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Anotace

Cilem této diplomové prace je provést rozbor financni analyzy jako néstroje hodnoceni
finan¢ni situace a vykonnosti podniku a nasledné pomoci vybranych metod analyzovat
finan¢ni situaci spolecnosti Landis+Gyr, s.r.o. za ucetni obdobi 2006 — 2010. Prace je
rozdélena do dvou casti, teoretické a praktické. Teoreticka Cast je zaméfena na podstatu
finan¢ni analyzy, jeji ucel a uzivatele, etapy, zdroje informaci a slabé stranky financni
analyzy vcetné¢ vlivu inflace na finan¢ni analyzu. Klicovou cast teorie tvoii rozbor
elementarnich metod a souhrnnych indextd hodnoceni vcetné vzorcl jejich vypoctu.
Prakticka c¢ast zahrnuje struénou charakteristiku vybraného podniku, jeho soucasnou
situaci a predmét podnikani. Nasleduje rozbor ucetnich vykazii spolecnosti, analyza
pomérovych ukazatelil a analyza vybranych souhrnnych indexti. V zavéru prace je

zhodnocena finanéni situace spolecnosti a interpretovany vysledky provedené analyzy.
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ukazatele zadluzenosti, vertikalni analyza, vykaz cash flow, vykaz zisku a ztraty.



Annotation

The goal of this diploma thesis is to analyze financial analysis as a tool for the assessment
of the financial situation and the performance of a company and subsequently to analyze
financial situation of the company Landis+Gyr Ltd. within period 2006 — 2010. This thesis
Is divided into two parts: theoretical and practical. Theoretical section is focused on the
basis of financial analysis, its purpose and users, phases, data sources and weaknesses
including the impact of inflation on financial analysis. The crucial part of the theory
involves detailed description of elementary methods and total indexes along with their
calculations. The practical part includes a brief introduction of the company
Landis+Gyr Ltd., its current situation and line of business followed by account statement’s
analysis, financial ratios and total index analysis. Lastly the thesis focuses on assessment

of the company’s financial situation and interpretation of the analysis results.
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Bankruptcy prediction models, solvency models, financial analysis, horizontal analysis,
inflation, financial ratios, balance sheet, turnover ratios, liquidity ratios, profitability ratios,
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Seznam pouzitych zkratek a symbolu

CPK Cisty pracovni kapital
CPP Cisté pohotové prostiedky
EAT Cisty zisk

EBIT zisk pfed uroky a zdanénim

EBITDA zisk pred uroky, zdanénim a odpisy

EBT zisk pied zdanénim
IPR vlastnicka prava
L+G spole¢nost Landis+Gyr

NOPAT  zisk po zdanéni plus uroky po zdanéni

OKEC odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
ROA rentabilita tthrnnych vloZenych prostiedkl
ROE rentabilita vlastniho kapitalu

ROS rentabilita trzeb

VH vysledek hospodateni

VK vlastni kapital

12



UVOD

Hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti podniku pfedstavuje neodmyslitelnou soucast
finan¢niho fizeni a planovani podniku, jez firmadm umoznuje odhalit skutecny stav
a uspésnost jejich hospodareni v neustale se ménicim ekonomickém prostiedi. Ke zjisténi

objektivniho obrazu finan¢ni situace podniku slouzi finan¢ni analyza.

Finan¢ni analyzu lze popsat jako vyznamny nastroj a podklad pro rozhodovéani podniku
0 jeho budoucnosti a kli¢ovych otazkach, kterymi mohou byt napt. volba budouci vyrobni
a obchodni strategie, pouziti vétsSiho objemu cizich zdroji financovéni, potfizeni novych
vyrobnich linek, ¢i jiného zatizeni dlouhodobé spotieby apod. Bez pouziti finanéni analyzy
muze podnik snadno udélat nespravny krok ¢i rozhodnuti, které by mohlo vést az k jeho
zahubé. Je tedy zcela ziejmé, ze oblast finan¢ni analyzy byla, je a bude aktualnim tématem,

kterym by se m¢l kazdy podnik zabyvat.

Zvlastni pozornost je tfeba vénovat informac¢nim zdrojim, které slouzi jako podklad pro
vypracovani finan¢ni analyzy. Je nutné, aby data vybrand z téchto zdroji byla relevantni
a formaln¢ upravena ¢i piepocitana pro dany ucel financni analyzy. Metody a zpiisoby
hodnoceni finanéni situace a vykonnosti spole¢nosti jsou vybirany tedy s ohledem na ucel
a uzivatele finan¢ni analyzy. UZivatele 1ze €lenit na externi a interni z pohledu postaveni
analyzovaného podniku, pficemz jednotlivé uZivatele finan¢ni analyzy mohou vést
K jejimu uziti odlisné dtvody a tim padem kazdy z nich ma jiné naroky a pozadavky na
vysledky analyzy. DalSim dilezitym faktorem, ktery ovliviiuje kvalitu finan¢niho ftizeni
z pohledu finan¢ni analyzy, je schopnost managementu podniku ziskané vysledky
finan¢niho rozboru spravné interpretovat. Bylo by totiz upln¢€ zbyte¢né dbat na spravnost
vypoctl a postupt, pokud bychom neuméli ze ziskanych vysledkti udélat ty spravné

Zavery.

Cilem této diplomové prace je provést rozbor problematiky finan¢ni analyzy se zaméfenim
na jednotlivé metody, jejich vypovidaci schopnosti, pfipadné slabé stranky téchto metod,

a dale provést ukazku rozboru finan¢ni situace a vykonnosti podniku v praxi.

Diplomova prace je rozdélena na 2 casti, teoretickou a praktickou. Teoreticka cast je

zamétena predev$im na ulohu finanéni analyzy, pouzivané zdroje informaci, jeji uzivatele
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a jednotlivé metody finan¢éni analyzy vcetné jejich vazeb na ekonomicky rozvoj.
V praktické Casti jsou pak poznatky ziskané z teoretické ¢asti aplikovany na konkrétni data
spolecnosti  Landis+Gyr s.r.o. Finan¢ni analyza bude vypracovdna =za ucetni
obdobi 2006 — 2010 a bude tedy mozné posoudit trend jednotlivych ukazatelt. Zvlastni
pozornost je dale vénovana vlivu inflace na hodnoty ukazatelti analyzy. Inflace pfedstavuje
faktor, ktery negativnim zpiisobem ovliviiuje vypovidaci schopnost vysledkt ziskanych
finan¢ni analyzou. O¢isti-li se hodnoty vstupujici do rozboru o miru inflace, Ize ziskat
realna data s presnéjs$i vypovidaci schopnosti. Na zavér je proveden rozbor vysledku
finan¢ni analyzy a v piipadé potfeby budou navrzena opatieni pro zlepseni finanéni situace

daného podniku.

Poznatky pouzité v této diplomové praci byly Cerpany z odborné literatury a zpracovany
pomoci popisu, srovnavani, analyzy a syntézy. Data a informace slouzici k praktické
ukézce rozboru financni situace podniku byly poskytnuty pro ucely této diplomové prace
vedenim spolecnosti Landis+Gyr s.r.0., pfi€emZ pfevazna cast dat byla ziskana z ucetnich

vykaza.
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1 HODNOCENI FINANCNI SITUACE A VYKONNOSTI
PODNIKU

Hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti podniku pomoci finan¢ni analyzy predstavuje
dalezitou oblast finan¢niho fizeni, ktera zajiStuje zpétnou vazbu mezi piedpokladanym
vysledkem klicovych rozhodnuti podniku a skutecnym stavem. Financni analyza je uzce
spojena s finan¢nim Gcetnictvim, které je zakladnim zdrojem dat a informaci pro finan¢ni
rozhodovani podniku. Hodnoty zrozvahy vsak poskytuji udaje stavového charakteru,
tj. stavy k ur¢itému datu, coz znemoziuje podniku potazmo finanénimu manazerovi ziskat
Vv pribéhu jednotlivych tcetnich obdobi uplny obraz o hospodafeni a finan¢ni situaci
podniku, o jeho silnych a slabych strankach, hrozbéach, trendech a celkové trovni
hospodateni. Tento nedostatek rozvahy lze fesit pomoci ziskani hodnot za fadu obdobi

jdoucich po sobé a tato data nasledns slouzi jako podklad pro finanéni analyzu®.

Finan¢ni analyzu lze tedy chapat jako formalizovanou metodu, ktera porovnava ziskané
udaje vzajemné mezi sebou a umoznuje dospét k uréitym zéveérim o celkovém hospodateni
a ,.finanénim zdravi“ podniku, podle nichZ je moZné pfijmout jednotlivd rozhodnuti.
Financni analyza pomahd ohodnotit minulost, soucasnost a odhadovat budoucnost

finan¢niho hospodateni podnikuz.
Definic finan¢ni analyzy 1ze v odborné literatuie nalézt mnoho. Tyto definice se v zasadé
1i81 pouze §ifi pojeti nasledujicich hledisek®:

e Objekt — dle objektu Ize rozlisovat analyzu podnikatelského ¢i nepodnikatelského

subjektu (napt. obce, mésta).

e Cas — z hlediska ¢asového umoziiuje analyza zkoumat souéasnou a minulou situaci
podniku — tzv. analyza ex post, nebo odhadnout budouci vyvoj firmy — tzv. analyza

ex ante.

YVALACH, J. 8. Financni Fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1.

2 Tamtéz

$SUVOVA, H. aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankovni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.
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e Uzivatel — dle uzivateli lze ¢lenit finan¢éni analyzu na externi (napt. véfitelé)
ainterni (napf. manazefi analyzovaného podniku), pficemz manaZzefi, vlastnici

a veritelé predstavuji hlavni uzivatelskou skupinu.

e Obsah — podle obsahu se rozliSuje tzv. uzsi pojeti analyzy, tedy analyza finanénich
vykazli jako takova, nebo SirSi pojeti analyzy, které kromé rozboru udaja

Z tcetnictvi navic zahrnuje hodnoceni finanéni situace.

1.1 UCEL FINANCNI ANALYZY

Hlavnim tkolem finanéni analyzy je ,,vytézit z vvkazii a dalsich zdrojii informaci, posoudit

zdravi podniku a jeho slabiny a pripravit podklady pro potiebna ridici rozhodnuti “

Finané¢ni analyza tvofi soucast vétSiny hospodaiskych ¢innosti podniku.
Finanéni analyza slouzi jako podklad napf. pro:
e posouzeni minulé a aktualni finan¢ni situace;
e zpracovani kratkodobych a dlouhodobych finan¢nich pland;
e financ¢ni kontrolu;
e rozhodovani o investi¢nich zdmérech a ocenéni podniku;
e volbu optimalni kapitalové struktury;
e tvorbu firemni strategie;
e rozhodovani obchodnich partnert o pfipadné spolupraci s danym podnikem,;

e porovnavani konkuren¢nich podnikd, popf. porovnani vyslednych hodnot

S odvétvovym prumeérem.

* KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v icetnictvi, dil II: Financni analyza ticetnich vykazii.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3. Strana 217.

16



Vybér metody a ukazateli financni analyzy je tieba vzdy provadét s prihlédnutim na ucel,
ke kterému ma analyza slouzit. Napi. pii rozhodovani o financovani dlouhodobého
majetku bude vedeni podniku zajimat pfedev§im jeho sloZeni, rentabilita a obratovost. Na
druhé stran¢ se obchodni partner pii rozhodovani o pfipadné spolupraci s podnikem zaméii
spise na rentabilitu, cash flow, miru zadluZzenosti podniku a dobu obratu pohledavek

a zavazku.

1.2 UZIVATELE FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyzu lze Clenit na externi a interni dle vztahu mezi analyzovanym podnikem
a uzivatelem analyzy. Finan¢ni analyza byva pro interni uzivatele vypracovana vlastnimi
pracovniky, zatimco pfistup vnéjSim uzivatelim k vysledkiim finan¢ni analyzy umoziiuje
externi analytik. Na potfeby jednotlivych uzivatelskych skupin jsou pak také orientovany

vystupy provadénych analyz.

Zakladni uzivatelské skupiny tvoii®:

e Management podniku — manazefi vyuzivaji finan¢ni analyzu pfedevSim pro
kratkodobé a dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku. Znalost finan¢ni situace podniku
jim umoziuje provadét spravna rozhodnuti pii ziskavani financnich zdroji, pfi
volbé optimalni kapitalové struktury, pfi alokaci volnych penéznich prostredkl

a rozdélovani disponibilniho zisku, dale pti tvorbé finanéniho planu apod.

e Vlastnici (akcionafi, spolecnici) - zajimaji se o to, zda jsou jejich penize vhodné
ulozeny a zda je podnik dobfe fizen. Sttedem jejich zajmu je predevsim stabilita
a likvidita podniku, vySe disponibilniho zisku, od kterého se ve vétSiné ptipadi
odviji vySe vyplacenych dividend. Vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji vlastnici

také pro oceniovani podniku, v pfipadé jeho prodeje, likvidace, fuze, akvizice apod.

° KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v uicetnictvi, dil I: Jak porozumét iicetnim vykaziim.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-06-5.

® Tamtéz
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Banky — pouzivaji informace o finan¢ni situaci podniku pii rozhodovani o tom, zda
bude podnik schopen splacet uvér a zda mize bance nabidnout odpovidajici zaruku

za pujcku v ptipadé, Ze by nebyl schopen dostat svym tvérovym zavazkam.

Obchodni veéritelé — vybiraji si potencialni obchodni partnery pravé na zakladé
vysledkll hodnocenti jejich finan¢ni situace. Sleduji pfedevs§im schopnost pfipadnych
zakaznikG hradit splatné zavazky a dlouhodobou stabilitu, zniZz usuzuji na

zajisténost svého odbytu.

Drzitelé uvérovych cennych papirti (obligaci, zastavnich listd apod.) — stfedem
jejich zajmu je hlavné likvidita podniku a jeho finan¢ni stabilita, kterd poskytne

urcitou zaruku, ze jim bude drzeny cenny papir splacen v€as a v dohodnuté vysi.

Odbératel¢ — dle vysledkii finan¢ni analyzy si vybiraji své dodavatele. Zajimaji se

predevsim o to, zda bude dodavatelsky podnik schopen dostat svym zavazktm.

Statni organy — vyuzivaji finan¢ni informace pro statistické ucely, pro kontrolu
plnéni dafiovych povinnosti, pro sledovani vladni politiky, pro kontrolu podniki se

statni majetkovou ucasti, pro rozdélovani finan¢ni vypomoci statu apod.

Konkurence — vyuziva vysledky finan¢ni analyzy k porovnani s ostatnimi
podnikatelskymi subjekty Vv oboru. Zajima se zejména 0 ukazatele rentability,
0 ziskovou marzi, velikost ro¢nich trzeb, solventnost, o vysi a hodnotu z4sob a dobu

jejich obratu.

Zaméstnanci — zajimaji se o finanéni situaci podniku, v némz pracuji, z hlediska

jistoty zamé&stnani a socidlni a mzdové perspektivy.

Burzovni makléfi — pribézné zjistuji informace o finan¢ni situaci podnikt, které

potiebuji pro tispésné obchodovani s jejich cennymi papiry.

Ostatni uZzivatelé — napi. vetejnost, odborové svazy, novinafi, danovi poradci,

finan¢ni analytici, univerzity.
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2 ZDROJE INFORMACI A VSTUPNI DATA PRO FINANCNI
ANALYZU

,, Kazda metoda financni analyzy musi vychazet z ekonomickych a financnich dat, z nichz

v s V. . e T
tezi urcitou informaci“ .

Z vyse uvedeného je patrné, ze existuje rozdil mezi pojmem data a informace, a pro
zpracovani kvalitni finan¢ni analyzy bude tfeba mit tento rozdil na paméti. Data totiz jeste
sama o sob& nemusi byt informaci, ale jsou jen jejim moznym nosi¢em. Data obsahuji
neurcité a dosud nepoznané slozky predstavujici rusivy element, od kterého nemohou byt
prakticky oci$téna. Pomoci riznych metod je vSak z dat mozné ziskat urcitou uUroveil
informace, jez se nasledné projevuje v moznosti spravné interpretovat zjisténé vysledky.
Analyzovat Ize uspésné jen ta data, o nichz lze bezpe¢né fici, co opravdu znamenaji,
pfipadné je na misté zahrnout do finan¢ni analyzy udaj o spolehlivosti zjisténych

vysledka®.

2.1 ZDROJE INFORMACI

Data pro finan¢ni analyzu Ize ziskat z riznych informacnich zdrojt. Tyto zdroje Ize ¢lenit

mnoha zpusoby. V podstaté se rozlisuji tyto hlavni skupiny informacnich zdrojﬁg:

Finan¢éni informace:

e ucetni vykazy finan¢niho G¢etnictvi a vnitropodnikové ucetni vykazy;
e odhady a predpovédi finan¢nich analytikti a top managementu podniku;

e burzovni zpravodajstvi apod.

" SUVOVA, H. aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankowvni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0. Strana 26.

8 Tamtéz

9 KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v icetnictvi, dil I: Jak porozumét vicetnim v¥kaziim.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-06-5.
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Kvantifikovatelné nefinan¢ni informace:

e firemni statistiky produkce, poptavky, zaméstnanosti, odbytu atd.;
e prospekty, vnitropodnikové smérnice;

e oficidlni ekonomické statistiky.

Nekvantifikovatelné informace:

e zpravy vedoucich pracovnikl za jednotlivé Gtvary firmy, feditell a auditord;
e komentafe manazert a odborného tisku;

e nezavisld hodnoceni a prognozy.

2.2 SPOLEHLIVOST A SROVNATELNOST DAT

Podminkou pro uspé&$nou finan¢ni analyzu jsou kvalitni a komplexni informace, proto je
tteba podchytit vSechna data, kterd by mohla jakymkoliv zptisobem zkreslit vysledky

’ e g1
hodnoceni finanéni situace podniku™.

Finan¢ni analytik by mé&l mit pfi hodnoceni finan¢ni situace podniku piistup k pivodnim
datim. Data maji individudlni charakter a pouziti pouze souhrnnych dat nemutze plné
nahradit data prvotni. Vypovidaci schopnost souhrnii dat je omezena a castecné
deformovana subjektivnim zdsahem. Kazdy analytik by si mél byt tedy védom trovné
spolehlivosti dat a tento tidaj zahrnout do obsahu finan¢ni analyzy. Srovnatelnost dat je

jednou ze zékladnich podminek zajist'ujicich smysluplnost finan&ni analyzy. Jde o**:

¢ Srovnatelnost ¢asovou — Vv piipadé srovnavani a hodnoceni jednoho subjektu v jeho
vyvoji. Pro tuto srovnatelnost je nezbytné dodrzet neménnost postupi uctovani,
zpusobl ocenovani a odpisovani, technologii, hlavnich postupli fizeni podniku

a formy podnikéni. Srovndvani v ¢ase vede k analyze asovych fad.

10 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované ~ vyd. Praha:
Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

' SUVOVA, H. aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankovni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.
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e Srovnatelnost subjekti — Vpfipadé vzajemného srovnavani vice subjektu.

Srovnavani subjekti vede Kk prifezové analyze. Srovnatelnost podniki 1ze posuzovat

Z téchto hledisek:

oborové — srovnatelnost vstupt, technologii, vystupd, okruhu zakazniki,
geografické — podobna vzdalenost od vyrobnich zdroja, odbytist’;

spolecensko-politické — zda jde o trzni systém ¢i centralné planovany;

ckologické — Ize porovnavat pouze vysledky dosazené za obdobné urovné
ekologické ochrany;
legislativni — srovnani vysledkl podnikii dosazenych v obdobnych podminkéch

legislativy (danové, celni, obchodni, atd.).

Z daného prehledu hledisek srovnatelnosti je zfejmé, ze jen stézi lze nalézt podniky plné
srovnatelné ve vSech oblastech. V praxi se proto pii srovnavani podniki dava piednost

hledisku oborové srovnatelnosti.

2.3 ZAKLADNI UCETNI VYKAZY

Hlavni informacni zdroj pro vypracovani finan¢ni analyzy ptredstavuje uetni zavérka, jez

je v Ceské republice upravena zakonem ¢&. 563/1991 Sb., o detnictvi, ve znéni pozdéjsich

v s o v 7 srorw . ; 12
ptedpisti, a souborem opatieni, které stanovuji i€etni osnovu a postupy uctovani=*.

Ucetni zavérka je tvofena témito uetnimi vykazy:
e rozvaha;

e vykaz zisku a ztraty;

e piiloha k Gcetni zavérce (vykaz cash flow, vykaz o zménach vlastniho kapitalu,

vykaz o segmentu, mimoucetni informace, atd.).

12 KISLINGEROVA, E. aj. ManaZerské finance. 2. piepracované a rozifené vyd. Praha: C. H. Beck, 2007.
ISBN 978-80-7179-903-0.
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Jiny pohled na ucéetni vykazy umoziuje nasledujici tabulka, ktera podrobnéji zobrazuje

informace a slozky obsazené v i¢etni zavérce.

