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Resumé

Piedmétem této diplomové prace je analyza ekonomické situace stfedné velké firmy pusobici

v oblasti potravinaiského pramyslu.

Diplomova prace se sklada zteoretické a praktické Cast. V prvni Castt se budeme zabyvat
popisem finanéni analyzy, charakteristikou zakladnich ukazatel a vysvétlenim ¢tyf metod uréeni
finanéni stability spole¢nosti. Dale navazuje charakteristika spole¢nosti Framil, s. r. 0. V praktické
casti se zaméfime na vypracovani samotné finanéni analyzy a zhodnoceni finanéni stablity firmy.
Analyza bude provedena prostiednictvim absolutnich a pomérovych ukazatelli. Provedeme
horizontalni a vertikalni analyzu vykazu zisku a ztrat a pomérovou analyzu za pomoci ukazatelt
rentability, aktivity, likvidity a zadluzenosti. Poté ovéfime soustavy ukazateld a vyhodnotime

jejich zavéry. V posledni ¢asti bude predstavena finanéni analyza v elektronické podobé.

Cilem prace je vyhodnoceni ekonomické situace a posouzeni bomty podniku. V pfipadé odhaleni
problému se pokusit navrhnout doporufeni a upozormit na mozna budouci rizika ve vyvojl

spole¢nosti.

The topic of my diploma work 1s the analysis of the economic situation of a medium company,

which operates in the food-processing industry.

The diploma work consists of a theoretical and practical part. In the first part we will deal with
the description of financial analysis, the character of basic indicators and the explaination of the
four methods for the determination of a financial stability of the company. Then the
charactenzation of the company of Framul follows. In the practical part we wall focus on the
elaboration of the financial analysis itself and the classification of the financial stability of the
company. The analysis will be done by means of absolute and financial ratios. We will do the
horizontal and vertical analysis of the income and expenditures as well as the financial analysis by
means of the profitability ratios, asset management, liquidity ratios and debt management. Then
we will check the systems of ratios and we will determine their outcome. In the last part the

financial analysis in the electronic form will be introduced.

The aim of the my diploma work 1s the classification of the economic situation and the judgement
of the company’s financial standing. In case of the detection of troubles we will attempt to suggest

recommendations and to warn of a possible future nisk in the development of the company.
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Uvod

"Nejveisi problem soucasneho podnikani spociva v tom, Ze véisina manaZeri ma prilis mnoho
informaci. Ty je zavali a oslepi do té miry. Ze nevédi co s nimi pocit.. "

Lee Jacocca’

Rizeni podniku spociva v rozhodovani a to v podminkach nejistoty a konkurenéniho prostiedi.
Kvalita rozhodnuti velmi zaleZi na informacich, které maji manazei1 k dispozici a na jejich

uéelném zpracovani.

Finan¢ni analyza je nezbytnou soucasti fizeni kazdého podniku, Analyza dava uceleny obraz o
ekonomickém stavu podniku a umoziiuje managementu kvalitni rozhodovani o dalsim vyvoji
spole¢nosti. Hlavni ulohou finan¢ni analyzy je nejen vyhodnocovat ekonomickou situaci podmiku,

ale soucasné pfedpovidat budouci vyvoje jednotlivych ekonomickych velidin.

Muzeme fici, ze finanéni analyza je zpémou vazbou, ktera dobre a rychle mformuje manazera &
majitele o tom, zda je jeho ¢innost Usp&sina nebo ne. Kli¢ovym usilim finanéni analyzy je snaha

postarat se o to, aby manaZei1 a majitelé nebyli pfehlcem informacemi.

Nejdulezit&j$im nastrojem finanéni analyzy je vypocet pomérovych ukazatelti a neobtizngjsi &asti
je jejich interpretace. Pro piesnéjéi a jednodussi predstavu jsou pouZivany soustavy ukazatell (jeZ
Jsou ¢asto nazyvany bonitni a bankrotni modely). Tyto systémy jsou piedeviim uréeny k tomu,
aby na zakladé nékolika vybranych pomérovych ukazatelh charakterizovaly finanéné -
ekonomickou situaci a vykonnost podniku popt. odhalily bliZici se potiZe spole¢nosti. Zadny
model ani jednotlivy finanéni ukazatel v8ak nedokdze vystihnout specifika jednothvych firem a
konkrétmi podminky, ve kterych spolenost pusobi. Tyto vysledné hodnoty nam davaji predstavu,
pod niz s1 dokaZeme ,,néco” pfedstavit a ktera nam ma pomoci v dal§im rozhodovani o vyvoji

spoleénosti.

! http://poradna.apatykar.cz
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1. Finan¢ni analyza

1.1. Vymezeni pojmu finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je jednou z metod pouzivanych pfi hodnoceni finan¢niho zdravi podniku.
Smyslem finanéni analyzy je uréit stav finanéni situace firmy, nalézt jeji silné a zdravé stranky,
identifikovat nedostatky a navrhnout jejich feSeni. Finan¢ni analyza se zabyva posouzenim

minulosti, soucasnosti a budoucnosti finan¢niho hospodaieni spole¢nosti.

Finan¢né zdravi podnik je spole¢nost, ktera je schopna trvale dosahovat takové miry zisku, ktera
je akcionafi poZadovana, a takové miry zhodnoceni vloZeného kapitalu, ktera je poZadovana
investory vzhledem k mife nzika, s niz je konkrémi podnikani spojeno. Zarovei musi byt podnik

schopen v¢as plmt své zivazky. Takovy podnik napliiuje smysl své existence.

1.2, Zdroje informaci

Finanéni analyza ¢erpa data z podnikovych aetnich vykazi — rozvaha (aetni bilance), vykaz

ziskl a ztrat (vysledovka) a cash flow.

Rozvaha — zakladni ucemi vykaz, ktery zachycyje stav majetku v podniku na jedné strané (strana
aktiv) a zdrojh jeho kryti na strané druhé (strana pasiv) k ur¢itému datu v penéznich jednotkach.
Jednotlivé spole¢nosti sleduji strukturu svého majetku a jeho zdroju kryti. Ve finanénim fizeni je

dalezité uréit optimalni strukturu majetku vzhledem ke zpusobum jeho kryti.

Vikaz ziskit a zrdt (vysledovka) — udava piehled o vynosech, nakladech a hospodaiském
vysledku spolecnost (zisk nebo ztrata) za uréité ¢asové obdobi. Tento vykaz slouzi ke zjndtovani

vy$e, zpusobu tvorby a slozek hospodaiského vysledku.

Z téchto podkladi muze byt sestaveno zakladni hodnoceni podniku. Udaje zisténé z rozvahy maji
charakter stavovych ekonomickych veli¢in, tedy zachycwji vysledky ¢innosti k uréitému datu —
okamzity stav. Data ziskana z vykazu zisklh a ztrat charakterizuji vysledky Cinnosti za urdité

obdobi, jsou tedy intervalovymi veli¢inam — tokovymi ukazateli.

12
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Mezi dalgi zdroje informaci pro finanéni analyzu miZzeme zahmout cash flow - vykaz o penéZznich
tocich v podniku, ktery srovnava zdroje tvorby penéznich prostiedkd (pfiymy) a jejich uzitim
(vydaji) za urcité obdobi. Vykaz o penéZnich tocich dopliiuje rozvahu a vysledovku o dalsi
informace o pohybu penéznich prostfedkd. Vykaz vypovida o tom, kolik pen&inich prostifedk

spoleénosti vytvorila a jakym zpasobem je pouzila.

Z ostatnich zdrojh lze uvést ddaje o podniku (vnitropodnikové Géetni vykazy, podnikové
statistiky, evidence, zpravy) a informace ziskané 7 okoli spolecnosti (burzovni zpravodajstvi,

kurzovni listek, Girokové sazby, ekonomické zakony, tisk, odhady analytiku).

1.3. Chronolegické kroky finanéni analyzy

Finanéni analyza se sklada ze Ctyf Casti, které za sebou v jednothivych krocich postupné navazuji.

Prvni fazi finanéni analyzy je ziskani podkladovych matenala a jejich aprava a zpracovani pro
potieby finanéni analyzy — napf. zjednodu$eni rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Stanovime si
metodiku vypolth jednotlivych poloZek ucetnich vykazd, aby nedoslo k nepfesnostem. Velky

duraz je kladen na aktualnost adaju.

Druha fize finanéni analyzy zahmuje piimou aplikaci nastrojii finanéni analyzy na ziskané

podkladové materialy. My konkrétné budeme prevazné pouzivat finanéni pomérové ukazatele.

Treti fizi finanéni analyzy tvoii hodnoceni dosaZenych vysledkl. Neexistuje optimalni hodnota
daného ukazatele, v literatufe jsou uvadény onentaéni hodnoty. Jednothivé podniky maji sva

vlastni specificka knténa, nelze se pouze fidit umverzalni hodnotou.
Zavérednd faze finanéni analyzy zahmuje identifikaci silnych a slabych stranek finanéniho zdravi

podniku, hledani piiin vyvoje, vyvozeni zavéru pro dal&i rozvo] podmiku a navrh opatieni, jak

dany problém fesit.
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1.4. Uzivatelé finanéni analyzy

V trznich ekonomikach se o informace tykajici se finanéniho a hospodaiského stavu podniku
zajima mnoho subjekta. Jsou to predeviim:

¢ Investoii (akcionait)

» Manazeh

¢  Obchodni partneti (dodavatelé, odbératelé)

¢ Zaméstnanci

¢ Banky ajini véfitelé

¢ Stat a statni organy

Investori

Investofi vyuZzivaji informace o podniku ze dvou hledisek — investiéniho a kontrolniho.

Investi¢ni hledisko predstavuje vyuziti téchto informaci pro rozhodovani o budoucich investicich,
tedy pro sloZeni portfolia cennych papird, které odpovida uréitému nziku, kapitalovému
zhodnoceni, dividendové vynosnosti atd Hlavni zdjem je soustiedén na miru rizika a miru

vynosnosti vloZzeného kapitalu.

Kontrolni hledisko uplatiuji investofi vii¢i managementu spole¢nosti. Zajimaji se o stabilitu a
likviditu podniku, o dispomibilni zisk, na némz zavisi vyse vyplacenych divident a o to, zda

manaZefi podniku zajistwuji trvaly rozvoj podniku,

ManaZeri
Manazef1 vyuzivaji dostupné informace piedevs§im pro dlouhodobé 1 operativni finanéni fizeni
firmy. Tyto podklady umoZiiuji vytvofeni zpétné vazby mezi rozhodnutim managementu a jeho

praktickym plnénim.

Obchodni partnefi

Dodavatelé se zaméfwi zvlasté na to, zda podnik bude schopen plnit své splatné zavazky
predevsim v kratkodobém ¢asovém horizontu, kladou diraz na solventmost a likviditu podniku.
Z dlouhodobého &asového hlediska je zajima dlouhodoba stabilita a aby ziskaly stabilniho
zakaznika pro odbyt svych vyrobku.
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Pro odbératele (zakazniky, klienty) je dileZity zejména dlouhodoby vyvoj spolednosti, aby
v piipadé finanénich potizi & zamku dodavatele, nemély problémy s vlastnim zajisténim
plynulého chodu podniku. Potiebuji mit jistotu, Ze dodavatel bude schopen dostat svym

’ [-]
zavazkium.

Zaméstnanci
Zaméstnanci podniku maji zajem na prosperité a hospodaiské stabilité podniku. Chtgji mit stalou

praci a dostateéné finanéni ohodnoceni, popt. finanéni motivact, <1 kariémi rust.

Banky a jini véritelé
Veéntelé (predev8im banky) chtéji ziskat co mozna nejvice informaci o finan¢nim stavu
potencionalniho dluznika, aby se mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout uvér, v jaké vyéi a za

jakych podminek.

Drzitelé dluhopist kladou duraz zejména na likviditu podniku a jeho finanéni stabilitu, Zadaji, aby

jim byl cenny papir splacen véas a v dohodnuté vy3i.

Stdt a statni orgdany
Stat se zajimd o finan¢ni udaje zmnoho divodi, napf pro statistiky, pro kontrolu plnéni

daniovych povinnosti, pro formovani hospodaiské politiky statu atd.
Nejdilezitéjsim zdrojem dostupnych informaci jsou vyroni zpravy podniku, uletni bilance,

vykaz zisku a ztrat a dainové piiznani, dale lze vyuzit sluzeb specializovanych firem, které hodnoti

ruzné oblasti hospodafeni podniku, akcie aj.
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2. Metody finan¢ni analyzy

Metody finanéni analyzy jsou zaloZeny na praci s ukazateli. Pojem ukazatel 1ze charakterizovat

jako uréity jev nebo proces uvadény nejéastén v Ciselném vyjadieni.

2.1. Elementirni metody finanéni analyzy

Podle elementarmni metody finanéni analyzy ¢lenime ukazatele na:
¢ Analyzu absolutnich ukazatela
¢ Analyzu pomérovych ukazatelu
¢ Analyzu rozdilovych ukazateld

¢ Analyzu soustav ukazatelu

2.1.1. Absolutni ukazatelé

K hodnoceni finanéni situace firem pomoci analyzy absolutnich ukazatell vyuzivame udaje, které
jsou piimo obsazeny v ucetnich vykazech. Zarovein se sledovianim zmén absolutnich hodnot
ukazatelll v ¢ase se obvykle zjistuji také jejich relativni (procentni) zmény. Vypodet procentnich
ukazatelu lze provadét horizontilngé 1 vertikalngé. Ve finanéni analyze jednoduché porovnani

absolutich ukazatel slouzi pfedevsim k zakladni orientaci nez k hlubsi analyze.

2.1.1.1. Horizontilni analyza

Horizontdlni analyza sledwye zmeény ukazateli v Casové fadé, tedy porovnavame zmény
s hodnotou ukazatele zpiedchoziho obdobi, vyjadfujeme v procentech %. Tento ukazatel
nazyvame horizontalni proto, Ze porovnavame stejny absolutni ukazatel v ramci jednoho fadku

rozvahy ¢1 vysledovky.
A = (ukazatel ;11 — ukazatel ;) / ukazatel; x 100 (1)

A - zména ukazatele vyjadiena v %

Index ukazatele — oznacuje ¢asové obdobi (rok; a nasledny rok;.;)
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2.1.1.2. Vertikalni analyza

Pi1 vertikalni analyze posuzujeme jednotlivé Casti majetku a kapitalu, tzn. strukturu aktiv a pasiv
podniku. Metoda spoéiva v tom, ze jednotlivé ukazatele (polozky vykazi) vztahujeme k jedné
z téchto polozek. Ukazatele umoZiiuji srovnani vysledku firmy v jednotlivych letech, ba 1 srovnani
podniku navzijem. Vertikalni procentni ukazatelé mohou vyjadiit jednak strukturu aktiv, resp.
pasiv, kde se jednothvé polozky rozvahy poméfui s celkovym stavem aktiv, resp. pasiv, tak 1
procento trzeb dosaZenych v uréitém roce, kde se jednotlivé polozky vysledovky porovnavaji

s celkovymi trzbami.”

2.1.2. Rozdilové ukazatele

Za typické rozdilové ukazatele povazujeme ukazatelé oznacované jako fondy finanénich
prostiedki, do nichZz mZeme zahmout th ukazatele:

o Cisty provozni kapital (net working cupital)

» Cisté pohotové prostiedky (pen&zni finanéni fond)

o  Cisty penézné - pohledavkovy finanéni fond

2.1.2.1. Cisty provozni kapital

Cisty provozni (pracovni) kapital tvoii rozhodovaci prostor pro efektivni ¢innost managementu

spole¢nosti. Jedna se o ¢ast aktiv, ktera neni zatiZena splacenim v nejbliz8im ¢asovém horizontu,

Cisty provozni kapital je ¢ast ob&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji. Tento
ukazatel je uvadén jako tzv. finanéni poldtaf podniku. Co nejefektivngsi hospodafeni s timto
fondem piedstavuje jednu z dovednosti managementu. Na jedné strané je uréita vyse <istého
provozniho kapitalu nutna pro zaji$téni platebni schopnosti a je dobrym znamenim pro véntele.
Oviem na strané druhé svéd¢i vysoky Cisty pracovni kapital o neefektivnim vyuziti prostiedki.
Pti hospodateni bychom neméli zapominat na zasadu opatmého hospodareni, ktera spociva v tom,
ze dlouhodoba aktiva by méla byt financovana z dlouhodobych zdroju a kratkodoba aktiva mohou

byt financovana dlouhodobymi 1 kratkodobymi zdroji.

CPK = ob&zn4 aktiva — kratkodoba cizi pasiva (2)

* Janko, H. Analvza financni pozice firmy. [Bakalaiska prace]. Liberec: Technicka univerzita v Liberci —
Hospodarska fakulta, 2004, str. 17
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2.1.2.2. Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel je obménou cistého provozniho kapitalu a odstrafiuje jeho nedostatky. Za
nedostatky je povazovan fakt, ze obé&znd aktiva zahrnwi 1 nékteré malo likvidni, & dokonce

dlouhodobé nebo trvale nelikvidni polozky (napi. nedobytné pohledavky).

