



Finanéni fizeni hlavné u vétSich podnikii neni zdleZitosti jedné osoby ¢i ttvaru, ale je
rozptyleno na celou firmu. Strategickymi financnimi otizkami se zabyva vrcholovy
management podniku. Do rozhodovani o béznych financnich otdzkach musi byt
zapojovani i1 pracovnici podniku, zabyvajici se fizenim vyroby, investic,
védeckotechnického rozvoje, ndkupu a prodeje aj., nebot’ ti vSichni svym rozhodovanim
ovliviuji strukturu podniku a tim i tvorbu a uZiti finan¢nich zdroji. Finan¢ni fizeni

podniku se obvykle u vétsich firem ¢leni na dvé skupiny:

a) finan¢né-manazerska skupina,

b) financné-kontrolni (icetni) skupina.

Prvni skupina se obvykle zaméfuje na ziskdvani kapitdlu, na fizeni penéznich prostredki
podniku, na jeho vztah k bance a jinym finan¢nim institucim, na vyplaceni dividend, na
zajisStovani zdvazkl firmy vuc¢i drzitelim cennych papird, na pojiSténi a riziko, na
vyhodnocovani investi¢nich zdmért a na finan¢ni planovani. Druhd skupina se soustfed’uje
zejména na finanéni a ndkladové tucetnictvi, na piipravu rozpocti vnitropodnikovych
jednotek, na zdanéni podniku a na vnitini kontrolu. U vétSich firem existuje zpravidla
finan¢ni naméstek, ktery fidi praci obou skupin a je ¢lenem vrcholového fizeni podniku.
Organizace finan¢nich ttvarit podniku je velmi riznorodd. N¢kde finanéné-manaZerska
skupina zahrnuje i problematiku podnikového zdanéni, v nékterych podnicich je zfizovan
jeste zvlastni finanéni vybor, ktery vystupuje jako poradni orgén feditele podniku. Jeho
&leny jsou vybrani specialisté podniku a finanéni experti mimo podnik. Ukolem poradniho

finan¢niho vyboru je formulovat cile a néstroje finan¢ni politiky podniku pro dané obdobi.

[4]

1.5. Funkce finan¢ni analyzy pri finanénim rizeni podniku

Veskeré financni rozhodovani by mélo byt podloZeno finan¢ni analyzou, na jejichz
vysledcich je zaloZeno fizeni majetkové i financni struktury podniku, investi¢ni a cenova
politika, fizeni zasob apod. Jejim hlavnim ukolem je poskytovat informace o finanénim

zdravi podniku. JelikoZ je financni analyza soucésti finan¢niho fizeni podniku, provadi ji
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finan¢ni manazefi a ¢asto celé vrcholové vedeni podniku. Vychézi nejen z externich tidaji

a ukazateld, ale i z idajt internich, které nejsou bézn¢ dostupné . [2]

Zékladem finan¢ni analyzy jsou financni pomérové ukazatele, které vznikaji jako podil
dvou absolutnich ukazateld. Ukazatele se zpravidla déli podle posuzované vlastnosti
objektu na 5 zdkladnich skupin:

a) ukazatele rentability

b) ukazatele aktivity

¢) ukazatele zadluZenosti

d) ukazatele platebni schopnosti (solventnosti a likvidity)

e) ukazatele vychazejici z udajt kapitdlového trhu. [4] [5]
Rentabilita (vynosnost) vloZeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvéiet nové
zdroje a dosahovat zisku pouZzitim investovaného kapitdlu. Obecné ji lze definovat jako
pomér zisku a vlozeného kapitdlu. Pojem vloZeny kapitdl pfitom lze chdpat ve tifech
riznych vyznamech. Podle toho, jaky vyznam je v konkrétnim pifipad¢ tomuto terminu
pfifazen se rozliSuji tii zadkladni ukazatele rentability: rentabilita celkového kapitalu,

rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita investovaného kapitalu. [4]

Ukazatele rentability se pouZzivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové
efektivnosti podniku. Pomoci nich se vyjadfuje intenzita vyuZivani, reprodukce a
zhodnoceni kapitdlu vloZeného do podniku. Patii do kategorie tzv. mezivykazovych
pomérovych ukazateld, jelikoz vyuZivaji tidaje ze dvou dcetnich vykazil, objem kapitdlu

z rozvahy a velikost zisku z vykazu ziskl a ztrat.

Méfenim rentability vlastniho kapitdlu (RVK) vyjadfujeme vynosnost vloZzeného kapitalu.
Tento ukazatel je definovéan jako pomér €istého zisku a primérného vlastniho kapitélu:

RVK = Z/gVK (1)

Ukazatele aktivity, jsou ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Nejcastéji se
sleduje obrat zdsob, obrat pohleddvek a obrat stdlych aktiv, pfedev§im hmotného

investi¢niho majetku, které jsou pficinnymi ukazateli obratu celkového majetku. [4]
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Rychlost obratu zdsob (ROZ) lze urcit jako pomér trZeb a primérného stavu zdsob vseho
druhu:
ROZ =trzby / @ stav zasob )

Doba obratu zdsob (DOZ) je pomérem priimérného stavu zdsob a priimérnych dennich
ndkladu:

DOZ =@ stav zasob /& denni trzby 3)

Rychlost obratu pohleddvek (ROP) lze vyjadfit jako pomér trzeb a primérného stavu
pohledavek:
ROP = trzby / @ stav pohledavek 4)

Obdobn¢ jako u zdsob lze i u pohledavek stanovit dobu obratu pohledavek (DOP), ktera je
vyjadiovéna jako pomér primérného stavu pohleddvek a primérnych dennich trzeb:

DOP = @ stav pohleddvek / & denni trzby (5)

ZadluZenost vyjadiuje skutecnost, ze podnik pouZziva k financovéni svych aktiv a ¢innosti
cizi zdroje. Na financovéani podnikovych aktiv se podili v urcité mife jak kapitdl vlastni,
tak kapitdl cizi. Podnik pouziva cizi kapitdl s tim, Ze vynos, ktery se jim ziska a rovnéz

vynosnost celkového kapitdlu bude vyssi nez jsou ndklady spojené s jeho pouZitim.