Tabulka 1: Informacéni vykazy a souédsti roéni ucetni zavérky

Ro¢ni acetni zavérka

Informacni cil

Informacni vykazy

Soucasti

Pohled na ekonomickou situaci

»Majetkova situace“

,Finan¢ni situace*

»Vynosova situace“

- Majetek - Primérna zasoba - Vysledek za obdobi
- Dluhy - Primérny pfirdstek (vyse, slozeni)

- Cisty majetek - Primérny Gbytek

- Rozvaha - Rozvaha -Vykaz zisku a ztraty
- Vykaz o zménach - Vykaz cash flow - Vykaz o segmentu

vlastniho kapitalu

Zdroj: Upraveno dle WOHE, G., KISLINGEROVA, E. Uvod do podnikového hospodafstvi,
strana 740.

2.3.1 Rozvaha

Rozvaha (bilance) pfedstavuje pisemny piehled majetku a zdroji podniku v penéZznim
vyjadieni k ur¢itému datu. To znamena, Ze zachycuje majetkovou a zdrojovou strukturu
podniku. Néazvy polozek rozvahy a jejich hodnoty vychéazeji z jednotlivych uctid ucetni

A
osnovy a postupu uctovani 3,

Aktiva rozvahy zobrazuji majetek, kterym podnik disponuje, zatimco pasiva obsahuji
zdroje kapitalu, ze kterého byly jednotlivé polozky majetku potizeny. Rozvaha je zalozena

na tzv. bilanénim principu, jehoz podstatu  vystihuje zakladni rovnice

rozvahy: AKTIVA = PASIVA. Pro vypracovani finan¢ni analyzy je znalost jednotlivych
polozek rozvahy nutnosti. Jejich detailni rozbor piesahuje rdmec této diplomové prace,
proto lze doporucit prostudovani vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., ve znéni pozd¢jSich predpist,

jez podrobné popisuje jednotlivé polozky rozvahy.

¥ VOCHOZKA, M. Metody komplexniho hodnoceni podniku. 1. vyd. Praha: Grada, 2011.
ISBN 978-80-247-3647-1.
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Zakladni ¢lenéni agregovanych polozek rozvahy je zobrazeno v nasledujici tabulce.

Tabulka 2: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany VK A Vlastni kapital (VK)
B. Dlouhodoby majetek Al Zékladni kapital
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy
B. II. Dlouhodoby hmotny majetek Al Rezervni fondy
B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek A V. VH minulych let

A V. VH bézného ucetniho obdobi

C. Obézna aktiva B Cizi zdroje
C. 1 Zasoby B. I Rezervy
C. 1L Dlouhodobé pohledavky B. II. Dlouhodobé zavazky
C. . Kratkodobé pohledavky B. Il Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliSeni

Zdroj:KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Finanéni analyza — komplexni privodce s ptiklady,
strana 21.

2.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (vysledovka) slouzi ke zjiStovéani vySe, zplsobu tvorby a slozek
vysledku hospodatfeni (VH) a zachycuje vztah mezi vynosy dosazenymi za urcité obdobi
anaklady souvisejicimi s jejich vytvofenim. Vynosy predstavuji hodnoty, které podnik
ziskal ze vSech Cinnosti za dané ucetni obdobi, bez ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu.
Néklady vyjadiuji hodnoty, které podnik v daném obdobi vynaloZil na ziskéni vynosi.

Naklady a vynosy pfitom nepiedstavuji skutecné penézni toky, a proto neodrazi skutecnou

hotovost ziskanou hospodaiskou &innosti podniku™*.
Podstatu vysledovky lze vyjadtit vztahem:
Vynosy (trzby) — Naklady = Hospodarsky vysledek Q)

Vysledovka ma v Ceské republice stupiiovitou podobu, c0z znamena, Ze vysledek

hospodateni se zjiSt'uje zvIast’ za ¢innost provozni, finan¢ni a mimotadnou.

¥VOCHOZKA, M. Metody komplexniho hodnocent podniku. 1. vyd. Praha: Grada, 2011.
ISBN 978-80-247-3647-1.
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Pti tvorbé vykazu zisku a ztraty je tfeba dodrzovat akrudlni princip, tj. dodrzovani vécné
a casové shody nédkladii a vynost. V ptipadé¢ vécné shody jde o to, Ze hospodarsky
vysledek se zjistuje porovnanim nakladti a vynosi, které se vztahuji k danému ¢asovému
intervalu a nikoliv k prodavanym produktim. Pomoci dodrzeni principu ¢asové shody lze
zajistit, aby ve vysledovce byly zachyceny ty vynosy a naklady, které se k danému obdobi

skuten& vazou a nikoliv ty, které v daném obdobi byly uskutednény™®,

Zakladni struktura vykazu zisku a ztraty je zobrazena v nasledujicim schématu.

Trzby z prodeje , ‘. T
y 2 proce] Vynosy z finan¢nich Mimoradné
viastnich ¢innosti vynos
vyrobkii ynosy
+
Obchodni marze - -
;. Naklady na finan¢ni Mimoradné
Provozni naklady s .
c¢innost naklady
VH z finan¢nich Dai z pFijmi
Provozni VH + - z mimoradné
operaci e .
cinnosti

Daii z prijmu

VH za béZnou

- + Mimoradny VH
¢innost

VH za ucetni obdobi

Obrazek 1: Vykaz zisku a ztraty
Zdroj: SUVOVA, H., aj. Finan¢ni analyza v fizeni podniku, v bance a na po¢itaci, strana 59.

> SUVOVA, H. aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankovni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.
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Hospodatsky vysledek pifedstavuje bud’ ztratu, nebo zisk a je tradi¢nim ukazatelem
finanéni vykonnosti podniku. Pfi zpracovani financni analyzy se lze nejCastji setkat

S témito kategoriemi zisku™;

1. disty zisk — EAT (Earnings After Taxes) — pifedstavuje zisk po zdanéni urceny

K rozdélenti;

2. zisk pied zdanénim — EBT (Earnings Before Taxes) — jedna se o zisk zahrnujici

dail z pfijma za béznou a mimotadnou ¢innost;
3. zisk pied uroky a zdanénim — EBIT (Earnings Before Interest and Taxes);

4. zisk pred uroky, zdanénim a odpisy — EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization) — tato forma zisku pfedstavuje ve zjednoduSené

podob¢ upravu pro méteni cash flow.

Vzéijemnéd souvislost vySe jmenovanych kategorii hospodafského vysledku je patrna

z nasledujici tabulky.

Tabulka 3: NejpouZivanéjsi kategorie zisku

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodafieni za tu¢etni obdobi
+ dan z pfijmi za béznou ¢innost

+ dan z pfijmt za mimotadnou ¢innost

= Zisk pi'ed zdanénim (EBT)

+ nakladové uroky

= Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

+ odpisy

= Zisk pred uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho manazera,
strana 21.

® PAVELKOVA, D., KNAPKOVA, A. Vykonnost podniku z pohledu financniho manaZera. 2. aktualizované
a doplnéné vyd. Praha: Linde, 2009. ISBN 978-80-86131-85-6.
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2.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow (vykaz o penéznich tocich) podava ptrehled o tocich penéznich prostiedkti
a penéznich ekvivalentli v pribéhu ti¢etniho obdobi. Penézni toky zde predstavuji pfirastky
(pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prostiedkid a ekvivalentl penéz. Tento vykaz
popisuje nejen vyvoj finan¢ni situace podniku, ale také identifikuje pfiCiny zmeén této

situace.

JelikoZ rozvaha zachycuje stav majetku a kapitdlu k uréitému okamziku a vysledovka
zaznamenava riizné kategorie vynosl, nakladl a hospodaiského vysledku v obdobi jejich
vzniku bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné realné penézni ptijmy a vydaje, dochazi tak
k obsahovému a ¢asovému nesouladu mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem
a stavem penéznich prostredkli. Pravé tento problém poméha odstranit vykaz cash flow.
Vykaz je mozné rozdélit na tii zdkladni Casti, a to na provozni, investicni a finan¢ni

ginnost?’.

Tabulka 4: Struktura vykazu cash flow — nepiimad metoda

Zisk po uhrad¢ trokti a zdanéni

+ odpisy

+ jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+ zména pohledavek (+ ubytek, - piirustek)

+ zména kratkodobych cennych papirt (+ prirastek)

+ zména zasob (+ ubytek)

+ zména kratkodobych zavazki (+ ptirastek)

Cash flow z provozni ¢innosti

+ zména fixniho majetku (+ ubytek)

+ zména nakoupenych obligaci a akcii (+ ubytek)

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+ zména dlouhodobych zavazka (+ prirdstek)

+ pfirGstek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- vyplata dividend

Cash flow z finanéni ¢innosti

Zdroj: RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, strana 36.

Y KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Financni analyza — komplexni privodce s piiklady. Dotisk 1. vyd.
Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3349-4.
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Vykaz cash flow lze sestavit:

e metodou primou — je zalozena na vykazovani hlavni skupiny penéznich piijmt

a vydaju v samostatné bilanci penéznich tokl. Tato metoda je v piipad¢ vétSich

podniki velmi slozita.

e metodou neprFimou — spociva v transformaci vysledku hospodafeni zjiSténé¢ho
Z Ucetnictvi na tok penéz, a to tak, ze k danému vysledku hospodateni se pficitaji
pfijmy neprojevujici se ve vynosech a nepenézni naklady, a odecitaji vydaje

nepiedstavujici ndklady a nepenézni vynosy. Nejcastéji se pouziva pravé nepiima

metoda.

2.3.4 Vziajemné vztahy mezi uéetnimi vykazy

Mezi zakladnimi G€etnimi vykazy existuje vzajemnd provazanost. Vzdjemné vztahy mezi

ucetnimi vykazy jsou zobrazeny v nésledujicim obrazku.

Cash flow Rozvaha Viykaz zisku a ztraty
Z?::r::l Vlastni
. Dlouhodoby [  kapital
prostredku majetek
VWdae | | = [T °T° N Naklady
VH za \
Ucetni obdobi ¢
Obézna Vynosy
i aktiva
fijmy (—— 1 . —
Koneény sttv > Cizi \‘ VH za
pen. roZte}Zldk kapita i
prostiedk P y obdobi

Obrdzek 2: Vzdjemné vztahy mezi ucetnimi vykazy
Zdroj: KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Finan¢ni analyza — komplexni pruvodce s priklady,

strana 56.
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Zakladem je rozvaha, jez dokumentuje majetkovou a finan¢ni strukturu. Dulezitym
zdrojem financovani je vysledek hospodateni za ticetni obdobi, ktery je do rozvahy prevzat
z vysledovky. Za vyznamné hledisko hodnoceni majetkové struktury se povazuje stav
finan¢nich prostiedki podniku, ktery se zjist'uje pomoci vykazu cash flow, a to jako rozdil

: . C e Ny . 18
mezi stavem finan¢nich prostfedkl na zac¢atku a konci obdobi™.

2.4 SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza sice podava dulezité informace o finan¢ni situaci a vykonnosti podniku,

na druhé strané€ vykazuje jistd omezeni, jimz je tfeba vénovat zvlastni pozornost.

Mezi problematické okruhy finan&ni analyzy patti zejména®®:

e vypovidaci schopnost Gcetnich vykazi a vliv inflace;
e rozdilnost ucetnich praktik podnik;
¢ vliv mimotadnych udalosti a sezénnich faktorti na vysledky hospodateni;

e vySs$i mira zavislosti tradi¢nich metod a postupti financéni analyzy na ucetnich

udajich;
e nutnost srovnani vysledkt ukazatell finan¢ni analyzy s jinymi subjekty;

e zanedbavani rizika, ndkladi obétované pfiileZitosti a budoucich pfinosh

podnikatelskych aktivit.

Zvlastni pozornost bude vénovana vypovidaci schopnosti ucetnich vykazii a vlivu inflace.

Ostatni problematické okruhy finan¢ni analyzy jsou podrobné popsany v odborné

. .2
literatuie®.

8 KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Financni analyza — komplexni privodce s pFiklady. Dotisk 1. vyd.
Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3349-4.

19 Tamtéz

2 Napt. KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Financni analyza — komplexni priivodce s priklady. Dotisk 1.
vyd. Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3349-4. strana 139-148.
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2.4.1 Vypovidaci schopnost u¢etnich vykazii a vliv inflace

Velké mnozstvi tidajii nutnych pro provedeni financni analyzy pochazi z ucetnich vykazi.
Zasadnim problémem z hlediska vypovidaci schopnosti ucetnich vykazi je fakt, Ze
ucetnictvi popisuje stav na zékladé historickych cen. Tato skute¢nost s sebou pifindsi urcita
uskali a problémy, které se nasledné prolinaji do vysledkli finan¢ni analyzy. Hlavnim

problémem ucetnictvi je to, ze?t:

e nebere v uvahu zmény cen konkrétnich polozek aktiv, tj. zmény trznich cen majetku

podniku;

e ignoruje zmény kupni sily penézni jednotky a diky tomu zkresluje hospodaisky

vysledek bézného roku.

V obdobi inflace nelze povazovat historické ceny pouzité v ucetnictvi a ucetnich vykazech
za rozhodujici, nebot’ vyjadiuji operace v diivejsi, oproti soucasnosti odlisné kupni sile.
V tomto piipad€ nejsou ucetni vykazy spolehlivou zdkladnou pro analyzu financni situace

a progndézu budouciho vyvoje podnikuzz.

Za Ucelem odstranéni vySe uvedenych nedostatki I1ze ucetni vykazy vyhotovené na bazi

. . ’ v ov oy v s - . v s v o 23.
historickych cen dodatecné ptepocist v zavislosti na zménach cen a to dvéma zplisoby 5

1. pouzitim vsSeobecného indexu ridstu cen, kterym se piepoctou vSechny slozky

majetku;

2. prepoctenim jednotlivych polozek majetku podle jejich individualniho cenového
pohybu, tj. podle béznych cen, jejichz stanoveni je vSak povaZzovéno za obtizné

a nakladné.

Teprve takto pfepoctené ucetni vykazy lze povaZovat za solidni zdkladnu pro financni

analyzu a pro pfijeti rozhodnuti v oblasti finan¢niho fizeni viibec.

2l KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v iicetnictvi, dil I: Jak porozumét iicetnim vykaziim.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-06-5.

22 Tamtéz

2 Tamtéz

29



3 METODIKA HODNOCENI FINANCNI SITUACE A
VYKONNOSTI PODNIKU

Tato kapitola je zaméfena na postup pifi vypracovani finan¢ni analyzy a rozdily mezi uzsim
a SirSim pojetim finanéni analyzy z hlediska jednotlivych etap. Jsou zde také zminéna
zakladni pravidla, jejichz dodrZeni umoziuje ziskat kvalitni a relevantni vysledky finan¢ni
analyzy. Déle jsou zde priblizeny metody hodnoceni finan¢ni situace podniku. Rozbor
vysSich metod finan¢ni analyzy piesahuje ramec této diplomové prace, proto budou
zminény pouze okrajové a dal$i casti této diplomové prace budou vénovéany jiz jen
zakladnim metodam hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti podniku, a to predevsim tém,
které budou nasledné pouzity v praktické ¢asti pii hodnoceni finanéni situace konkrétniho

podniku.

3.1 ETAPY A POSTUPY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyzu lze rozdélit do dvou etap podle jejiho pojeti, které 1ze chapat bud’ jako
uzsi (tzv. skolni) nebo §irsi, jak bylo uvedeno jiz v 1. kapitole. Nasledujici tabulka nazorné

zobrazuje rozdil mezi témito dvéma pojetimi.

Tabulka 5: Dvé pojeti hlavnich etap finanéni analyzy

UZSi (Skolni) pojeti Sirdi pojeti
1 | Vypocet ukazateli zkoumaného 1.a | Vybér srovnatelnych podniki
podniku 1.b | Piprava dat a ukazateli
1.c | Ovéteni predpokladl o ukazatelich
2 | Srovnani hodnot ukazateli 2.a | Vybér vhodné metody pro analyzu
s odvétvovymi pruméry a pro hodnoceni ukazatelii

2.b | Zpracovani vybranych ukazatela
2.c | Hodnoceni relativni pozice podniku

3 | Analyza ¢asovych fad 3 | Identifikace modelu dynamiky
4 | Hodnoceni vzajemnych vztahl ukazatell 4 | Analyza vztahti mezi ukazateli:
pomoci pyramidové soustavy 4.a | Pyramidové funkcni vazby

4.b | Vzajemné korelace ukazatela
4.c | Identifikace modelu vztahti

5 | Névrh na opatfeni ve financnim planovani | 5.a | Variantni navrhy na opatteni
a fizeni 5.b | Odhady rizik moznych variant

Zdroj: KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v uéetnictvi, dil II: Finan¢ni analyza
ucetnich vykazt, strana 226.
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Ob¢ dve pojeti maji spolecny zaklad, a to vyuzivani pomérovych ukazatelli. Z dané tabulky

vvvvvv

je ztejmé, Ze SirSi pojeti finan¢ni analyzy pfedstavuje naro¢néjsi a slozit&jsi postup.

Nicméné lze fici, Ze vede k presnéjsim vysledkim.

Pro efektivni zpracovani finan¢ni analyzy za Géelem posouzeni finan¢ni situace podniku

Ize doporudit nasledujici kroky, které umoziuji dosazeni kvalitnich a relevantnich

vysledka:

definice ucelu finan¢ni analyzy, uzivatell a zptisobu prace s jejimi vysledky;
ptiprava a sbér dat — ziskani zékladnich informaci o zaméfeni podniku, o stavu
a perspektivach odvétvi, ve kterém podnik plsobi, informace o konkurenci
a konkuren¢nim postaveni podniku, zékaznicich, dodavatelich a zaméstnancich;
sestaveni pfedbézné SWOT analyzy podniku za ucelem hodnoceni vysledku
finan¢ni analyzy;

vybér metod a postupli finanéni analyzy — detailni analyza ucetnich vykazii
pomoci nastrojii horizontdlni a vertikalni analyzy, vypocet a analyza ukazatele
vztahu majetkové a financni struktury, zadluzenosti, rentability, likvidity
a aktivity v podobé rozdilovych a pomérovych ukazatelti, vypocet ukazateld
vyuZivajicich pfidanou hodnotu, produktivitu préace atd.;

zjisténi hodnot ukazateld u konkuren¢nich podnikt ¢i v ramci odvétvi;

posouzeni vyvoje dosazenych vysledki v case a srovnani s hodnotami
konkurenc¢nich firem ¢1 v ramci odvétvi;

rozbor vztahll mezi jednotlivymi skupinami ukazatelli rentability, zadluZenosti,
likvidity, aktivity a piipadné¢ mezi dal$imi ukazateli pomoci paralelniho
¢i pyramidového rozkladu ukazateld;

vyuziti doplitkovych informaci ziskanych z bonitnich a bankrotnich modelt
slouZzicich pro celkové hodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy;

hodnoceni finan¢ni situace a zdravi podniku vcetné doporuceni pro zlepSeni
soucasného stavu hospodaftent;

zjisténi vlivu soucasné financni situace na budouci vyvoj podniku.

% KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Financni analyza — komplexni privodce s priklady. Dotisk 1. vyd.
Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3349-4.
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3.2 METODY FINANCNI ANALYZY

V ramci financni analyzy existuje celd fada metod hodnoceni financni situace podniku.
Vybér metody finan¢niho rozboru je vSak tieba provadét s ohledem na tucelnost,

nakladnost a spolehlivostzs.

Obecné se rozlisuji dva pristupy k hodnoceni ekonomickych procest, které se obvykle pii

vypracovani finan¢ni analyzy prolinaji a vzajemné kombinuji. Jsou jimi26:
Fundamentilni analyza — zaloZena na znalostech vzdjemnych souvislosti mezi

ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy a na zkusSenostech odbornikd. Vyuziva

velké mnozstvi informaci a zavéry odvozuje zpravidla bez algoritmizovanych postupti.

Technicka analyza - vyuzivdA matematické, matematicko-statistické a dalsi
algoritmizované metody ke zpracovani ekonomickych dat a posouzeni vysledka

Z ekonomického hlediska.

Finanéni analyzu Ize zafadit do kategorie technické analyzy, nebot pracuje

s matematickymi postupy, které nasledné vyusti do vykladu vypoctenych hodnot. Obecné

v v s ’ vroog v . 9~ £ 27
1ze fici, Ze finan¢ni analyza vyuziva dvé skupiny metod, a to metody vyssi a elementarni®’.

3.2.1 Metody elementarni technické analyzy

- s . - 28.
Elementarni metody se &leni nasledujicim zptsobem?;

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazatelu:

o Analyza trendt (horizontalni analyza)

2 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha:
Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

26 SEDLACEK, I. Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v Fizeni firmy. 2. Doplnéné vyd. Praha:
Computer Press, 2001. ISBN 80-7226-562-8.

2" RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha:
Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

%8 KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v icetnictvi, dil II: Financni analyza iicetnich vykazii.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.
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O

Procentni rozbor (vertikélni analyza)

e Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli:

O

O

Analyza fondt finan¢nich prostiedkii

Analyza cash flow

¢ Piima analyza pomérovych ukazatelt:

O

O

o

o

Analyza ukazateld rentability

Analyza ukazateld aktivity

Analyza ukazateld zadluzenosti a finan¢ni struktury
Analyza ukazatelt likvidity

Analyza ukazatell kapitalového trhu

Analyza ukazatelll na bazi finan¢nich fondu a cash flow

e Analyza soustav ukazateli:

o

o

DuPonttv rozklad

Pyramidové rozklady
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4 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY A JEJICH
VYPOVIDACI SCHOPNOST

Elementarni metody technické analyzy pracuji s ukazateli, které piedstavuji bud’ piimo
polozky ucetnich vykazl a tidaje z dalSich zdroji nebo ¢isla z nich odvozena. Existuje cela

fada téchto ukazateli, pfi¢emz mezi zakladni ukazatele patfi?;

e Extenzivni ukazatele jsou nositeli informaci o rozsahu ¢i objemu analyzované
polozky a jsou tedy v pfipadé¢ analyzy zakladnich ucetnich vykazii vyjadieny

Vv penéznich jednotkach. Mezi extenzivni ukazatele fadime:

o Stavové ukazatele zachycuji stav majetku a zdroju jeho kryti ke zvolenému

¢asovému okamziku.

o Rozdilové ukazatele vyjadiuji rozdil stavu uréitych skupin aktiv ¢i pasiv

vztazenych vzdy ke stejnému okamziku.

o Tokové ukazatele podavaji informaci o zméné extenzivnich ukazatelt, ke

které doslo za urcéitou dobu.

o Nefinanéni ukazatele nevychazeji z Gidaju ziskanych ze zakladnich ti¢etnich

vykazi, ale vétSinou z tidaju vnitropodnikového tcetnictvi €1 jiné podnikové

evidence.

e Intenzivni ukazatele podavaji informace o mife, s jakou jsou vyuzivany zdroje
podniku. VétSinou se jednd o podily dvou extenzivnich ukazateld. Tyto ukazatele
byvaji Casto vyuzivany ztoho divodu, Zze umoziuji provadét analyzu casového

vyvoje finan¢ni situace konkrétni firmy. RozliSujeme:

o Stejnorodé ukazatele jsou vyjadieny ve stejnych jednotkéch a Ize je dale

délit na procentni a vztahové. Procentni ukazatele vyjadiuji v procentech

pomérnou zménu extenzivniho ukazatele poméfovanou jinym extenzivnim

# KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v icetnictvi, dil II: Financni analyza vicetnich vykazii.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.
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ukazatelem. Vztahové ukazatele vyjadiuji pomér dvou stavovych ukazatell

vztazenych k témuz ¢asovému okamziku.

o Nestejnorodé ukazatele vyjadiuji pomér dvou ukazateli vyjadienych
v raznych jednotkdch. Mezi tyto ukazatele patii piedevSim obratoveé

a rychlostni ukazatele v kategorii ukazatela aktivity.

4.1 ANALYZA STAVOVYCH (ABSOLUTNICH) UKAZATELU

Analyza absolutnich ukazatell vyuziva k hodnoceni finanéni situace podniku pfimo udaje
obsazené v ucetnich vykazech. Kromé sledovani zmén absolutni hodnoty ukazatelti v Case
se Casto zjiStuji také relativni (procentni) zmény. Uplatnéni téchto ukazatelt lze nalézt

Vv analyze vyvojovych trendil a v procentni analyze komponent®°.

Analyza trendii — horizontalni rozbor predstavuje porovnani zmény ukazatelii v ¢asové

fad¢. Pfi analyze bereme v tivahu nejen zmény absolutni hodnoty, ale i procentni zmény
jednotlivych polozek vykazl, po tadcich, tedy horizontdln€. Proto se v této souvislosti

hovoii o horizontalnim rozboru®.

Absolutni zména = ukazatel ; - ukazatel ; 2

ukazatel ; - ukazatel 1.1
ukazatel 1

Procentni zména = x 100

3),
kde:

ukazatel { je hodnota ukazatele ve sledovaném obdobi;

ukazatel 1., je hodnota ukazatele v pfedchozim obdobi.

V ptipad¢ horizontidlniho rozboru je nutné vytvéaret dostate¢né dlouhé casové tfady za

ucelem minimalizace neptesnosti z hlediska interpretace vysledkl propoctu. Pfi hodnoceni

% SEDLACEK, J. Uéetni data v rukou manazera — financéni analyza v fizeni firmy. 2. Doplnéné vyd. Praha:
Computer Press, 2001. ISBN 80-7226-562-8.

! Tamtéz
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situace by mély byt brany vuvahu také specifické podminky okolniho prostiedi

R L < y oy , 5 32
(napt. zmény v dafiové soustave, zmény cen energii, vstup novych konkurentti na trh)™.

Procentni analyza — vertikdlni rozbor je zaméfen na vnitini strukturu absolutnich

ukazateli, kdy se poméfuji jednotlivé polozky zakladnich ucetnich vykazu k celkové
hodnot¢ aktiv ¢i pasiv. Pomoci této metody Ize sndze srovnat ucetni vykazy s piedchozim
obdobim, ¢i porovnat analyzovany podnik s jinymi firmami ve stejném oboru podnikéni.
Vertikalni procentni ukazatele vyjadiuji strukturu aktiv, resp. strukturu pasiv, které je

nutné udrzovat na optimalni arovni®,

4.2 ANALYZA ROZDILOVYCH A TOKOVYCH UKAZATELU

Tato metoda se zabyvéa analyzou téch zékladnich ucetnich vykazl, které v sobé nesou
predevsim tokové polozky. Jedna se tedy o vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, ale také
o rozvahu, nebot napfiklad analyzu obéznych aktiv lze provést i pomoci rozdilovych

ukazatelt®*,

Analyza fondi finan¢nich prostiedki - k zakladnim rozdilovym ukazatelim se tadi

fondy finan¢nich prostfedkt. Fond lze chapat jako agregaci (shrnuti) urCitych stavovych
ukazateld vyjadfujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych

polozek kratkodobych aktiv a uréitych polozek kratkodobych pasiv *°.

e CISTY PROVOZNI (PRACOVNI) KAPITAL (CPK)

CPK piedstavuje tu &ast ob&zného majetku, ktera je financovana dlouhodobymi zdroji
(vlastnimi 1 cizimi) a neni tedy zatizena nutnosti brzkého splaceni. Z tohoto divodu je

CPK n¢kdy oznaCovan jako ochranny polstat podniku. Tvofi ur€ity manévrovaci prostor

%2 KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v uicemictvi, dil II: Financéni analyza ticetnich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.

% RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha:
Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

% Tamtéz

% SEDLACEK, 1. Ucetni data v rukou manazera — financni analyza v Fizeni firmy. 2. Doplnéné vyd. Praha:
Computer Press, 2001. ISBN 80-7226-562-8.
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pro efektivni Cinnost vedeni podniku a je zapotfebi s nim co nejefektivnéji nakladat.
Potiebna vyse CPK zavisi na délce obratového cyklu penéz a ma kli¢ovy vliv na platebni
schopnost podniku. Piili§ vysoky CPK na druhou stranu svédéi o neefektivnim vyuzivani

prostfedkﬁ%.

CPK = obéZn4 aktiva - kratkodoba cizi pasiva (dluhy) 4)

e CISTE POHOTOVE PROSTREDKY (CPP)

CPP je vhodné vyuzivat pro sledovani okamzité likvidity. Piedstavuje modifikaci CPK
a odstranuje nekteré jeho nedostatky, naptf. nezahrnuje malo likvidni, ¢i dlouhodobé
a trvale nelikvidni polozky oproti CPK a neni ovlivnén pouzitymi metodami ocefiovani.

r1e ~ oo v v oo v~y v 7 37
V odborné literatute byva nékdy oznaovan jako penézni finan¢ni fond™'.

CPP = pohotové penéZni prostiedKy - okamZité splatné zavazky (5)

Do penéznich prostiedki se v tomto piipadé zahrnuji pouze penézni prostiedky na béznych

tiétech a hotovost. CPP vyjadiuje nejvyssi stupen likvidity.

4.3 PRIMA ANALYZA INTENZIVNICH UKAZATELU
(POMEROVA ANALYZA)

Pomérovy ukazatel vyjadiuje prostfednictvim poméru vzajemny vztah mezi dvéma
polozkami ucetnich vykazii. Aby ho vSak bylo mozné smyslupln¢ interpretovat, musi mezi
obéma poméfovanymi polozkami existovat vzajemna souvislost. Tyto ukazatele mohou
upozornit na ur¢ité souvislosti a jejich interpretace vyzaduje detailnéj$i zkoumani jevi,

které se za nimi skryvaji. Analyza pomoci pomérovych ukazatelt je v praxi velmi

% SUVOVA, H. aj. Finanéni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankowvni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.

3 Tamtéz
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vyuzivana, nebot’ umoziuje ziskat rychly a pomérné nendkladny obraz o zékladnich

finanénich charakteristikach podniku®.

4.3.1 Analyza ukazateli rentability

Ukazatele rentability poméfuji zisk s dal§imi veli¢inami za G¢elem zhodnoceni uspé$nosti
pii dosahovani podnikovych cili. Pouzivaji se pro hodnoceni a celkové posouzeni
efektivnosti podniku a vyjadiuji intenzitu vyuZzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu
vlozeného do podniku. Ukazatele rentability jsou bezrozmérové veliCiny a nékdy se

uvadsji v procentech®.

1. RENTABILITA VLOZENEHO KAPITALU

4

Rentabilita VK predstavuje métitko schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, tj. dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitdlu. Vlozeny kapitdl je mozné definovat rliznymi

o - . . - , , . . .40,
zpusoby, a proto se u néj setkdvame s témito zédkladnimi modifikacemi™:

¢ Rentabilita ihrnnych vloZenych prostiedki (ROA)

v

Tento ukazatel byva povazovan za hlavni méfitko rentability celkovych zdrojii vlozenych

do podnikani. V jeho c¢itateli by méla byt pouzita jedna z nasledujicich forem zisku:

e EBIT, nebot’ je métena rentabilita vSech zdroju, tj. vlastnich i cizich. Z vloZenych
prostiedkii je nutné dosahnout nejen zisk, ale i troky, jez jsou odménou véritel,

(41
adané™.

e NOPAT (Net Operating Profit After Taxes), tj. zisk po zdanéni plus tGroky po

zdanéni, nebot’ uroky snizuji danovy zaklad.

%% KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v uicemictvi, dil II: Financni analyza ticetnich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.

39 VALACH, J. aj. Financni fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1

“ KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v iicemictvi, dil II: Financni analyza uicetnich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.

" SUVOVA, H. aj. Financni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankovni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.
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zisk (6)
celkova aktiva

ROA =

Jestlize je tato rentabilita vyssi nez primérna urokova mira placend za cizi zdroje, pak je
vyhodné zvySovat podil cizich zdrojl, nebot’ zaroven roste i rentabilita vlastniho kapitalu.
Tento jev se ve finan¢ni analyze oznacuje jako finan¢ni paka. Znalost vySe ROA umoznuje
podniku stanovit mezni irokovou sazbu, za kterou miize ptijmout uvér. Zaroven vSak musi
platit nésledujici vztah: ROE > ROA. Pokud by tento vztah neplatil, neni pro podnik

, v/ )
vhodné vyuzivat avér™.

e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel hodnoti rentabilitu kapitalu, ktery do podniku vlozili jeho vlastnici
(akcionafi, spolecnici apod.). V tomto pfipadé se v Citateli ukazatele pouziva hodnota zisku
po zdanéni EAT. Pomoci ukazatele ROE zjist'uji vlastnici podniku, zda jejich kapital
pfinds$i dostateny vynos a samoziejm& pozaduji stejnou ¢i spiSe vysSSi vynosnost

PP . e e . R |
odpovidajici velikosti jejich investi¢niho rizika 3,

EAT (7)
vlastni kapital

ROE =

2. RENTABILITA TRZEB (ROS)

Rentabilita trzeb vyjadfuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb,

tj. kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb.

EAT (8)
trzby

ROS =

2 JACOVA, H., DUBOVA M. Vybrané kapitoly z finanéniho Fizeni podniku. 1. vyd. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2005. ISBN 80-7083-909-0.

*¥ KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v ticemictvi, dil II: Financni analyza ticetich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.
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Trzby ve jmenovateli vyjadiuji trzni ohodnoceni vykont firmy za urcité casové obdobi.
Vykony predstavuji vyrobky ¢i sluzby a méti vykonnost firmy, tj. jak u¢inné vyuziva
vSechny své prostiedky (kapital, personal, budovy, stroje) k vytvofeni hodnot, s nimiz
vystupuje na trhu. Teprve trzni uznani vysledkl prace firmy stanovi jejich cenu, ktera se do

firmy vrati k pokryti ndkladi a k vytvofeni zisku®.

4.3.2 Analyza ukazateli aktivity

Tyto ukazatele méti schopnost podniku vyuzivat vlozené prostiedky, tj. zachycuji relativni
vazanost kapitalu v jednotlivych formach aktiv, popt. vybranych polozek pasiv. Informuji
podnik o tom, kolikrat se obrati urCity druh majetku za stanoveny ¢asovy interval.
Vyjadiuji bud’ podet obratek, nebo dobu obratu, coz je reciproka hodnota k poctu obratek

.. . . oy < s 4
a urcuje dobu, po kterou je majetek v urc¢ité form¢ vazan .

Nésledujici ukazatele méfi dobu obratu a patii mezi nejpouzivangjsi:

e DOBA OBRATU ZASOB

Timto ukazatelem se méfi doba, po kterou je kapitdl vazan v urcité forme zasob. Urcuje
tedy primérny ¢asovy interval, po ktery zlstavaji zasoby v podniku do doby prodeje nebo
do doby jejich spotieby. Stav zdsob je nutné udrzovat na takové urovni, kterd zajisti

plynuly odbyt podniku a zaroveii nebude vyzadovat nadbyte¢né financovéani*.

prumérna zasoba
denni trzby 9)

Doba obratu zasob =

e DOBA OBRATU POHLEDAVEK

Hodnota ukazatele udava pocet dnd, béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby

zadrzeno v pohledavkach. Doba obratu pohledavek byva srovnavana s béznou platebni

*“ KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v iicemictvi, dil II: Financni analyza ticetich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.

* Tamtéz

 Tamtéz
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podminkou, za které podnik fakturuje své zbozi odbérateliim. Pokud je doba obratu

pohledavek delsi nez b&Zna doba splatnosti, znamena to, Ze odbdratelé neplati vias®’.

primérné obchodni pohledavky
denni trzby (10)

Doba obratu pohledavek =

e DOBA OBRATU DLUHU

Urcuje dobu ve dnech, kterd v priméru uplyne mezi nakupem zasob a jejich thradou.
Podnik sleduje tento ukazatel, nebot’ nakup na fakturu, tj. obchodni uvér, predstavuje
penézni prostiedky, které po urcitou dobu podnik zadrzuje a vyuziva k uspokojovani

vlastnich potfeb48.

priumérné obchodni dluhy
denni trzby (11)

Doba obratu dluhu =

4.3.3 Analyza ukazatelii zadluZenosti a finan¢ni struktury

Tyto ukazatele jsou zaméfeny na dlouhodobé fungovani podniku, tj. na jeho dlouhodobou
schopnost plnit své zavazky a poskytovat ur€itou miru jistoty hlavné¢ svym dlouhodobym
vétitelim a vlastnikim. Vyjadiuji poméry riznych slozek pasiv mezi sebou navzajem nebo

ve vztahu K celkovym pasivim.

Pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem se odliSuje v jednotlivych podnicich podle oboru ¢i
odvétvi. Obecné plati, Ze podil vlastniho kapitalu u vyrobnich podniki by mél byt vyssi
nez podil ciziho kapitalu, nebot’ nizky pomér vlastniho kapitdlu k cizimu znaéi urcitou
finan¢ni slabost podniku a muze dojit k ohroZzeni jeho celkové stability. Ukazatele

v . ., v v .. 4
zadluZenosti poukazuji na skute¢nou finanéni strategii podniku®.

47BERNSTEIN, L. A. and WILD, J. J. Analysis of Financial Statement. 5th ed., New York: McGraw- Hill,
1999. ISBN 0-07-094504-7.

*® KOVANICOVA, D., KOVANIC, P. Poklady skryté v iicemictvi, dil II: Financni analyza uicetnich vykazi.
2. aktualizované vyd. Praha: Polygon, 1995. ISBN 80-85967-07-3.

* JACOVA, H., DUBOVA M. Vybrané kapitoly z finanéniho Fizeni podniku. 1. vyd. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2005. ISBN 80-7083-909-0.
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Pti analyze zadluzenosti je dilezité také sledovat objem majetku, ktery ma firma potizen
na leasing, nebot’ tyto udaje nejsou soucasti rozvahy a tedy podnik, ktery se zda byt
relativné nezadluzen podle poméru ciziho a vlastniho kapitalu, mize byt ve skuteCnosti

diky velkému mnozstvi majetku potizeného formou leasingu vyznamneé zadluzen®.

e CELKOVA ZADLUZENOST

Tento ukazatel se také oznacuje jako ukazatel véfitelského rizika. Obecné lze fici, ze ¢im
vysSi je jeho hodnota, tim vyssi je zadluzenost podniku a tim vyssi je riziko véfitelt
a akcionatu. Pro jeho optimalni vysi nelze stanovit piesné zasady, nebot’ zavisi na oboru

o f . “ 51
podnikani, na dosahovani zisku a dalSich faktorech™.

cizi zdroje
celkova pasiva (12)

Celkova zadluzenost =

e ZADLUZENOST VLASTNIHO KAPITALU

Predstavuje miru zadluzenosti, kterd pométuje cizi a vlastni kapital a udava, kolik cizich
zdrojii pfipadd na jednotku vlastniho jméni. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim
vice cizich zdroji podnik vyuZivd a moZnost ziskani dalSich cizich zdroji, napt. Gvéru,

.52
klesa®?.

cizi zdroje (13)

ZadluZenost vlastniho kapitilu = - -
vlastni kapital

e UROKOVE KRYTI

Urokové kryti vyjadiuje vysi zadluzenosti pomoci schopnosti podniku splacet turoky.
Udava, kolikrat EBIT pfevySuje nakladové troky. Pokud je hodnota tohoto ukazatele

rovna jedné, znamena to, Ze vytvoreny zisk sta¢i na splaceni troku vétiteltim, ale na stat ve

%0 KISLINGEROVA, E., HNILICA, J. Financni analyza - krok za krokem. 1.vyd. Praha: C. H. Beck, 2005.
ISBN 80-7179-321-3.

1 JACOVA, H., DUBOVA M. Vybrané kapitoly z financniho Fizeni podniku. 1.vyd. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2005. ISBN 80-7083-909-0.

2 SUVOVA, H. aj. Finanéni analyza v Fizeni podniku, v bance a na pocitaci. Dotisk 1. vyd. Praha:
Bankovni institut, 2000. ISBN: 80-7265-027-0.
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form¢ dani a na vlastnika ve form¢ Cistého zisku jiz nic nezbyva. V odborné literatuie se
uvadi doporucena hodnota tohoto ukazatele vyss$i nez pét. Na misto EBIT se v Citateli

e 1 Py .53
pouziva také cash flow z provozni ¢innosti™.

EBIT
nakladové uroky (14)

Urokové kryti =

4.3.4 Analyza ukazateli likvidity

Ukazatele likvidity umoznuji vyjadfit schopnost podniku hradit své zavazky, tj. platebni
schopnost. V souvislosti s platebni schopnosti je mozné se setkat s pojmy solventnost,

. g . . o« oe v , y o v v v 4
likvidita a likvidnost, jejichZ vyznam nelze vzajemné zaméhovat™.

Nedostatek likvidity miize vést k tomu, ze podnik neni schopen vyuzit ziskovych
ptilezitosti, které se pfi podnikani objevi, nebo neni schopen hradit své bézné zavazky, coz
mize vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu. Likvidita je tedy klicova z hlediska
finan¢ni rovnovahy podniku a je tfeba hledat jeji optimdlni uroven, kterd zaruci nejen
dostatecné zhodnoceni prostiedki, ale i schopnost dostat svym zavazkum. Ukazatele
likvidity informuji o tom, jak ob&zna aktiva vyjadiena v trznich hodnotach ptevysSuji

kratkodobé zavazky podniku®.

e BEZNA LIKVIDITA

Bézna likvidita vypovidd o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit véftitele, kdyby
veskera ob&zna aktiva proménil v daném okamziku na hotovost. Cim vys§i je hodnota
tohoto ukazatele, tim vyssi je pravdépodobnost zachovani platebni schopnosti podniku.

Obecné plati, Ze hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5.

53 KNAPKOVA, A., PAVELKOVA, D. Financni analyza — komplexni privvodce s piiklady. Dotisk 1.vyd.
Praha: Grada, 2011. ISBN 978-80-247-3349-4.