CPP = pohotové pensani prostiedky — okamzité splamné zavazky 3)

2.1.2.3. Cisté pen&iné — pohledavkové finanéni fondy

Cisté pen&sné — pohledavkové finan¢ni fondy predstavuji kompromis mezi &istym provoznim
kapitalem a &istymi pohotovymu prostiedky. Z obéznych aktiv tim vylou¢ime nelikvidni obézna

aktiva nebo aktiva s nizkym stupném likvidity a poté jsou z nich odeétena kratkodoba cizi pasiva.

2.1.3. Pomérové ukazatelé

Zakladnim nastrojem finanéni analyzy jsou finanéni pomérové ukazatelé (financial ratio). Jedna
se o formu ¢iselného vztahu, v némz se jednotlivé polozky davaji do poméru (tedy do podilu).
Konstrukce a vybér konkrétniho ukazatele je zivisla hlavné na tom, co chceme méfit a jakého
vysledku chceme dosadhnout. Vyhodou pomérovych ukazatelu je, ze pievadgi adae raznych
firem na spole¢nou zakladnu a umoZilwji tyto podmiky porovnat mezi sebou 1 v ramer odvétvi.
Dale dovolui posoudit chronologicky vyvoy spoleénosti. Hlavni duraz pii hodnoceni pomérovych
ukazatelu je kladen na vypovidaci schopnost, vzajjemné vazby a zavislosti a zpusob interpretace a
hodnoceni. Vypoctené hodnoty pomérovych ukazatell jsou u kazdé spole¢nosti individualni a je
ticba je také individualng hodnotit. Nelze stanovit ndaké pevné, doporucené &1 optimalni
hodnoty, které by mély univerzalni platmost, dosazené vysledky maji spiSe pravdépodobnostmi

charakter.
Za dlouhou dobu bylo vytvoieno velké mnozstvi ukazatelu, tyto ukazatelé se sdruzwyi do skupin,

piicem? kazda skupina se vztahuje knékterému aspektu finanéniho hospodafeni

podniku ukazatelové soustavy, nejznamé&jsi z nich je Du Pont diagram.
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Nejlast&jsi déleni pomérovych ukazateld zahmuje 4 zakladni skupiny:

1. wukazatelé rentability (profitability ratios) — & ziskovosti, vyjadiwi schopnost firmy
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku s pouZitim investovaného (vloZeného) kapitalu.

2. ukazatelé aktivity (asset utilization ratios) — charakternizyji intenzitu vyuziti podnikovych
aktiv, tedy efektivnost sjakou firma fidi sva aktiva, resp. obratovost nebo vazanost
celkového vlozeného kapitalu,

3. ukazatelé likvidity (liquidity ratios) — cilem je vyjadiit potencialni schopnost firmy uhradit
véas své zavazky.

4. ukazatelé zadluienosti (debt ratios) — zjistu)i rozsah financovani spoleCnosti pomoci
cizich zdroji a jak je spole¢nost schopna pokryt své dlouhodobé zavazky. Hodnoti
strukturu zdroja podniku.

2.2. Vy$§i metody finanéni analyzy

Témito metodami se budeme zabyvat jen povrchné v této teoretické Casti. MiZeme je rozdélit do

dvou skupin;

1) matematicko — statistické metody:
¢ bodové a intervalové odhady ukazateld,
o statistické testy odlehlych dat,
¢ empincké distribu¢ni funkce,
* regresni a korelaéni analyza,
¢ asutoregresni modelovani,
¢ analyza rozptylu,
¢ vicerozmérmé analyzy,

¢ robustni analyzy.

Tyto metody jsou naroéngjsi, ale mohou postihovat vice souvislosti mezi zkoumanymi veli¢inami,
ovSem neni to samozieymé vétsi zarukou vyssi uspé$nosti zkoumani. Zakladem uspéchu jsou vady
logické a racionalni avahy, stejné tak 1 kvalita zkoumanych dat. Vyznamnou roli hraje 1 samotna

kvalita zpracovani a znalosti metod.
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2) nestatistické metody financni analyzy
* metody zalozené na teorn mnozn,
+ metody formalni matematické logiky,
* expertni systémy,
*  neuronove sité,

» metody zaloZené na gnostické teorii neuréitych dat.’

Zavadéni téchto metod do praxe je velmi rychlé, jedna se zejména o snahu ziskat ze znalosti

metod uréité vvhody na kapitalovych trzich.

*SUVOVA, H. a kol.: Finanéni analyza v Fizent podniku, v bance a na pocitaci. 1 vyd. Praha: Bankovni institut 2003,
str. 22
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3. Klasifikace pomérovych ukazateli

3.1. Ukazatelé rentability (profitability ratios)

Rentabilita vyjadiuje uroveni zhodnoceni prostiedkl pouZitych k podnikani. Rentabilita, resp.
Vynosnost vlozeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, dosahovat

zisku pouzitim investovaného kapitéalu,

Ukazatelé rentability poméiwi zisk dosazeny podmikanim (hospodaisky vysledek za urlité

obdobi) s vysi zdrojt firmy, kterych bylo pouZito k jeho dosaZeni.

Rentabilita celkového vioZeného kapitdlu — ROI (ukazatel miry zisku, return on investment)

Jedna se o jeden z nejdulezitéjsich ukazatel, hodnoti podnikatelskou émnost firmy.

zisk pred zdanénim + nakladové Groky
© celkovy kapital

ROI =
(4)

Ukazatel vyjadiuje celkovou efektivnost podniku, jeho schopnost vytvoit zisk, resp. produkéni

silu.

Celkovym kapitalem rozumime jak dlouhodobé tak kratkodobé zavazky 1 vlastni jméni, tedy
celkova pasiva, coz piedstavuje stavovou veli¢inu, jelikoz potiebujeme vyjadiit miru zisku za

uréity interval, pracujeme obvykle s primérem dosaZenych hodnot na poéatku a na konci obdobi.*

Zisk je pied zdanénim a pfed zaplacenim uroki z ciziho kapitalu (resp. EBIT — earnings before
interest and taxes). U tohoto ukazatele neni vabec zachycen efekt zdanéni. Ukazatel méfi hrubou
produkéni silu a informuje o tom, jaka by byla rentabilita podmku, kdyby neexistovala diachodova
dan. Vysledek tohoto ukazatele je uZiteény pro porovnani podnikil s rozdilnymi dafiovymi

podminkami, tedy pro srovnani na mezinarodni urovni,

' Coz viak neptispéje k redindisi predstavé v pripade, pokud se hodnoty béhem sledovaného obdobi vyrazné
menily.
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Rentabilita celkovych vioZenych aktiv — ROA (ukazatel miry vynosu na aktiva, return on assets)

Cisty zisk + nakladové troky (1 - sazba danég)
O aktiva

ROA =
®)

Ukazatel ROA poméftuje zisk s celkovymi aktivy, ktera byla do podnikani vlozena bez ohledu na
to, zjakych zdroji jsou financovana (vlastni, cizi, kratkodobé, dlouhodobé). Dosadime-li do
Citatele Cisty zisk (zisk po zdanéni) a zvySime ho o zdanéné uroky, znamena to, ze chceme
poméiit vlozené prostiedky nejen se ziskem, ale 1 s uroky, jez jsou odménou véfitelim za jimi
zapujCeny kapital. V praxi je pfirozenou soucasti ekonomického prostiedi dafiovy systém a

v tomto ukazateli je zdanéni vyjadieno vztahem (1 — sazba dané z piijmu).

Vynos na aktiva charakterizuje, jak management vyuziva celkova aktiva k uspokojovani

vlastnika.’

V Ceské republice doslo v ramci vyvoje ekonomiky a pfizptisobeni ¢eského danového systému

legislativé Evropské unie ke zméné sazby dané z piijmu pravnickych osob.

Tabulka ¢. 1 Vyvoj sazby dané z pfijmu pravnickych osob 1999 — 2006

Vyvoj sazby dané z p¥ijmu pravnickych osob®

Rok Sazba dané
2006 24%
2005 26%
2004 28%
2003 31%
2002 31%
2001 31%
2000 31%
1999 35%

Zdroj: www.ucetnisvet.cz

*DROZEN, F. a kol. Financni fizeni obchodniho podniku.1. vydani, Praha: VSE 1999, ISBN 80-7079-886-6,  str.
34

www.ucelnisver.cz/ucetnisvet/meze-se-vam-hodit/uzitecne-tabullky/dan-z-prijmu-po
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Rentabilita viastniho kapitalu — ROE ( ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu, return on common

equity)

Cisty zisk

ROE = O vlastni kapital

(6)
Mira ziskovosti z vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici (akcionafi, spole¢nici a dalsi
investoii) zjistui, zda jejich kapital piinasi pozadovany vynos a kompenzuje jejich investi¢ni
riziko. Jedna se o miru zisku na jednotku investice. Rentabilita vlastniho kapitalu by méla byt
vy33i nez vynosnost celkového kapitalu a vy§si nez uroky, které by akcionar ziskal pii jiné formé
investovani (obligace, terminovany vklad, cenné papiry atd.). Pokud by byla ROE dlouhodobé
miz8i nebo rovna vynosnosti cennych papirt garantovanych statem, je podnik témeéf odsouzen
k zaniku, protoze investor se bude snazit umistit sviy kapitdl co neyvynosnéj§im zpusobem

v podminkach co nejnizsiho rizika.

Rentabilita trieb — ROS (return on sales)

zisk

ROS = =y

(M
Rentabilita trzeb charakterizwe zisk vztazeny k trzbam a vyjadiuje kolik piipada korun ¢istého
zisku na 1 K¢ trzeb. Ukazatel by mél zistat stabilni nebo mimé rist. Jakékoliv zmény by

vyzadovaly podrobnou analyzu nakladu.

Rentabilita nakladi — 1- ROS (nakladovost trieb)

_ zisk _ trzby - zisk
L-ROS = I- trzby trzby

(8)
Rentabilita nakladd vyjadiuje kolik korun trzeb bylo vytvoieno z 1 K& nakladd. V tomto pojeti
jsou celkové naklady pocitany jako rozdil trzeb a zisku. Ukazatel 1ze oviem vypocitat piimo jako

podil nakladi a trZeb 1 pro jednotlivé nakladové druhy.
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3.2. Ukazatelé aktivity (asset management)

Ukazatelé aktivity méii, jak efektivné firma hospodaii se svymu aktivy. Nejastéji se uvade)i ve
formé ukazatela vyjadiujicich vazanost kapitalu v nékterych polozkach aktiv a pasiv, obratovost

aktiv ¢1 doba obratu aktiv

Ma-h firma vice aktiv, nez je acelné, vanikaji ji zbyteéné naklady, a tim 1 nizky z1isk. Ma-h jich
nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencialné vyhodnych podnikatelskych piileZitosti a

piichazi o vynosy, které by mohla ziskat.”
Vazanost celkovych aktiv (kapitalu, total assets turnover)

aktiva

Vazanost celkovych aktiv = " rotni trzby

©)

Podava nam informaci o intenzté &1 vykonnosti vyuzivani aktiv za ucelem dosahnout trzeb. Mé&fi
celkovou produkéni efektivnost podniku. Cim je ukazatel niZsi, tim lépe. Znamena to, Ze
spoletnost expanduje, aniz by zvySovala jakékoliv finanéni zdroje. Vazanost celkovych aktiv
slouzi k prostorovému srovnani a je tieba pi1 hodnoceni zohledmt zpusob ocenovani aktiv a

metodiku odpisi.
Obrat celkovych aktiv ( total assets turnover ratio)

trzby
celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv =
(10)

Ukazatel udava pocet obratek (tzn. kolikrat se aktiva obrati) za uréity ¢asovy interval (napf. za
rok). Pokud je intenzita vyuzivani celkovych aktiv firmy niZ$i neZ pocet obratek téchto aktiv,

mély by byt zvyieny trzby nebo prodana ¢ast aktiv spoleénosti.

" SEDLACEK, J. Uicetni data v rikou manasera. 2. vydani, Brno: Computer Press 2001, ISBN 80-7226-362-8, str. 66
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Obrat stalych aktiv (fixed assets turnover)

roc¢ni trzby

Obrat stalych aktiv =" —2-0.= -

(11)

Je prevracenym pomérem relativni vazanosti stalych aktiv. Ma vyznam pii rozhodovani o tom,
zda pofidit dalsi produkéni dlouhodoby majetek. Niz3i hodnota ukazatele je signalem pro vyrobu,

aby zvysila vyuzti vyrobnich kapacit, a pro finanéni manazery, aby omezli investice firmy.

Rychlost obratu zdsob = obratovost zasob ( inventory turnover ratio)

trzby

Rychlost obratu zsob = B zasoby

(12)

Neékdy je nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava, kolikrat je v prubéhu roku kazda
polozka zasob spole¢nosti prodana a opét uskladnéna. Pokud je tento ukazatel relativné vysoky
(vzhledem k oborovému priméru), znamena to, ¢ podnik nema zbyte¢né dlouhodobé zasoby.
Piebytecné zasoby jsou samozigymé neproduktivni, vyvolavaji zvy$eni nakladu na skladovani,
jsou vnich umrtveny finan¢ni prostiedky, které firmu dopliije cizimi zdroji a pfedstavuyi

investict s nizkym ¢1 nulovym ziskem.

Pii nizkém obratu (a vysokém ukazateli likvidity) se domnivame, Ze firma ma zastaralé zasoby,

jejichz realna hodnota je niz3i neZ cena uvedena v ucetnich vykazech

Aby byl odstranén staticky charakter zasob, byva doporu¢ovano, aby se k vypoétu pouzl

prumérmy stav zasob za dané obdobi.

Doba obratu zdsob ( inventory turnover, stock turnover ratio)

() zasoby
trzby / 360

Doba obratu zisob =

(13)
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Ukazatel definujeme jako pomér prumémého stavu zasob vieho druhu k primémym dennim

trzbam®. Muze viak byt pouzit i pro vypoget jednotlivych druhd zasob.

Udava primémy pocet dnu, po néZ jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich spotieby,
nebo do doby jejich prodeje. U zasob vyrobku a zbozi je ukazatel také indikatorem likvidity,

protoZe udava podet dnu, béhem nichZ se zasoba zméni v pohledavku &1 hotovost.

Obecné piizniva je vyisi hodnota obratovosti zasob a mzsi doba obratu zisob, oviem za
podminky, Ze je zaji$téna plynulost vyroby a prodeje. Vysoka rychlost a kratka doba obratu zasob
by oviem mohly znamenat odkapitalizovani firmy. MuZeme tedy dobu obratu zasob vypoditat i

pomoci rychlosti obratu zisob.

360
rychlost obratu zasob

Deba cbratu zasob =

(14)

Doba obratu pohledivek = praméra doba splatmosti pohledavek (average collection period,
debtor days ratio)

obchodni pohledavky
denni trzby

Doba obratu pohledavek =
(15)

Vypolita se jako pomér pruimémého stavu obchodnich pohledavek k primémym dennim trzbam.
Vysledek je poet dnd, béhem nichZ jsou denni trZby umrtveny v pohledavkach. Po tuto
prumémou dobu musi firma ¢ekat na proplaceni plateb za své jich provedené trzby. Dobu obratu
pohledavek je uZiteéné srovnat s bé&#nou platebni lhiitou, ve které podnik fakturuje své zbo#i. Je-li
delsi nez béZna doba splatnosti, znamena to, Ze obchodni partnefi neplati véas své zavazky. Pokud
by se tato skuteénost stala dlouhodobou, méla by firma uvazovat o zméné platebnich podminek
(napt. penalizace ...), aby zrychlila proplaceni svych pohledavek a tim zkratila dobu obratu
pohledavek.

¥ Podle konvence se pH v¥podtu pouZiva 360 dni v roce misto 363,
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Doba obratu zdvazki = priméma doba odkladu plateb, doba provozniho uvéru (payables
turnover ratio)

zavazky vaéi dodavatelim
denni trzby

Doba obratu zavazka =

(16)

Pomoci tohoto ukazatele mizeme zjstit, jaka je platebni moralka spoleénosti vaéi jejim
dodavatelim. Doba obratu zavazku udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym
dodavatelim. Vypoc€ita se jako pomér pramémého stavu zavazkd zobchodniho styku

k primémym dennim trzbam.

3.3. Ukazatelé likvidity (liquidity ratios)

Charakterizuji schopnost spoleénosti dostat svym zavazkum.