Jednim ze zdsadnich problému finan¢niho fizeni podniku je volba spravné skladby zdroja
financovani jeho €innosti, oznaovéna jako financ¢ni struktura. Ma nejen rozhodujici vliv
pro uUspésny rozvoj podniku, ale podmiiiuje i jeho zdravy finan¢ni vyvoj a celkovou

prosperitu. [4]

K hodnoceni finan¢ni struktury se pouziva nckolik ukazatelli zadluZenosti, které jsou
odvozeny z rozvahy. Vychdzeji z rozboru vzdjemnych vztahli mezi polozkami zdvazk,
vlastniho jméni a celkového kapitdlu. Krajnim pozadavkem je, aby zdvazky nebyly vétsi
nez vlastni jméni podniku. Vysoka zadluZenost znamend, Ze pro firmu bude obtiZné ziskat

dalsi cizi zdroje anebo véfitelé budou poZadovat vysokou trokovou sazbu.
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K analyze zadluZenosti se pouziva napiiklad ukazatel celkové zadluZenosti (CZ):

CZ = cizi kapitdl/aktiva celkem (6)

Dopliikkovym ukazatelem k celkové zadluZenosti je mira zadluZenosti (MZ):

MZ = cizi zdroje/vlastni kapital (7)

Solventnost je pomér pohotovych penéz k zdvazkiim. Tento poméer mé byt:

PEN/ZAV > 1 (8)

Podnik je solventni, mizZe-li v dob¢ splatnosti zdvazkli svymi penézi (at’ z pokladny nebo
z bézného uctu) platit své dluhy (zejména kratkodobé). Opakem solventnosti je insolvence,
¢ili platebni neschopnost. V tomto piipad¢ je pomér:

PEN/ZAV < 1 (neboli PEN > ZAV) 9)

Likvidita znamend schopnost firmy uspokojit své zdvazky. Obecné ukazatele likvidity
poméfuji to, ¢im Ize platit, tim co je nutno zaplatit. Jinymi slovy jde o to, zda podnik méa
kromé pohotovych penéz i dalSi aktiva, kterd se v piipadé likvidace firmy daji rychle
zpen¢zit. Jsou to zejména pohleddvky, dokoncené vyroby a vétSina cennych papirt,
s nimiZ lze obchodovat (akcie, obligace apod.). M4-li tedy podnik byt likvidni, musi byt
rozdil rychle zpenéZitelnych aktiv a zavazkl kladny:

(PEN + POHL + DV + CP) - ZAV >0 (10)
Aktiva maji rizny stupen likvidnosti, absolutné likvidni jsou penize, naopak Spatné
likvidni byvaji napt. zdsoby. Z toho dlivodu se rozliSuji tfi stupné likvidity: okamZitd,

pohotova a bézna.

Okamzité likvidita (OL - likvidita 1. stupné) vyjadiuje, jaky podil splatnych zdvazka je

kryt pohotovymi penéznimi prostredky.

OL = penéZni prostiedky + obchodovatelné cenné papiry / okamzité splatné zavazky (11)

V literatute se uvadi pro OL minimélni doporu¢end hodnota 0,5. [4]
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Vs

Pohotova likvidita (PL - likvidita 2. stupn€) mé&fi platebni schopnost podniku po odecteni
zésob z ob&Znych aktiv, protoZe zasoby jsou obvykle méné likvidni ve srovnéni s ostatnim
obéznym majetkem a jejich piipadny prodej byva ztritovy. Také pohledavky je nutno
ocistit od nedobytnych a pochybnych pohleddvek. Za standardni hodnotu je povazovano

rozpéti 1 az 1,5.

PL = obéZna aktiva — zdsoby / kratkodobé zavazky (12)

Bézn4 likvidita (BL - likvidita 3. stupné) pfedstavuje hruby ukazatel platebni schopnosti
podniku. Za pfijatelnou hodnotu se povaZzuje rozmezi 1,5 — 2,5. Hlavni slabina ukazatele

spoc¢iva v tom, Ze Casto nelze rychle pfeménit veskerd obéznd aktiva na penize.

BL = obé&Zna aktiva / krdtkodobé zavazky (13)

Ukazatele vychdzejici z vdajii kapitdlového trhu se vyuzivaji u akciovych spolecnosti,
jejichz akcie jsou voln¢ obchodovatelné. Naopak od piedeslych ukazatela, které
informovaly vesmés o minulém vyvoji finan¢ni situace, tyto ukazatele podavaji informaci
o tom, jak vidi budoucnost podniku investofi. Zabyvaji se pfedev§Sim dividendovou

politikou a vynosnosti akcii. [4]
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2. PREDSTAVENI KONKRETNIHO PODNIKU - BL, spol.sr. o.

2.1. Zakladni udaje

Spole¢nost s ru¢enim omezenym BL, spol. sr. 0., se sidlem v Novém Bydzové, U mlyna
1430, byla zapsdna do obchodniho rejstiiku, vedeného Krajskym soudem v Hradci
Krilové dne 14. kvétna 1992 v souvislosti s privatizaénim projektem stidtntho podniku

Sklarny BydzZov, s.p.