> Solventnost = schopnost podniku hradit své zavazky, predstavuje prebytek hodnoty aktiv nad hodnotou
zavazkl. Likvidita = momentalni schopnost uhradit své zavazky. Likvidnost = mira obtiznosti pfemény
majetku na penézni prostredky.

% JACOVA, H., DUBOVA M. Vybrané kapitoly z financniho Fizeni podniku. 1. vyd. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2005. ISBN 80-7083-909-0.
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obézna aktiva

Bézna likvidita =
kratkodobé cizi zdroje (15)

e POHOTOVA LIKVIDITA

Tento ukazatel vylucuje z obéZnych aktiv zdsoby a ponechava v Citateli jen penézni
prosttedky (v hotovosti a na béznych uctech), kratkodobé cenné papiry a kratkodobé
pohledavky. Nizsi hodnoty pohotové likvidity poukazuji na nadmérnou véhu zasob ve
struktufe aktiv. Za doporucenou hodnotu tohoto ukazatele se povazuje pomér Citatele
a jmenovatele alespont 1:1, coZ znamena, Ze podnik je schopen se vyrovnat se svymi

zavazky, aniz by musel prodat své Zésoby56.

obézZna aktiva - zasoby
kratkodobé cizi zdroje (16)

Pohotova likvidita =

e OKAMZITA LIKVIDITA

Tento ukazatel piedstavuje nejuz$i pojeti likvidity, nebot’ do ni vstupuji jen ty
nejlikvidnéjsi poloZzky z rozvahy, tj. finanéni majetek. Likvidita tohoto typu je zaji$téna pfi
hodnot¢ ukazatele alespon 0,2, avSak z pohledu ministerstva priimyslu a obchodu je tato

> , con " 7
hodnota povazovana jiz za kritickou®”.

finan¢ni majetek
kratkodobé cizi zdroje a7

Okamzita likvidita =

4.4 ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

Jelikoz je pro vyhodnocovani finan¢ni situace a vykonnosti firmy nutné vypocitat velké
mnozstvi pomérovych ukazatell a jejich interpretace mize byt rozporuplna, snazi se cela
fada autori nalézt jediny synteticky ukazatel, ktery by v sobé zahrnoval silné i1 slabé

stranky firmy. Vysledkem této snahy je konstrukce souhrnnych indexti hodnoceni, které

® RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha: Grada,
2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

S Tamtéz
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vyjadiuji celkovou finan¢né-ekonomickou situaci a vykonnost podniku pomoci jednoho
¢isla. Jejich vypovidaci schopnost je vSak omezend a jsou vhodné pouze pro rychlé

a globalni srovnani podnik, ¢i slouzi jako orientacni podklad pro dalsi hodnoceni®®.

Techniky vytvareni soustav ukazatela Ize rozdélit do dvou zékladnich skupin59:

1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelli, u nichz existuje matematicka
provazanost. Typické pro tuto skupinu jsou pyramidové soustavy zalozené na

rozkladu ukazatele, ktery predstavuje vrchol pyramidy.

2. Utelové vybrané skupiny ukazatel, jejichz cilem je predpovédét dalii vyvoj
finan¢ni situace podniku na zaklad¢ jednocCiselné charakteristiky. Skupina téchto

ukazateld zahrnuje bankrotni a bonitni modely.

4.4.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely se fadi do soustavy ucelové vybranych ukazatel, které poskytuji
informace o tom, zda je firma v dohledné dobé ohroZzena bankrotem. Piedpoklada se, ze
firma, ktera je ohrozena bankrotem, jiz po ur¢itou dobu pted touto udalosti vykazuje jisté
znamky pro bankrot typické. Mezi tyto znamky patii problémy s béznou likviditou, s vysi

¢istého pracovniho kapitalu a s rentabilitou celkového vloZzeného kapitéluﬁo.
Mezi bankrotni modely napf. patfisl:

e Altmanovo Z-skore;
e Tafflerav model;

e Model IN95 — Index duvéryhodnosti.

 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha: Grada,
2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

9 Tamtéy
80 Tamtéz

! Tamtéz
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MODEL IN95 — INDEX DUVERYHODNOSTI CESKEHO PODNIKU

Tento model byl zpracovan Ivanem a Inkou Neumaierovymi s cilem vyhodnotit finan¢ni
zdravi Ceskych firem v ¢eském prostredi. Je vysledkem analyzy 24 vyznamnych
matematicko-statistickych modeli podnikového hodnoceni a praktické zkusenosti z analyz

. .. s 62
vice nez jednoho tisice ¢eskych firem™.

Model IN je vyjadien rovnici, ktera zahrnuje pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability,
likvidity a aktivity. Kazdému ukazateli je pfifazena vaha, ktera se konstruuje podle

odvetvi®,

IN9S= V1IA+V2B+V3C+V4D+V5E-V6F (18)

kde:

V1 - V6 ptedstavuji vahy;

A = aktiva celkem / cizi zdroje;

B = EBIT / nékladové uroky;

C = EBIT / aktiva celkem;

D = trzby / aktiva celkem;

E = ob&Zna aktiva / kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni Givéry;

F = zavazky po lhlté splatnosti / trzby.

Pokud index dosdhne hodnot vys$Sich nez 2, lze fici, Ze se jednd o podnik s dobrym
finanénim zdravim. V pfipad€ hodnot nizSich nez 1 lze podnik oznalit jako financné
neduzivy. Pokud se hodnota indexu pohybuj mezi 1 a 2 (tzv. Seda zona), jedna se o podnik

S potencialnimi finanénimi problémy64.

2 RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha: Grada,
2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

®Hodnoty vah vypodtené pro jednotlivé obory ekonomickych &innosti lze najit napt. v publikaci
KISLINGEROVA, E., NEUMAIEROVA, 1. Vybrané priklady firemni vykonnosti podniku. Praha: VSE
Praha, 1998. ISBN 80-7079-641-3.

#JACOVA, H., DUBOVA M. Vybrané kapitoly z finanéniho Fizeni podniku. 1. vyd. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2005. ISBN 80-7083-909-0.
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4.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely patfi také do soustavy tcelové vybranych ukazateli a jejich podstatou je
diagnostika finan¢niho zdravi firmy, tj. ureni, zda se firma fadi mezi dobré, ¢i Spatné
firmy. Bonitni modely umoziiuji mezipodnikovou srovnatelnost v ramci jednoho oboru

podnikani. Do této skupiny patii napf. 6.

e Soustava bilan¢nich analyz dle Rudolfa Douchy;
e Tamariho model;

e Kralicktiv Quicktest.

KRALICKUV QUICKTEST

Tento model se skldda ze soustavy Ctyf rovnic, na jejichz zdkladé se nasledné hodnoti
situace podniku. Prvni dvé rovnice se zamétuji na hodnoceni finanéni stability podniku,

druhé dvé pak na hodnoceni vynosové situace podniku®.

vlastni kapital

R1= -
aktiva celkem (19)
RO = (cizi zdroje - penize - Géty u bank)
provozni cash flow (20)
R3 = _EBIT
aktiva celkem (21)
R4 = provozni cash flow

vykony (22)

% RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha: Grada,
2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

% Tamtéz
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Vysledkim vypoctenych pomoci rovnic se ptifadi bodova hodnota podle nésledujici

tabulky.
Tabulka 6: Bodovdni vysledkii Kralickova Quicktestu
0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi, strana 81.

Hodnoceni firmy je provedeno ve tfech krocich®’:

1. hodnoceni finan¢ni stability — provadi se seCtenim bodové hodnoty R1 a R2

a nésledné vydélenim dvéma,;

2. hodnoceni vynosové situace — 1ze ziskat sectenim bodové hodnoty R3 a R4, tento

soucet je opét délen dvéma;

3. hodnoceni celkové situace — predstavuje soucet bodové hodnoty finanéni stability

a vynosove situace déleny dvéma.

Hodnoty vyssi nez 3 prezentuji firmu, ktera je bonitni. Hodnoty v intervalu 1-3 ptedstavuji

Sedou zonu a hodnoty nizsi nez 1 signalizuji potiZe ve finanénim hospodateni firmy.

% RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. aktualizované vyd. Praha: Grada,

2011. ISBN 978-80-247-3916-8.
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5 PROFIL SPOLECNOSTI LANDIS+GYR S.R.O.

V této kapitole bude piedstavena spolec¢nost Landis+Gyr s.r.o. (L+G), u které bude
nasledné¢ vypracovana financni analyza za tucelem zhodnoceni jeji finan¢ni situace

a vykonnosti.

5.1 ZAKLADNI UDAJE

Spolecnost L+G byla zalozena v roce 1896 se sidlem ve Svycarském Zugu. Zacatkem
20. stoleti se zacala postupné rozsifovat do dalSich zemi. V dnes$ni dobé bychom ve svété

nalezli 45 filialek této spolecnosti ve 30 zemich svéta s vice nez 5000 zaméstnanci®.

L+G s.r.0. je dcefinou spolecnosti Svycarské centraly L+G AG a na ¢eském trhu ptisobi jiz

10 let, pii¢emz jako prodejni kancelat fungovala v Cechach od roku 1991.
Nazev spole¢nosti: Landis+Gyr, s.r.0.

Pravni forma: spole¢nost S ru¢enim omezenym

Sidlo spole¢nosti: Plzeniska 5a/¢. p. 3185, 150 00 Praha 5

Vznik spole¢nosti: spolenost s ru¢enim omezenym vznikla dne 25. biezna 2002, zapisem

do OR, vedeném Mé&stskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 87421

Predmét podnikani: Skupina L+G patii mezi pfedni svétové dodavatele méficich
pristroji, systémti a sluzeb pro meéfeni spotieby energie a hlavni poskytovatele
integrovanych feSeni pro fizeni energii energetickym spole¢nostem. Produkty meéteni
spolecnosti pomahaji podnikim a koncovym zékazniklim dosahnout Uspory energie,

sniZzeni nakladd na energii a udrzitelného vyuzivani zdroji.

%8_andis+Gyr [online]. [cit. 15. 03. 2012]. Dostupné z: http://www.landisgyr.com/cz/cz/pub/o_nas.cfm
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Soubor produktl zahrnuje komplexni feSeni v oblasti méfeni spotieby a dodavky elekttiny,

tepla a plynu. Mezi zakladni produkty patii®:
o MéFici systémy:

o MDW_ Converge — posledni generace systémt pro automatizovany odecet

mericd a skladd naméfenych dat. Systém poskytuje piedpoklady pro
automatizovany komplexni proces — od méfeni k fakturaci;

o www100 — datovy portal pro internetové pfenosy nameienych dat;

o AMM - systém pro méteni riznych druhtli energie;

o EDC Systém — aplikace zajiStujici dalkové odecty vSech typti dodavanych
elektroméru a jejich nasledné zpracovani;

o MessageHandler - komplexni feseni pro pfipravu, identifikaci dat a komunikaci

mezi Uastniky trhu s elekttinou, integrujici tlohu distributora i obchodnika.
¢ Elektroméry;
e Ultrazvukové mérice tepla a kondenzatu,
e Domaci terminal ecoMeter — slouzici ke sledovani individualni spotfeby energie
pfimo v domdcnosti;

¢ Servis, poradenské sluzby a podpora, Skoleni — v oblasti v§ech produkta.

5.2 AKTUALNI SITUACE PODNIKU

V souéasné dobé ve firmé L+G s.r.0. pracuje 32 zaméstnanci. Spole¢nost také zaméstnava
pomérné vysoky pocet externich pracovnikii. Ackoliv se firma poftem zaméstnanct fadi

spiSe mezi malé podniky, dle vySe obratu vSak Ize firmu zaclenit mezi podniky stiedni.

V cervenci 2011 doslo k prodeji celého koncernu L+G a tedy ke zmén¢ vlastnika z Bayard
Capital of Australia na nového majitele Toshiba. Spolecnost Toshiba uzaviela s akcionati
L+G kupni smlouvu v hodnoté 2,3 miliardy USD. Cilem této akvizice je pro Toshibu

rozsiteni jejich aktivit v segmentu inteligentnich siti, nebot’ do roku 2020 ma zajem stat se

% Landis+Gyr [online]. [cit. 15. 03. 2012]. Dostupné z:
http://www.landisgyr.com/cz/cz/pub/produkty a eeni.cfm?eventProducts=products.CategoryProducts&catl
D=3
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globalnim lidrem v oblasti pfenosu a distribuce elektrické energie. Skupina L+G, jako
ptredni svétovy dodavatel inteligentnich méficich pfistrojii energii a feSeni sSmart metering,

byla pro ni vhodnou piilezitosti k dosazeni daného cile.

Koncern L+G diky akvizici ziskal financni prostiedky a kapacitu potfebnou k rozsiteni
aurychleni jejich produktovych nabidek. Spole¢nost Toshiba nemd v umyslu dobfie
fungujici systém firmy L+G jakkoliv ménit. Z tohoto divodu bude znacka L+G zachovéna,

stejné tak i1 pracovni struktury, procesy, produkty, pracovni tymy a vyrobni zavody.
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6 ANALYZA UCETNICH VYKAZU

Za ucelem hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti firmy L+G s.r.0., tj. provedeni
komplexni finan¢ni analyzy, bude aplikovana vertikalni a horizontalni analyza rozvahy
a dale analyza vykazu zisku a ztraty. Poté nasleduje analyza fondt financnich prostredki,

analyza pomérovymi ukazateli a analyza souhrnnymi indexy hodnoceni.

Komplexni rozbor bude proveden V casovém horizontu 5 let, a to za ucetni obdobi
2006 - 2010, nebot’ v dobé zpracovani této diplomové prace nebyly ucetni vykazy za rok
2011 jeste k dispozici. Rozvaha a vykaz zisku a ztraty za dana obdobi jsou soucasti ptilohy

A a B této prace a jsou uvedeny V tisicich K¢.

6.1 ANALYZA ROZVAHY

6.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Tento rozbor je zpracovan v mezirocnim srovnani jednotlivych ucetnich obdobi pomoci

vvvvvv

srovnani ma vyssi vypovidaci schopnost.

Komplexni horizontalni rozbor rozvahy je uveden v piiloze C, pfi¢emz v nasledujicim
hodnoceni polozek rozvahy budou uvedeny jen ty hodnoty, které se zménily

nejvyrazngj$Sim zplisobem a maji pravdépodobné zasadni vliv na vysledky firmy.

e ROZBOR AKTIV

Z nasledujici tabulky a obrazku jsou patrné tyto skutecnosti: celkova aktiva vykazuji
v prubéhu sledovaného obdobi ristovy trend. K zasadnimu nardstu doslo v roce 2007
(mezirocné o 57,09 %, v absolutni hodnoté o 50852 tis. K¢). Hodnoty ob&znych aktiv
kolisaji kolem 100000 tis. K¢ a nejvyssi jsou v letech 2007 a 2010. Stala aktiva vykazuji

razantni narast v roce 2009.
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Tabulka 7: Horizontdlni rozbor vybranych poloZek aktiv

AKTIVA 2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009

absolutné % absolutné % absolutné % absolutné %

AKTIVA CELKEM 50852 | 57,09 | -13706 | -9,80 | 19345 | 15,33 | 21199 | 14,56

B. [ Stald aktiva -966 -14,82 -541 -9,74 | 38246 |763,09| -11603 |-26,82
C. | Obézna aktiva 51561 | 63,76 | -13600 |-10,27| -18516 | -1558|] 33375 | 33,27
D. I. | Ostatni aktiva 257 15,19 435 22,32 -385 -16,15 -573 | -28,66

Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani
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Hodnotyv tis. K¢

2006 2007 2008 2009 2010

O Stala aktiva 6519 5553 5012 43258 31655
B Obézna aktiva 80 864 132425 118825 100309 133684

Obrazek 3: Hodnoty aktiv v letech 2006 — 2010

Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Pfi detailnim pohledu na vyvoj stalych aktiv je zfejmé, ze k zdsadni zméné€ dochézi v roce
2009, kdy hodnota dlouhodobého majetku vzrostla o 763,09 % (o 38246 tis. K¢) oproti
predchozimu roku. Divodem pro takovy nardst byla skutecnost, ze v daném roce
spolecnost nakoupila vlastnicka prava, neboli IPR (Intellectual Property Rights),
k softwaru Converge a zaroven za timto ucelem ve stejném roce rozsifila vybaveni
Skoliciho stfediska, coz se projevilo v nartistu hodnoty samostatnych movitych véci o 2556
tisic K¢, tj. 0 105,75 %. Na prvni pohled pusobi nartst dlouhodobych aktiv v roce 2009
pozitivné, je vSak tfeba se zaméfit na vyvoj trzeb, které budou vypovidat o navratnosti této

investice.

V rdmci obéznych aktiv lze sledovat jejich kolisani kolem 100000 tis. K¢ v pribéhu
daného obdobi. V roce 2007 doslo k jejich vyrazn€jsimu nartstu o 63,76 %, tj. 0 51561
tisic K¢., oproti roku 2006, a v roce 2010 o 33,27 % relativné k roku 2009. Pti¢inu velkého

nartstu v roce 2007 lze spatfovat zejména v tom, Ze vyrazné vzrostla hodnota pohledavek
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z obchodnich vztaht, a to o 282,35 % (o 78806 tis. K<), oproti roku 2006, a hodnota
penéznich prostiedkd na bankovnich Gctech o 38,02% (o 3521 tis. K¢), oproti témuz roku.
Nartst pohledavek z obchodnich vztaht je disledkem masivni fakturace velkych projektt
SEPS a CEZ v poslednim mésici roku, pfiemz splatnost téchto pohledavek probéhla az
Vv roce nasledujicim. V roce 2008 doslo k dal$imu vyrazngjSimu nérastu hodnoty penéz na
bankovnich uétech relativné k roku 2007, a to 0 49,35 % (o 6308 tisic K¢). V roce
2009 a 2010 lze sledovat klesajici tendenci hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku. Rok
2010 je vyznamny z pohledu opétovného nartstu pohledavek z obchodnich vztaht
044,85 %, oproti roku 2009, kdy doslo k dal$si hromadné fakturaci velkych projektt

V poslednim mésici roku.

Polozka dlouhodobych pohledavek je v ramci absolutniho vyjadieni obéznych aktiv
zanedbatelna a polozka zasob nevykazuje zadné vyrazné odchylky, pfi¢emz kolisd kolem
hodnoty 10000 tis. K¢. Za podstatné polozky obéznych aktiv lze tedy povazovat
kratkodobé pohledavky a kratkodoby finanéni majetek, avSak az jejich hlubsi analyza
Z hlediska ukazateld likvidity a inkasa pohledavek odhali, zda véazanost financnich

prostiedkli v kratkodobém finanénim majetku a pohledavkdch neni pro spole¢nost

neefektivni.
140 000
120 000 _
v/ 100 000
8 80 000 ]
>
§‘ 60 000
;3 40 000
20 000
o LI M 1 M | ] 1
2006 2007 2008 2009 2010
@ Zésoby 12 636 7726 11922 7708 8481
B Dlouhodobé pohledavky 205 470 450 549 560
O Kratkodobé pohledavky 58 669 111356 87261 80880 115453
O krétkodoby finanéni majetek | 9354 12873 19192 11172 9190

Obrazek 4: Hodnoty obéinych aktiv v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani
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e ROZBOR PASIV

Vlastni kapital spole¢nosti zaznamenal mirny rast v roce 2007 (3,64 %, tj. 2338 tis. K¢)
oproti roku 2006, v roce 2008 nasledoval pokles o 17,49 % (11652 tis. K¢&) v dusledku
vyplaty podilii na zisku ve vysi 40000 tis. K¢, a v dalSich letech 1ze sledovat opét ristovou
tendenci hodnoty vlastniho kapitalu. Nejvyssi hodnoty dosahuje VK v roce 2010, a to
90530 tis. K¢.

Tabulka 8: Horizontdlni rozbor vybranych poloZek pasiv

PASIVA 2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009

absolutné % absolutné | % |absolutné| % |absolutné| %
PASIVA CELKEM 50852 | 57,09| -13706| -9,80 19345 | 15,33 21199 | 14,56
A. | Vlastni kapital 2338 3,64| -11652|-17,49 21563 | 39,24 14010 | 18,31
B. | Cizi zdroje 47664 | 192,44 -1803| -2,49 -2178 | -3,08 7444\ 10,87
C. I. | Ostatni pasiva 850 | 2361,11 -251 | -28,33 -40 | -6,30 -255 | -42,86

Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Mirny rast vlastniho kapitalu v roce 2007 je zplsoben pievazné navySenim zakladniho
kapitalu o 38 % (absolutné o 1900 tis. K¢), nebot’ v tomto roce doslo k ptevzeti spole¢nosti
Enermet firmou L+G a tedy i k pfevodu zakladniho kapitalu této spole¢nosti ve prospéch
L+G. Zmény vlastniho kapitadlu v nasledujicich letech lze zdivodnit zejména zménami
Vv poloZce vysledek hospodafeni minulych let, ktery také v roce 2008 klesl 0 22921 tis. K¢
(tj. 54,66 %), v roce 2009 doslo k jeho vyznamnému ristu, a to o absolutni ¢astku 28348
tisic K¢ (tj. 149,13 %), oproti roku piedeslému a v roce 2010 nastal dalSi nardst této

polozky o0 45,53 % (absolutné o 21563 tis. K¢&), oproti roku pfedchozimu.