Solventnost se definuje jako piipravenost hradit své dluhy, kdyZ nastala jejich splatnost a je tedy
jednou ze zakladnich podminek existence firmy. Podminkou solventnosti je likvidita. Likvidita je
definovana jako souhrn vdech potencialng likvidnich prostiedki, které ma firma k dispozici pro
vhradu svych splatnych zavazkd®. Likvidnost je jednou z charakteristik druhu majetku. Oznaduje
miru obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy, tedy jak rychle je mozné premémt

majetek v hotové penize (napt. zasoby jsou likvidng)$i nez hmotny dlouhodoby majetek).

Ukazatelé likvidity poméiuyi nejlikvidngi$i ¢ast majetku k zavazkum spolecnosti s nejkratsi

dobou splatnosti. Rozliwi se ti1 stupné hikvidity.

Béina likvidita = likwvidita 3. stupné, ukazatel solventnost (current ratio)

obézna aktiva
kratkodobé zavazky (cizi zdroje)

Bézna likvidita =
(17)
Bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Znamena to, kolikrat

je spole¢nost schopna uspokojit své véhtele, kdyby proménila véechna obézna aktiva v hotovost.

Hlavni smysl ukazatele solventnosti je vtom, Ze pro Usp&Snou aktivitu podniku ma dilezity

* SEDLACEK, J. Uicetnt data v rikou managera. 2. vydani, Brno: Computer Press 2001, ISBN §0-7226-562-8, str. 73

27



Analyza ekonomické situace firny

vyznam hrazeni kratkodobych zavazki z téch poloZek aktiv, které jsou pro tento ucel uréeny, a ne

aby byl nucen prodavat hmotny dlouhodoby majetek.

Ukazatel je postadujici pro hodnotu vy3§i nez 1,5. Cim vy$i je hodnota, tim je pravdépodobnd;si

zachovani platebni schopnosti podniku.

Pohotovid likvidita = likvidita 2. stupné (quick ratio)

pohotové penéZni prostiedky + kratkodobé pohledavky

Pohotova likvidita = - — — ,
kratkodobé zavazky (cizi zdroje)

obézna aktiva - zasoby

kratkodobé zavazky (cizi zdroje) (18)

Je métitkem okamzité solventnosti. Citatel se skladd z pohotovych pendsnich prostiedki a

kratkodobych pohledavek, neni tedy zahrnuta neyméné likvidni polozka zasoby.

Zkoumame vztah mezi béxou likviditou a pohotovou likviditou. Vyrazny rozdil mezi témito
ukazateli (b&2na likwvidita je vy38i) nam znazorfiyje nadmérnou vahu zasob v podniku Tento
proces je typicky pro obchodni spoleénosti, kde predpokladame rychlou obménu zasob, které jsou
tedy velmu Dhikvidni. V literatufe je uvadéna optimalni hodnota 1:1, vtakovém piipadé je

spoletnost schopna vyrovnat své zavazky, aniZ by musela prodavat své zasoby.

OkamZitd likvidita = ikvidita 1. stupné (cash ratio)

pohotové penézni prostiedky (finan¢ni majetek)
kratkodobé zavazky (cizi zdroje)

QkamZita likvidita =
(19)

Ukazatel méfi schopnost firmy hradit pravé splamé dluhy. Okamzita likvidita poméiuje pohotové
platebni prosttedky (nejlikvidng|si obéZna aktiva — penize v hotovosti, na béznych uétech, volng
obchodovatelné kratkodobé CP, sméneéné dluhy, Seky) k zavazkum s kratkou dobou splatnost.
Optimalni Groven byva uvadéna hodnota 0,2. Pokud by hodnota ukazatele byla vy3si, znamenalo
by to, Ze podnik ma pfili¥ mnoho volnych platebnich prostfedkil, které pfinaseji jen maly nebo

nulovy vynos.
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3.4. Ukazatelé zadluzenosti (debt management)

Podnik maze financovat svou éinnost vlastnim nebo cizim kapitalem. Obecné plati, Ze by mél byt
vlastni kapital vy$8i nez cizi vzhledem k tomu, Ze cizi kapitdl je nutné splatit (zlaté pravidlo
vyrovnani rizika). Nizky pomér vlastniho kapitalu k cizimu se povazuje za uréitou finanéni

slabost spole¢nosti a ohroZeni jeho stability.

Ukazatelé zadluZenosti (finanéni zavislosti, struktury zdroju) udavaji vztah mezi cizimi a
vlastnimi zdroji financovani podniku, méfi rozsah, vjakém firma pouziva k financovani cizi
zdroje ( dluhy — zadluzenost firmy). Rést zadluzenosti miize piispét k celkové rentabilité '* a tim i

k vy$$i trzni hodnoté firmy, av§ak soucasné zvy3uje nziko finanéni nestability.

Celkovd zadluienost = koeficient napjatosti, dluh na aktiva, ukazatel véfitelského rizika (debt
ratio)

cizi kapital
celkova aktiva

Celkova zadluzenost =
(20)

Ukazatel se vypoéte jako podil ciziho kapitalu (celkového dluhu) k celkovym aktiviim. Cim je
vétsi podil vlastniho kapitdlu, tim je vét$i bezpednostni polStai proti ztratdm véfitelu v piipadé

likvidace podmiku. Proto véfitelé upfednostiiuyi nizky ukazatel zadluzenosti.

Koeficient zadluZenosti = mira zadluzenost (debt to equity ratio)

cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = - —
vlastni kapital

1)

Koeficient ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluZenost. Oba rostou tim, jak roste

proporce dluhu ve finanéni struktufe spoleénosti.

! Rentabilita vViastniho kapitéhe mize za uréitych podminek priznivé oviiviiovat vwisi podil ciziho kapitéiu. Tento
Eladny jev je nazyvdn finandni pikou FSVE. FPozitival sicinek miry zadfuZenosti na rentabifity VK viak nastava fen,
kdvz rentabilita celkového kapitily RO s 1. V opacném pFipad® plisobi paka negativng.
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Urokové kryti (interest coverage)

vysledek hospodateni pied zdanénim (EBIT)
nakladové uroky

Urokové kryti =
(22)

Ukazatel informuje o tom, kolikrat ptevysuje dosazeny zisk placené nakladové viroky. Cast zisku
ziskana zciziho kapitalu by méla staéit na pokryti nakladu na vypeny kapitdl. Pokud je

ukazatel roven 1, znamena to, #e na zaplaceni urok je tfeba celého zisku spole¢nosti'.

Podkapitalizovdni

dlouhod. zavazky + bank. uvéry dlouhod. + zakl. kapital + rezervy
stala aktiva + dlouhodobé pohledavky

Podkapitahizace =
(23)

Ukazatel podkapitalizovani je vyjadienim zlatého pravidla financovani'? Je-li hodnota ukazatele
menéi nez 1, potom se jedna o odkapitalizovani. Dochazi k nému v obdobi prosperity podniku,
kdy se objem &innosti firmy zvySuje a rostou zavazky. V dusledku toho rostou aktiva a je nutné
najit daldi zdroje kryti (napf. nerozdéleny zisk, navydeni zakladniho kapitalu, dlouhodobé uvéry
atd.) Podnik muZe byt vohroZeni, protoZe dochazi k pozastavovani plateb dodavatelim atd.
Opakem podkapitalizovani je piekapitalizovani. Tento stav je méné nebezpeény, jelikoZ neni

ohrozena platebni schopnost spole¢nosti.

11 . v P ; P . P .
Reciprocni hodnota whazatele se nazyva irokové zatiZen! a je doplfikem k hodnoceni vivoje vWrosnosti.

2 Dlouhodoby majetel musi byt financovan diowhodobymi zdvoji,
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4. Metody urdeni finanéni stability firmy

Tyto systémy jsou piedeviim uréeny k tomu, aby na zakladé nékolika vybranych pomérovych
ukazatelu, jejich souétem dosahneme uréitého koeficientu (vyjadieného jednim Eislem),
charakterizovaly finanéné — ekonomickou situact a vykonnost podmku popt. odhalily blizici se

potiZe spole¢nosti.

Zadny model viak nedokaze postihnout specifika jednotlivych firem a jejich konkrétnich

podminek, ani odlidnosti v udetnich postupech v jednotlivych zemich.

4.1. Altmamiv model (Z-skore)

Nejznamé)si z predikénich modeld je tzv. Altmantv index finanéniho zdravi nazyvany téz  Z-
skore. Model vychazi z analyzy uskuteénéné koncem 60. a v 80. letech u nékolika desitek
Zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Profesor Altman stanovil diskriminaéni funket
vedouci k vypodtu Z-skore diferencované pro firmy s akcierm vefené obchodovatelnym na burze
a zvladt' pro piedvidani finan¢niho vyvoje ostatnich firem. Ruzné stanovil 1 hranice pasem pro

predpovidani finanéniho vyvoje podmki.
Uckelem sestaveni rovnice pro vypocet indexu bylo odliseni podnikd, které bankrotuji, od tich, u
nichz je pravdépodobnost bankrotu vyssi. Vypocet indexu vychazi zhodnot péti pomérovych

ukazatelu, z nichz kazdy ma jinou vahu ve vzorel.

Spoleénost Framil s. r. 0. nepatii mezi firmy s vefeiné obchodovatelnymi akciemi, zafadime ji

tedy do skupiny ostamich podnika.

Na zakladé studia dat americkych firem sestavil prof. E. 1. Altman vroce 1968 rovnici pro

vypocet Z-skére pro ostatni firmy v této podobe:

Z2=0717x;+ 0,847 x;+ 3,107 x3+ 0,420 x4 + 0,998 x5 (24)
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x; = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

(x; = obézna aktiva — kratkodobé zavazky / aktiva celkem) (25)
Xz = nerozdéleny zisk z minulych let / aktiva celkem (26)
x5 = zisk pfed Uroky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem (27)
x4= vlastni kapital / cizi zdroje (celkové dluhy) (28)
xs = celkové trzby / aktiva celkem (29)

Podle velikosti indexu mazeme rozlisit ti1 skupiny podnika:
1,2 2,9

Finanéni Seda zéna Uspokojiva finanéni
problémy | | situace

7529 muzeme piedpokladat uspokojivou financni situaci
12<Z<29 ,,Seda zona“ nevyhranénych vysledki

Z=l2 podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy

Altmaniv index se v8ak vztahuje na americky trh druhé poloviny minulého stoleti. Koeficienty
’ Q I W o ’ by S W I W W ] 2. Q - w r
(vahy) se pro rizné zemé, pro rizné velikosti a odvétvové piislusnosti firem i pro riizna ¢asova

obdobi lisi.

V podminkach Ceské ekonomiky zatim bankroty podnik(i neprobihaji tak, jak by podle tohoto
indexu mély. Pii¢inou je predevsim nefungujici legislativni ramec procesu bankrotovani
(zdlouhavost), politika vlady CR ( pomoc velkym firmam na pokraji bankrotu), nestandardni
ptistup bank (tendence Spatné dluzniky chranit, nebot’ banky jsou jejich nejvétsimi véfiteli) atd.
Piesto je v Ceské republice Altmantv index pomémé asto pouzivan, nikoli viak pro predikci
finan¢ni tisné spole¢nosti, ale jako dodatek k finan¢ni analyze, vhodny k ohodnocen finan¢nich
potizi v ¢ase (narlst ¢ pokles) — napf. pii Uvérové &innosti bank, pfi internim rozhodovani
manazera o finanéni situaci podniku, pii rozhodovani potencialnich investora a pii zpracovavani

Gidaji analytickymi firmami na komerénim zaklads."

" DROZEN, F. a kol. Financni #izeni obchodniho podnilau. 1. vwwddni, Praha: VSE 1999, ISBN 80-7079-886-6, str. 42 -
43
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4.2. Index duvéryhodnosti

Pro zkoumani finanéniho zdravi podniku v Ceské republice zpracovali vroce 1995 Inka a Ivan
Neumaierovi index divéryhodnosti ¢eského podniku (index IN). Index vyuziva analyzy ¢eskych

ucetnich vykazi a zohlediuje specifika soutasné ekonomické situace v CR.

Je vysledkem analyzy 24 ukazatelovych systéma, které vaznikly na zakladé modela, ratingu a

praktické zku$enosti pfi analyze finanéniho zdravi podniku.

Index IN se pocita na zakladé sesti pomérovych ukazateli vazenych koeficienty (V, — V), které

jsou odlidné pro jednotliva odvétvi ekonomiky.

IN=V, YA+ V1V, *B+V,*C+V, *D+ Vi *E—_Vg *F (30)
Oblast zadluZenosti
A = aktiva/ c1zi zdroje (31)
B = zisk pfed zdan&nim a uroky (EBIT) / nakladové uroky (32)
Oblast vykonnosti a akiivity
C = aisk pied zdanénim a aroky (EBIT) / aktiva celkem (33)
D = trzby / aktiva celkem (34)
Oblast likvidity
E = obézna aktiva / kratkodobé zavazky (35)
F = zavazky po lhté splatnosti / trzby (36)

V| - Vg = vahy jednotlivych ukazatelii — vahy se vypoditaji jako podil vyznamnosti ukazatele

ke kriterialni hodnoté ukazatele

Vyslednou klasifikaci podniku muZeme rozdélit do tii ¢asti:

IN>2 mizeme piedpokladat uspokojivou finanéni situaci
1<IN<2 ,,5eda zona“ nevyhranénych vysledkd
IN<1 podnik je ohrozen vaznymi finanénimi problémy

Pro rychlou identifikaci tvorby ¢ ni¢eni hodnoty firmy sestavili autoii zjednodu$eny vypocet

indexu davéryhodnosti. Vychazi z toho, Ze existuyje vztah mezi tvorbou hodnoty a vybranymi
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kvantitativnimi proménnymi, které byly uréeny pomoci diskriminaéni analyzy, na zakladé udajt

z téméf 1 700 Ceskych praumyslovych spoleénosti.

Rovnice pro vypocet indexu;

IN=  -0,017 aktllva cel.kem 44,573 zisk pied Groky a danému (EBIT)
cizi kapital celkové vynosy firmy

celkové vynosy obézna aktiva

+ 0,481 +0,015

aktiva celkem kratkodobé zavazky a kratkodobé bank. uvéry
(37)

Podle dosaZené hodnoty vysledku indexu IN miZeme firmu charakterizovat nasledovné:
IN>2,070  firma vytvaii hodnotu

1,420 <IN < 2,070  spiSe tvoii hodnotu

1,089 <IN < 1,420  nelze uréit, zda tvofi hodnotu ¢i ne

0,684 <IN <1,089  spise netvoii hodnotu
IN < 0,684  firma netvoii hodnotu

4.3, Rychly test (Quick test)

Rychly test byl navrzen vroce 1990, autorem je P. Kralicek. Tento test poskytuje rychlou

moznost ochodnoceni dané firmy s pomérné velmi dobrou vypovidaci schopnosti.

Rychly test se sklada ze 7 &asti:

1. Rentabilita vykonii

Rentabilita vykont = HV po zdanfenl
vykony a prodey zbozi
(38)
2. Rentabilita aktiv
Rentabilita aktiv = HV_po zdanéni
aktiva celkem
(39)
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3.  Produktivita aktiv

vykony a prodej zboZzi

Produktivita aktiv = -
aktiva celkem

(40)

4. ZadluZenost
Zadlusenost = cizi kapital + ostatni pasiva
aktiva celkem

(41)

5. Vybavenost vlastnim kapitdilem
Vybavenost vlastnim kapitalem = vla§m1 kapii
aktiva celkem

(42)

6. Podil obéinych aktiv
obézna aktiva + pohledavky za upsany vl. kapital + ostatni
Podil obéznych aktiv = aktiva
aktiva celkem

(43)

7. Podil dlouhodobého majetku
Poiil dlsubisasbakio st~ dlouhodoby majetek (stala aktiva)
aktiva celkem
(44)

Tabulka ¢ 2 Hodnoceni ukazatel

Ukazatel “hodsacs. | fresd
Rentabilita vykonu min. 2,5 % ma stoupat
Rentabilita aktiv min. 5 % ma stoupat
Produktivita aktiv min. 250 % ma stoupat
Zadluzenost max. 50 - 60 % ma klesat
Vybavenost vlastnim kapitalem min. 40 - 50 % ma stoupat
Podil obéznych aktiv cca 50 % ma klesat
Podil dlouhodobého majetku cca 50 % ma stoupat

Zdroj: Pfedmét Finanéni fizeni podniku, TUL, 2004/2005,
PhDr. Ing. Helena Jacova, Ph. D.

35



Analyza ekonomické situace firny

4.4, Taflermiv bankrotni model

Poprvé byl zvefejnén vroce 1977 a vyuziva 4 pomérovych ukazatelt, vysledkem tohoto

bankrotniho modelu je zjisténi s jakou pravdépodobnosti je spoleénost blizko bankrotu.