Zakladni jméni spolecnosti ¢ini v souCasné dobé 3 845 000,- K¢ a je v plném rozsahu

splaceno.

Od 1.10.2002 prevzala spolecnost BL, spol. s r. 0., jako jediny akciondf, jméni spolecnosti

Sklarny BydZov, a. s., kterd byla zruSena bez likvidace. [1]

2.2. Zastupci spoleénosti BL, spol. s r. o.

Statutarni orgdn:

Jednatel spole¢nosti: Ing. Miloslav Siroky
Jednatel spolecnosti: Oldrich Zachoval
Jednatel spolecnosti: Ing. Ludmila Matéjovska
Prokura: Ing. Josef Kovar

Vedeni spolec¢nosti BL, spol. sr. 0.:

Reditel: Ing. Josef Kovar
Technicky ndméstek: Ing. Miroslav Siroky
Ekonomicky naméstek: Ing. Ludmila Matéjovska
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2.3. Historie podniku BL., spol. s r. o.

Sklarsky primysl pfiSel do Nového BydZova v roce 1964, kdy v prostordch byvalé textilni
tovarny byla postupné zavadéna vyroba brousenych lustrovych ovésti. V roce 1970 byla
zahdjena vyroba kfiStdlovych lustri, kterd se v pribéhu dalSich let stala nosnym
programem firmy. Jako dopliujici vyrobni ¢innost byly postupné do vyrobniho programu
zatazeny dal$i sklaiské produkce, predevSim vyroba lepenych kiistdlovych figurek,

Vv

vyroba brousenych lahvi, vaz, popelnika, tézitek a svicnt.

V roce 1991 vznikl z byvalého zdvodu Jabloneckych sklaren stitni podnik Sklirny
Bydzov, ktery byl v roce 1993 ptetransformovan do akciové spolecnosti. V dalSich letech
doslo k postupnému upeviiovani pozice hlavniho akcionéfe firmy, kterym byla spole¢nost
BL, spol. s r.o.. Tato spole¢nost ndsledné prevzala jméni Sklaren BydZov, a.s., ale nadéle

uziva zavedenou ochrannou zndmku Skldrny BydZov.

Ve firmé v soucasné dob¢ pracuje pres 70 pracovniki, pficemz trzby v roce 2008 Cinily

pfiblizné 44 mil. K¢.

Jak jiz bylo uvedeno, nejvétsi ¢ast vyroby predstavuji ovéskové kiistdlové lustry, které
jsou exportovany piedevSim do zemi byvalého Sovétského svazu, hlavné do Ruska a
Kazachstanu. Déle firma Gspésné vyvazi kiistdlova svitidla do arabskych statii, hlavné do
zemi severni Afriky, ddle do Francie, Holandska, Polska, Japonska, Austrélie, Jihoafrické
republiky a do dalSich zemi. K dobré prodejnosti svitidel prispivad bezesporu skutecnost, Ze
firma vlastni pro exportni ucely piislusny certifikdt umoziujici v souladu s platnymi
predpisy vyvoz do Ruska a dalSich postsovétskych stata. Tato firma vlastni rovnéz CB

certifikdty, které dokazuji, Ze vyrabénd svitidla odpovidaji normam platnym v EU.

Kromé¢ kfistdlovych lustrii je firma tradicnim vyrobcem rucné brousenych lustrovych
oveést a fadi se v této komodité k nejveétsim producentliim v Evropé. BrouSené kiist'dlové
ovésy jsou s uspéchem vyvazeny nejen do riznych stat Evropy (pfedevsim do Francie,

Italie a §panélska), ale rovnéZ do zadmofii, hlavné do USA, Kanady a Austrélie. Lustrové
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ovésy vyrobené pod ochrannou znidmkou Sklarny BydZov zdobi také nejeden kiistdlovy

lustr na Arabském poloostrové.

Celou tadu let firma vyrabi lepené ktistdlové figurky, pti¢emzZ zédkladem kazdého zvitatka
nebo postavicky je lustrovy ovések. Také tyto vyrobky jsou expedovany do riznych statl
Evropy a do zamofskych stitd, avSak jsou uréeny i pro turisty navitévujici Ceskou

republiku.
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3. ROZBOR HOSPODARSKE A FINANCNI SITUACE PODNIKU BL, spol. s r. o.

3.1. Hospodarska situace podniku BL, spol. s r. o.

Pocétkem roku 2008 byla odbytova situace v celém vyrobnim programu celkem piiznivé a
bylo mozné predpoklddat, ze vysledek roku 2008 bude celkove dobry. V polovin€ roku se
potize. Presto se aZ do konce roku podafilo vyrobu a odbyt udrzet bez zasadnich vypadki,
které by mohly ohrozit chod spolecnosti. Nicméné celkové se zhorSujici hospodaiska
situace méla vliv na sniZzeni odbytu, oproti roku 2007, u vSech druhii vyroby.
S pokracujicimi trendy pouzivani levnéjSich ovést, byla vyroba mensSich typi lustrovych
oveésll a to rucné i strojn¢ brousenych prakticky ukoncena. Splnil se také predpoklad o
negativnim vlivu zvySovani cen energii a surovin. Nejvyznamnéji se zvySeni cen projevilo
u zemniho plynu a mélo nepfiznivy vliv na celé sklarské odvétvi. V ném se zpomalovani
ekonomiky projevilo jako vjednom zprvnich, a ve vétsi mife, neZ se zpocatku
predpokladalo. Potize se nevyhnuly ani spolecnosti Jablonex group, jejiZ soucdsti jsou i
hutni provozy v Desné v Jizerskych horédch, které jsou hlavnim dodavatelem sklenénych

dilt a polotovarti spole¢nosti BL, spol. s r. o.