Ostatni pasiva sice vykazuji vyraznéjsi relativni zmény ve srovnani s piedchazejicim

obdobim, ov§em z pohledu absolutnich ¢astek jsou jejich hodnoty zanedbatelné.

Y/ 100000
g 80000
> 60000 +—
z 40000 +—
E 20008 +—
2006 2007 2008 2009 2010
OVvK 64271 66609 54957 76 520 90530
B Cizi zdroje 24768 72432 70629 68 451 75895

Obrazek 5: Hodnoty pasiv v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani
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V ramci rozboru cizich zdroji spole¢nosti L+G lze z dat horizontalni analyzy vyvodit tyto
zaveéry: vyvoj cizich zdroji v priabéhu sledovaného obdobi lze odivodnit zejména

zménami V hodnotéach kratkodobych zavazki.

Vyrazny narust ciziho kapitalu o 47664 tisic K¢ (relativné o 192,44 %) v roce 2007 je
zpusoben z velké ¢asti praveé rtstem zavazki z obchodnich vztaht o 33176 tis. K¢, coz
pfedstavuje relativni rist o 250,50 %, oproti predeslému roku. V nasledujicich letech cizi
zdroje kolisaji okolo hodnoty 70000 tis. K¢ anevykazuji vyrazngj$i zmény. Narlst
zavazkli z obchodnich vztahi predevsim vroce 2007 a 2010 muze signalizovat
prodluzovéani doby splatnosti zavazka firmy, nebo zvySenou obchodni aktivitu v téchto
letech. S ohledem na stav pohledavek z obchodniho styku se tato druha varianta jevi jako

pravdépodobngéjsi. Divody tohoto nartst budou odhaleny pomoci analyzy doby obratu

zavazk, jez bude vypracovana v dalsi ¢asti této prace.

80000 -
p 60000 ]
< 40000
o
S 20000 ]
jan)
O PR |
2006 2007 2008 2009 2010
B Rezervy 255 472 168 516 491
B Dlouhodobé zivazky 0 0 0 1105 2034
O Kratkodobé zavazky 24513 71960 70461 66 830 72470

Obrazek 6: Hodnoty cizich zdroji v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Spolecnost L+G vitbec nevyuziva cizi zdroje v polozkach bankovnich uvérti a vypomoci.
Rezervy a dlouhodobé zavazky predstavuji z hlediska absolutnich ¢astek polozky, u nichz
neni tfeba provadét detailni rozbor. Za ucelem obecného zhodnoceni pasiv musi byt
pozornost také zaméfena na aktivitu spolecnosti a efektivnost vyuzivani zdroju

financovani.
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6.1.2 Vertikalni analyza rozvahy

Pomoci vertikalni analyzy, kterd ptfedstavuje procentni rozbor aktiv a pasiv, lze zjistit, jak
se jednotlivé c¢asti podilely na celkové bilancni sumé v prubéhu sledovaného obdobi

2006 - 2010. Kompletni vertikalni analyza rozvahy je uvedena v ptiloze D.

e ROZBOR MAJETKOVE STRUKTURY

Z nasledujiciho grafu vyplyva, ze nejveétsi cast v majetku spolecnosti zastavaji ob&zna
aktiva. Divodem je obchodni zaméfeni spolecnosti, jeZ tim padem nevyzaduje ke své

¢innosti zadna vyrobni zafizeni, stroje a haly.

Podil stalych aktiv na celkovém majetku za dané obdobi nepiesahl 30 % a nejvice se k této
hodnoté piiblizil vroce 2009. Diavodem byl jiz zminovany nakup software. Za
vyznamnéjsi polozku stalych aktiv lze povazovat také samostatné movité véci a soubory

movitych véci, které zahrnuji zejména kancelafské a technické vybaveni pracovist.

100%
80%
60%
40%
20%
0%
2006 2007 2008 2009 2010
O Ostatni aktiva 1,90% 1,39% 1,89% 1,37% 0,86%
B Ob&na aktiva | 90,78% 94,64% 94,14% 68,91% 80,16%
O Stéld aktiva 7,32% 3.97% 3,97% 29,72% 18,98%

Obrazek 7: Struktura aktiv v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Podil obéznych aktiv v celkové struktufe majetku hraje klicovou roli. V pribéhu
sledovaného obdobi se podil obéZnych aktiv pohyboval kolem 80 % - 95 % s vyjimkou
roku 2009, kdy dosSlo k ¢aste¢né zméné struktury majetku, a podil ob&znych aktiv
predstavoval jen 68,91 %. Z horizontdlni analyzy lze zjistit, Ze v obézném majetku doslo
v tomto roce k nasledujicim zménam: poklesla hodnota zasob o 4214 tis. K& (vyprode;j
skladovych zasob pted koncem roku), dale hodnota kratkodobych pohleddvek o 6381

tisic K¢ a také hodnota kratkodobého finan¢niho majetku o 8020 tis. K¢. V ramci
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kratkodobych pohledavek vsak hodnota pohledavek z obchodnich vztahl vzrostla. Pokles
kratkodobych pohledavek byl zpisoben snizenim pohledavek za ovladajici a fidici osobou.

Naproti tomu nartst stalych aktiv byl zpusoben jiz zminénym nakupem IPR k softwaru

Converge.
100%
50%
0%
2006 2007 2008 2009 2010

O Kratkodoby fin. majetek 10,50% 9,20% 15,21% 7,67% 5,51%

0O Pohledavky 66,09% 79,91% 69,49% 55,96% 69,57%

O Zasoby 14,19% 5,52% 9,45% 5,30% 5,09%

Obrazek 8: Struktura obéZnych aktiv v letech 2006 — 2010

Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.o. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Na obéznych aktivech se nejvetsi mérou podileji pohledavky, a to pohledavky kratkodobé.
Podil celkovych pohledavek na obéZnych aktivech se v pribéhu sledovaného obdobi
pohyboval v rozmezi 55,96 % - 79,91 %, pti¢emz hodnoty dlouhodobych pohledavek jsou
Vtomto procentnim vyjadieni zanedbatelné. V ramci kratkodobych pohledavek jsou
nejdulezitéjsi polozkou pohledavky z obchodnich vztahi a jejich strukturu piiblizuje

nasledujici tabulka.

Tabulka 9: Vékovd struktura pohleddvek 7 obchodnich vztahii

Rok Do Po splatnosti Celkem
splatnosti | 0-90 dni | 91-180 dni | 181-360 dni | 1-2 roky | 2 roky a vice | v tis. K¢
2006 79,71% | 20,29% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 27911
2007 96,16% 3,26% 0,00% 0,49% 0,06% 0,04% 106717
2008 89,22% | 10,64% 0,14% 0,00% 0,00% 0,00% 72787
2009 92,60% 7,10% 0,21% 0,09% 0,00% 0,00% 76664
2010 80,57% | 19,19% 0,19% 0,05% 0,00% 0,00% 111049

Zdroj: Ugetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

V¢ékova struktura pohledavek z obchodnich vztahti vypovida o platebni moralce zakaznikt
firmy. V¢as splacené pohledavky predstavuji nejvétsi podil na celkové hodnoté pohleddvek
Vv jednotlivych letech, a to vrozmezi 79,71% - 96,16 %. Z pohledu pohledadvek po

splatnosti je zde nejvice zastoupena doba 0-90 dni po splatnosti. Nejvyssich hodnot
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dosahovaly v této kategorii pohledavky v roce 2006 a 2010, a to okolo 20 % z celkové
sumy pohledavek. Z obecného hlediska lze platebni moralku zdkazniki hodnotit jako
dobrou, pficemz nejvyssi bonity pohledavek bylo dosazeno v roce 2007, kdy vcasné platby
od zékaznikl pfedstavovaly 96,16 % z celkové ¢astky pohleddvek z obchodnich vztaht. Je
vSak nutné mit na paméti, ze jsou hodnoceny pouze stavy na konci jednotlivych let
a nikoliv stavy v jednotlivych mésicich v pribéhu roku, které mohly vykazovat zcela jiné

hodnoty.

e ROZBOR KAPITALOVE STRUKTURY

Podil vlastniho kapitalu v priabéhu roku 2006 — 2010 znacné kolisal. V roce 2006 tento
podil predstavoval 72,15 %, naproti tomu v roce 2008 pouhych 43,54 % na celkovém
kapitalu firmy, a to diky vyplaté podili na zisku. Kli¢ovou ¢&ast vlastniho kapitalu
ptedstavuje vysledek hospodateni minulych let a vysledek hospodateni bézného ucetniho

obdobi.

Podil ostatnich pasiv v podob& Casového rozliSeni je vrdmci procentniho zastoupeni
Vv celkové hodnoté kapitalu zanedbatelny, nebot’ nedosahuje po celé sledované obdobi ani

urovné 1 %.

100%
80% - . .
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40%
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0%
2006 2007 2008 2009 2010
O Ostatni pasiva 0,04% 0,63% 0,50% 0,41% 0,20%
B Cizi zdroje 27,81% 51,76% 55,96% 47,02% 45,51%
O Vlastni kapital 72,15% 47,60% 43,54% 52,57% 54,29%

Obrazek 9: Struktura pasiv v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Podil cizich zdroji na celkové hodnoté pasiv do roku 2008 narlistd a vV tomto roce €ini
55,96 %, z cehoz plyne, ze majetek firmy byl v daném obdobi financovan hlavné cizimi
zdroji. V dalsich letech se podil cizich zdroji na celkové bilanéni sumé sniZuje a pohybuje

se okolo 45 % - 47 %. Rezervy a dlouhodobé zavazky ptedstavuji zanedbatelnou Cast
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cizich zdrojui. Nejvétsi ¢ast cizich zdroji reprezentuji kratkodobé zavazky, a to konkrétné
zavazky z obchodnich vztaht.. Podrobna struktura zavazkt z obchodnich vztaht je patrna

Z nasledujici tabulky.

Tabulka 10: Vékova struktura krdtkodobych zdvazkii z obchodnich vztahii

Rok Do _ Po splatnosti Celkem
splatnosti | 0-90 dni | 91-180 dni | 181-360 dni | 1-2 roky | 2 roky a vice | v tis. K¢
2006 77,58% | 22,42% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 13244
2007 86,40% | 13,60% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 46420
2008 83,17% | 16,83% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 49148
2009 92,60% 7,34% 0,00% 0,06% 0,00% 0,00% 28273
2010 82,95% | 17,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 45385

Zdroj: Ugetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovéni

Vékova struktura kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahl vyjadiuje platebni moralku
firmy z pohledu jejich dodavateld. Do roku 2009 se platebni moralka spole¢nosti
zlepSovala, podil zavazkl placenych v ramci doby splatnosti se na celkové sumé zavazki
Z obchodnich vztahii zvySuje ze 77,58 % v roce 2006 az na 92,60 % v roce 2009. V roce
2010 c¢ini zavazky po splatnosti ve lhut¢ 0 — 90 dni 17,05 % z celkové Castky 45385
tisic K¢, coZ naznacuje mirné zhorSeni platebni moralky firmy. Vzhledem ke stavu
vlastnich zdrojii firmy nelze interpretovat toto zhorSeni platebni moralky firmy jako
druhotnou platebni neschopnost. Diivodem by spiSe mohlo byt administrativni selhani,

pfipadné snaha o umélé vylepSeni cash flow.

6.2 ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty bude provedena analyza trendu, tj. horizontalni
analyza pomoci fetézovych indext, a to v absolutnim (tj. v tis K<) a relativnim vyjadieni

(tj. v %). Kompletni horizontalni analyza vysledovky je soucasti piilohy E této prace.

Z grafu vyvoje vysledku hospodateni je patrné, Ze provozni vysledek hospodateni ma
kolisavou tendenci. Do roku 2008 rostl, pfi¢emz meziro¢ni rtst v roce 2007 ¢inil 117,29 %
(absolutné 13239 tis. K¢&) oproti roku ptredeslému, a v roce 2008 nartst predstavoval
45,29 %, coz je 11107 tis. K¢ v absolutnim vyjadfeni. V roce 2007 Ize tento narist
opodstatnit rastem trzeb za prodej zbozi o 32,24 % (tj. absolutné o 77998 tis. K<), nebot’

v daném obdobi se uskutecnilo n€kolik vyznamnych zakézek v segmentu elektroméra.
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Obrazek 10: Vyvoj poloZek VH v letech 2006 — 2010
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Rast provozniho vysledku hospodatfeni v roce 2008 oproti roku predeslému byl naproti
tomu zpusoben hlavné nérGstem polozky vykony, v rdmci nichz doS$lo k ristu trzeb za
prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb o 34,48 % (tj. o 31032 tis. K¢). V tomto roce doslo ke
zménam servisnich smluv se zakazniky, konkrétné Kk navySeni pravidelnych plateb za

poskytovany servis, a byly dokonéeny 2 vyznamné projekty v oblasti méficich systémti.

Nasledny pokles VH z provozni ¢innosti v roce 2009 lze pficitat snizené obchodni marzi,
ktera klesla o 25842 tis. K¢ (tj. 0 36,04 %). Duvodem tohoto poklesu bylo, ze vSechna
obchodni zastoupeni L+G ve svété ztratila v tomto roce volnost tvorby prodejnich cen,
byly zruseny ceniky zbozi a zavedeny pevné relativni marze, tzv. resale-minus rate, bez
ohledu na cenu pro koncového zakaznika. Dalsi vyznamnou polozkou, ktera ovlivnila
pokles VH z provozni ¢innosti v tomto roce, byl narust hodnoty odpist o 8766 tis. K¢
(tj. 0 357,50 %) oproti roku 2008. Vétsi ¢ast odpisu piedstavoval jiz zminovany noveé

nakoupeny software Converge.

Vroce 2010 lze sledovat dalsi pokles VH zprovozni ¢innosti, a to o 29 %,
tj. 0 8259 tis. K¢ v absolutni hodnoté, oproti roku 2009. Divodem byl dalsi rust hodnoty
odpisti 0 62,92 % (o 7058 tis. K& absolutn¢), kde hlavni slozku predstavuje opét odpis
softwaru Converge.
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Pti bliz§im pohledu na finan¢ni vysledek hospodateni 1ze konstatovat, ze jeho vyse se ve
sledovaném obdobi pohybuje Vv zapornych hodnotich diky vys$Sim ostatnim finanénim
nakladiim. Pouze v roce 2008 ¢inil VH z financ¢ni ¢innosti 841 tis. K¢, tj. narGst o 2074
tisic K¢, oproti roku 2007, a to z divodu vyssich ostatnich finan¢nich vynosu. Polozky
ostatnich finan¢nich vynost a nakladi zahrnuji zejména kurzové rozdily z financnich

transakci.

Vysledek hospodateni z mimotadné ¢innosti byl nulovy po celé sledované obdobi.
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Obrazek 11: Vyvoj VH pied zdanénim v letech 2006 — 2010
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Z vyse uveden¢ho grafu, ktery popisuje vyvoj VH pied zdanénim, je zfejmé, Ze kopiruje
vyvoj VH zprovozni Cinnosti a je jim tedy nejvice ovlivnén. NejvySsiho VH pied
zdanénim bylo dosazeno v roce 2008, kdy vzrostl 0 56,59 % oproti roku 2007 (tj. 0 13181
tisic K¢). Priblizné stejny absolutni nardst byl zaznamenan v roce 2007, v relativnim

vyjadieni vSak piedstavoval 126,74 %, oproti roku 2006.

6.3 FONDY FINANCNICH PROSTREDKU

V ramci rozdilovych ukazateli, které piredstavuji fondy financnich prostiedkli, bude
pozornost zaméiena na vypocet Cistého pracovniho kapitdlu a cistych pohotovych

prostiedki.
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6.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital, neboli provozni kapital, ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku. Firmu, ktera ma dostatenou vysi relativné volného kapitalu, tj. prebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji - dle vzorce (4), 1ze povazovat za
likvidni.

Z nasledujiciho grafu vyplyva, Ze spolecnost L+G méla po celé sledované obdobi kladny
CPK, coz je pozitivni pro platebni moralku firmy. Naproti tomu je tieba mit na paméti, Ze
ptili§ vysoké hodnoty CPK mohou znamenat, Ze spole¢nost nevyuziva efektivné své

finan¢ni prostiedky.
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Obrizek 12: Vyvoj CPK v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

6.3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky umoziuji sledovat situaci firmy z pohledu okamzité likvidity.
Pro vypocet tohoto ukazatele dle vzorce (5) byly v tomto pfipadé do pohotovych penéznich
prostiedkil zafazeny pouze hotovost a penize na b&znych uctech. Za okamzité¢ splatné
zavazky byly dosazeny hodnoty zévazkli z obchodnich vztahli po lhité splatnosti, které

jsou uvedeny v ucetnich zavérkach spolecnosti za jednotlivé roky.

Z obrazku 13 vyplyva, ze spole¢nost v rdmci nejvyssiho stupné likvidity vykazuje kladné
hodnoty CPP a lze ji tedy i z tohoto hlediska povazovat za likvidni. V roce 2010 byla

hodnota CPP nejnizsi za celé sledované obdobi. Diivod lze spatfovat vtom, Ze vyse
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zavazkl po splatnosti byla relativné vétsi nez v predeslych obdobich, jak také vyplynulo
zrozboru vékové struktury zavazkli zobchodnich vztahl. Zaroven vySe penéznich

prostiedkll v hotovosti a na béznych uctech vykazovala v tomto roce nejnizsi uroven.
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Obrdzek 13: Vyvoj CPP v letech 2006 — 2010
Zdroj: Ucetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

6.4 VLIV INFLACE NA VYSLEDKY ANALYZY UCETNICH
VYKAZU

Za ucelem odstranéni inflaéni deformace, jeZ muize zkreslit hodnoty ucetnich vykazl
anasledné i vysledky analyzy, bude provedeno ocisténi hodnot Gcetnich vykazii pomoci
bazického indexu, kde za bazicky rok bude povazovan rok 2006. Mira inflace je zde
vyjadiena pfiristkem indexu spotiebitelskych cen k zdkladnimu obdobi 2006. Pro vypocet
byly pouzity miry inflace dle Ceského statistického tfadu. Rozvaha za jednotliva obdobi

vyjadiend v realnych hodnotach je uvedena v ptiloze F.

Nasledujici tabulka zobrazuje miru inflace v jednotlivych letech sledovaného obdobi

a hodnoty bazickych indext vztazené k roku 2006.

Tabulka 11: Vyvoj inflace v letech 2006 — 2010

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Mira inflace v % 2,5000 2,8000 6,3000 1,0000 1,5000
Bazicky index 1,0000 1,0280 1,0927 1,1036 1,1202

Zdroj: Mira inflace [online], Praha: Cesky statisticky Giad, 2012 [cit. 29. 03. 2012]. Dostupné z:

<http://www.m.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace>, vlastni zpracovani
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Z nasledujiciho grafu Ize vypozorovat narGstajici rozdil mezi ucetni a realnou hodnotou

celkové bilan¢ni sumy.
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Obrazek 14: Hodnoty aktiv v uéetnim a redlném vyjddieni v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Pii hodnoceni jednotlivych polozek rozvahy je tieba, aby byla spole¢nost obezietna
u polozek obéznych aktiv, nebot’ ty predstavuji nejvetsi podil na celkové bilanéni sumé

a na n¢ ma inflace nejvétsi vliv:

e Zasoby — z penéZnich prostiedkil ziskanych prodejem vyrobki a sluzeb podnik nakoupi
mensi mnozstvi zasob a externich sluzeb. V disledku toho Ize ocekavat zpomaleni
obratu zasob a silngjsi vliv inflace na hospodatsky vysledek, v némz jsou vykdzany

vyssi nerealné zisky.

e PenéZni prostiedky a pohledavky — u téchto polozek dochézi k poklesu kupni sily, ¢imz
se zhorSuje likvidita podniku. Naproti tomu na zavazcich, tj. dluzich podnik ziskéava,

nebot’ je uhrazuje v piivodni vysi, tedy penézi, jez ztratily cast kupni sily.