Pomérové ukazatelé:

R, = zisk pied zdanénim (EBIT) / kratkodobé zavazky (45)
R; = obézna aktiva / cizi kapital (46)
R; = kratkodobé zavazky / celkova aktiva 47
R4 = trzby celkem / celkova aktiva (48)

Taflerova diskriminaéni rovnice se uvadi ve tvaru:
R=0,53R;+0,I3R, +0,18R; +0,16 R, (49)

Pokud vypoétené hodnoty jsou vy3si nez 0,3 (R > 0,3), jde o podniky s malou pravdépodobnosti

bankrotu. Avsak u spoletnosti, které maji hodnotu této funkce nizdi nez 0,2 (R < 0,2), mazeme

ocekavat bankrot podniku s vy§i pravdépodobnosti.
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5. Charakteristika spole€nosti Framil s. r. o.

5.1. Zakladni informace o spole¢nosti

Framil spol. s ro. je vyhradné feska firma zaloZena v roce 1994, Od zacatku se zabyvala
predevsim velkoobchodni Cinnosti v oblasti zasobovani maloobchodnich prodejen sortimentem
mlékarenskych vyrobku. V roce 1996 vstoupil do firmy dalsi spole¢nik a to firma ACCOM s.r.0.
Praha.

5.2. Cinnost spoleénosti

Hlavni ¢innosti firmy je velkoobchod s mlékarenskymi vyrobky, chlazenymi potravinami a
sortimentem zbozi uréeného pro gastronomi. Zbozi je dodavano v chladicich vozech do v8ech
prodejen v nasi oblasti vCetné restauraci, hotelt, jidelen 1 vefejného stravovani. K tomuto (celu
disponuje firma vlastnim skladem a autoparkem s deset1 nakladnimi auty vybavenymi chlazenim.,
Nase spole€nost rozsifila své aktivity také do zasobovani v oblasti gastronomie. Zde nabizime

vyrobky chlazené a &iroky sortiment kolonialniho zbozi.

Dalsi obchodni ¢innosti nasi firmy je zasobovani lékaren a nemocnic vyrobky kojenecké détské
vyzivy. Odbyt vyrobku je zaji$tén smluvné s jednotkanu odbératelu, ale také do prodejen
zahrani¢nich fetézcl. Dodavky vyrobki na prodejny zahrani¢nich fetézcii jsou realizovany na bazi
logistickych sluzeb naim dodavatelim — vyrobctim nejen mlékarenskych vyrobkl. Na jeho piani
a podle jeho predstav pfipravime dodaci listy se vdemi specifiky, které ma nas parter smluvné
dohodnuty u jednotlivych systému (véetné promoc¢nich akci). S nékterymu partnery vyuZivame i
sluZzeb internetu. ZboZi v naSem skladu zkompletujeme a bez pieruseni chladiciho fetézce
zavezeme dle pozadavku na uréenou prodenu. V této ¢innosti spolupracujeme s vyznamnymi
vyrobel jakou jsou napf. Zott Praha, Olma Olomouc, Accom Praha a BohuSovicka mlékama,

Hamé Babice, Danone, Nestle, Heinz Praha a dalsi.
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5.3. Teritorium

Rozvoz mlécnych vyrobku a détské vyzivy, oblast zasobovani Gastro

Rozvoz détské vyzivy

Mladd
Zatec Boleslar
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6. Finan¢ni analyza spole¢nosti Framil s. r. o.

Finanéni analyza spole¢nosti Framil s. r. 0. bude provedena v fasové fadeé let 2000 — 2004,
Potiebné finanéni vykazy a podklady, ze kterych jsou Eerpany udaje pro vypracovani finanéni

analyzy, jsou uvedeny v piiloze €. 1 na konci diplomové prace.

Finanéni analyzu provedeme pomoci absolutnich a pomérovich ukazatelit. Provedeme
horizontalni a vertikalni analyzu vykazu zisku a ztrat a pomérovou analyzu za pomoci ukazateli

rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti.

Véechny tabulky a grafy jsou ziskany na zakladé vlastnich vypoéth, informaénim zdrojem jsou
udaje z u¢etnich vykazi spolednosti Framil s. r. o. Ciselné hodnoty dosazované z Géetnich vykazii

jsou v tis. K&,

6.1. Analyza absolutnich ukazatelu

Pro hodnoceni struktury vvkazu zisku a ztrat jsou pouZila horizontalni a vertikalni analyzu.
Horizontalni analyza je vyjadiena zménami v absolutni vy$i a dvémi indexy. Retdzové indexy
jsou dany meziroénimi zménami a bazické indexy jsou vztazeny k roku 2000. Vertikalni analyza
je dana podilem jednotlivych vykazu k celku.

6.1.1. Horizontdlni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Horizontalni a vertikalni analyza vysledovky je zachycena v nasledujici zjednodusené tabulce.
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Tabulka ¢. 3 Horizontalni a vertikalni analyza ve zjednoduseném rozsahu

Obsah polozky
2000 2001] 2002] 2003| 2004
hodnota v tis. K& | 196 711| 220 749] 201 389| 168 161] 155 539
Vinosy |ebsoluinizména | 27336] 24038] -19360] -33 228] -12 622
fetszovy index 0,88 1,12 0,91 084 092
bazicky index 1,00 112 1,02 o086] 079
hodnota v tis. K& | 195 829] 220 196] 200 684| 167 518| 155 304
Niklady |2bsolutnizména | -27089] 24367] -19512] -33 166] -12 214
fetszovy index 0,88 1,12 0,91 084 093
bazicky index 1,00 1,12 1,03 08| 079
hodnota v tis. K& 882 553 705 643 235
fé‘g;‘: absolutni zména 247 -329 152 62| -408
obdobi  |Fctézovy index 0,78 0,63 1,28 0,91 0,37
bazicky index 1,00] 063 080 0,73 0,27

slozkou vynost jsou trzby z realizace (prodeje) vyrobkd, praci a sluzeb.

rrrrr

Naklady - ekonomicka kategorie vyjadiujici penézni spotiebu vyrobnich faktort - materialové,

pracovni nebo finan¢ni prostiedky vynakladané podnikem v souvislosti s jeho ekonomickou

éinnosti

Graf ¢ 1 Vyvoj celkovych nakladi a vynosu
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Na zakladé tabulky ¢. 3 lze fici, ze vyvoj celkovych veli¢in byl naprosto stejny. Celkové vynosy
kopirwi vyvoj celkovych nakladi. Vyvoy veliéin v prvnim roce vykazuje zvySujici se tendenc a
to narist 0 12 % ( tj. v absolutnich jednotkach pfiblizné o 24 milioni K¢&), ale od roku 2002 jak
vynosy tak i naklady klesaji kaZdoro¢né vpraméru o 11 % ( tj. piiblizné o 21,6 milioni K¢
rocng). Celkovy pokles obou zkoumanych veliéin je v roce 2004 oproti roku 2000 o 21 %, coz

piedstavuje celkovy pokles cca o 41 miliont tis. K¢&.

Velmi dilezitou ulohu v tomto vyvoji hral rok 2004, kdy Ceska republika vstoupila do Evropské
Unie, ¢imZ se zvy$ila konkurence v celém odvétvi, podmkim se sniZily zisky a musely vynaloZit
daldi naklady na udrZeni vlastni existence. Pozoruhodné oviem je, Ze pokles nakladi piesné
kopiruye pokles vynosa a vzhledem k predchazejicimu vyvoy pravdépodobné spoleénost Framil
s. 1. 0. tyto budouci obtiZe pfedpokladala a ucinila takova opatieni, aby se této situaci vyhnula a

udrZela s1 zisk.

Celkové vynosy jsou po celé sledované obdobi 2000 - 2004 vy38i neZ celkové naklady, podnik
v tomto obdobi realizoval hospodaisky zisk, jez je jednim ze zakladnich hledisek Gspé&snosti
podniku.

Hospodaisky vysledek podniku za uréité ¢asové obdobi je uveden v uetnim podkladu Vykaz
ziskll a ztrat, jiz podle ndzvu tohoto vvkazu zjistime, Zze hospodaisky vysledek muze mit dvé

podoby.

Zisk — kladny rozdil vynosu a nakladi podniku.
Ztrata — zaporny rozdil vynosu a nakladu podmku.
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Graf ¢. 2 Vyvoj hospodaiského vysledku po zdanéni (v tis. K¢)
Hospodarsky vysledek po zdanéni (v tis. K¢)
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Tabulka ¢. 4 Vypocet vyvoje hospodaiského vysledku (v tis. K¢)

Hospodai'sky vysledek Rok
Ly 2000 2001 2002 2003|2004
Provozni HV 1565 1509 2 068 1585 960
Finan¢ni HV -316 -536 -1314 -919 -681
HYV z bézné cinnosti 1249 973 754 666 279
- Dan z piijmu z bézné Einnosti -411 -429 -169 -133 -44
HV z mimoradné ¢innosti 64 13 153 138 -
- Dail z piijmu z mimof. Cinnosti -20 -4 -33 -28 -
HV po zdanéni 882 553 705 643 235
HV pred zdanénim 1313 986 907 804 279

Vyvoj hospodarského vysledku po zdanéni vykazuje celkovou klesajici tendenci. V roce 2002
sice podnik zaznamenal narast HV o 128 % po hlubokém propadu z predchoziho roku, avsak
v dalsim letech HV opét klesal, v roce 2003 o 62 tis. K¢ a vroce 2004 o dalSich 408 tis. K¢.
Nejvyssiho zisku bylo dosaZeno v roce 2000 882 tis. K&, nejnizsi zisk spoleénost méla v roce
2004 235 tis. K¢ (coz je pokles o 73 % oproti nejvy$simu zisku). Primérmy zisk ve sledovaném

obdobi téchto péti let je necelych 604 tis. K¢.

I pres klesajici smér vyvoje hospodarského vysledku, muzeme podnik hodnotit piiznivé. Ani

v jednom roce nebyla vykazana ztrata, tedy firma se stale pohybuje v kladnych hodnotach.
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6.2. Analyza pomérovych ukazatelu

6.2.1. Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability informuji o schopnosti podniku hodnotit kapital a vytvaret zisk. Cilem
kazdeého podniku je zvySovat rentabilitu, coz se oviem v analyzovaném podniku ve sledovaném

obdobi nedafi.

Rentabilita celkového vioZeného kapitdlu

1313 +342 1655
= = = = 7,826 %
(17858 + 24 436)/ 2 21147
(50)
986 + 476 1462
2001 - - - 5,052 %
(24 436 +33 443)/ 2 289395
(31)
907 + 900 1807
2002 = = = 5902 %
(33443 1 27792/ 2 306175
(52)
804 + 741 1545
2003 - — - - 5,960 %
(27792 + 24 054)/ 2 25923
(33)
279 + 602 881
2004 = — - = 3,395%
(24054 + 27841) /2 259475
(54)

Graf ¢. 3 Rentabilita celkového vloZzeného kapitalu
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Pomoci tohoto ukazatele jsem se dozvédéli jaka byla mira zisku v jednotlivych letech, ovsem
neni zde zachycen efekt zdanéni. ROI méii hrubou produkéni silu a fika, jaka by byla rentabilita
podniku, kdyby neexistovala dichodova dan. Ukazatel v roce 2001 prudce klesl na 5,052 %,
v nasledujicich dvou letech byl zaznamenan nartst téméf o jedno procento, ale v roce 2004 opét
vyrazné klesl, vlozeny kapital piinesl zisk 3,395 %. V tomto roce spolecnost zaznamenala nejnizsi

hospodaisky zisk ve sledovaném obdobi.

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

882 + 342(1-0,31) 1118
2000 - = -5287%
(17 858 + 24 436) / 2 21147
(55)
553 + 476(1-0,31) 881,4
2001 — — - = 3,046 %
(24 436 +33 443)/ 2 289395
(56)
705 + 900(1-0,31) 1326
2002 - — - ~4331%
(33 443 +27792) /2 306175
(57)
643 + 741(1-0.31) 11543
2003 = i = 4453 %
(27792 + 24 054)/ 2 25923
(58)
235 + 602(1-0,28) 668.4
2004 = =5 = 2,576 %
(24054 + 27 841) / 2 259475
(39)

Graf ¢. 4 Rentabilita celkovych vlozenych aktiv
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Takto konstruovany ukazatel rentability celkovych aktiv zohlednujici dafnovou povinnost (vynos

na aktiva) dosahl nejvyssi hodnoty v prvnim roce sledovaného obdobi 5,287 %. V roce 2001
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nasledoval pokles na 3,046 %. V dalsich letech byl zaznamenan rostouci trend, ovsem
v poslednim roce 2004 opét prudce klesl a to jesté nize nez v roce 2001 na hodnotu 2,576 %. Tyto
vykyvy jsou také ovlivnény vysi zisku, kdy nejnizsi trzby byly zaznamenany v roce 2004 a to o

téméf 40 milionti K¢ neZ v prvnim roce 2000.

Rentabilita vlastniho kapitdlu

882 882
2000 = — = = 67,794 %
(1085 +1517)/2 1301
(60)
553 553
2001 - — = - 30,842 %
(1517 +2069) /2 1793
(61)
705 705
2002 = — = = 29,114 %
(2069 +2774)/2 24215
(62)
643 643
2003 - — = = 20,772 %
2774+ 3417)/2 30955
(63)
235 235
2004 = — = = 6579 %
(B417+3727)/2 3572
(64)
Graf ¢. 5 Rentabilita vlastniho kapitalu
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Pro vlastniky a investory je jeden znejdllezitéjSich vysledkl ukazatel rentability vlastniho
kapitalu. Rentabilita vlastniho kapitalu podniku, ktera je ovlivnéna vyvojem hospodaiského

vysledku po zdanéni a objemem vlastniho kapitalu, je za celé sledované obdobi nejvyssi v roce
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2000, kdy ¢ini 67,794 %. Nasledny prudky pokles, dvouleta stagnace a poté opét vyrazny pokles

et

v ¢asovém obdobi rostl, zatimco HV se rok od roku stale snizuje.

Rentabilita vlastniho kapitalu udava miru zisku na jednotku investice. Vysledné hodnoty by mély
byt vyssi nez vynosnost celkového vlozeného kapitalu a vy$si nez uroky, které by mohl majitel
ziskat zjiné formy investovani. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je v tomto obdobi vzdy
vy$si nez rentabilita celkového vlozeného kapitalu (vynosu na aktivum). Ovsem ve vyvoji ROE
dochazi k vyraznému sniZzovani hodnot a v roce 2004 uz je rozdil jen 4 %. Vedeni spole¢nosti by
mélo byt velmi opatrné a pfijmou riizna opatieni, aby se tento rozdil do budoucna zvySoval a aby

se spole¢nost nedostala do problémové situace, ¢i byla odsouzena k zaniku.

Rentabilita trieb
882
2000 - —————  — 0,00456 K¢
193 199
553
2000 = ——— = 0,00259K¢
213527
703
2002 = ——— = 0,00357 K¢
197 327
643
2003 = ——— = 0,00386 K¢
166 438
233
2004 - ——— 900152 K¢
154212

(65)—(69)

Graf ¢. 6 Rentabilita trzeb
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Vyvoj rentability trzeb je obdobny jako u pfedchoziho ukazatele. Maxima bylo dosazeno v roce
2004, poté doslo k vyraznému poklesu, kdy sice vzrostla hodnota prodeje ovSem vyrazné klesl
¢isty zisk, od roku 2002 byl zaznamenan pozitivni rostouci trend, ale v roce 2004 klesla rentabilita
trzeb na svou nejnizsi uroven v celém sledovaném obdobi, vtomto bodé pfipadalo na 100 K¢
trzeb 0,152 K¢ ¢istého zisku, coz predstavuje az alarmujici Groven, ve srovnani se standardem

dobrych podniku, které vykazuji hodnoty pohybujici se okolo 6,5 % (tedy 6,50 K¢&).

Rentabilita nakladu
2000= 1-000456 = 0,99544 K¢
2001 = 1-0,00259 =0,99741 K&
2002= I-0,00357 =099643 K¢
2003 = 1-0,00386 =099614 K¢

2004 = 1-0,00152 =099848 K¢

(70) = (74)

Graf ¢. 7 Rentabilita naklad
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Rentabilita nakladu je opakem rentability trzeb, proto vykazuje naprosto opaény vyvoj. Ukazatel
vyjadiuje kolik korun trzeb bylo vyrobeno z 1 K¢ nakladu. Tedy v roce 2004 bylo potieba na
vyprodukovani 100 K¢ trzeb 99,848 K¢ nakladu, tzn. Zze téméf viechny trzby byly pouZity na kryti

nakladua.
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6.2.2. Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity zachycuji vazanost kapitalu v jednotlivych formach aktiv. V konkurencnich

podminkach je zadouci, aby ukazatelé doby obratu bylo pokud mozno co nejnizsi.