Ve vyrobé svitidel se vroce 2008 nepodafilo udrZet pfiznivy trend a pii zhorSujici se
celkové hospodariské situaci objem zakazek poklesl. Konkurence i tlak na ceny zlstava, a

tak vyhled na dal$i obdobi neni, pfi pokracujicim zpomalovéani ekonomiky, pfiznivy.

Vyroba figurek je niz§i neZ vroce 2007 a odbyt téchto vyrobkli i naddle vykazuje

dlouhodoby sestupny trend. V ndsledujicim obdobi je tedy nutno pocitat s poklesem.
Odbyt hranovky i objem price ve mzdé¢€ je ve srovndni s rokem 2007 nizsi. Pfetrvéavaji

obtize se zajisStovanim kvalitni suroviny a také poptavka po tomto zboZzi klesd. Vyhledové

je tedy nutné v dalSim obdobi pfedpokladat pokles.
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Vyroba tepla skoncila se ziskem, a celkovy vysledek je v porovnéni s r. 2007 lepsi a to i
pfes nepiiznivy vyvoj ceny plynu. Vysledek je vZdy zavisly na mnoZstvi odebraného tepla

a také na pravidlech pro stanoveni jeho ceny. Spole¢nost zvazuje kotelnu odprodat.

Objem trzeb byl v roce 2008 proti roku 2007 celkové nizsi o cca 8 763 tis. K&. Faktory
jako cenové relace, konkurencni tlak a, po ¢ast roku, posilujici koruna proti USD, to jsou
faktory, které ptisobi a ptsobily negativné i v minulém obdobi. Hlavni vliv na sniZeni trZeb

v 1. 2008 mélo postupujici zpomaleni svétové ekonomiky.

Spole¢nost se po prvnich odbytovych potiZich ptizpisobovala vzniklé situaci a tak, ptes
mnoZstvi negativnich faktort, hospodateni spolecnosti v roce 2008 neskoncilo se ztratou,
ale se ziskem i kdyZ menSim neZ v roce 2007. Spolecnost tak udrzela dobrou finan¢ni

stabilitu, kterd po urcitou dobu mtize pomoci piekonat nésledujici neptiznivé obdobi. [1]

3.1.1. Vyvoj trzeb za obdobi 1996 — 2008

Tab. 1 Vyvoj trZzeb za obdobi 1996 — 2008

Rok | Trzby (tis. K¢) Index (%)
1996 163 150 -

1997 166 283 97/96 — 101,92
1998 141 075 98/97 — 84,84
1999 121 429 99/98 — 86,07
2000 143114 00/99 — 117,86
2001 132 656 01/00 — 95,42
2002 85412 02/01 — 64,38
2003 56 446 03/02 — 66,08
2004 43 295 04/03 — 96,97
2005 53790 05/04 — 124,24
2006 46 591 06/05 — 86,61
2007 52875 07/06 — 113,48
2008 44 112 08/07 — 83,43

Zdroj: Vyrocni zprdva podniku BL, spol. s r. 0. za rok 2008.
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Obr. 2 Vyvoj trzeb za obdobi 1996 — 2008

Zdroj: Vyrocni zprdva podniku BL, spol. s r. o. za rok 2008.

Komentar: Z grafu je patrné, Ze ve sledovaném obdobi dosahoval podnik BL, spol. s r. o.
nejvysSich trzeb v letech 1996 (163 150 tis. K&) a 1997 (166 283 tis. K&). V dalSim
obdobi néasledoval mirny pokles, kdy se trzby snizily v roce 1998 na 141 075 tis. K¢ a
v roce 1999 az na 121 429 tis. K¢&. Mirné oZiveni pfinesl rok 2000, kdy se trzby vySplhaly
na 143 114 tis. K¢, avSak srokem 2001 pfislo opétovné snizeni na 132 656 tis. K¢.
Nejvétsi pokles ale podnik zaznamenal v roce 2002, kdy se trzby propadly az na 85 412
tis. K¢&. Trzby nadéle klesaly 1 v nasledujicich letech, v roce 2003 ¢inily 56 446 tis. K¢ a
v roce 2004 43 295 tis. K¢, coz je nejméné za sledované obdobi. V dalSich letech uz pak
podnik nezaznamenal Zddné prudké vychyleni. V roce 2005 nastal slaby nérGst na 53 790
tis. K¢, v roce 2006 pokles na 46 591 tis. K¢. V roce 2007 nésledoval mirny vzestup na
52 875 tis. K¢ a s rokem 2008 pfiSlo opét sniZzeni na 44 112 tis. K¢.

3.1.2. Trzby podle jednotlivych vyrob

Podle Vyrocni zpravy spolecnosti BL, spol. sr. 0. za rok 2008 byly trzby jednotlivych

vyrob podniku nésledujici:

Prodej svitidel se v porovndni s rokem 2007 snizil, kdyZ trzby roku 2008 cCinily

27 868 tis. K& (v roce 2007 30 327 tis. K¢, tj. index 91,89 %).
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Hlavni dodavky svitidel tradiéné¢ smétovaly do zemi byvalého Sovétského svazu
(nejvice do Ruska), dile do arabskych statt (pfedevsim do severni Afriky), do Francie a
dalSich statd Evropy. V pomérné velké zakdzce do SRN byla i svitidla typu ,,Viden®.
Rovnéz se expedovalo nékolik zakdzek do Japonska.

Prodej sklenénych figurek byl v porovnéni s rokem 2007 nizsi. V roce 2008 byla dosazena

trzba 442 tis. K¢ (v roce 2007 655 tis. K¢, tj. index 66,47 %).