Vliv inflace na hospodaisky vysledek je ziejmy z obrazku 15. Nejvétsiho rozdilu mezi
ucetni a realnou hodnotou VH bylo dosazeno v roce 2008. Tento rozdil byl zpiisoben vysi

inflace v daném roce, jez predstavovala 6,3 % oproti roku piedchozimu, a v ptipadé

bazického indexu 9,27 % oproti roku 2006.
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Obrazek 15. VH pied zdanénim v redlném a ucetnim vyjdadieni v letech 2006 — 2010
Zdroj: Vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

V ramci vykazovani VH ma inflace vliv na:

e QOdpisy investi¢niho majetku — s ristem inflace se odpisy stale vice odklanéji od jejich
realné vyse, jez je potfebna na obnovu tohoto majetku. Tento rozdil vstupuje do VH,

ktery se tim zvySuje. Je tak vykazovan fiktivni zisk.

e Zasoby — Spotieba zasob je zahrnuta do nakladd skute¢nou potizovaci cenou, tj. cenou
niz8$i nez je cena, za kterou budou zasoby nové potizeny. Tim dochdzi ke stlatovani

nakladt a VH se opét zvysuje o nerealny zisk.

Z vyse uvedeného rozboru lze odvodit tyto zaveéry: miru inflace za sledované obdobi lze
povazovat za inflaci mirnou. Jeji vliv na vypovidaci schopnost ucetnich vykazi a nasledné

vysledku finan¢ni analyzy je relativné zanedbatelny.

Vys§i mira inflace, tj. padiva ¢i hyperinflaci, by jiz ur¢itym zpisobem ovlivnila vypovidaci
schopnost ucetnich vykazli, nebot Ucetnictvi zalozené na principu ocefovani
Vv historickych cenach neumoziuje postinnout zmény v kupni sile penéz. Pisobenim takové
inflace nasledné dochdazi k deformaci vérného obrazu finanéni situace a vykonnosti
podniku. VIliv inflace se projevi nejprve u polozek obsazenych Vv rozvaze a jejich

prostrednictvim dochazi i k ovlivnéni velikosti vysledku hospodateni’

70 BRABEC, Z., Doktorska disertacni prace — Ucetni informace a vypovidaci schopnost vicetnich vykazii
a financni analyzy. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2011.
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7 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

V ramci této kapitoly bude provedena analyza zakladnich pomérovych ukazateli,

tj. ukazatelt rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity.

7.1 UKAZATELE RENTABILITY

Vyvoj ukazatell rentability mé v ramci sledovaného obdobi podobny priibéh, jak je patrné
Z obrazku 16 uvedeného nize. Nejvyssich hodnot bylo dosazeno v roce 2008. Do této doby
mely ukazatele rentability rostouci tendenci a od tohoto roku naopak zacaly hodnoty

ukazatelu klesat.
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Obrazek 16: Vyvoj ukazatelit rentability v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha a vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.o. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

7.1.1 Rentabilita adhrnnych vloZenych prostiedki (ROA)

Pro vypocet tohoto ukazatele byl do Citatele vzorce (6) dosazen EBIT, diky ¢emuz lze
zhodnotit hrubou produkéni silu aktiv firmy. NejvyssSich hodnot bylo dosazeno v roce 2008
(29 %), naproti tomu nejnizsi hodnoty ROA vykazoval rok 2010 (11 %). Na vyvoji

rentability se od roku 2009 podepsala realizovana investice do software Converge, jez

cvwr
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hodnot ROA. Na zakladé hodnot ROA lze stanovit mezni Girokovou miru, za kterou podnik

muze piijmout Gver.

7.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Hodnoty ROE vykazuji v pritbéhu sledovaného obdobi stejny pribéh jako hodnoty ROA.
ROE piedstavuje po celou dobu vyssi miru zhodnoceni nez bezrizikové Grokové sazby ze
statnich obligaci, které v daném obdobi neptesahly 6 %. Z této situace plyne, ze investice
do firmy jsou efektivni a zaru€uji navratnost na vyssi Urovni nez zminované bezrizikové

investice.

Vyse uvedeny graf dale naznacuje, ze po celé sledované obdobi je ROE vyssi nez ROA,
a proto bylo v daném obdobi pro podnik vyhodné vyuzit k financovani tvér. Spole¢nost

ovsem této moznosti nevyuzila.

7.1.3 Rentabilita trzeb (ROS)

Do roku 2009 ukazatel rentability trzeb stoupa, coz lze chapat tak, Ze tempo ristu zisku po
zdanéni je rychlejsi nez tempo ristu trzeb. Ukazatel rentability trzeb dosahoval nejvyssich
hodnot v roce 2008 a 2009, kdy jeho hodnota ¢inila 7 %. Znamena to, ze v tomto roce byla
nejvyssi ziskova prirazka na celkovych trzbach. Od tohoto roku hodnota ROS klesla, coz
lze interpretovat tak, Ze ndklady firmy se zacaly zvySovat. V roce 2009 vynaloZila
spole¢nost na 1 korunu trzeb 93 haléfi, zatimco v roce 2010 Cinily tyto naklady jiz 96

haléft na 1 korunu trzeb.

Dlvod poklesu hodnoty ROS lze spatfovat jednak v zavedeni jiZ zmifiovanych pevnych
obchodnich marzi, ¢imz doSlo k poklesu zisku, a druhym divodem je rast néklada
v podob¢ odpist IPR k softwaru Converge a nakladi na dalsi vyvoj tohoto softwaru. Po
nakupu softwaru Converge sice dochazelo k ristu trzeb, ten se vSak z tohoto pohledu jevi
jako nedostate¢ny. Otazkou pro hlubsi analyzu, ktera ptfesahuje ramec této diplomové

prace, ziistava, zda byla investice do softwaru Converge vyhodna.
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Za ucelem zajisténi opétovného ristu hodnot rentability, které od roku 2008 klesaly, 1ze
doporucit, aby se firma snazila snizovat néklady, zvySovat odbyt produktd spolecnosti,

piipadné snizovat vlastni zdroje financovani a nahradit je zdroji cizimi.

7.2 UKAZATELE AKTIVITY

V ramci analyzy aktivity, jez zachycuje relativni vazanost kapitalu v jednotlivych formach

aktiv, bude pozornost zaméiena na dobu obratu zasob, dobu obratu pohledavek a zavazka.

7.2.1 Doba obratu zasob

Z nize uvedeného grafu je patrné, Ze nejdéle byly zasoby v priméru vazany v podnikani do
doby jejich prodeje v roce 2006, a to po dobu 15 dni. V dal$im roce doslo k poklesu této
doby 0 6 dni a v roce 2009 opét k mirnému nartstu, po némz nasledoval dalsi pokles na
7 dni, coZ znamena V priméru nejkratSi dobu vazanosti zasob za celé sledované obdobi.
Vzhledem k tomu, ze zasoby predstavuji dle vertikalni analyzy relativné nevyznamnou
polozku obéZnych aktiv, jsou hodnoty doby obratu zasob z tohoto pohledu povazovany za
nizké. Podnik by mél v dalSich letech tento ukazatel nadéale sledovat a zabezpecit, aby

pfipadné nedochézelo k negativnimu ristu doby obratu zasob.
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Obrazek 17: Doba obratu zdsob v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha a vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.o. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani
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7.2.2 Doba obratu pohledavek a zavazki

Z obrazku 18 je patrny rast doby obratu pohledavek a zaroven doby obratu zavazk,
pricemz doba obratu pohledavek je v priméru dvakrat vyssi nez doba obratu zévazk.
Z této skutecnosti plyne, Ze spoleCnost je ve znacné nevyhodé, nebot doba splaceni
pohledavek vyrazné pievysuje dobu splaceni zavazkl. Tento nesoulad piimo ovliviiuje
likviditu podniku. I pfestoZze firma nevyuziva ke svému financovani provoznich tvérd,
nedostava se za této situace do druhotné platebni neschopnosti, nebot’ vyuziva piebytku

vlastniho kapitalu, tj. nerozdélenych ziskli z minulych let.
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Obrazek 18: Doba obratu pohledavek a zdavazkii v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha a vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek vypovida o primérné dobé¢ splatnosti odbératelt firmy. V roce
2008 tato doba vyrazné€ vzrostla a v nasledujicich letech se ustalila na 86 dnech. Divodem
jsou vSeobecné rostouci naroky odbérateli na prodluzovani doby splatnosti a silné
konkuren¢ni prostiedi, které nuti spolecnost akceptovat pozadavky zékaznika. Piesto by
cilem firmy méla byt maximalni snaha o zkraceni této doby, nebot’ poskytnutim

obchodniho uvéru ztréaci firma docasné penézni prostfedky, které by mohla lépe zhodnotit.
Doba obratu zavazki vykazuje ve sledovaném obdobi, vyjma roku 2010, ristovou

tendenci. V ramci transakci uvnitt skupiny L+G platila v prubéhu celého sledovaného

obdobi pevné stanovena pravidla splaceni zavazk, tj. doba splatnosti v praméru 45 dni.
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Z této skutecnosti vyplyva, Ze rostouci doba obratu zavazki je disledkem nartstu doby
splatnosti zavazki mimo skupinu L+G, tj. zdvazkll vici dodavatelim tfetich stran.
Spole¢nost by za ucelem prodlouzeni doby dodavatelského uvéru méla vyvijet na své
dodavatele siln¢jsi tlak, nebot’ ziskani del$i doby splatnosti umozni spoleCnosti 1épe

zhodnotit prostiedky, kter¢ ji jsou poskytnuty na tuto dobu beztplatné.

7.3 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

V ramci analyzy zadluzenosti bude proveden vypocet celkové zadluzenosti, neboli

ukazatele véfitelského rizika, a vypocet zadluzenosti vlastniho kapitalu a urokového kryti.

7.3.1 Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti rostl do roku 2008, kdy piedstavoval 56 %, a od tohoto roku
dochazelo opét k jeho poklesu az na 46 % v roce 2010. Tento vyvoj je jisté pozitivni
z pohledu vefiteldi, nebot’ znaci, ze spolecnost dokaze usmérniovat vysi cizich zdroju, coz

dokazuje jejich pokles v poslednich dvou letech.
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Obrazek 19: Vyvoj celkové zadluZenosti v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Pfi srovnani vyvoje rentability vlastniho kapitalu s vyvojem celkové zadluzenosti, je
patrné, Ze s rtistem zadluzenosti dochazelo k riistu rentability vlastniho kapitalu, a naopak.

Dana skutecnost je zplsobena pozitivnim ptisobenim finanéni paky, kdy vyssi podil ciziho
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kapitalu posiluje vydélkovou schopnost kapitdlu vlastniho. Rist vyuziti ciziho kapitalu do
roku 2008 mél tedy pozitivni vliv na vynosnost vlozenych prosttedkii majiteli firmy.
Z vertikalni analyzy také vyplynulo, Ze nejvétsi podil na cizich zdrojich maji kratkodobé

zévazky a firma prakticky neoperuje s uro¢enym cizim kapitalem.

7.3.2 ZadluZenost vlastniho kapitalu

V ramci analyzy zadluZenosti vlastniho kapitdlu byly k cizim zdrojim zapocitdny také
zavazky spolecnosti plynouci z finanéniho leasingu. Nasledujici graf znazoriiuje vyvoj
tohoto ukazatele v ptipad¢ pouziti ucetni hodnoty cizich zdroju a v ptipadé hodnoty cizich
zdroji navySenych o dosud nezaplacené leasingové splatky. NejvysSich hodnot dosahuje
tento ukazatel opét v roce 2008, a to 146 %, coz znaci, Ze na jednu korunu vlastniho
kapitalu ptipada 1,46 korun kapitalu ciziho. Z obrazku 20 je patrny snizujici se rozdil mezi

obéma hodnotami, jenz je zptisoben postupnym splacenim leasingovych zavazkda.

200,00%

150,00%

100,00%

50,00% |_I
0,00%

2006 2007 2008 2009 2010
O Zadluzenost VK 0,39 1,09 1,29 0,89 0,84
B ZadluZzenost VK v¢. leasingu 0,66 1,25 1,46 0,98 0,9

Obrizek 20: Vyvoj zadluZenosti viastniho kapitdlu v letech 2006 — 2010
Zdroj: Ucetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

7.3.3 Urokové kryti

Z nize uvedené tabulky vyplyva, Ze ¢ast zisku vyprodukovand cizim kapitdlem staci na
pokryti naklad na vypijceny kapital. VySe nékladovych urokl ve sledovaném obdobi

dosahuje relativné nizkych (¢i dokonce nulovych) hodnot, coz opét vyjadiuje skutecnost,
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ze spolecnost prakticky nevyuziva cizi urocené zdroje, a pokud ano, jedné se o kratkodobé

vypomoci od skupiny L+G. Nejnizsi hodnota trokového kryti v roce 2010 byla zptsobena

poklesem EBIT, nicméné 1 tak je tato hodnota stale vysSi nez hodnota bézn¢ uvadéna

V literatufe jako postacujici.

Tabulka 12: Urokové kryti v letech 2006 — 2010

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
EBIT 10305 23293 36641 27729 18731
Nakladové troky 32 0 167 334 403
Urokové kryti 322 X 219 83 46

Zdroj: Rozvaha a vykaz zisku a ztraty L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

7.4 UKAZATELE LIKVIDITY

V ramci analyzy likvidity bude proveden rozbor ,klasickych® ukazatelli, které zohlednuji

likviditu méfenou rizné likvidnimi kratkodobymi aktivy. Jednd se o likviditu okamzZitou,

pohotovou a béZnou.
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Obrazek 21:Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2006 — 2010
Zdroj: Rozvaha L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani
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Z vyse uvedeného grafu vyplyva, ze nejvysSich hodnot vSech ukazatelt likvidity bylo
dosazeno v prvnim roce sledovaného obdobi, tj. vroce 2006. V nasledujicim roce
dochazi k poklesu vSech hodnot ukazatelti a v roce 2008 k opétovnému narustu. Posledni
rok sledovaného obdobi znaci ptiznivy vyvoj bézné a pohotové likvidity, zatimco okamzita
likvidita vykazuje dalsi snizeni oproti pifedeslym roktiim. Barevna pasma uvedena v grafu

vyjadiuji optimalni rozmezi hodnot jednotlivych ukazatelt likvidity.

7.4.1 Okamzita likvidita

Optimalni hodnoty ukazatele okamzité likvidity se pohybuji v rozmezi 0,2 — 0,5. V ptipadé
spole¢nosti L+G se hodnoty v letech 2007, 2009 a 2010 pohybuji pod spodni hranici. Rok
2010 je z tohoto pohledu pro spole¢nost nejkriti¢téjsi. Pric¢inou takového vyvoje okamzité
likvidity je pravdépodobny narist kratkodobych zavazki, konkrétné zavazki z obchodnich
vztahil, a zdroven pokles penéznich prostfedkli v hotovosti a na béznych uctech. Této
skuteCnosti také odpovidd fakt, ze vroce 2010 doslo k nardstu hodnoty zavazk po
splatnosti a poklesu hodnoty CPP, jenz souvisi pravé s okamzitou likviditou. Danou situaci
podporuje dalsi skute¢nost, a to nesoulad mezi dobou inkasa pohledavek a platbou
zavazkl, ktery vyplyva zjiZ zminované obchodné Uverové politiky firmy. OkamZitd
likvidita spole¢nosti se nejevi jako optimalni, ale naopak jako kriticka. Za ucelem zlepSeni
hodnot tohoto ukazatele by spole¢nost mé¢la drzet vice penéznich prostfedkti v hotovosti

a na béznych uctech, a to i presto, Ze v této form& nepiinesou spole¢nosti dostate¢ny vynos.

7.4.2 Pohotova likvidita

Tento ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi 1,0 — 1,5. Hodnoty pohotové likvidity se
Vv pribéhu sledované¢ho obdobi pohybuji u horni hranice, pfipadné¢ nad ni. Rok 2009
ptredstavuje idealni stav, kdy pohotova likvidita dosahovala optimalni hodnoty 1,38. Vyssi
hodnoty dosazené v ostatnich letech jsou pfiznivé z pohledu vétitelt, méné vsak z hlediska
vedeni podniku ¢i vlastnikii. V tomto piipade je vétSina obéznych aktiv vazana v podobé
pohledavek z obchodnich vztahtl, jejichz doba splatnosti je relativné dlouhd a tato aktiva

nepiinasi spolecnosti zadny vynos.
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7.4.3 Bézna likvidita

Hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat v rozmezi 1,5 — 2,5. Bézna likvidita
spole¢nosti vykazuje v prvnim roce sledovaného obdobi vysoké hodnoty, coz je zpisobeno
tim, ze firma méla pomérné¢ velké mnozstvi zasob v podobé nedokonéené vyroby.
V nasledujicich letech kopiruje tento ukazatel pribéh ukazatele pohotové likvidity
a pohybuje se v doporu¢eném pasmu hodnot. Pouze v roce 2009 dosahuje bézna likvidita
spodni hranice doporu¢enych hodnot, coz je zpisobeno poklesem zasob a kratkodobych
pohledavek. Tento ukazatel je vyznamny pro kratkodobé véfitele podniku, nebot’ jim
poskytuje informaci, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice chranény hodnotou

majetku.
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8 ANALYZA SOUHRNNYCH INDEXU

Za ucelem posouzeni celkové finanéni situace firmy L+G bude provedena analyza
souhrnnych indexu, jez umoziuje firmé piifadit jeden vysledny hodnotici koeficient. Ze
zastupcli bankrotnich modelt bude pouzit index divéryhodnosti IN a v ramci modeli
bonitnich Kralickiiv Quicktest. Vypovidaci schopnost téchto indexii je vSak nizsi a slouzi

pouze jako orientacni podklad pro dokresleni celkové situace firmy.

8.1 INDEX DUVERYHODNOSTI IN95

Pfi vypo¢tu indexu davéryhodnosti firmy L+G dle vzorce (18) byly pro jednoduchost
vybrany vahy jednotlivych ukazateli, které jsou pouZitelné pro celou ekonomiku CR.
Duvodem je skutecnost, ze spole¢nost provozuje ¢innosti v nékolika oborech, které nelze
zaélenit pouze do jedné sekce OKEC, tj. odvétvové klasifikace ekonomickych &innosti.

Hodnoty vah pouzitych u jednotlivych ukazateld jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 13: Vihy ukazatelii IN95

Ukazatele IN95 A B C D E F

Viéhy pro ekonomiku CR 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 16,8

Zdroj: Upraveno dle NEUMAIEROVA, 1., NEUMALIER, 1. Vykonnost a trzni hodnota firmy.
Strana 95 - 96.

Samotny vypocet indexu IN95 je uveden v ptiloze G této prace. Jelikoz spolecnost ve
sledovaném obdobi vykazovala nizké ¢i nulové nakladové uroky, vymyka se ukazatel B
doporuc¢enym hodnotam, coz vyrazné ovliviiuje vysledek indexu. Z tohoto divodu byly
bude dosazena hodnota 9, ktera je pouze mirn¢ nad doporuc¢enymi hodnotami. Tim se
podafilo pfiblizit vysledky indexu IN95 k hodnotam, jez jsou bézné¢ uvadény v odborné

literatufe.

Nasledujici graf zndzoriiuje pouze upravené hodnoty indexu IN95. Tmavé Sedé pole

zobrazené v grafu predstavuje Sedou zonu, tj. hodnoty indexu v rozmezi 1,0 — 2,0.
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Obrazek 22: Vyvoj indexu IN95 v letech 2006 — 2010
Zdroj: Ucetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Vypoctené hodnoty indexu IN95 se ve sledovaném obdobi pohybuji nad horni hranici Sedé
z6ny a nejvice se ji pfiblizuji v roce 2010, kdy hodnota IN95 ¢inila 3,49. Dle obecnych
kritérii lze podnik v tomto obdobi oznacit za finan¢né zdravy a lze u néj ptedvidat

uspokojivou finan¢ni situaci.

8.2 KRALICKUV QUICKTEST

Pro doplnéni celkového obrazu o finan¢ni situaci a vykonnosti podniku L+G byl proveden
Kralickliv Quicktest. Detailni vypocet jednotlivych ukazateld je uveden v piiloze H.
Vysledky ukazateli Quicktestu a jejich hodnoceni piehledné znazoriuje nasledujici

tabulka.

Tabulka 14: Vysledky Kralickova Quicktestu a jejich hodnoceni v letech 2006 — 2010

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Ukazatel Vysledky | Body | Vysledky | Body | Vysledky | Body | Vysledky | Body | Vysledky | Body
R1 72,15% 4 47,60% 4 43,54% 4 52,57% 4 54,29% 4
R2 1,28 4 -23,97 0 0,91 4 3,23 3 6,42 2
R3 11,57% 2 16,65% 4 29,03% 4 19,05% 4 11,23% 2
R4 15,11% 4 -3,03% 0 44,84% 4 12,64% 4 6,04% 2
Hodnoceni 3,5 2 4 3,75 2,5

Zdroj: Uetni zavérky L+G, s.r.o. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

V priabehu sledovaného obdobi se vysledky spolecnosti pohybovaly nad urovni Sedé zony,

jen vroce 2007 a 2010 se vysledky pohybuji pravé v tomto pasmu.
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vysledkt v roce 2007 je zapornd hodnota cash flow z provozni ¢innosti. Zatimco v roce
2010 je davodem nejen relativné nizkd hodnota provozniho cash flow, ale také hodnota
EBIT. Nasledujici graf znazoriiuje hodnoty Kralickova Quicktestu a zahrnuje grafické

zobrazeni hodnot ,,8edé zony* (tmavé Sedy pruh), které se pohybuji v rozmezi 1 — 3.