Viazanost celkovych aktiv

24 436
2000 - ——— —0,1265
193 199
33 443
2000 - ———— 0, 1566
213527
27 792
2002 = ——— -, 1408
197 327
24 054
2003 = ——— = 0,1445
166 438
27 841
2004 = ———— -0, 1805
154212

(75) = (79)

Graf ¢. 8 Vazanost celkovych aktiv
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Ukazatel méfi celkovou produk¢ni efektivnost podniku a je uvadéno ze, ¢im je hodnota nizsi, tim
lépe pro spolecnost a nejnizsi hodnoty bylo dosazeno vroce 2000, tedy vroce kdy firma
vykazovala nejlepsi ekonomickou situaci ve sledovaném obdobi. OvSem tento ukazatel slouzi

k prostorovému srovnani a je potieba vzit v uvahu 1 zpusob ocenovani aktiv a metodiku odpisu.
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Obratu celkovych aktiv

193 199

2000~ —— =791
24 436
213 527
2001 = ———  -6,38
33443
197 327
2002 = — =710
27792
166 438
2003 = —— =692
24054
154212
2004 - ——— =554
27841
(80)—(84)
Graf ¢. 9 Obrat celkovych aktiv
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Pocet obratek

—e— Obrat celkovych aktiv —e— Rentabilita celkovych vlozenych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek za urCity Casovy interval, v pripadé nasi financ¢ni
analyzy se jedna o 1 ucetni obdobi — 1 kalendaini rok. Pokud je intenzita vyuzivani celkovych
aktiv firmy (rentabilita celkovych vlozenych aktiv) nizsi nez pocet obratek téchto aktiv, coz se
v analyze spole¢nosti Framil s. r. o. potvrdilo vkazdém roce, mély by byt zvySeny trzby

spole¢nosti nebo prodana cast aktiv podniku.
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Obrat stilych aktiv
193 199
2000 - ——— - 4826
4003
213 527
2001 = ———— = 13,34
16 003
197 327
2002 = ———— =1239
15931
166 438
2003 = — = 11,41
14 585
154212
2004 = ——— = 1085
14211
(85)—(89)
Graf ¢. 10 Obrat stalych aktiv
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Ukazatel ma vyznam pii rozhodovani v situaci, zda pofidit dalsi dlouhodoby majetek (stala
aktiva), ¢i ne. Nizs$i hodnota ukazatele je signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti vyrobnich
kapacit a pro finan¢éni manazery, aby omezili investice firmy. V prvnim roce pozorovani byla
hodnota obratu pomérné vysoka 48,26, v nasledujicim roce prevazné vlivem investic se snizila na
13,34 a mimé klesajici charakter si udrzela i1 dalSich letech, kone¢na hodnota ¢ini 10,85 a
informuje management podniku, aby zvysil produktivitu stavajiciho dlouhodobého majetku a jiz

vice neinvestoval v této oblasti.

50



Analyza ekonomické situace firmy

Rychlost obratu zdsob

193 199 193 199

2000 - - - 38,21
(5353 +4759)/2 5056
(90)
213527 213527
2001 - ~ - 39,96
(4759 +5929) /2 5344
oD
197327 197327
2002 - - - 36,26
(5929 +4955) /2 5442
(92)
166 438 166 438
2003 = — = 38,60
(4955 + 3 668) /2 43115
(93)
154212 154212
2004 = — = 33,89
(3668 +5434) /2 4551
(94)
Graf ¢. 11 Rychlost obratu zasob
Rychlost obratu zasob

39,96

L]

=
‘£

=

o
2

S

A

30 T T I 1
2000 2001 2002 2003 2004

Rok

Ukazatel byva nazyvan jako ukazatel intenzity vyuziti zasob a udava, kolikrat je v prubéhu roku
kazda polozka zasob prodana a opét uskladnéna. Pfedmétem Cinnosti firmy je predevsim nakup a
prodej zbozi, proto se jedna o ukazatel, ktery bychom mohli specifikovat jako rychlost obratu

zbozi.

Z grafu vidime, Ze rychlost obratu zbozi beéhem sledovanych péti let stale kolisala a v poslednim
roce dosahla hodnoty 33,89, tzn. Ze v prabéhu roku byly zasoby spole¢nosti témér 34 krat prodany
a opét uskladnény. Domnivam se, Ze i kdyz byla v poslednim roce naméfena nejnizsi hodnota, tak
je pocet obratek zbozi dostatecny a firma zbyte¢né nezadrzuje finanéni prostiedky v této kategorii

aktiv.
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(5353 +4759) /2 5056
2000 - - = 9,42 dni
193 199/ 360 336,66
(95)
{4759+ 50929) /2 5344
2001 - - = 9,01 dni
213 5277 360 593,13
(96)
(5920 + 4 955) /2 5442
2002 - - = 9,93 dni
197 3277 360 548,13
o7
(4955 + 3 668) / 2 43115
2003 = = = 9.33 dni
166 438 7 360 462,33
(98)
(3 668+ 5434y 2 4551
2004 = = = 10,62 dni
1542127 360 428,37
(99)
Vypocet doby obratu zasob za pomoc rychlosti obratu zasob
360
2000 = = 9,42 dni
38,21
(100)
360
2001 = = 9,01 dni
39,96
(101)
360
2002 = = 9,93 dni
36.26
(102)
360
2003 = = 9,33 dni
38.60
(103)
360
2004 - = 10.62 dni
33,8
(104)
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Graf ¢. 12 Doba obratu zasob
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Ukazatel udava pocet dni béhem nichZ jsou zasoby vazany v podnikani do doby jejich spotieby,
nebo do doby jejich prodeje. Hodnoty ukazatele se v sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi
9 — 11 dnu. Tyto hodnoty jsou velice pifiznivé a 1 kdyz se spolecnost zabyva velkoobchodem,

povazuji tyto hodnoty za optimalni a spolec¢nost je v této oblasti velmi flexibilni.

Doba obratu pohleddivek

(8913 +10823)/2 9 869

2000 = - = = 18,39 dni
193 199 /360 536,66
(105)
(10825 +8874)/2 98495 :
2001 = - = = 16,61 dni
213527 /360 593,13
(106)
(8874 +5151)/2 70125
2002 = = = 1279 dni
197 327 / 360 54813
(107)
(3151 +4124)/2 46375
2003 = = = 10,03 dni
166 438 / 360 46233
(108)
(4124 +4879)/2 45015
2004 = = = 1051 dni
154212/360 42837
(109)
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Graf ¢. 13 Doba obratu pohledavek
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Vysledkem analyzy tohoto ukazatele je pocet dnu, béhem nichz jsou denni trzby umrtveny
v pohledavkach. Po tuto primérnou dobu musi firma ¢ekat na proplaceni plateb za své jich

provedené trzby.

Doba obratu pohledavek je v priméru téchto péti let 14 dnt. V poslednich letech 2003 — 2004
klesla dokonce na 10 dni. Firma si vytvoiila velmi spolehlivou odbératelskou sit, coz je

vybornym zazemim pro budouci rozvoj spolecnosti. Platebni moralka odbératelt se snizila témét

na polovinu.

Doba obratu zavazki

(14377 +13701) /2 14039
2000 = - = = 26,16 dni
193 199 /360 536,66
(110)
(13701 + 16 967) / 2 15334 )
2001 = - = = 25,85 dni
213527 /360 593,13
(111)
(16 967 + 12 282}/ 2 146245 y
2002 = == = 26,68 dni
197327 /360 54813
(112)
(12282+9028)/2 10655 :
2003 = = = 23,05 dni
166 438 / 360 46233
(113)
(028 + 14326) /2 11677
2004 = = = 27,26 dni
154212 /360 42837
(114)
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Graf ¢. 14 Doba obratu zavazku
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Pocet dni

Doba obratu zavazka udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Hodnoty
se ve sledovaném obdobi pohybuje témér na steyné trovni 26, 27 dnu, vyjimkou byl rok 2003, kdy
se dokonce snizila na 23 dni a podnik tim jesté vice posilil svou davéryschopnost. Spole¢nost
nepiekrocila hranici jednoho mésice splatnosti svych zavazkid, coz informuje o velmi dobré

platebni moralce firmy.
Vime-li z pfedchazejicich vypocCtl, Ze primérma doba obratu pohledavek je 14 dnd a primérna

doba obratu zavazku spolecnosti se pohybuje kolem 26 dnt, Ize jednoduse fici, ze je podnik ve

znacéné vyhodeé.

6.2.3. Ukazatelé likvidity

Ukazatelé likvidity mformuji uzivatele finanéni analyzy o schopnosti podniku splacet véas své

zavazky.
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Bé#nd likvidita
19722
2000 = —— =] 33
14 798
(115)
16 897
2001 = —— =) 03
18 168
(116)
11106
2002 = —— =) 82
13 489
(117)
8 710
2003 = — =088
9849
(118)
13 138
2004 = —— =188
14978
(119)

Graf ¢. 15 Bézna likvidita
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Ukazatel nam fika, kolikrat je spoleCnost schopna uspokojit své véritele, kdyby promeénila
véechna ob&zna aktiva v hotovost. Ukazatel je postacujici pro hodnotu vy$si nez 1,5. Cim vy§si je

hodnota, tim je pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti podniku.

Bohuzel ve vyvoji daného obdobi 2000 — 2004 hodnota ukazatele ani jednou nepiekrocila tuto
pomyslnou hranici a jak je mozné vycist z grafu, méla klesajici charakter. I kdyz nejnizsiho bodu
dosahla v roce 2002 0,82 a v nasledujicich dvou letech se mirné zvysila. Spole¢nost se pokusi
tento mirné rostouci trend udrZet a jejim cilem je dosazeni alespon hranice 1,5, aby se opét

obnovila platebni schopnost podniku.
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et

pokousi se zvysit rychlost obratu zasob a zlepsit logisticky systém spole¢nosti, namisto vystavby

novych skladovych prostor a zaméstnani vice pracovnikii.

Pohotova likvidita

30989+ 10974 14 963
2000 ——————— — =101
14 798 14798
(120)
2026 + 8 942 10 968
2000 = —————— - 0,60
18 168 18 168
(121)
577435 574 6151
2002 - ————— — 0,46
13 489 13 489
(122)
787 + 4 255 5042
2003 - —m4  ——— - 0,51
9840 9849
(123)
2320 + 5404 7 724
2004 - ——————  _ - 052
14978 14978
(124)
Graf ¢. 16 Pohotova likvidita
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Je mefitkem okamzité solventnosti. Vyvoj pohotové likvidity ma steyny prubéh jako u bézné
likvidity. Ukazatel dosahl pozadované hodnoty pouze v roce 2000, poté prudce klesl a zastavil se

v minimu 0,46 v roce 2002, od tohoto roku je pozorovatelny mirné rostouci trend.
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Zkoumame vztah mezi béznou likviditou a pohotovou likviditou. Vyrazny rozdil mezi témito
ukazateli ( bézna likvidita je vys$Si) nam znazorfiuyje nadmernou vahu zasob v podniku. Tento
proces je typicky pro obchodni spole¢nosti, kde predpokladame rychlou obménu zasob, které jsou
tedy velmi likvidni. V literatufe je uvadéna optimalni hodnota 1:1, vtakovém piipadé je
spole¢nost schopna vyrovnat své zavazky, aniZ by musela prodavat své zasoby. Z grafu muzeme
obé likvidity porovnat. BéZna likvidita je vyssi, ale v prubéhu sledované obdobi se rozdil téchto

likvidit stale vice snizuje.

Okamiitd likvidita
3 989
2000 = — =) 27
14 798
(125)
2026
2001 = — =011
18 168
(126)
377
2002 = — =) 04
13 489
(127)
787
2003 = —— =008
9849
(128)
2320
2004 = — =116
14978
(129)

Graf ¢. 17 Okamzta likvidita
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Optimalni uroven okamzité likvidity byva uvadéna hodnota 0,2. Pokud by hodnota ukazatele byla
vy33i, znamenalo by to, ze podnik ma pfili§ mnoho volnych platebnich prostiedka, které piinaseji
jen maly nebo nulovy vynos. Ukazatel piekro¢il hodnotu 0,2 pouze jedenkrat a to v prvnim roce
vyzkumu, jen v tomto roce se ukazatel pohyboval v bezpe¢nych hodnotach. Od roku 2001 nastal
steyny prabéh jako u pfedchozich likvadit — zaporny trend, jenz dosahl minima v roce 2002 a poté
postupny rust, ktery se oviem stale pohyboval pod bezpetnou hranice 0,2. Bude-li vyvoj
ukazatele v nasledujicich letech dale pokracovat, spole¢nost jiz brzy dosahne optimalni hodnoty

okamzté likvidity.

6.2.4. Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti hodnoti finanéni strukturu podniku a podavaji informace o finanéni

stabilité podmku.

celkova zadluienost

22917
2000 = =——— = Q18 %
24 436
(130)
31355
2001 = — =08 %
33 443
(131)
24 899
2002 = — =506%
27 792
(132)
20 020
2003 = —— =532%
24 054
(133)
24 085
2004 = — = 565%
27841
(134)
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Graf ¢. 18 Celkova zadluZenost
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Ukazatel celkové zadluzenosti muzeme hodnotit jako velmi nepfiznivy. Hodnota ukazatele by se
méla pohybovat vrozmezi 30 — 50 % a neméla by piekro€it kritickou hranici 80 %. Z grafu
vyplyva, ze ukazatel se po celé sledované obdobi nachazi nad hranici 80 %, nejvice se ji piiblizil
vroce 2003 83 % a lze usoudit, ze se spole¢nost snazi toto zadluzeni snizovat. Tyto vysoké
hodnoty jsou pravdépodobné piicinou toho, Ze firma investovala do rozvoje celé spole¢nosti a na
pokryti této investice ji byly poskytnuty jak kratkodobé tak 1 dlouhodobé bankovni uvéry, které

podnik postupné splaci.

Koeficient zadluZenosti

22917

2000 = —m—— =1511
1517
(135)
31355
2001 = —— =516
2069
(136)
24 899
2002 = — =898
2774
(137)
20020
2003 = — =5,86
3417
(138)
24085
2004 = —o =6,46
3727
(139)
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Graf ¢. 19 Koeficient zadluzenosti
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Koeficient ma stejnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Oba rostou tim, jak roste
proporce dluht ve finan¢ni struktuie spole¢nosti. Optimalni hodnota koeficientu by meéla
dosahovat 1. Koeficient zadluzenosti tedy kopiruje vyvoj celkové zadluzenosti. Mnohonasobné
prevySuje doporucenou hodnotu a nejvice se ji piiblizil v poslednich dvou letech zkoumaného
obdobi.

Urokové kryti
1313
2000 = ——— =384
342
(140)
986
2001 = —— =207
476
(141)
907
2002 = ——— = 1,01
900
(142)
804
2003 = —— =109
741
(143)
279
2004 = ———— =046
602
(144)
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Graf & 20 Urokové kryti

Urokové kryti
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Ukazatel informuje o tom, kolikrat pfevySuje dosazeny zisk placené nakladové uroky. Pokud je

ukazatel roven 1, znamena to, Ze na zaplaceni Uroku je tieba celého zisku spole¢nosti. Hodnoty

ukazatele v prvnich dvou letech 2000 - 2001 vysoce piekracui doporucenou hodnotu, tzn. ze zisk

z ciziho kapitalu nedostacuje k pokryti naklada na vypujceny kapital. V nasledujicich dvou letech

2002 — 2003 se ukazatel rovna optimalni hodnote a zisk z ciziho kapitalu je dostatecny pro pokryti

nakladt na vypujceny kapital. V poslednim roce 2004 podnik poprvé inkasuje zisk, hodnota

ukazatele je v zoné pod hodnotou 1.