Prodej hotovych ovésti se v porovndni s rokem 2007 sniZil, kdyZ trzby za rok 2008 Cinily
15 182 tis. K¢ (v roce 2007 21 058 tis. K¢, tj. index 72,10 %).

Prodej hranovky byl v porovnani s rokem 2007 niZsi, kdyZ trzby za rok 2008 ¢inily 144 tis.
K¢ (v roce 2007 2009 tis. K&, tj. index 68,90 %).

Prace ve mzd¢ byla v celkové hodnoté 427 tis. K& (v roce 2007 558 tis. K¢, tj. index
96,20 %).

V roce 2008 zustal stav zdsob ve srovnani sr. 2007 prakticky stejny. K 31.12.2008 byl
evidovan stav 24 223 tis. K¢ (31.12.2007 ¢inily zdsoby 24 392 tis. K¢, tj. index 99,31 %).

Pohleddavky za odbérateli, po Ilhiuté splatnosti, Cinily k 31.12.2008 3 644 tis. K¢
(31.12.2007 ¢€inily 4 365 tis. K¢, tj. index 83,48 %).

Vysledkem hospodateni byl v roce 2008 zisk ve vysi 1 837 tis. K¢, ktery je v porovnani se
ziskem z vyroby r. 2007 niZsi, ale pfesto, s ohledem na vyvoj ve sklafském pramyslu, je
mozno hodnotit tento vysledek pozitivné. V souvislosti s tim, Ze spoleCnost nema Zadné
dluhy, nebyla a neni v platebni neschopnosti, 1ze vysledek roku 2008 povaZovat za dobry

vysledek.
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3.2. Rozbor finanéni situace podniku BL, spol. s r. o.

Vychodiskem k rozboru finan¢ni situace jsou bilance majetku — rozvaha a bilance
vysledkti hospodaieni — vysledovka (vykaz ziskii a ztrdt). Oba tyto vykazy jsou zobrazeny
v piilohach BP.

ZadluZenost

Celkova zadluZenost podniku BL, spol. sr. o. byla na konci roku 2007 15,5 %
(6872/44335 x 100 = 15,5%) a mira zadluZenosti 18,5 % (6872/37205 x 100 = 18,5).
Z pohledu zminénych ukazatelti si tedy podnik na jedné stran¢ stoji velmi dobfe.
Z vysledkt vyplyva, Ze podil vlastniho kapitdlu je mnohem vys$i nez cizi kapitdl, tudiz
maji majitelé spolecnosti lepsi kontrolu nad celkovou ¢innosti podniku, nebot” jim véfitelé
nemohou zasahovat do chodu podniku. Na druhé strané lze vsak z vysledkid vycist, Ze je
podnik piekapitalizovan. Podnik by si mél urcit optimdlni kapitdlovou strukturu, aby
udrzoval takovou relaci vlastniho a ciziho kapitélu, pro niz jsou celkové ndklady nejnizsi.
Obecné také plati, ze cizi kapitdl je levnéjs$i nez kapitdl vlastni. Divodem je, Ze troky
z tvéru nebo dluhopisii jsou soucdsti ndkladi a snizuji zdklad dané z pf{jmu, zatimco

podily na zisku (dividendy) jsou vyplaceny azZ ze zisku po zdanéni.

Koncem roku 2008 byla situace velice podobna. Celkova zadluZenost Cinila 14,03 %
(6489/46252 x 100 = 14,03) a mira zadluZenosti 16,62 % (6489/39040 x 100 = 16,62). Pro
podnik se tedy nic zdsadniho nezmeénilo.

Solventnost

Firma BL, spol. sr. o. byla zhlediska kriatkodobych zdvazki na konci roku 2007

insolventni (3 465/6 572 = 0,52 tj. < 1). Na konci roku 2008 se vSak situace podstatné
zlepsila a firma byla opét solventni (7 310/5 377 = 1,36 tj. > 1).
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Likvidita

Z rozvahy spolecnosti BL, spol. sr. 0. koncem roku 2008 vyplyva, Ze je firma likvidni:
(7310 + 7900) — 5 377 =9 338 tis. K¢. Tento vysledek fik4, Ze pfi ptipadné likvidaci by
po uhrazeni vSech zdvazka zuastalo 9,833 mil. K¢, aniZ by majitelé museli rozprodavat
zasoby a nekteré stroje €1 zafizeni.

Z vysledku bézné likvidity firmy BL, spol. s r. 0. plyne, Ze podnik koncem roku 2008 drzel
piili§ mnoho obéZného majetku: 38 299/5 377 = 7,12 (tj. 712 %). Tento vysledek nam fika,
Ze podnik BL, spol. st. 0. je schopen uhradit 712 % dluht pomoci celkového ob&Zného

majetku, coz je velice zkresleno diky nadmérnému stavu zasob.

Hodnota pohotové likvidity firmy BL, spol. sr. 0. byla koncem roku 2008 ve srovnédni
s predchozim ukazatelem podstatné nizsi, coZz opét ukazuje nadmérnou vahu zasob ve

struktufe aktiv podniku. (38 299-23 089)/5 377 = 2,82 (tj. 282%)

Ani vysledek okamzité likvidity u spole¢nosti BL, spol. sr. 0. koncem roku 2008 nebyl
ptiznivy: 7 310/5 377 = 1,36 (tj. 136%). Z tohoto vysledku lze vycist, Ze je zna¢ny objem

Zadny vynos.