2006 2007 2008 2009 2010

== (Ceclkova situace 3,5 2 4 3,75 2,5

Obrazek 23: Hodnoty Kralickova Quicktestu v letech 2006 — 2010
Zdroj: Ucetni zavérky L+G, s.r.0. za obdobi 2006 — 2010, vlastni zpracovani

Z celkového pohledu lze firmu L+G v letech 2006, 2008 a 2009 povazovat za bonitni.
V roce 2007 a 2010 byla spole¢nost ohrozena potencialnimi finanénimi problémy. V roce
2010, 1 presto, Ze celkova hodnota testu vychazi 2,5, tfi ze ¢tyf sledovanych ukazatelt
vykazuji hodnotu 2 a prumér zlepsuje pouze kvota vlastniho kapitalu, jez byla ohodnocena
znamkou 4. Nicméné spolecnost se za celé sledované obdobi nedostava pod hranici ,,Sedé
zony“, tj. pod hodnotu 1, a Ize tedy usuzovat, Ze spole¢nost neni ohrozena vaznymi

finan¢nimi problémy.
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9 CELKOVE ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE FIRMY
L+G S.R.O. VCETNE DOPORUCENI

Cilem praktické Casti této diplomové prace bylo zhodnotit financni situaci a vykonnost
podniku L+G s.r.o. vobdobi 2006 — 2010. Aplikaci zakladnich metod a vybranych

ukazateld byly ziskény vysledky o finan¢ni situaci firmy, z nichz l1ze ucinit tyto zavéry.

Z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy lze odvodit ristovy trend celkové bilancni
sumy. Aktiva spolecnosti tvofi predev§im obézny majetek, coz odpovida obchodnimu
zaméfeni firmy. Pasiva podniku jsou tvofena jak vlastnimi, tak cizimi zdroji, pficemz cizi

zdroje do roku 2008 vykazovaly rist a Cinily vétsi ¢ast majetkové struktury.

Z analyzy vykazu zisku a ztraty bylo zjiSténo, ze podnik dosahoval po celé¢ obdobi
kladného provozniho vysledku hospodateni, coz je pro firmu velmi pozitivni. Finan¢ni
VH se v daném obdobi pohyboval (kromé roku 2008) v zapornych hodnotéach, avsak vyse
ztraty je relativné k provoznimu zisku nizka, a proto nema vyznamny vliv na celkové

hospodateni firmy.

V ramci analyzy fondi finanénich prostfedkil byly zjistény kladné hodnoty CPK a CPP,
coz lze hodnotit jako pozitivni z hlediska platebni schopnosti a likvidity firmy. Pouze rok
2010 v ramci hodnot CPP vykazuje relativné nizsi vysledek, jenz je zptisoben niz§im
stavem hotovosti a pen¢z na béznych uctech a zaroven vyssi hodnotou obchodnich zavazki

po splatnosti.

Za Ucelem odstranéni vlivu inflace na hodnoty ucetnich vykazl bylo provedeno ocisténi
hodnot tcetnich vykazli pomoci bazického indexu miry inflace. Ve sledovaném obdobi se
projevila pouze inflace mirna, jez méla na vysledky finan¢ni analyzy a jejich vypovidaci
schopnost relativné maly vliv. 1 pfesto lze firmé doporucit obezietnost pii sledovani

a hodnoceni polozek zasob, penéznich prosttedkil, pohledavek a odpisti.

V ramci analyzy rentability bylo mozné sledovat rist hodnot ROE a ROA do roku 2008
a v nasledujicich letech jejich pokles. Pokles hodnoty ROA souvisi s rozséhlou investici do
softwaru Converge v roce 2009. Z porovnani hodnot ROE s tirokovou mirou z alternativni

investice 1ze ohodnotit piipadné investice véfitelii a majitell do spole¢nosti za efektivni,

79



nebot’ zarucuji vyssi miru ndvratnosti nez alternativni investice. Z porovnani hodnot ROE
a ROA také vyplynula skutecnost, Ze pro spolecnost by bylo v pribéhu sledovaného

obdobi vhodné vyuzit k financovani uvér.

Hodnoty ukazatele ROS rostly az do roku 2009, kdy doslo k investici do software
Converge. Rist trzeb lze sice povazovat za pozitivni jev, ovSem z pohledu této investice je

nedostacujici, nebot’ v roce 2010 hodnota ROS klesla.

Spolecnosti 1ze za Gcelem opétovného rustu hodnot rentability doporudit, aby se snazila
0 kontinudlni snizovani ndkladt, zvySovani odbytu produkti a piipadné o sniZzeni vyse

vlastnich zdroju a jejich nahrazeni zdroji cizimi.

V ramci analyzy ukazatelt aktivity byl zjistén klesajici trend doby obratu zasob, coz
znamena, ze ¢im kratsi dobu jsou zdsoby v podniku vazéany, tim mén¢ rostou néklady s tim
souvisejici. Naproti tomu doslo v prubéhu sledovaného obdobi k néarstu primérmé doby
splatnosti pohledavek az na 86 dni a doby splatnosti zavazki na 44 dni (v roce 2009).
Ackoliv vliv spolecnosti na zkraceni doby splatnosti pohleddvek je z pozice jeji
vyjednavaci sily maly, méla by firma vynaloZit maximalni snahu o jeji zkraceni a zaroven
se snazit o prodlouZeni doby splatnosti svych zavazkl, coz ji umozni lepSi zhodnoceni

svych penéznich prostiedk.

Ukazatele zadluzenosti, konkrétn€ celkova zadluzenost a zadluZenost vlastniho kapitalu
vykazovaly do roku 2008 rostouci trend a nasledné pokles. Hodnoty ukazatele véfitelského
rizika se od roku 2007 pohybovaly okolo 50 %. Pii srovnani vyvoje rentability vlastniho
kapitalu s vyvojem celkové zadluZenosti je mozné sledovat pozitivni plisobeni finan¢ni
paky. Rist ciziho kapitalu do roku 2008 mél tedy ptiznivy vliv na vynosnost vloZenych

prosttedkll majiteli firmy.

Zrozboru ukazatelu likvidity vyplyva, Ze nejvySSich hodnot dosahovala okamzita,
pohotova 1 bézna likvidita vroce 2006. V tomto roce mohla spolecnost hodnotu
kratkodobych likvidnich aktiv sniZit a penéZni prostfedky v hotovosti a na béznych tctech
naptiklad investovat, aby si zajistila vyss$i vynosnost. V dalsich letech je vyvoj hodnot
ukazatelti likvidity pfiznivy. Pouze z pohledu okamzité likvidity, kterd se od roku 2007
pohybuje pod spodni hranici doporu¢enych hodnot, 1ze spole¢nosti navrhnout, aby drzela

vice penéznich prostiedkii v nejlikvidnéjsi form¢ a snazila se o snizeni vazanosti
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prostiedkti v podobé pohledavek (tj. snizeni doby splatnosti pohledavek). Snaha o zajisténi
maximalniho vynosu penéznich prostredkt, které by jinak ,lezely* v pokladné ¢i na
bézném uctu, by mohla firm¢ v tomto piipad¢ zplsobit znacné problémy s jeji platebni

schopnosti.

Za pozitivni se daji oznacit vysledky indexu duvéryhodnosti IN95, které po celou dobu
sledovaného obdobi vykazovaly hodnoty znacici dobré finan¢ni zdravi a budouci finan¢ni
situaci firmy. Naproti tomu vysledky Kralickova Quicktestu naznacuji v letech 2007
a 2010 potencialni finan¢ni problémy. V pribéhu celého sledovaného obdobi vSak neni
zaznamenan pokles téchto hodnot pod hranici ,.Sedé zony™ a lze tedy usuzovat, Ze

spole¢nost neni ohrozena vaznymi problémy v oblasti hospodateni.

Celkové lze finan¢ni situaci a vykonnost podniku hodnotit jako dobrou. Spole¢nosti lze
doporucit, aby nadale pokraovala ve zvolené finan¢ni strategii. Svou pozornost by me¢la
upiit predevS§im na detailnéjsi sledovani vyvoje penéznich prostiedkd v hotovosti a na
bézném uctu, ptipadné uvazovat o vyuzivani kratkodobych bankovnich uvért. Za Gcelem
zjiSténi objektivngjsi situace ohledné hospodatfeni spolecnosti by méla byt dale provedena
analyza cash flow a porovnani vysledkd finan¢ni analyzy s konkuren¢nimi podniky ¢i
v ramci odvétvi, takovy rozbor bohuzel pfesahuje ramec této diplomové prace. Detailni
rozbor by mél byt také zaméfen na zjiSténi navratnosti a vynosnosti realizované investice

do softwaru Converge, jez se dle téchto vysledkl nejevi jako dostatecna.
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ZAVER

Tato diplomova prace si kladla za cil analyzovat oblast finan¢ni analyzy, ktera predstavuje
nastroj hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti podniku, a ziskané dovednosti a poznatky

nasledn€ vyuzit v konkrétnim praktickém ptipad¢.

Finan¢ni analyza poskytuje svému uzivateli veskeré dostupné finan¢ni informace o firmé

vvvvvv

sestaveni finan¢nich plant spolecnosti.

Uspésnost finanéni analyzy zavisi nejen na kvalit, ale také komplexnosti pouzitych
vstupnich informaci. Je tfeba podchytit vSechna data, kterd& by mohla jakymkoliv
zpusobem zkreslit vysledky hodnoceni finanéni situace firmy. Za zdkladni zdroje
informaci jsou povazovany ucetni vykazy, tj. rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash

flow, ptipadné také vyro¢ni zpravy.

Pti vypracovani finan¢ni analyzy je nutné dbat na to, aby zvolend metoda byla ucelna,
spolehliva a pfimétend z hlediska ndkladd. V rdmci finan¢ni analyzy je moZzné se setkat se
dvéma stupni analyz, jimiZ jsou elementarni metody a metody vysS$i. Pro potieby této
diplomové¢ prace byl kladen diiraz na metody elementarni analyzy. BliZe byla pfedstavena
analyza stavovych a rozdilovych ukazateli, dale pfima analyza intenzivnich ukazatell

a analyza soustav ukazateli.

V praktické cCasti diplomové prace byl proveden finanéni rozbor spolecnosti
Landis+Gyr s.r.o. za ucetni obdobi 2006 — 2010, v némz byla pozornost zaméfena na
vypocet zékladnich ukazateld, jez jsou v praxi nejCastéji vyuzivany. Podstatné zavéry
z finan¢ni analyzy této spolecnosti jsou zachyceny piimo v kapitole 9. Celkové je mozné
spole¢nost hodnotit jako stabilizovanou a pozitivné pusobi také kladny VH v prabéhu
celého sledovaného obdobi. Za mirn€ problematickou je mozné povazovat oblast okamzité
likvidity, a to zejména v roce 2010. Tyto problémy souvisi s vysi penéznich prostiedkt
v hotovosti a na béznych uctech a urovni zavazkt z obchodnich vztahl po splatnosti. Vliv
na likviditu spolecnosti ma dale zvolena tivérové obchodni politika spolecnosti. V ramci
hodnot rentability vykazuje spole¢nost v poslednich dvou letech sledovaného obdobi také

klesajici tendenci. Hlavnim faktorem, jenz m¢l na pokles rentability vliv, byla realizace
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investice do softwaru Converge v roce 2009. V souvislosti s témito skutecnostmi lze
spolecnosti doporucit, aby se vice zaméfila na sledovani a optimalizaci nejlikvidnéjsi Casti
obéznych aktiv, dale zvazila vyuzivani kratkodobych bankovnich avéra ¢i vypomoci, které
by ji pomohly pieklenout piipadné problémy s platebni schopnosti. Spole¢nost by méla
dale klast diraz na snizovani ndkladl, na zvySovani odbytu své produkce a piipadné
nahrazeni vlastnich zdroji zdroji cizimi, coz by pfiznivé pulsobilo na rentabilitu

spolecnosti.

V ramci diplomové prace byl také zohlednén vliv inflace na vypovidaci schopnost ucetnich
vykazli a nasledné na vysledky financ¢ni analyzy. Mira inflace ve sledovaném obdobi
ovSem dosahovala pomérné nizkych hodnot, a proto jeji vliv na financni analyzu nebyl
ptili§ patrny. Vyznamny vliv inflace na hodnoty ucetnich vykazi by bylo mozné sledovat

Vv ptipadé inflace padivé ¢i hyperinflace.

Ptinos diplomové prace lze spatfovat v tom, Ze poskytuje hrubou orientaci v rozsahlé
problematice finan¢ni analyzy a ndzornym zplsobem umoziiuje pochopit, jak pracovat se
zakladnimi finan¢nimi vykazy pfi zpracovani finan¢ni analyzy. Dal§im pfinosem této prace
je, ze prakticky obsahuje vypracovanou nezavislou, systematickou a komplexni finan¢ni
analyzu dané¢ho podniku, kterd mize byt jednim z podkladi pro manazerskéa rozhodnuti, at’

uz soucasna nebo ta u¢inéna v blizké budoucnosti.
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Piiloha A Rozvaha Landis+Gyr s.r.o. v letech 2006 — 2010 (3 strany)

ROZVAHA k 31.12. 2006 2007 2008 2009 2010

AKTIVA CELKEM 89 075 139927 126221 145566 166765
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 6519 5553 5012 43258 31655
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1442 540 303 36151 21604
B.l.1. Ztizovaci vydaje
B.l.2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
B.I.3. Software 641 480 260 36125 21594
B.1.4. Ocenitelna prava 725
B.1.5. Goodwill
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 76 60 43 26 10
B.l.7. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
B.1.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 5077 5013 4709 7107 10051
B.IL.1. Pozemky
B.1l.2. Stavby 1995 2132 2292 2134 1735
B.I11.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 3082 2881 2417 4973 8316
B.11.4. Pé&stitelské celky trvalych porosti
B.Il.5. Zékladni stado a tazna zvifata
B.11.6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek
B.11.7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
B.11.8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek
B.11.9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
B.III Dlouhodoby finanéni majetek
B.111.1. Podily v ovladanych a fizenych osobach
B.111.2. Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
B.I11.3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
B.I.4. Pujcky a uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv
B.111.5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
B.111.6. Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek
B.II1.7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva 80 864 132425 118825 100309 133684
C.l. Zasoby 12 636 7726 11922 7708 8481
C.I.1L Material
C.1.2. Nedokonc¢ena vyroba a polotovary 10 027 2106 6534 1043 1649
C.1.3. Vyrobky
C.14. Zvifata
C.15. Zbozi 2 609 5620 5388 6665 6832
C.1.6. Poskytnuté zalohy na zasoby
C.IL Dlouhodobé pohledavky 205 470 450 549 560
C.IL1. Pohledavky z obchodnich vztahi
C.1.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
C.11.3. Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
C.11.4. sdruzeni
C.11.5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy
C.11.6. Dohadné ¢ty aktivni
C.IL.7. Jiné pohledavky
C.11.8. Odlozena danova pohledavka 205 470 450 549 560
C.I1. Kritkodobé pohledavky 58 669 111356 87261 80880 115453
C.I11. Pohledavky z obchodnich vztaht 27911 106717 72787 76664 111049
C.11.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 20 621 8510
C.111.3. Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky
C.I11.4. sdruzeni
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C.111.5.

Socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

C.111.6. Stat - dafiové pohledavky 6 691 55 24 1633 1792
C.IL7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 1590 1989 1746 686 551
C.11.8. Dohadné Gty aktivni 1810 2535 4145 323 1955
C.11.9. Jiné pohledavky 46 60 49 1574 106
C.Iv. Kritkodoby finanéni majetek 9354 12873 19192 11172 9190
C.IV.1. Penize 94 92 103 135 121
C.IvV.2. Uty v bankéch 9 260 12781 19089 11037 9069
C.IV.3. Kratkodobé cenné papiry a podily
C.lv.4. Potizovany kratkodoby financ¢ni majetek
D. 1 Casové rozliSeni 1692 1949 2384 1999 1426
D.I.1. Naklady pristich obdobi 1692 1949 2384 1999 1426
PASIVA CELKEM 89075 139927 126221 145 566 166765
A. Vlastni kapital 64271 66609 54957 76 520 90530
Al Zikladni kapitél 5000 6900 6900 6 900 6900
AL Zakladni kapital 5000 5000 5000 5000 5000
A.l2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
A.l3. Zmény zékladniho kapitalu 1900 1900 1900 1900
All Kapitalové fondy
Alll Emisni 4zio
All2. Ostatni kapitalové fondy
All3. Ocetovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazku
All4. Ocetovaci rozdily z pfecenéni pii pfemeénach
Al Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 500 700 700 700 700
AlLL. Zakonny rezervni fond/Ned¢litelny fond 500 700 700 700 700
AlllL2. Statutarni a ostatni fondy
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let 51423 41930 19009 47 357 68920
AlV.1. Nerozd€leny zisk minulych let 51423 44939 19009 47 357 68920
AlV.2. Neuhrazena ztrata minulych let -3009
AV. Vysledek hospodaieni béZného ti¢etniho obdobi (+ - ) 7348 17079 28348 21563 14010
B. Cizi zdroje 24768 72432 70629 68 451 75895
B.I. Rezervy 255 472 168 516 491
B.l.1. Rezervy podle zvlastnich pravnich piedpisit
B.l.2. Rezerva na dichody a podobné zavazky
B.1.3. Rezerva na dan z ptijmi
B.l.4. Ostatni rezervy 255 472 168 516 491
B.Il. Dlouhodobé zavazky 1105 2934
B.IL1. Zéavazky z obchodnich vztahti
B.1l.2. Zéavazky - ovladajici a fidici osoba
B.IL.3. Zéavazky - podstatny vliv
Zavazky ke spolecniktim, ¢lenim druzstva a k u€astnikim
B.I1.4. sdruzeni
B.I1.5. Dlouhodobé piijaté zalohy
B.11.6. Vydané dluhopisy
B.11.7. Dlouhodobé sménky k thradé
B.11.8. Dohadné ¢ty pasivni
B.11.9. Jiné zavazky 1105 2934
B.11.10. Odlozeny danovy zavazek
B.11I. Kritkodobé zavazky 24513 71960 70461 66 830 72470
B.II.1. Zéavazky z obchodnich vztaht 13244 46420 49148 28 273 45385
B.111.2. Zavazky - ovladajici a tidici osoba 12915
B.111.3. Zavazky - podstatny vliv
Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a k uiastnikiim
B.I1.4. sdruzeni
B.IIL5. Zavazky k zaméstnanciim 1312 1435 1746 1385 1716
B.I11.6. Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 888 973 690 533 901
B.II1.7. Stat - danové zavazky a dotace 3570 10730 4204 3326 10047
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B.111.8. Kratkodobé pfijaté zalohy

B.111.9. Vydané dluhopisy

B.111.10. | Dohadné uéty pasivni 5471 11315 14625 19 806 12529
B.Il.11. | Jiné zavazky 28 1087 48 592 1892
B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci

B.IV.1. Bankovni Gvéry dlouhodobé

B.IV.2. Kratkodobé bankovni uvéry

B.IV.3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci

C. I Casové rozliSeni 36 886 635 595 340
C.1.1. Vydaje pristich obdobi

C.1.2. Vynosy piistich obdobi 36 886 635 595 340

Pozn.: Hodnoty polozek jsou uvedeny v tisicich K¢
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Piiloha B Vykaz zisku a ztraty Landis+Gyr s.r.o. v letech 2006 — 2010 (2 strany)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY k 31.12. 2006 2007 2008 2009 2010

l. Trzby za prodej zbozi 241909 319907 274320 168425 221417
A Naéklady vynalozené na prodané zbozi 203513 234395 202619 122566 169272
+ Obchodni marze 38396 85512 71701 45859 52145
. Vykony 79522 82132 125447 140313 172022
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 72115 89987 121019 145805 171416
11.2. | Zména stavu zasob vlastni innosti 7407 -7855 4428 -5492 606
11.3. | Aktivace
B. Vykonova spotieba 72405 103668 124791 113276 146218
B.1. | Spotieba materidlu a energie 4845 4356 4696 4567 5061
B.2. | Sluzby 67560 99312 120095 108709 141157
+ Pridana hodnota 45513 63976 72357 72896 77949
C. Osobni naklady 29311 34468 35558 33933 37782
C.1. | Mzdové naklady 20698 24578 26127 25076 27275
C.2. | Odmény ¢leniim organt spolecnosti a druzstva
C.3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 7128 8343 8004 7800 9522
C.4. | Socialni naklady 1485 1547 1427 1057 985
D. Dan¢ a poplatky 138 164 121 106 111
E. QOdpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 5736 3128 2452 11218 18276
I11. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 1208 1500 335 1235 681
111.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1208 1500 335 1235 681
111.2. | Trzby z prodeje materialu
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 8 13 40 59 120
F.1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 8 13 40 59 120
F.2. | Prodany material
G Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a