Podkapitalizace
0+0+140+ 1723
2000 - =
4003 +0
0 +9580 + 140 + 1 607
2001 = =
16003 +0
0 +8320+ 140 +1090
2002 = =
15931 +0
0 +7060+ 140 + 1111
2003 = =
14585+ 0
0 +35800+ 215+ 1307
2004 = -

14211 +0

1863
4003

11327
16 003

9550
15931

8311
14585

7322
14211

= 0,465

= 0,708

=0,399

=0,569

=0315

(145)

(146)

(147)

(148)

(149)
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Graf ¢. 21 Podkapitalizovani
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Je-Ii hodnota ukazatele mensi nez 1 (pod touto hodnotou se spole¢nost nachazi po celou dobu nasi
finan¢ni analyzy), potom se jedna o odkapitalizovani. Dochazi k nému v obdobi prosperity
podniku, kdy se objem ¢innosti firmy zvySuje a rostou zavazky. V disledku toho rostou aktiva a
je nutné najit dalsi zdroje kryti (napf. nerozdéleny zisk, navyseni zakladniho kapitalu, dlouhodobé
uvery atd.) Podnik by mél byt opatrny, aby se nedostal do situace v ohrozeni, kdy pravdépodobné

mezi prvni piiznaky bude patfit pozastavovani plateb dodavatelim atd.
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7. Metody urceni finanéni stability firmy

7.1. Altmanuv model

Rok 2000
Z=0,717x 0202+ 0,847 x 0,014+ 3,107 x
0,054 + 0,420 x 0,066 + 0,998 x 7,906 =

8,242

19072214798 4924

Ar = = = 0,202
24 436 24 436
331
Ay = ————— =004
24436
1313
Xs = ————— - 0054
24436
1517
Xy = ———— - 0066
22917
; 193 199
As = ————— = 7906
24436
Rok 2001

Z=0,717 x (-0,038) + 0,847 x 0,036 + 3,107
x 0,029 + 0,420 x 0,066 + 0,998 x 6,385 =
6,493

16 597 - 15 168 -12
T = = =- {0,038
33 443 33 443
1198
X = ——— =036
33 443
986
X; = ———— =020
33 443
2069
Ay = —— =066
31355
213 527
Ay = —— =385

33443

Rok 2002
Z=0,717x (-0,086) + 0,847 x 0,063 + 3,107
x 0033+ 0420x 0,111 + 0998 x 7,100 =

7,227

11106 - 13 459 - 2383

Ar = = =- 0,086
27792 27792
1751
Ay = ————— =0.063
27792
907
Xs = ———— -0033
27792
2774
Xy = ——— =01l
24899
197 327
Ay = ————— =710
27792
Rok 2003

Z=0,717x (-0,047) + 0,847 x 0,102 + 3,107
x 0,033 + 0,420 x 0,171 + 0,998 x 6,919 =
7,132

8710 - 9849 -11390
Ar = = =-0.047
24 034 24 054
2456
A= ——— =02
24054
804
Ar = ———— =033
24054
3417
Xy = ——— 97}
20020
166 438
Xs = ——— 5910
24 054
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Rok 2004 X; = 13158 —14978 = -1820 =-0065
27841 27 841
X; - 3099 =111
Z=0,717x (-0,065) + 0,847 x 0,111 + 3,107 27841
x 0,010 + 0,420 x 0,155 + 0,998 x 5,539 = Mo B2 00
27841
5,672 X, = 3727 = 0,155
24085
Xs = 154212 =5539
27841
(150) - (179)
Graf ¢ 22 Altmantv model
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Na zakladé naméfenych hodnot a kfivky grafu miZzeme konstatovat, Ze po celé sledované obdobi
se spole¢nost Framil s. r. 0. fadi mezi podniky, jejichz finanéni situace je uspokojiva a které

muzeme povazovat za prosperujici.

Altmanim model ov8em nebere v uvahu hledisko odvétvi, které je pro piesnéjsi ohodnoceni
situace podniku dulezité. Tento nedostatek byl odstranén manzeli Neumaierovymi v nasledujicim

modelu.
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7.2. Index duvéryhodnosti

Rok 2000

IN=026x 1066+ 0,11x 3,839 +4,99x 0054
+ 033 x 7906 + 0,10 x 1,333 - 1738x 0 =

3,711

Rok 2001

IN=026x 1067 +0,11x 2071 + 4,99 x 0,030
+ 0,33 x 6385+ 0,10 x 0,930 - 1738 x 0 =

2,855

24 436
22017
1313
342

1313

24 436

193 199
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19722

14798
¢

193 199
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31355
256
76
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33 443
213527

33 443

16 597

18 168
¢

213527

- 1,066

= 3839

=0.111

= 7,906

- 1,333

= 1,067
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Rok 2002
IN=026x1116+011x1008+499x0033
+ 033 x 7100+ 0,10 x 0823 - 17,38x 0 =

2,991

27792

4= ———— 1116
24 899
907
B= —— -1008
900
907
C= — - 0033
27792
197327
D= —— - 7100
27 792
11 106
E- ——— 5823
13 489
0
F=o — oo =9
197327

Rok 2003
IN=026x1201+011x1085+499x0033
+ 033 x 6919+ 0,10 x 08854 - 17,38 x 0 =

2,968

24 054

A= ——— =201
20020
504
B= —— -1085
741
504
C= ———— —3033
24 054
166 438
D= ——— —5919
24 034
8710
E=- ——— —§884
9849
0
F= — oo =9
166 438

66



Rok 2004
IN =026 x 1,156 + 0,11 x 0,464 + 4,99 x 0,010

+ 0,33 x 5,540 + 0,10 x 0,879 — 17,38 x 0 —
2,318

Graf ¢. 22 Index divéryhodnosti
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A= 27 841 =1156
24 085
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Podle Indexu duvéryhodnosti, ktery zohlediiuje podminky konkrétniho odvétvi a jehoz vahy jsou

sestaveny podle klasifikace OKEC, ma podnik dobré finanéni zdravi, je-li jeho hodnota vyssi nez

2 (IN > 2).

Nami ziskané hodnoty IN jsou ve sledovaném obdobi 2000 — 2004 vzdy vy$s$i nez pomyslna

hranice. Muzeme fici, ze firma ma uspokojivé finanéni zdravi. OvSem hodnota indexu

v poslednim roce 2004 je téméi polovi¢ni oproti pocatecnimu roku. Spolecnost se nyni nachazi

v prosperujici oblasti, ale kdyby vyvoj v nasledujicich letech byl obdobny (klesajici charakter

indexu), mohla by se firma dostat do oblasti $eda zona a poté by bylo velmi problematické udrzet

s duvéru jak dodavatelt a odbératelt tak 1 vSech véfiteli a mohla by byt ohrozena existence

celého podniku.
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7.3. Rychly test
Rok 2000
B 882 s
2810+ 193 199 196 009 e
882
- —361%
24 436
2810 + 193 199 196 009
= = = 802,13 %
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2201742 22019
4 - - - 93.79%
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1517
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Rok 2002
1 705 - 705 —035%
3337+ 197 327 200 864
2 705 -25¢ %
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27792 27792
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Rok 2004

235 B 235
1014+ 154212 155226
235
=084 %
27841
1014 +154212 155226
27 841 27841
24085 +29 241
27841 27841
3727
_— =1332 %
27841
13158 +0+ 472 B 13 630
27 841 27 841
14211
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Tabulka ¢. 5 Tabulka vyslednych hodnot rychlého testu
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=015 %

=35754 %

= 86,61 %

=48,96 %

Tabulka vyslednych hodnot

(215) - (254)

(v %)
Ukazatel 2000 2001 2002 2003 2004
Rentabilita vykonu 0,45 023 0,35 0,38 0,15
Rentabilita aktiv 3,61 1,65 2,54 2,67 0,84
Produktivita aktiv 802,13 649,45 72274 697,22 55754
Zadluzenost 93,79 93,81 90,02 85,79 86,61
Vybavenost vlastnim kapitialem 6,21 6,19 9.98 14,21 13,39
Podil obéznych aktiv 83,62 52,15 42,66 39,37 48,96
Podil dlouhodobého majetku 16,38 47,85 3732 60,63 31,04
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Rozbor jednotlivych ukazatelii:

Graf ¢. 23 Rentabilita vykona

1. Rentabilita vykona
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Rentabilita vykonii méla stiidavy trend vyvoje, nejprve prudce klesala, poté vzrostla a
v poslednim roce zkoumani opét klesla. Celkovy pokles byl vrozsahu 0,3. Dle teoretickych

predpoklada by oviem rentabilita vykonu méla stoupat a minimalni doporu¢ena hodnota je 2,5 %.
Rentabilita vykont se zhorsila.

Graf ¢. 24 Rentabilita aktiv

2. Rentabilita aktiv
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Rentabilita aktiv méla stejny vyvoj jako rentabilita vykond, ale jeji sniZeni bylo jesté vyraznéjsi.
Celkové snizeni mezi prvnim a poslednim rokem dosahuje vyse 2,77. Teorie nam udava, ze

rentabilita aktiv by méla stoupat a minimalni bodem by méla byt hodnota 5 %.
Rentabilita aktiv se zhorsila.

Graf ¢. 25 Produktivita aktiv
3. Produktivita aktiv
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Podle naméfenych hodnot se produktivita aktiv neprojevovala tak vyrazné jako piedchozi
ukazatelé, ale kopirovala opét klesajici tendenci. Rozdil mezi rokem 2000 a 2004 byl naméten
témer 245 %, tedy v pruméru kazdy rok klesla o 61 %. Dle teoretického zadani by produktivita

aktiv méla stoupat a tabulky pozaduji minimalni produktivitu aktiv 250 %.

Produktivita aktiv sice klesala, ale 1 vnemizsim bodé prevySuje minimum od dvojnasobek,

povazujeme tedy situaci za stabilni.
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Graf &. 26 Zadluzenost
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Hodnota zadluzenosti v prvni dvou letech presahovala 93 %, v nasledujicim vyvoji klesla na

konecnych necelych 87 %. Celkovy rozdil je téméf 7 %, coz muzeme povazovat za velky uspéch.

Teoretické tabulky nam udavaji, ze by zadluzenost méla klesat, ovSem jeji maximum by mélo

dosahovat rozmezi 50 — 60 %.

Stav zadluzenosti povazujeme za neuspokojivy.

Graf ¢. 27 Vybavenost vlastnim kapitalem

5. Vybavenost vlastnim kapitilem
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Vybavenost vlastnim kapitalem méla napadné rostouci charakter, z puvodnich 6,21 % se v roce
2004 dostala na 13,39 %. Navyseni je o velikosti 7,18 %. Dle teoretickych materiali by méla
vybavenost vlastnim kapitalem stoupat a méla by dosahovat doporuceného minima 40 — 50 %.

Bohuzel druha z podminek nebyla splnéna.

Situaci vybavenosti vlastnim kapitalem muzeme povazovat za neuspokojivou.

Graf ¢. 28 Podil obéznych aktiv

6. Podil obéznych aktiv
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Kfiivka podilu ob&éznych aktiv ma tvar pismene U. Nejnizsi hodnoty bylo naméfeno v roce 2003.
Celkovy rozdil ukazatele mezi prvnim a poslednim rokem je témet 35 %. Teoretické podklady

nam udavaji podil obéznych aktiv cca 50 % s klesajici tendenci.

Podil celkovych aktiv muzeme hodnotit jako lepsi.
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Graf ¢. 29 Podil dlouhodobého majetku

7. Podil dlouhodobého majetku
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Podil dlouhodobého majetku mél kromé posledniho roku rostouci charakter a dosahl nejvyssi
hodnoty v roce 2003 60,63 %. Celkové navySeni je téméf 35 %. Tabulkové hodnoty by se mély
pohybovat kolem 50 % vyvojovy trend by mél stoupat.

Podil dlouhodobého majetku se oproti prvnimu roku zlepsil.

Celkové hodnoceni rychlého testu

Rentabilita vykonu, rentabilita aktiv, zadluzenost a vybavenost vlastnim kapitalem se zhorsila,
produktivitu aktiv mizeme povazovat za stabilni ¢1 neutralni a podil obéznych aktiv a podil
dlouhodobeho majetku se zlepsil. Celkové prevazuji negativa, tedy zhorSeni situace spolecnosti.
Rychly test je hojné vyuzivam bankami a jinymi finanénimi institucemi, je mozné, ze kdyby

spole¢nost zadala o finan¢ni vypomoc v roce 2004, byly by ji nabidnuty pomérné vysoké urokové

sazby ze strany finan¢nich véfitelt.
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7.4. Tafleruv bankrotni model

Rok 2000

R=053x009+013x086+ 0,18x 061
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Rok 2001
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Rok 2002
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Rok 2004

R=0,53x0,02+0,13x0,55+0,18x 0,54+ 0,16 x 554 - 1,07
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Ri= ——— =012
14978
13158
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Graf ¢. 30 Taflertv bankrotni model
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Vysledkem Taflerova bankrotniho modelu je zjisténi sjakou pravdépodobnosti je spolecnost
blizko bankrotu. Pokud jsou dosazené hodnoty vy$si nez 0,3 (R > 0,3), jedna se o podniky
s malou pravdépodobnosti bankrotu. Spole¢nost Framil s. r. 0. se po celou dobu zkoumani

v letech 2000 — 2004 nachazela v rozsahu 1 — 1,5. Jeji pravdépodobnost bankrotu je velice nizka.

Na zavér lze podotknout, ze ani u jednoho modelu nelze ocekavat, ze kdyz dosadime ¢isla do
teoretickych vzorcu, budeme védét, zda je podnik v dobré nebo Spatné financni situaci. Tyto
modely nam podavaji vysledek, pod kterym si dokazeme ,néco™ piedstavit a ktery nam ma

pomoci v dal§im rozhodovani o vyvoji spolecnost.

76



Analyza ekonomické situace firny

8. Finan¢ni analyza s pouzitim PC

V dne$ni dobé je hojné vyuzivana vypocetni technika v celém podnikovém systému a bez
pocitade se neobejdeme témeéi na zadné pozici vedeni spolecnosti. Cilem této kapitoly je piiblizit
jeden z programil zabyvajici se finanni analyzou a porovnat vysledky z diivéjsich kapitol této

prace.

8.1. Analysis Wizard

Zvolila jsem program Analysis Wizard Informace o programu jsem nalezla na internetovych
strankach' a po kontaktu s pracovnikem firmy prodavajici tento softwaru, mi byla poskytnuta

demo verze s Casovym omezenim.

Demoverze obsahovala na ukazku data smyslené ¢eské spole¢nosti. Samoziejmé jsem mohla
analyzovat 1 data spole¢nosti Framil s. r. 0. Nékteré funkce jsou v8ak v demoverzi zakazané,

dostupné jsou v plné komeréni verzi programu.

Software pomaha pi1 odhalovani silnych a slabych stranek spole¢nosti, pi1 finanénim fizeni a

rozhodovani, tvorbé planu, cash flow a vytvoreni finan¢ni analyzy.

Cilem Analysis Wizard je pfinést managementu ¢o nejuceleng)di poznani vyvoje podniku, anz

bychom jej zahltili piilisnym mnozstvim informaci podrobného Uéetniho charakteru.

Aplikace Analysis Wizard je uceleny nastroj finanéni analyzy zalozeny na metodé Rychlého testu.
Slouzi k rychlému a komplexnimu posouzeni zdravi firmy. Analysis Wizard je aplikace vytvofena
v Microsoft Excel za pomoci programovaciho jazyka Visual Basic for Application a pro sviij

bezproblémovy chod potiebuje pouze program Microsoft Excel (verze 97, 2000, XP).

Program je uréen pro subjekty uétujici v soustavé podvojného Gcetnictvi. K hodnoceni jsou

zapotiebi minimalné hodnoty z rozvahy a vykazu ziska a ztrat.

H http/iwww logio.cz/sof tware/analysis-wizard
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Programy zabyvajici se problematikou finan¢niho fizeni jsou ur€eny pro management a vlastniky
spoleénosti, pracovniky ekonomickych Gtvaru, finanéni analytiky, pracovniky bank a spoleénosti
poskytujici finanéni produkty, auditory, dodavatele zjistyjici solventnost svych stavajicich nebo

potencialnich zakaznikd, véfitele, datiové a ekonomické poradce, absolventy vysokych skol.
Uzivatelska drovei programu Analysis Wizard se piibliZuje béZznému uZivateli. Po vloZeni udaja

z u¢etnich vykazh — rozvaha, vykaz zisku a ztrat, byly automaticky vypocitany finanéni ukazatele,

nékteré bonitni a bankrotmi modely, proveden rozbor rozvahovych polozek a Du Pointuv rozklad.
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8.2. Ukazky softwaru

8.2.1. Dopliiujici data

Tabulka ¢. 6 Doplnujici data

Nutné udaje k doplnéni

1999 2000 2001 2002 2003
Zustatkova cena prodaného
materialu N 1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Spotieba energie N_2
Pocet pracovniku P
Nominalni cena za akcii CA
Pocet vydanych akcii PA
Primérna trzni cena za akcii PTC
1999 2000 2001 2002 2003
AKT Aktiva celkem 17 858 | 24436 33443 27792| 24054
VK Vlastni kapital 1085 1517 2 069 2774 3417
CcZ Cizi zdroje 16630 22917| 31355| 24899| 20020
DM Dlouhodoby majetek 2088 4003| 16003| 15931 14 585
Dlouhodoby hmotny
DHM majetyek y 1978 30938 15983| 15931 14 585
| Investice 110 65 20 0 0
OA Obézna aktiva 14696 19722 16897 11112 8710
ZAS Zasoby 51358 4759 5929 4 955 3668
POHL Pohledavky 8637 10974 8 942 5580 4 255
Kratkodoby finanéni
KFM maj e); ek 706 3989 2026 577 787
VF Vyrobni fondy 7 331 8697| 21912| 20886| 18253
MAT Spotieba materialu 1892 2120 2292 1863 1671
EN Spotieba energie 0 0 0 0 0
ODP Odpisy 675 701 1111 1174 1353
ON Osobni naklady 6 556 6 970 8114 7 950 6 940
FN Finanéni naklady 426 431 433 202 161
OSTN Ostatni naklady 213 369| 185607| 208 246| 189 495| 157 393
N Naklady 222918 195829| 220196| 200684 | 167 518
T Trzby 223451 196 202| 217 330| 201 225| 167 996
Vv Vlastni vykony 8 786 8984 10211 10 031 9097
cv Cista vyroba 8 111 8 283 9100 8 857 7 744
Z Zisk 1 555 1313 986 907 804
cz Cisty zisk 1129 882 553 705 643
ZAV Zavazky 15 681 21194| 29748| 23809| 18909
wcC Working Capital -985 4924 -1 271 -2 377 -1139
cv Celkové vykony 223451 196 202| 217 330| 201 225| 167 996
TVK Trinj hodnqta
viastniho kapitalu
KZAV Kratkodobé zavazky 15 681 14798| 18168| 13489 9 849
VYN Vynosy 224 047| 196 711| 220 749| 201 389| 168 161