Rentabilita

U firmy BL, spol. sr. 0. byla rentabilita vlastniho kapitdlu ke konci roku 2008 piizniva:
1837 / [(39 040 + 37 205)/2] x 100 = 4,81ha, tedy 1 K¢ vlozeného kapitdlu podniku
vynese 4,81 ha.

Aktivita

Rychlost obratu podniku BL, spol. s r. 0. je 48 527/[(23 089 + 23 965)/2] = 2,06. Z daného

vysledku vyplyvd, Ze podnik pifeméni zdsobu na prodany vyrobek pouze 2x do roka.
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U firmy BL, spols r. o. je doba obratu zdsob celkem vysoka:
[(23 089 + 23 965)/2]/(48 527/365) = 177 dni. Tedy zhruba za 177 dnti se ve firmé zdsoby
pfeméni na prodany vyrobek, coZ neni pfili§ intenzivni vyuziti zdsob, ovSem na druhou

stranu zasoby zajist'uji plynulou vyrobu a schopnost podniku reagovat na danou poptavku.

Podnik BL, spol. sr. o. mad vcelku uspokojivou rychlost obratu pohledavek:
48 527/[(10 + 7 890+10 + 8 137)/2] = 6, tzn., Ze se zasoby na penize pfeméni 6x do roka.

Doba obratu pohleddvek je u firmy BL, spol. s r. 0. nasledujici: 8 024/133 = 60 dnd, tzn.,
Ze 60 dni se majetek podniku vyskytuje ve formé& pohleddvek, resp. pohledavky jsou

splaceny v priméru za 60 dnii (tzv. primérné inkasni obdobi).

3.3. Zhodnoceni soudasné finanéni situace podniku BL, spol s r. o.

Na zaklad¢ ptedeslych vysledkt lze spolecnost BL, spol. sr. o. oznalit za podnik
s uspokojivym finan¢nim zdravim. Vysoky pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktiviim
je predpokladem, Ze podnik bude schopen uhrazovat své zavazky i v ndsledujicich letech a
zaroven tak sniZuje svou financni zranitelnost. JelikoZ vlastni kapitdl pln€ pokryva
hodnoty stalych aktiv, neni podnik vystaven ani riziku z omezené likvidnosti budov, stroju

nebo zafizeni.

Ve sledovaném obdobi firma BL, spol. s r. 0. vykazuje kladny vysledek hospodareni a to 1
pfes mnoZzstvi negativnich faktorl, jako je sniZeni objemu zakazek ¢i posilovani kurzu

koruny.

Z vypocitanych hodnot lze ale také jednoznacné vyvodit, Ze podnik drzi pfiliS mnoho

Mowe

zhorSeni odbytové situace v celém vyrobnim programu v priabéhu roku 2008, ale také
predzasobeni v dobéch, kdy jeSté nebyl tak rozSiteny a dostupny sortiment, jako je tomu

dnes.
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Urcity stav pfedzdsobeni ma zcela jisté své vyhody, napt. zabezpecuje plynulost vyrobniho
procesu, umoziuje zhromadinovani vyroby, pieklenuje ¢asové kolisdni mezi vyrobou a
spotfebou, odstraiiuje kapacitni nesoulad mezi vyrobou polotovaru a jeho spotiebou
v navazujicich vyrobnich operacich a do jisté miry eliminuje nepfedvidatelné vykyvy
v poptdvce nebo poruchy pfi dopliiovani zdsob. V piipad¢ firmy BL, spol. sr. 0. vSak
souCasny stav zdsob vyvoldva spiSe negativni vlivy. Zasoby zde vazi kapitdl,
spotfebovdvaji dalS$i praci a prostiedky a nesou ssebou riziko znehodnoceni,
nepouzitelnosti a neprodejnosti. Takto vloZeny kapitdl do zdsob pak chybi pro financovani
technického rozvoje, ohroZuje platebni schopnost podniku a snizuje jeho divéryhodnost

pfi jednéni s obchodnimi partnery, bankami apod.

Velikost zdsob by tedy méla byt na jedné strané co nejmensi, ale na druhé strané co
nejvetsi kvili dostatecné pohotovosti doddvek. Podnik by si mél mezi témito hledisky volit

urc¢ity kompromis.

Znacny objem obé&znych aktiv je ddle vazan ve formé pohotovych prostiedk, které samy o
sobé nepfinaSeji Zadny, ¢i jen nizky efekt ve srovndni s jejich umisténim do cennych
papiri, ¢i do jinych forem majetku podniku. Jejich nadmérnd vyse tak vede
k neproduktivnimu vyuZivani do podniku vloZenych prostfedki a tim negativné ovliviiuje i
jejich celkovou vynosnost. Proto by se mél podnik do budoucna snazit stanovit si
optimdlni vysi a strukturu pohotovych obéznych aktiv ve vztahu k celkovému objemu a

povaze své ¢innosti.

39



4. OPATRENI PRO ZEFEKTIVNENI FINANCNIHO RiZENI PODNIKU

Pro udrzeni a posileni stavajici financni pozice doporucuji zaméfit se pii finan¢nim fizeni

na nize uvedené aspekty:

Jeden z faktorQ, ktery by mohl pfispét ke zlepSeni financni situace spolecnosti BL, spol.
S 1. 0. je zam¢fit se na oblast zdsobovani. JelikoZ firma drzi nadmérny stav zasob, méla by
si zasoby podrobné rozc¢lenit, napt. podle jejich funkce a sestavit si ¢asovy prub¢h stavu
vybranych druhti zdsob za urcité obdobi, ze kterého by si pak mohla urcit minimdlni a
maximdlni zdsobu a bod objedndvky, ktery ptfedstavuje takovou vySi zdsoby, pii niZ je
nezbytné zajistit novou dodavku tak, aby dosla nejpozdé¢ji v okamziku, kdy skute¢na

zéasoba dosdhne drovné minimalni zasoby.