' komplexnich nakladi ptistich obdobi 672 2079 -1365 97 1752
\Y2 Ostatni provozni vynosy 235 189 2517 1163 1283
H. Ostatni provozni naklady 1148 1287 2770 1399 1649
V. Pievod provoznich vynosi
I Pievod provoznich naklada
* Provozni vysledek hospodai‘eni 11287 24526 35633 28482 20223
VI Trzby z prodeje cennych papiri a podilii
J. Prodané cenné papiry a podily
VII. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0
VILL yynosy z podili v ovlédanygh a fizenych osobach a v ucetnich

jednotkach pod podstatnym vlivem

VI1I.2. | Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podil
VI1.3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
VIII. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
K. Néklady z finan¢niho majetku
1X. Vynosy z piecenéni cennych papirt a derivati
L. Naklady z piecenéni cennych papirQ a derivati
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti
X. Vynosové troky 453 558 507 63 16
N. Nakladové tiroky 32 0 167 334 403
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 2424 5397 17984 5449 2157
0. Ostatni finanéni naklady 3859 7188 17483 6265 3665
XIl. | Pfevod finan¢nich vynosi
P. Pfevod financ¢nich nékladt
* Finan¢ni vysledek hospodareni -1014 -1233 841 -1087 -1895
Q. Daii z piijmil za béznou ¢innost 2925 6214 8126 5832 4318
Q1. | -splatna 2763 6480 8106 5931 4329
Q2. | -odlozena 162 -266 20 -99 -11
*x Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 7348 17079 28348 21563 14010
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XIll. | Mimotadné vynosy

R. Mimotadné naklady

S. Dan z piijmii z mimoiadné Cinnosti 0 0 0 0 0
S.1. - splatnd

S.2. - odlozena

* Mimoi'adny vysledek hospodareni 0 0 0 0 0
T. Pievod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikim (+/-)

*** | Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (+/-) 7348 17079 28348 21563 14010
**** | Vysledek hospodareni pired zdanénim 10273 23293 36474 27395 18328

Pozn.: Hodnoty polozek jsou uvedeny v tisicich K¢
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Priloha C Horizontalni analyza rozvahy L+G s.r.o. (1 strana)

2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009

AKTIVA CELKEM 50852 57,09 -13706 -9,80 19345 15,33 21199 14,56
B. Dlouhodoby majetek -966 -14,82 -541 -9,74 38246 763,09 -11603 -26,82
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek -902 -62,55 -237 -43,89 35848 11831,02 | -14547 -40,24
B.1.3. Software -161 -25,12 -220 -45,83 35865 | 13794,23 | -14531 -40,22
B.1.4. Ocenitelna prava -725 -100,00 0 X 0 X 0 X
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek -16 -21,05 -17 -28,33 -17 -39,53 -16 -61,54
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek -64 -1,26 -304 -6,06 2398 50,92 2944 41,42
B.11.2. Stavby 137 6,87 160 7,50 -158 -6,89 -399 -18,70
B.11.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci -201 -6,52 -464 -16,11 2556 105,75 3343 67,22
C. ObéZna aktiva 51561 63,76 -13600 | -10,27 | -18516 -15,58 33375 33,27
C.l Zasoby -4910 -38,86 4196 54,31 -4214 -35,35 773 10,03
C.l.2. Nedokon¢ena vyroba a polotovary -7921 -79,00 4428 210,26 -5491 -84,04 606 58,10
C.I5. Zbozi 3011 115,41 -232 -4,13 1277 23,70 167 2,51
C.Il. Dlouhodobé pohledavky 265 129,27 -20 -4,26 99 22,00 11 2,00
C.11.8. Odlozena dafiova pohledavka 265 129,27 -20 -4,26 99 22,00 11 2,00
C.I. Kratkodobé pohledavky 52687 89,80 -24095 | -21,64 -6381 -7,31 34573 42,75
C.II1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 78806 282,35 | -33930 | -31,79 3877 5,33 34385 44,85
C.lI.2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba -20621 -100,00 8510 X -8510 -100,00 0 X
C.II1.6. | Stat - dafiové pohledavky -6636 -99,18 -31 -56,36 1609 6704,17 159 9,74
C.lL7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 399 25,09 -243 -12,22 -1060 -60,71 -135 -19,68
C.II1.8. | Dohadné ucty aktivni 725 40,06 1610 63,51 -3822 -92,21 1632 505,26
C.II1.9. | Jiné pohledavky 14 30,43 -11 -18,33 1525 3112,24 -1468 -93,27
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 3519 37,62 6319 49,09 -8020 -41,79 -1982 -17,74
C.IV.1. | Penize -2 -2,13 11 11,96 32 31,07 -14 -10,37
C.IV.2. | Ugty v bankach 3521 38,02 6308 49,35 -8052 -42,18 -1968 -17,83
D. I Casové rozliSeni 257 15,19 435 22,32 -385 -16,15 -573 -28,66
D.I.1. Naklady ptistich obdobi 257 15,19 435 22,32 -385 -16,15 -573 -28,66

PASIVA CELKEM 50852 57,09 -13706 -9,80 19345 15,33 21199 14,56
A. Vlastni kapital 2338 3,64 -11652 | -17,49 21563 39,24 14010 18,31
Al Zakladni kapital 1900 38,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ALl Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Al3. Zmény zékladniho kapitalu 1900 X 0 0,00 0 0,00 0 0,00
AllL lzlizizrvni fondy, nedélitelny fond a ost. fondy ze 200 40,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
AllllLL. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 200 40,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
A.lV. Vysledek hospodafeni minulych let -9493 -18,46 -22921 -54,66 28348 149,13 21563 45,53
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let -6484 -12,61 -25930 -57,70 28348 149,13 21563 45,53
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let -3009 X 3009 -100,00 0 X 0 X
AV. Vysledek hospodateni bézného Gdet. obdobi (+ - ) 9731 132,43 11269 65,98 -6785 -23,93 -7553 -35,03
B. Cizi zdroje 47664 192,44 -1803 -2,49 -2178 -3,08 7444 10,87
B.l. Rezervy 217 85,10 -304 -64,41 348 207,14 -25 -4,84
B.1.4. Ostatni rezervy 217 85,10 -304 -64,41 348 207,14 -25 -4,84
B.1I. Dlouhodobé zavazky 0 X 0 X 1105 X 1829 165,49
B.11.9. Jiné zavazky 0 X 0 X 1105 X 1829 165,49
B.11I. Kratkodobé zavazky 47447 193,56 -1499 -2,08 -3631 -5,15 5640 8,44
B.lIl.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 33176 250,50 2728 5,88 -20875 -42,47 17112 60,52
B.Ill.2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 X 0 X 12915 X -12915 | -100,00
B.IIL.5. | Zavazky k zaméstnancim 123 9,38 311 21,67 -361 -20,68 331 23,90
B.I1.6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdrav.o poj. 85 9,57 -283 -29,09 -157 -22,75 368 69,04
B.IIL7. | Stat - dafové zavazky a dotace 7160 200,56 -6526 -60,82 -878 -20,88 6721 202,07
B.111.10. | Dohadné éty pasivni 5844 106,82 3310 29,25 5181 35,43 -7277 -36,74
B.1I.11. | Jiné zavazky 1059 3782,14 -1039 -95,58 544 1133,25 1300 219,62
C.L Casové rozliSeni 850 2361,11 -251 -28,33 -40 -6,30 -255 -42,86
C.1.2. Vynosy ptistich obdobi 850 2361,11 -251 -28,33 -40 -6,30 -255 -42,86
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Piiloha D Vertikalni analyza rozvahy L+G s.r.0. (1 strana)

ROZVAHA k 31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010

AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
B. Dlouhodoby majetek 7,32% 3,97% 3,97% 29,72% 18,98%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 1,62% 0,39% 0,24% 24,83% 12,95%
B.1.3. Software 0,72% 0,34% 0,21% 24,82% 12,95%
B.l4. Ocenitelna prava 0,81% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
B.1.6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,09% 0,04% 0,03% 0,02% 0,01%
B.IIL Dlouhodoby hmotny majetek 5,70% 3,58% 3,73% 4,88% 6,03%
B.Il.2. | Stavby 2,24% 1,52% 1,82% 1,47% 1,04%
B.IL.3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 3,46% 2,06% 1,91% 3,42% 4,99%
C. Obézna aktiva 90,78% 94,64% 94,14% 68,91% 80,16%
C.l. Zasoby 14,19% 5,52% 9,45% 5,30% 5,09%
C.1.2. Nedokonéena vyroba a polotovary 11,26% 1,51% 5,18% 0,72% 0,99%
C.15. Zbozi 2,93% 4,02% 4,27% 4,58% 4,10%
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 0,23% 0,34% 0,36% 0,38% 0,34%
C.11.8. Odlozena danova pohledavka 0,23% 0,34% 0,36% 0,38% 0,34%
C.111. Kratkodobé pohledavky 65,86% 79,58% 69,13% 55,56% 69,23%
C.lII1.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 31,33% 76,27% 57,67% 52,67% 66,59%
C.1I1.2. | Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 23,15% 0,00% 6,74% 0,00% 0,00%
C.lII1.6. | Stat - danové pohledavky 7,51% 0,04% 0,02% 1,12% 1,07%
C.I17. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1,79% 1,42% 1,38% 0,47% 0,33%
C.111.8. | Dohadné ucty aktivni 2,03% 1,81% 3,28% 0,22% 1,17%
C.11.9. | Jiné pohledavky 0,05% 0,04% 0,04% 1,08% 0,06%
C.IV. Kritkodoby finanéni majetek 10,50% 9,20% 15,21% 7,67% 5,51%
C.IV.1. | Penize 0,11% 0,07% 0,08% 0,09% 0,07%
C.IV.2. | Utty v bankach 10,40% 9,13% 15,12% 7,58% 5,44%
D. I Casové rozliseni 1,90% 1,39% 1,89% 1,37% 0,86%
D.I.1. Naklady ptistich obdobi 1,90% 1,39% 1,89% 1,37% 0,86%

PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
A Vlastni kapital 72,15% 47,60% 43,54% 52,57% 54,29%
Al Z:aKladni kapital 5,61% 4,93% 5,47% 4,74% 4,14%
All Zékladni kapital 5,61% 3,57% 3,96% 3,43% 3,00%
A.l3. Zmény zakladniho kapitalu 0,00% 1,36% 1,51% 1,31% 1,14%
AllL ;ligizrvni fondy, nedélitelny fond a ost. fondy ze 0,56% 0,50% 0,55% 0,48% 0,42%
AllLL. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 0,56% 0,50% 0,55% 0,48% 0,42%
A.lV. Vysledek hospodaieni minulych let 57,73% 29,97% 15,06% 32,53% 41,33%
A.IV.1. | Nerozdéleny zisk minulych let 57,73% 32,12% 15,06% 32,53% 41,33%
A.IV.2. | Neuhrazena ztrata minulych let 0,00% -2,15% 0,00% 0,00% 0,00%
AV. Vysledek hospodafeni béZného uéetniho obdobi (+ - ) 8,25% 12,21% 22,46% 14,81% 8,40%
B. Cizi zdroje 27,81% 51,76% 55,96% 47,02% 45,51%
B.I. Rezervy 0,29% 0,34% 0,13% 0,35% 0,29%
B.1.4. Ostatni rezervy 0,29% 0,34% 0,13% 0,35% 0,29%
B.II. Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,76% 1,76%
B.11.9. | Jiné zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 0,76% 1,76%
B.III. Kratkodobé zavazky 27,52% 51,43% 55,82% 45,91% 43,46%
B.III.1. | Zavazky z obchodnich vztaht 14,87% 33,17% 38,94% 19,42% 27,21%
B.II1.2. | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 0,00% 0,00% 0,00% 8,87% 0,00%
B.IIL.5. | Zavazky k zaméstnanctim 1,47% 1,03% 1,38% 0,95% 1,03%
B.Il.6. | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho poj. 1,00% 0,70% 0,55% 0,37% 0,54%
B.IIL.7. | Stat - dafiové zavazky a dotace 4,01% 7,67% 3,33% 2,28% 6,02%
B.111.10. | Dohadné uéty pasivni 6,14% 8,09% 11,59% 13,61% 7,51%
B.1I1.11. | Jiné zavazky 0,03% 0,78% 0,04% 0,41% 1,13%
C. I Casové rozliSeni 0,04% 0,63% 0,50% 0,41% 0,20%
C.1.2. Vynosy piistich obdobi 0,04% 0,63% 0,50% 0,41% 0,20%
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Piiloha E Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty L+G s.r.o. (1 strana)

2007/2006 2008/2007 2009/2008 2010/2009
VYKAZ ZISKU A ZTRATY absolut absolut absolut absolut
ni % ni % ni % ni %
zména zména zména zména

l. Trzby za prodej zbozi 77998 32,24 -45587 | -14,25] -105895 | -38,60 52992 31,46
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 30882 1517 | -31776 -13,56 | -80053 -39,51 46706 38,11
+ Obchodni marze 47116 | 122,71 -13811| -16,15] -25842 | -36,04 6286 13,71
1. Vykony 2610 3,28 43315 52,74 14866 11,85 31709 22,60
11.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 17872 24,78 | 31032 34,48 24786 20,48 25611 17,57
11.2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -15262 | -206,05 12283 | -156,37 -9920 | -224,03 6098 | -111,03
B. Vykonova spotieba 31263 43,18 21123 20,38 ] -11515 -9,23 32942 29,08
B.1. | Spotieba materialu a energie -489 -10,09 340 7,81 -129 -2,75 494 10,82
B.2. | Sluzby 31752 47,00 20783 20,93 ] -11386 -9,48 32448 29,85
+ Pridana hodnota 18463 40,57 8381 13,10 539 0,74 5053 6,93
C. Osobni naklady 5157 17,59 1090 3,16 -1625 -4,57 3849 11,34
C.1. | Mzdové niklady 3880 18,75 1549 6,30 -1051 -4,02 2199 8,77
C.3. [ Naklady na socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 1215 17,05 -339 -4,06 -204 -2,55 1722 22,08
C.4. | Socialni naklady 62 4,18 -120 7,76 -370 | -25,93 -72 -6,81
D. Dang a poplatky 26 18,84 43| -26,22 -15 | -12,40 5 4,72
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -2608 -45,47 -676 -21,61 8766 357,50 7058 62,92
Il. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 292 24,17 -1165 -77,67 900 | 268,66 -554 | -44,86
111.1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 292 24,17 -1165 -77,67 900 | 268,66 -554 | -44,86

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a
F. materialu 5 62,50 27 | 207,69 19 47,50 61| 103,39
F.1. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 5 62,50 27| 207,69 19 47,50 61| 103,39

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
G | komplexnich ndklada pritich obdobi 2751 | -409,38 | -3444 | -16566 | 1462 | -107,11| 1655 | 1706,19
IV. | Ostatni provozni vynosy -46 | -19,57 2328 | 1231,75 -1354 | -53,79 120 10,32
H. Ostatni provozni naklady 139 12,11 1483 | 115,23 -1371 | -49,49 250 17,87
* Provozni vysledek hospodaieni 13239 | 117,29 11107 45,29 -7151 | -20,07 -8259 | -29,00

Vynosové troky 105 23,18 -51 -9,14 -444 | -87,57 47| -74,60
N. Nakladové uroky -32 | -100,00 167 ND 167 | 100,00 69 20,66
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 2973 | 122,65 12587 | 233,22 -12535| -69,70 -3292 | -60,41
0. Ostatni finan¢ni néklady 3329 86,27 10295 | 143,22 ] -11218 | -64,17 -2600 | -41,50
* Finan¢ni vysledek hospodareni -219 21,60 2074 | -168,21 -1928 | -229,25 -808 74,33
Q. Dai z piijmi za b&znou ¢innost 3289 | 112,44 1912 30,77 -2294 | -28,23 -1514 | -25,96
Q1. | -splatnd 3717 | 13453 1626 25,09 -2175 | -26,83 -1602 | -27,01
Q2. | -odlozena -428 | -264,20 286 | -107,52 -119 | -595,00 88 | -88,89
*x Vysledek hospodareni za béZ ¢innost 9731 | 132,43 11269 65,98 -6785 | -23,93 -7553 | -35,03
* Mimoiadny vysledek hospodareni 0 ND 0 ND 0 ND 0 ND
*** | Vysledek hospodai‘eni za ti¢etni obdobi (+/-) 9731 | 132,43 11269 65,98 -6785 | -23,93 -7553 | -35,03
**+x | Vysledek hospodareni pfed zdanénim 13020 126,74 13181 56,59 -9079 -24,89 -9067 -33,10
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Piiloha F Rozvaha L+G s.r.0. v realnych hodnotach v letech 2006 — 2010 (1 strana)

ROZVAHA k 31.12. 2006 2007 2008 2009 2010

Index spotiebitelskych cen v % 2,5 2,8 6,3 1,0 15

Bazicky index 1,0000 | 1,0280 | 1,0927 | 1,1036 | 1,1202

AKTIVA CELKEM 89 075 | 136116 | 115513 | 131901 | 148871
B. Dlouhodoby majetek 6519 5402 4587 | 39197 | 28258
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 1442 525 277 | 32757 | 19286
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 5077 4876 4310 6440 8973
C. ObéZna aktiva 80864 | 128818 | 108744 | 90893 | 119339
C.l Zasoby 12 636 7516 | 10911 6984 7571
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 205 457 412 497 500
C.II. | Kratkodobé pohledavky 58 669 | 108323 | 79858 | 73287 | 103065
C.IV. | Kratkodoby finanéni majetek 9354 | 12522 | 17564 | 10123 8204
D. 1. | Casové rozliseni 1692 1896 2182 1811 1273

PASIVA CELKEM 89075 | 136116 | 115513 | 131901 | 148871
A. Vlastni kapital 64271 | 64795 | 50295 | 69337 | 80816
Al Zakladni kapital 5000 6712 6315 6252 6160
A.lll. | Rezervni fondy, nedélit. fond a ost.fondy ze zisku 500 681 641 634 625
A.l1V. | Vysledek hospodafeni minulych let 51423 | 40788 | 17396 | 42911 | 61525
A.V. | Vysledek hospodateni bézného tcet. obdobi (+ - ) 7348 | 16614 | 25943 | 19539 | 12507
B. Cizi zdroje 24768 | 70459 | 64637 | 62025 | 67751
B.l. Rezervy 255 459 154 468 438
B.ll. | Dlouhodobé zavazky 0 0 1001 2619
B.IlI. | Kratkodob¢é zavazky 24513 | 70000 | 64483 | 60556 | 64694
C.1. | Casové rozliSeni 36 862 581 539 304
Pozn.: Hodnoty polozek jsou uvedeny v tisicich K¢
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Priloha G Vypocet indexu IN95 za obdobi 2006 — 2010 (1 strana)

Rok

Polozka 2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 89075 139927 126221 145566 166765
Cizi zdroje 24768 72432 70629 68451 75895
A 3,60 1,93 1,79 2,13 2,20
EBIT 10305 23293 36641 27729 18731
Nakladové uroky 32 0 167 334 403
B 322,03 X 219,41 83,02 46,48
EBIT 10305 23293 36641 27729 18731
Aktiva celkem 89075 139927 126221 145566 166765
C 0,12 0,17 0,29 0,19 0,11
Trzby 314024 409894 395339 314230 392833
Aktiva celkem 89075 139927 126221 145566 166765
D 3,53 2,93 3,13 2,16 2,36
Obézna aktiva 80864 132425 118825 100309 133684
Kratkodobé zavazky a bank. Gvéry 24513 71960 70461 66830 72470
E 3,30 1,84 1,69 1,50 1,84
Zavazky po 1huté splatnosti 2969 6313 8270 2091 7736
Trzby 314024 409894 395339 314230 392833
F 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02
IN95 39,18 3,26 28,39 12,35 7,61
IN95 pii X, =9 4,75 4,25 5,25 4,21 3,49

Pozn.: Hodnoty poloZek jsou uvedeny v tisicich K¢
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Piiloha H Vypocet Kralickova Quicktestu za obdobi 2006 — 2010 (1 strana)

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
PoloZka

Vlastni kapital 64271 66609 54957 76520 90530
Aktiva celkem 89075 139927 126221 145566 166765
R1 - kvéta vlastniho kapitalu 0,72 0,48 0,44 0,53 0,54
Cizi zdroje - penize - G¢ty u bank 15414 59559 51437 57279,075 66705
Provozni cash flow 12017 -2485 56255 17738 10398
R2 - doba splaceni dluhu z CF 1,28 -23,97 0,91 3,23 6,42
EBIT 10305 23293 36641 27729 18731
Aktiva celkem 89075 139927 126221 145566 166765
R3 - ROA 0,12 0,17 0,29 0,19 0,11
Provozni cash flow 12017 -2485 56255 17738 10398
Vykony 79522 82132 125447 140313 172022
R4 - cash flow ve vykonech 0,15 -0,03 0,45 0,13 0,06

Pozn.: Hodnoty polozek jsou uvedeny v tisicich K¢
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