Zdroj: Analysis Wizard
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8.2.2. Financ¢ni ukazatelé

Tabulka ¢. 7 Finanéni ukazatelé

1999 | 2000 2001 2002 | 2003
Ukazatele  Rentabilita vlastniho kapitalu 104,06% | 58.14% 26,73% | 25.41% 18,82%
rentability | Rentabilita celkového kapitalu 6.32% 3,61% 1.65% 2.54% 2,67%
Rentabilita dlouhodobého kapitalu | 104,06% | 58,14% | 4.75% 6.35% 6,14%
Rentabilita trzeb 0.51% 0.45% 0.25% 0.35% 0,38%
Rentabilita nakladu 0.51% 0,45% 0,25% 0.35% 0,38%
Cisté ziskové rozpéti 0,50% | 045% | 025% | 035% | 038%
Nakladovost 1.00 1,00 1,01 1.00 1,00
Ukazatele  Obratka aktiv z tr7eb 12,51 8,03 6.50 7.24 6,98
(&:)l;t;:% Obriatka aktiv z vynosu 12,55 8,05 6.60 7.25 6,99
Obratka stalych aktiv 107,02 49.01 13,58 12,63 11,52
Obratka ob&znych aktiv 15,20 9,95 12,86 18,11 19.29
Obritka DHM 112,97 49.82 13.60 12,63 11,52
Obratka zasob z trzeb 41,74 41.23 36,66 40.61 45,80
Obratka zdsob z vynosi 41,85 41,33 37.23 40.64 45,85
Obratka pohleddvek 25,87 17.88 24.30 36.06 39.48
Doba obratu aktiv 29,17 45,46 56,17 50.41 52,26
Doba obratu stalych aktiv 3.41 7.45 26,88 28,90 31,69
Doba obratu zasob 8.74 8.85 9.96 8.99 7.97
Doba obratu zivazki 25,61 39.43 49,96 43,19 41,08
Doba samoreprodukce
Ukazatele Bé&ind likvidita 0.94 0,93 0.57 0.47 0.46
likvidity | Pohotovi likvidita 0,60 0.71 037 0,26 027
Okamzita likvidita 0,05 0,19 0.07 0.02 0,04
Provozni likvidita 0.17 0,11 0.13 0,21 0,25
Podil WC na aktivech 0,06 0,20 0,04 -0,09 -0.05
Ukazatele  Financni paka 16,46 16,11 16,16 10,02 7.04
zadluzenosti | Celkova zadluzenost 93.12% 93,78% | 93.76% 89,59% | 83.23%
Zadluzenost vlastniho jméni 14,45 13,97 14,38 8.58 5,53
Mira finanéni samostatnosti 0,07 0,07 0,07 0,12 0,18
Urokové kryti 10,20 4,84 3,07 2.01 2,09
Koeficient samofinancovani 0.06 0,06 0.06 0.10 0,14
Ukazatele Added value margin 0.04 0,05 0.05 0.05 0,05
ziskovosti | Operating margin 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00
After tax margin 0.01 0,00 0.00 0.00 0.00

Zdroj: Analysis Wizard
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Graf ¢. 31 Rentabilita vlastniho kapitalu
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8.2.3. Souhrnné indexy (modely)

Tabulka ¢. 8 Souhrnné indexy

Index Bonity 1999 2000 | 2001 | 2002 | 2003
x; | (Cash flow / cizi zdroje) = 0,00000 {0.00000 | 0,00000 | 0,00000 | 0.00000
x> | (Celkova aktiva / cizi zdroje) = 1,07384 | 1.06628 | 1.06659 ] 1,11619 | 1.20150
xX; | (Zisk pred zdanénim / celkova aktiva) = 0,08708 |0.05373]0,0294810,03264 | 0,03342
x4 | (Zisk pred zdanénim / celkove vykony) = 0,00696 | 0.00669 | 0,0045410,00451 | 0,00479
X; | (Zasoby / celkové vykony) = 0,02396 |0.02426|0.02728 | 0.02462 | 0.02183
X | (Celkové vykony / celkva aktiva) = 12,51266 | 8.02922 | 6.49852 | 7,24039 | 6,98412
Extrémné $patnd Bi <-2 | B.= | 224991 | 146628 1.06088] 1.16961 | 1.15926 |
Velmi $patna -2 <Bi <-1
Spatna -1<Bi <0
Urtité problémy 0<Bi <1
Dobra 1<Bi <2
Velmi dobra 2<Bi <3
Extrémné dobra Bi >3
Altmanova formule bankrotu Z-score 1999 2000 | 2001 2002 | 2003
A | (Pracovni kapital / celkova aktiva) = |-0,05516 ]0.20151 | 0.03800 | 0,08553 | 0.04735
B | (Zisk po zdanéni / celkova aktiva) = 0,06322 [0.036090.01654 | 0.02537 | 0.02673
C | (Zisk pred zdanénim+ troky / celkova aktiva) = 0,09654 |0.,06773]|0,0437210,06502 | 0,06423
D | (Vlastni kapital / celkové dluhy) = | 0.06524 |0.06620 [ 0.06599|0.11141 ] 0.17068
E | (Celkové trzby / celkova aktiva) = 12,51266 | 8.02922 | 6.49852 | 7,24039 | 6,98412
| 7= |12.82808]8.42645|6.63582 [ 7.43488 [ 7.23009 |
Muzeme predvidat uspokojivou finanéni situaci Z>29
"Seda zona" nevyhranénych vysledki 12<Z<29
Firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy Z<12
Index IN 1999 2000 | 2001 | 2002 | 2003
A | (Celkova aktiva / cizi kapital) = 1,07384 | 1.06628 | 1.06659 ] 1,11619 | 1.20150
B | (Zisk pfed uroky a danémi / celkova aktiva) = 0,08708 |0.05373]0,0294810,03264 | 0,03342
C | (Celkové vynosy / celkova aktiva) = | 12.54603 | 8.05005 | 6.60075 | 7.24629 | 6.99098
D | (Obézna aktiva / kratkodobé zavazky) = 0,93719 | 1.33275]0,93004 1 0,82378 | 0,88435

[ Iv= [ 6.42864 [4.11966 [ 3.30561 [ 3.62809 | 3.50835 |
Firma vytvaii hodnotu IN >2,070
Spise tvoii hodnotu 1.420 <IN <2.,070
Nelze urdit, zda tvofi ¢ine 1,089 <IN < 1,420
Spise netvoii hodnotu 0,684 <IN < 1,089

Firma netvoii hodnotu IN <0,684
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Beermanova diskriminacni funkce 1999 2000 2001 2002 2003
(Odpisy / pocatecni stav dl. hmot. majetku +
x; | pfiristek) = 0,11885 | 0,03964 | 0,07393 | 0,10220
x> | (Pfirustek dl. hmot. majeku / odpisy) = 2,79601 | 10.84158 | 0,04429 | 0,99483
x; | ( Zisk pied zdanénim / trzby) = 0,00696 | 0,00669 | 0,00454 | 0,00451 | 0,00479
Xy | (Zavazky vici bankam / celkové dluhy) = 0,00000 |0,27909 | 0,36932 | 0,41447 | 0,45255
xs | (Zasoby / trzby) = 0.02396 ]0.02426 | 0,02728 | 0,02462 | 0.02183
Xs | (Cash flow / celkové dluhy) = (0,00000 | 0,00000 | 0,00000 | 0,00000 | 0,00000
x; | (Celkové dluhy / celkova aktiva) = 0,93124 |0,93784 | 0,93757 | 0,89591 | 0,83229
xg | (Zisk pfed zdanénim / celkova aktiva) = 0,08708 | 0,05373 | 0,02948 | 0,03264 | 0,03342
Xy | (Trzby / celkova aktiva) = 12,51266 | 8,02922 | 6,49852 | 7,24039 | 6,98412
x10 | (Zisk pied zdanénim / celkové dluhy) = 0,09351 | 0,05729 ] 0,03145 | 0,03643 | 0.04016
BDF;
= 2,19100 | 1,25616 | 2,14624 | 2.13690

Finanéni vyvoj firmy vypada:

Velmi dobie BDFi <0.2
Dobie 0.2 <BDFi <0.25
Primémé 0,25 <BDFi <0.35
Spatné BDFi >0.35
Teflerity bankrotni model 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003
R, | (Zisk pred zdanénim / kratkodobé zivazky) = | 0.09916 |0.08873 | 0.05427 | 0.06724 | 0.08163
R, | (Ob&zna aktiva / cizi kapital) = | 0,88370 | 0.86058| 0,53889 | 0,44628 | 0.43506
R; | (Kratkodobé zdvazky / celkova aktiva) = | 0,87809 | 0,60558| 0,54325 | 0,48536 | 0.40945
R, | (Triby celkem / celkova aktiva) = |12.51266]8.02922 | 6.49852 | 7.24039 | 6.98412
[ z= 232752 | 1.55258] 1.23637 | 1,33948 | 1.29098 |
Mala pravdépodobnost bankrotu Z =03
Vy$si pravdépodobnost bankrotu Z<02
Rychly test 1999 2000 2001 2002 2003
RT, | Kvéta vlastniho kapitdlu = | 6,08% | 621% | 6,19% | 9.98% | 14,21%
RT- | Doba spliceni dluhu z CF =
RT; | Cash Flow v % tr7eb = | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00% | 0.00%
RT, | Rentabilita celkového kapitilu (ROA) = |632% | 3.61% | 1.,65% | 2.54% | 2.67%
Ukazatel Vyborny Dobry  Spamy ooen
> 10
RT, >30% % >0% negativni
<12
RT, <3 roky let >12let =30 let
RT; > 10 % >5% >0% negativni
RT, >15% >8% >0% negativni

Zdroj: Analysis Wizard
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Po porovnani vypocitanych hodnot a vysledkd finanéni analyzy pomoci programu Analysis
Wizard byly zjdtény stejné vysledky (pomineme — li drobné zaokrouhlovani). Vypoéeti techmka
nam usnadiuje ziskavani informaci, jejich tiidéni i hodnoceni a nejvétsi piednosti je uSetieni

znadéne ¢asti Casu.
Podle vysledki souhmnych indexi miizeme fici, Ze¢ podnik se nachazi v uspokojivé finan¢ni

situact, tvofi hodnotu firmy, jeji finanéni vyvo) je velmi dobry, je zde mala pravdépodobnost

bankrotu a spole¢nost neni ohrozena insolvenci.
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Zavér

Cilem diplomové prace byla analyza ekonomické situace firmy Framil s. r. o. Finan¢ni
analyza byla provedena v Casovém horizontu 2000 — 2004. Pro posouzeni vyvoje financni
situace spoleCnosti byla provedena finan¢ni analyza pomoci absolutnich a pomérovych
ukazatelii a vypolteny metody urleni finanéni stability podniku. V posledni kapitole byla

znazornéna finanéni analyza s pomoci pocitacového systému,

V analyze absolutnich ukazatelii byla hodnocena horizontalni a vertikalni analyza Vykazu zisku
a ztrat ve zjednodusené verzi. Po provedeni rozboru lze velmi snadno vypozorovat, Ze vyvoj
celkovych vynosi 1 celkovych naklada byl naprosto stejny. Vyvo) veliéin v prvnim roce vykazuje
zvySujici se tendenci a to nartist o 12 %, ale od roku 2002 jak vynosy tak 1 naklady klesaji
kazdoro¢né v priméru o 11 % ( t). piiblizné o 21,6 milioni K¢ ro¢né). Celkovy pokles obou
zkoumanych veli€in je v roce 2004 oproti roku 2000 o 21 %, coz piedstavuje celkovy pokles cca o

41 milionu tis. K¢&.

Celkové vynosy jsou po celé sledované obdobi 2000 — 2004 vy3&i nez celkové naklady, podnik
v tomto obdobi realizoval hospodaisky zisk, jez je jednim ze zakladnich hledisek uaspé$nosti

podniku. Primémy zisk &inil téméf 604 tis. K& roéné,

Pro pomeérovou analyzu byly pouzity ukazatele rentability, aktivity, likvidity a zadluZenost,

S klesajici tendenci dosahovaného zisku byla ovlivnéna 1 uroven ukazateli rentability. Hodnoty
téchto ukazatelu po celé sledované obdobi klesaly. Vyjimkou byla pouze rentabilita nakladu, ktera

vzrostla.

Jednim z nejdulezitdjSich ukazateli je rentabilita vlastniho kapitalu, jez udiva miru zisku na
jednotku investice, pokles tohoto ukazatele v poslednim roce oproti prvnimu piesahoval 60 %.
Rentabilita vlastniho kapitalu byla vroce 2004 6,58 %, management spoleénosti by mél byt
opatmy a dat si pozor, aby tato hodnota nebyla mz& nez uroky, které by mohl mayitel ziskat z jiné

formy investovani, firma by tak byla odsouzena k zaniku,

Analyzou ukazatelu aktivity jsem ziskala velmi dulezité adaje, napf. rychlost obratu zasob byla

v roce 2004 namétena 34, coZ piedstavuje dobu obratu zasob ¢ca 11 dni. Tyto hodnoty jsou velice
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piiznivé, povazuji je za optimalni, firma zbyte¢né nezadrzuje finan¢ni prostiedky v této kategorii

aktiv.

Doba obratu pohledavek je téméf o polovinu kratsi nez doba obratu zavazki, ztoho miZeme

usoudit, ze podnik je ve znaéné vyhodé.

Ukazatelé likvidity informuji uzivatele o schopnosti spole¢nosti splacet véas své zavazky. V této
oblasti ma podnik mirné nedostatky. Pouze v prvnim roce zkoumani byly zjistény hodnoty, které
jsou vieobecne doporucovany. V ostatnich letech jak u bézné likvidity, pohotové likvidity 1
okamzité likvidity byly naméteny nedostacujici hodnoty. Od roku 2002 byl zaznamenam lehce
rostouci trend, podnik se pokusi tento trend udrzet a cilem je dosazeni doporuovanych hodnot,

aby se opét obnovila optimalni platebni schopnost podniku.

Asl nejhiife lze posuzovat ukazatel celkové zadluzenosti. Hodnota ukazatele by se méla
pohybovat vrozmezi 30 — 50 % a neméla by piekro¢it kritickou hranici 80 %. Z dosaZenych
vysledkt vyplyva, Ze ukazatel se po celé sledované obdobi nachazi nad hranici 80 %, nejvice se ji
piiblizil v roce 2003 83 % a lze usoudit, ze se spolefnost snazi toto zadluzeni snizovat. Tyto
vysoké hodnoty jsou pravdépodobné pfi¢inou toho, Ze firma investovala do rozvoje celé
spoletnosti a na pokryti této investice ji byly poskytnuty jak kratkodobé tak 1 dlouhodobé

bankowvni avéry, které spolecnosti postupné splaci.

Modely pro uréent financni stability firmy byly hodnoceny ¢ty Tt zakladni modely Altmantv

model, Index diavéryhodnosti, Rychly test a dopliiyjici souhmny index Taflerav bankrotni model.

Na zakladé naméfenych hodnot a kiivky grafu Altmanova modelil miZeme konstatovat, Ze po
celé sledované obdobi 2000 - 2004 se spole¢nost Framil s. r. o. fadi mezi podniky, jejichz finan¢ni

situace Je uspokojiva a které muzeme povazovat za prosperujici.

Podle Indexu diivéryhodnosti, ktery zohlediiuje podminky konkrétniho odvétvi v CR a jehoz vahy
jsou sestaveny podle klasifikace OKEC, ma podnik dobré finanéni zdravi, je-li jeho hodnota vy3si
nez 2 (IN > 2). Nami ziskané hodnoty IN jsou ve sledovaném obdobi 2000 - 2004 vzdy vy3$i nez
pomyslna hranice. Muzeme fici, ze firma ma uspokojivé finanéni zdravi. Oviem hodnota indexu
v poslednim roce 2004 je téméi poloviéni oproti podateénimu roku. Spolenost se nyni nachazi
v prosperyjici oblasti, ale kdyby vyvo) v nasledujicich letech byl obdobny (klesajici charakter

indexu), mohla by se firma dostat do oblast1 Sed4 zona a poté by bylo velmi problematické udrzet
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si duvéru jak dodavatelli a odbératelii tak i v3ech véfiteli a mohla by byt ohroZena existence

celého podniku.