Zastaralé a neprodejné zdsoby by si pak firma mohla zapocitat jako danové uznatelny
ndklad, na zdkladé zmény zdkona o danich z piijmu, kterd je pro pravnické osoby platna
od 1.1.2009. Z této zmény vyplyvd, Ze neprodejné zdsoby budou nové povaZovany za
danové uznatelny nédklad i Skody vzniklé v disledku prokazatelné¢ provedené likvidace
neprodejnych zdsob materidlu, zbozi, nedokoncené vyroby, polotovari a hotovych
vyrobkii. Je tedy nutné vypracovani protokolu, ktery bude obsahovat ditvody likvidace, ¢as
a misto provedeni likvidace, specifikaci predméth likvidace, zplsob nalozeni se

zlikvidovanymi pfedméty a odpovédné pracovniky za provedeni likvidace.

Dal$im navrhem pro zlepSeni finan¢ni situace podniku BL, spol. s r. 0. je orientovat se na
vyrobu takovych produktl, které muizou v nejblizsi budoucnosti zaznamenat vyznamny
rozvoj a ve kterych se skryva velky vyrobni potencidl. V soucasné dobé se jednad zejména

o rozvoj vyrobkl béZné spotieby.

Finan¢ni situace podniku je velmi dzce spjata s kvalitou vyrobniho programu. Zmeéna
orientace vyrobniho programu spole¢nosti BL, spol. sr. 0. na moderni vyrobky bézné
spotieby s celoevropskym vyuzitim je vhodnym opatienim ke zlepSeni jejich finan¢ni

situace a upevnéni svého mista ne evropském trhu skldfského pramyslu.

40



Jelikoz se firma v poslednich letech pohybuje v rdmci hospodateni v plusovych hodnotéach,
doporucovala bych investici do oblasti marketingu, zejména na podporu prodeje.
NejlepSim zptsobem, jak proniknout na zahrani¢ni trhy, je dostat se do podvédomi
potenciondlnich zdkaznikl prostiednictvim mezinarodnich vystav a veletrhli. V této oblasti
navic existuji i podpirné programy. Napt. Ministerstvo pramyslu a obchodu poskytuje za
ur¢itych podminek ceskym vystavovatelim fadu vyhod. Upiesnujici podminky a zptisoby
poskytovani statni podpory Ceskym firmdm na mezindrodnich vystavich a veletrzich
v zahrani¢{ vychézeji z Koncepce prezentace CR na mezindrodnich vystavich a veletrzich.
Je zapotiebi pouze poslat na MPO piihlasku k Gcasti na spoleéné expozici CR a ziskat

razitko podatelny MPO.

DalSim zplUsobem, jak uspéSné pusobit na mezindrodnich trzich, je vyuziti sluzeb
zékaznického centra MPO — Zelené linky pro export. Tato sluzba poskytuje na jednom
misté veSkeré dostupné informace od Ministerstva priumyslu a obchodu, agentury Czech
Trade, zastupitelskych ufada, CEB a EGAP. Pfesto’e firma BL, spol. sr. 0. celkem
uspesné vyvazi své vyrobky do celého svéta, je zapotiebi neustdle své exportni sluzby
roz§ifovat a ziskdvat dileZzité informace o situaci v jinych statech, mezindrodnich vztazich,

atd.

V neposledni fad¢ bych navrhovala, aby se podnik spojil s finanéné-poradenskou firmou,
ktera by vypracovala podrobny finan¢ni plan pro rozmélnéni vysokého podilu obézného
majetku, jenZ je vazan ve formé pohotovych prostfedki. Investice téchto prostredkli napf.
do cennych papirt by pak firmé¢ pfinesla mnohem vyssi efekt neZ ptfi ponechdvani financi

v dosavadnim stavu.

Dalsi moZzné ndvrhy, které lze firm¢ doporucit: prodlouZeni lhiit splatnosti dodavateltim,
zkraceni lhlt splatnosti u odbératelti, vétsi vyroba sériovych zakdzek pro efektivnéjsi
vyuziti vyrobnich kapacit, zména technickych postupli zaméfend na uspory materidlu,
dasledné dodrZzovani vybérovych fizeni, které zajisti pii zachovani kvality co nejlevnéjsi

dodavatele materialu.
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Zavér

Cilem této prace bylo shromdzdit veskeré dostupné informace a data pro provedeni
rozboru hospodaiské a finan¢ni situace daného podniku, ndsledné zhodnoceni vysledkl a

vypracovani navrhii pro zefektivnéni finan¢niho fizeni podniku BL, spol. s r. o..

Podkladem pro zhodnoceni hospodéiské situace podniku BL, spol. s r. 0. byly pfedevsim
informace a data z vyro¢ni zpravy za rok 2008. Pro rozbor financni situace byla vyuzita

rozvaha a vykaz ziski a ztrat podniku za hospodaiské roky 2008 a 2007.

Z dosazeného vysledku okamzité likvidity (OL = 136 %) bylo jednozna¢né vyvozeno, Ze
podnik drzi nadmérnou vysi pohotovych prostfedkl, ¢imz dochdzi k neproduktivnhimu
vyuzivani do podniku vloZenych prostiedki a tim i negativnimu ovlivnéni jejich celkové
vynosnosti. Déle je dle vysledku b&zné likvidity (BL = 282 %) podnik nadmérné
predzdsoben, coz vyvoldva dalsi fadu negativnich vlivl. Kapitdl vloZeny do zdsob pak
chybi napf. pro financovani technického rozvoje, snizuje divéryhodnost podniku a

ohroZuje jeho platebni schopnost.

Hlavnim navrhem pro minimalizaci podnikovych zasob bylo vyuZiti zmény zakona o dani
z ptijmi, podle které by si podnik mohl pfevést zastaralé a neprodejné zdsoby do danove
uznatelnych ndkladti. Déle bylo firmé doporuceno sestaveni casového pribéhu stavu
vybranych druhti zdsob za urcité obdobi, ze kterého by si pak mohla urcit minimdlni a

maximalni zdsobu a bod objednévky.

Pro rozsifeni své pusobnosti v zahrani¢i byla firmé doporucena spoluprice
s Ministerstvem primyslu a obchodu, které ¢eskym podnikim nabizi fadu podpirnych

programu, napf. spole¢nou tcast na mezindrodnich vystavach a veletrzich.
Déle byla firmé navrhnuta spoluprace s finan¢né-poradenskou spolecnosti, kterd by

sestavila pro podnik podrobny finan¢ni pldn a navrhla mozZné investice nadmérného stavu

pohotovych prostredkii napt. do cennych papirii.
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Vsechna tato opatifeni byla preddna vedeni podniku, které je podrobné& prostuduje a

piipadné projedna na spole¢ném shromazdéni.
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Prilohy

Priloha A — Rozvaha podniku BL, spol. s r. o. (tis. K¢)

k31.12.2008 Kk 31.12.2009

AKTIVA CELKEM 46 252 44 335
. Pohledavky za upsané jméni
. Dlouhodoby majetek 7618 8 519
|. Dlouhodoby nehmotny majetek 15
Il. Dlouhodoby hmotny majetek 7 608 8 494
. Obé&2Zna aktiva 38 299 35 577
|. Zasoby 23 089 23 965
Il.Dlouhodobé pohledavky 10 10
lll. Kratkodobé pohledavky 7 890 8 137
IV. Kratkodoby finanéni majetek 7310 3 465
. Casové rozligeni 335 239
PASIVA CELKEM 46 252 44 335
. Vlastni kapital 39 040 37 205
|. Zakladni kapital 3 845 3 845
ll. Kapitalové fondy
lll. Fondy ze zisku 2 257 2 259
IV. Nerozdéleny zisk z min. let 31101 24 214
V. HV béZného ucéetniho obdobi 1 837 6 887
. Cizi zdroje 6 489 6 872
|. Rezervy 1112 300
ll. Dlouhodobé zavazky
lll. Kratkodobé zavazky 5377 6 572
IV. Bankovni Gvéry a vypomoci
C. Casové rozlieni 723 258
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Piiloha B — Vykaz ziski a ztrat podniku BL, spol. s r. 0. k 31.12.2008 (tis. K<)

l. Trzby za prodej zboZi
A. Naklady vynaloZzené na prodané zbozi
Obchodni marze
Il. Vykony 48 411
II. 1. |Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 47 965
II. 2.|Zména stavu zasob vlastni Cinnosti 316
II. 3. |Aktivace 130
B. Vykonova spotieba 29 793
B. 1. | Spotfeba materialu a energie 23 036
B. 2. | Sluzby 6 757
+ Pfidana hodnota +18 618
C. Osobni naklady 15 057
C. 1. | Mzdové néklady 11 113
C. 2. |Odmény ¢lenim organu spole¢nosti a druzstva
C. 3. | Naklady na soc. zabezpedeni a zdravotni poj. 3 844
C. 4. | Socialni naklady 100
D. Dané a poplatky 108
E. Odpisy dlouhodobého nehmot. a hmot. majetku 901
[l Trzby z prodeje dlouhodob. majetku a materialu 562
lll. 1. |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 270
lll. 2. |Trzby z prodeje materialu 292
F. Zustat. cena prodaného dl. majetku a materialu 165
F. 1. | ZUstatkova cena prodaného dl. majetku
F. 2. | Prodany materidl 165
G. Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek v provozni
oblasti a komplex. nakladu pfistich obdobi (+/-) +812
V. Ostatni provozni vynosy 167
H. Ostatni provozni naklady 361
V. PFfevod provoznich vynosu
l. Pfevod provoznich nakladi
* Provozni vysledek hospodareni 1943
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z podili ovladanych a fizenych osobach
VII. 1.]a v uc€etnich jednotkach
VII. 2. |Vynosy z ostatnich dI. cennych papirt a podill
VIl. 8. |Vynosy z ostatniho dI. finanéniho majetku
VIII. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a derivatu
L. Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatu
M. Zména stavu rezerv a opr. PoloZek ve fin. oblasti
X. Vynosoveé uroky 39
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N. Nakladové Uroky
XI. Ostatni finan&ni vynosy 832
O. Ostatni finan¢éni naklady 1096
XII. Pfevod finan&nich vynosu
P. Pfevod finan&nich nakladd
* Finanéni vysledek hospodareni -225
Q. Dan z pfijmu za béznou &innost
Q. 1.| - splatna
Q. 2.| - odlozena
** Vysledek hospodareni za béZnou €innost 1718
XIIl. Mimoradné vynosy 128
R. Mimoradné naklady 7
S. Dan z pfijmu z mimoradné &innosti 2
S. 1. | - splatna 2
S. 2. | - odloZzend
* Mimoradny vysledek hospodareni 119
W. Prevod podilu na vysledku hospodareni
spole¢nikim (+/-)
b Vysledek hospodareni za Uc€etni obdobi (+/-) 1837
e Vysledek hospodareni pred zdanénim (+/-) 1839

Zdroj: Vyrocni zprdva podniku BL, spol. s r. o. za rok 2008
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