Celkové hodnoceni rychlého testu lze shrnout takto. Rentabilita vykon, rentabilita aktiv,
zadluzenost a vybavenost vlastnim kapitdlem se zhorsila, produktivitu aktiv muzeme povazovat za
stabilni ¢i neutralni a podil ob&Znych aktiv a podil dlouhodobého majetku se zlepsil. Celkové

pfevazuji negativa, tedy zhorSeni situace spole¢nosti.

Rychly test je hojné vyuzivam bankami a jinymi finan¢nimi institucemi, je moZné, ze kdyby
spole¢nost Zadala o finanéni vypomoc v roce 2004, byly by ji nabidnuty pomémé vysoké urokové

sazby ze strany finanénich véhtelu.

Vysledkem Taflerova bankrotniho modelu je zisténi sjakou pravdépodobnosti je spole¢nost
blizko bankrotu. Pokud jsou dosazené hodnoty vy$si nez 0,3 (R > 0,3), jedna se o podniky
s malou pravdépodobnosti bankrotu. Spoleénost Framil s. r. o. se po celou dobu zkoumani

v letech 2000 — 2004 nachazela v rozsahu 1 —1,5. Jeji pravdépodobnost bankrotu je velice nizka.

Po porovnani vypoc&itanych hodnot a vysledkl finan¢ni analyzy pomoci programu Analysis
Wizard byly zjistény stejné vysledky. Podle vysledkli souhrnnych indexi miiZeme fici, Ze
podnik se nachazi v uspokojivé finanéni situaci, tvofi hodnotu firmy, jeji financni vyvoj je

velmi dobry, je zde mala pravdépodobnost bankrotu a spole¢nost neni ohroZena insolvenci.

Na zavér lze podotknout, Ze ani u jednoho modelu nelze ofekavat, Ze kdyz dosadime ¢isla do
teoretickych vzorcli, budeme v&dét, zda je podnik v dobré nebo 3patné finanéni situaci. Zadny
model ani jednotlivy finan¢ni ukazatel nedokaze vystihnout specifika jednotlivych firem a
konkrétmi podminky, ve kterych spolenost pusobi. Tyto vysledné hodnoty nam davaji predstavu,
pod niz s1 dokazeme ,néco” predstavit a kterdA nam ma pomoci v daldim rozhodovani o vyvoji

spole¢nosti.
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Priloha ¢. 1
Rozvaha

Ozn.

Obsah polozky (zpiisob v¥pottu)

58]

2000

2001

2002

2003

200

AKTIVA CELKEM[A. + B. + C.+ D]

17 858

24 436

33 443

27 792

24 054

27 841

A.

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Diouhodoby majetek [B.I. + B.II. + B.IIL]

2 088

4003

16 003

15 931

14 585

14 211

Dlouhodoby nehmotny majetek [ B.1.1. aZ

110

Ziizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

110

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny

Dlouhodoby hmotny majetek [* B.IL.1. aZ

1978

3938

15 983

15 931

14 585

14 211

Pozemky

1216

1216

1216

1216

Stavby

1672

12 685

12170

11 655

11140

Samostatné movité véci a soubory movitych

1878

1767

2082

2545

1714

1 855]

Péstitelské celky trvalych porostu

Zakladni stado a tazna zvirata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

100

415

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny

Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku_

=
ol IS4 [T N1 P For] BN K] N1 B

w

Dlouhodoby fi finaneni majetek [ B. 1.1, az

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v U¢et. jednotkach pod podstat. viivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

PUjcky a Uvéry - ovladajici a Fidici osoba

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Njo|oa|wn| =

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni

ObéZna aktiva [C.l. + C.I.. + C.III. + C.IV.]

15 106

19 722|

16 897

11106

8710

13 158

] Bl

CI |Zasoby [E C.11. az C.| 6]

5353

4759

5929

4 955

3 668

5434

Material

Nedokonéena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

|Zbo%i

5353

4759

5929

4 955

3 668

5434

9‘*,0":‘-‘-,‘-0,”

Poskytnuté zalohy na zasoby

ol

Dlouhodobé pohledavky [E C.1l.1. aZ C.11.8.]

Pohledavky z obchodnich vztahl

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné Géty aktivni

Jiné pohledavky

RN [ (61 PN (R N1 B

QdloZena dariova pohledavka

oL

Kratkodobé pohledav| C.lIl.1. aZ C.11L.9.]

9 047

10 974

8 942

5574

4 255

5404

Pohledavky z obchodnich vztahu

8503

10 825

8874

5151

4124

4879

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny viv

Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

415

Stat - dariove pohledavky

69

51

97

420

Kratkodobe poskytnute zalohy

Dohadné Uty aktivni

14

(o] (=) bl (2] £S] B (58] [A] IO

Jiné pohledavky

65

oo
&

Kratkodoby finanéni majetek [ C.IV.1. a2

. |Penize

706

3 989

2026

577

787

2320

22

23

18

18

19

. |Ucty v bankach

684

3 969

2003

769

2301

. |Kratkodobé cenné papiry a podily

INTR]IN]E

. |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek

L b

Casové rozlieni [ D.I.1. a% D.1.3.]

1074

711

749

759

472]

Naklady pfistich obdobi

1074

711

749

468

Komplexni naklady pfistich obdobi

wlm):

Prijmy pfiStich obdobi




Ozn_Obsah polozky [zpisob vypoitu] 1999] _ 2000] __2001] _ 2002] __2003] _ 2004
PASIVA CELKEM [A. + B. + C.] 17 858 24 436 33 443 27 792 24 054 27 841
A. Vlastni kapital [¥ A.l. aZ A.V.] 1085 1517] 2 069 2774 3417 3727
A.l Zakladni kapital [Z A.l.1. az A.l.3. 140 140 140 140 140 215
A.l1.  |Zakladni kapital 140 140 140 140 140 140
2. |Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) o
| 3. |Zmény zakladniho kapitalu 75
Al Kapitalové fondy [¥ A.ll.1. aZ A.ll.4.]
A.ll.1. |Emisni azio
2. |Ostatni kapitalové fondy
3. |Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a
4. _|Oceniovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach _ _ _ __|
Alll.  |Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni 14 164 178 178 178 178
AlllL1. |Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 14 14 28 28 28 28]
2. |Statutarni a ostatni fondy 150 150 1350 150 150
AV. |Vysledek hospodareni minulych let [A.IV.1. -198 331 1198 1751 2 456 3099
A.IV.1. |Nerozdéleny zisk minulych let 331 1198 1751 2 456 3099
2. |[Neuhrazena ztrata minulych let -198 _
AV. |Vysledek hospodareni bézného ucetniho 1129 882 553 705 643 235
B. Cizi zdroje [B.l. + B.Il. + B.IIl. + B.IV.] 16 630 22 217' 31 355 24 899 20 020 24 085
B.l. Rezervy[¥ B.l.1. aZ B.l.4.] 949 1723 1.607] 1090 1111 1307 |
B.l.1. |Rezervy podle zviastnich pravnich predpisti 949 1723 1607 1090 1111 1307
2. |Rezerva na duchody a podobné zavazky
3. |Rezerva na dan z pfijmu
| 4. |Ostatni rezervy
B.ll. _ |Dlouhodobé zavazky [* B.II.1. aZ B.11.10.]
B.Il.1. |Zavazky z obchodnich vztahu
2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. |Zavazky - podstatny viiv
4. |Zavazky ke spolecnikum, ¢lenum druzstva a k
5. |Dlouhodobé prijaté zalohy
6. |Vydané dluhopisy
7. |Dlouhodobé sménky k thradé
8. |Dohadné Uéty pasivni
9. |Jiné zavazky
| 10._|OdloZeny dariovy zavazek _ __|
B.Ill. _|Kratkodobé zavazky [¥ B.lII.1. aZ B.1Il.11.] 15 681 14 798 18 168 13 489 9 849 14 978
B.1Il.1. |Zavazky z obchodnich vztaht 14 377 13 701 16 967 12 282 9028 14 326
2. |Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. |Zavazky - podstatny viiv
4. |Zavazky ke spole¢nikum, ¢lenum druzstva 50 86 63 80 63 65
5. |Zavazky k zaméstnancum 253 234 345 237 224 226
6. |Zavazky ze socialniho zabezpedeni 160 182 190 184 182 192
7. |Stat - danové zavazky a dotace 463 267 170 46 118 45
8. |Kratkodobé piijaté zalohy
9. |Vydané dluhopisy
10. |Dohadné Ucty pasivni 373 323 43 4
11. |Jiné zavazky 5 5 390 660 230 _124
B.IV. |Bankovni uvéry a vypomoci [Z B.IV.1. aZ 6 396 11 580 10 320 9 060 7 800
B.IV.1. |Bankovni Gvéry dlouhodobé 9 580 8 320 7 060 5 800
2. |Kratkodobé bankovni Gvéry 6 396 2000 2000 2000 2000
3. |Kratkodobé finanéni vypomoci _
C.L Casové rozlideni [C.1.1. + C.1.2.] 143 2 19 119 617 29
C.1.1.  [Vydaje pfistich obdobi 143 2 10 119 617 29
2. |Vynosy pristich obdobi 9




Vykaz zisku a ztrat

Ozn. __ |Obsah polozky [zplisob vypotu] 1999 2000 2001 2002 2003 2004
l. Trzby za prodej zboZi 222770 193 199 213 527 197 327 166 438 154 212
A Naklady vynalozené na prodané zboZi 206 486 178 110 197 691 182 834 151 774 139 174
+ Obchodni marze [I. - A.] 17 284 15 089 15 836 14 493 14 664 15 038
[in. Vykony [Z11.1. aZ I1.3.] 520 2810 3 670 3 537 1273 1014
11.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 520 2810 3670 3537 1273 1014
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
| 3. Aktivace _ _ . _ _ _ _
B \/ykonova spotieba [B.1. + B.2.] 7 627 7 604 7 546 6 754 5724 6 400
B.1. Spotfeba materialu a energie 1892 2120 2292 1863 1671 1890
2. Sluzby _ _ 5735 5 484 5 254 4 891 4053 4510
+ Pridana hodnota [l. - A. + Il. - B.] 10 177 10 295 11 960 11 276 10 213 9 652
C. Osobni naklady [Z C.1. az C.4.] 6 556 6 970 8114 7 950 6 940 7 026
C.1. Mzdové naklady 4691 5 001 5 836 5687 4 964 4950
2. Odmeény Elenum orgénu spole¢nosti a
3. Naklady na socialni zabezpeteni a zdravotni 1602 1725 1998 1960 1721 1721
4, Socialni naklady 263 244 280 303 255 355
D. Dané a poplatky 81 123 146 148 138 138
E: Qdpisy dlouhodobého nehmotného a 675 701 1111 1174 1353 1166
118 [Tz by z prodeje dlouhodobého 161 193 133 361 285 140
11.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 161 193 133 361 257 140
| 12, Trzby z prodeje materialu 28
F. |Zastatkova cena prodaného dlouhodobého 14 251 408 242 46
F.1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 14 251 408 242 46
2; Prodany material
G. Zména stavu rezerv a opravnych polozek v 949 774 -116 -631 -4 196
V. Ostatni provozni vynosy 151 187 3211 3 24 167
H. Ostatni provozni naklady 405 296 4163 689 464 473
. Prevod provoznich vynosu 166 41 52
. Prevod provoznich nakladu 60 36 21
= Provozni vysledek hospodafeni 1915 1 565 1509 2 068 1585 960
V. Trzby z prodeje cennych papirt a podilu
J. Prodané cenné papiry a podily
Vil \ynosy z dlouhodobého finanéniho
Vi1, |Vynosy z podilt v ovliadanych a fizenych
2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych
3. |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho
VL. \ynosy z kratkodobého finanéniho majetku
K. Naklady z finanéniho majetku
I1X \/ynosy z pfecenéni cennych papiru a derivatu
L. Naklady z pfecenéni cennych papiru a
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
X. Vynosové Uroky 120 115 83 8 3 3]
N. Nakladové Uroky 169 342 476 200 741 602
Xl Ostatni financni vynosy 16
O. Ostatni finanéni naklady 382 105 143 422 181 85
Xl Prevod finan¢nich vynosu
P. Pfevod finanénich nakladu
* Finanéni vysledek hospodareni [zohlednéni 431 -316 -536 -1 314 -919 -681
Q. Daf z pfijmi za béZnou éinnost [Q.1. + 406 411 429 169 133 44
Q.1. - splatna 406 411 429 169 133 44
2. - odloZena _
i Vysledek hospodareni za béZnou éinnost 1078 838 544 585 533 235
X, Mimoradné vynosy 159 150 73 153 138
R. Mimoradné naklady 88 86 60
S. Daf z pfijml z mimofadné éinnosti [S.1. + 20 20 4 33 28
S.1. - splatna 20 20 4 33 28
2. - odloZena _
b Mimoradny vysledek hospodafieni [rozdil 51 44 9 120 110
T. Prevod podilu na vysledku hospodaieni _
Frih Vysledek hospodareni za (iéetni obdobi (+/- 1129 882 553 705 643 235
ki Vysledek hospodareni pifed zdanénim 1 555 1313 986 907 804 279







Priloha ¢. 2

Vahy ukazatell pro index IN
OKEC |Nizev vV, Vv, v, V, Vs -
A Zemédelstvi 0.24 0.11 21.35 0,76 0.10 14,57
B Rybolov 0.05 0.11 10,76 0,90 0.10 84.11
6l Dobyvéni nerostnych surovin 0,14 0,11 1774 | 0.72 0,10 16,89
CA Dobyvani energetickych 0,14 0,11 21.83 0.74 0,10 16,31
surovin
CB Dobyvvani ostatnich surovin 0.16 0.11 5.39 0.56 0.10 25,39
D Zpracovatelsky primsl 0,11 7.61 i 0,10 11,92
DB Textilni a odévni prumysl 0.23 0.11 6.08 0,47 0,10 12,73
DC KozedéIny prusmysl 0.24 0.11 7.95 0,43 0.10 8.79
DD Dievaisky primysl 0,24 0,11 18,73 0.41 0,10 11,57
DE Papirensky a polygraficky 0,23 0,11 6.07 0.44 0,10 | 16,99
prumysl
DF Koksoviani a rafinérie 0.19 0.11 4,09 0.32 0.10 | 202693
DG Vyroba chemickych vyrobki 0,21 0,11 481 0.57 0,10 17,06
DH Gumarensky a plastikafsky 0,22 0,11 5.87 0.38 0,10 | 43,01
prumysl
DI Stavebni hmoty 0.20 0.11 5.28 0,55 0.10 28.05
DJ Vyroba kovii 0,24 0,11 10,55 | 0.46 0,10 9,74
DK Vyroba strojii a zafizeni 0.28 0,11 13,07 | 0.64 0,10 6.36
DL Elektrotechnika a energetika 0.27 0.11 9.50 0.51 0.10 8.27
DM Vvroba dopravnich prostiedkii 0.23 0.11 29.29 0.71 0,10 7.46
DN Jinde nezafazeny priamysl 0,26 0,11 3.91 0.38 0,10 17,62
E Elektfina. voda a plyn 0,15 0,11 4.61 0.72 0,10 | 55,89
F Stavebnictvi 0.34 0.11 5.74 0.35 0.10 16.54
G Obchod a opravy 0.33 0.11 9.70 9.70 0.10 28.32
motorovych vozidel
H Pohostinstvi a ubytovani 0.35 0,11 12,57 | 0.88 0,10 15,97
1 Doprava, skladovani a spoje 0,07 0,11 1435 | 0.75 0,10 | 60,61
Ekonomika CR 0.22 0.11 8.33 0.52 0.10 | 16.80

Zdroj: KISLINGEROVA E., NEUMAIEROVA L. I'vbrané priklady firemni vykonnosti podnilku.
1. vydani, Praha: Vysoka §kola ekonomicka 1996, ISBN 80-7079-641-3



Priloha ¢. 3

Stanoveni stupné bonity klienta

1 11 111 A%

Celkovy poéet bodi
vice nez 330 A D F G
151 az 350 B D F G
1 a7 150 C E F G
-150 3z 0 D F G G
=300 az -151 E F G G
=450 az -301 F G G G
nEné nez -450 G G G G

Aaz G ... nejlepdi aZ nejhoréi bonita firmy

I.... Splatky jistitny. vuroki nebo poplatki jsou fadné spliceny nebo jsou po splatnosti méné nez 8 dnii
nebo zpozdéni informaci o finandni a diichodové situaci nepiekratuje 30 dni nebo dlnZnikovi neby-
la béhem poslednich tfi let Zidnd z jeho polledavek restrukturalizovand z ditvodu jeho tizivé
finanéni simace.

IT... Splatky jistiny, arokil nebo poplatkii jsou po splatnosti vice nez 7 dni a méné nez 91 dni nebo



