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ABSTRAKT

V bakalarské praci je pomoci metod a postupil finan¢ni analyzy zhodnocena finan¢ni
situace spole¢nosti VITANA, a. s., v letech 2007 — 2011, jsou vymezeny problematické
oblasti a navrzena opatfeni pro zlepSeni stavu spoleCnosti v téchto problematickych
oblastech. Prace je rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou a praktickou. Prvni ¢ast je zamétena
na teoreticky vstup do finan¢ni analyzy. V praktické casti je predstavena spolecnost
VITANA, a. s., ve které je provedena vlastni finan¢ni analyza. Jsou zde zhodnoceny
vysledky jednotlivych ukazateli finan¢ni analyzy a uvedeny navrhy na opatfeni

pro zlepSeni stavu spole¢nosti.

Kli¢ovéa slova: finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, rentabilita,

likvidita.

ABSTRACT

An evaluation of the company VITANA, a.s., for the years 2007-2011 was performed
using methods and procedures of financial analysis. Problematic areas and possible
corrections are highlighted. The dissertation is divided into theoretical and practical
sections. The theoretical section is focused on the introduction into the financial analysis.
The practical part introduces the VITANA, a.s. company, the subject of our financial
analysis.  Individual financial indicators are evaluated and corrective measures are

suggested for improving the company’s situation.

Keywords: financial analysis, absolute indicators, ratio indicators, profitability, liquidity.
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UvVOD

Finan¢ni analyza je vyznamnou soucasti finan¢niho fizeni spoleCnosti. Prestoze se cile
a zamery jednotlivych spolecnosti lisi, vS§echny maji patrné jeden spole¢ny. Tim je financni
stabilita a uspokojivy hospodatsky vysledek. V konkurenénich podminkéch neni ani jeden
z vyse uvedenych cilti snadno dosazitelny. Praveé proto je tfeba neustale sledovat nové trzni
trendy a pohotové ménit a zlepSovat jak marketingovou tak finan¢ni strategii. Financni
analyza je nastrojem financniho fizeni. Management spolecnosti proto musi
vénovat znacnou pozornost finan¢ni analyze, jejimz obecnym cilem je provést dikladny
rozbor finanéni situace spolecnosti, odhalit slaba mista a pokusit se o jejich v€asnou
napravu, nalézt silné stranky a pokusit se o jejich maximalni vyuziti. Finan¢ni analyzu jako
zdroj pro dal$si rozhodovani a fizeni vSak nepotfebuji jen manaZeti spolecnosti,
ale i investofi, obchodni partnefi, banky, konkurenti apod. Méla by byt provadéna tak,
aby jeji vysledky, zhodnoceni vysledkti a doporuceni pouze nekonstatovaly stav minulého
vyvoje spolecnosti, ale vedly k fizeni budouciho stavu. Pro kvalitni zpracovani finanéni
analyzy je potfebné mit pfistup k informacim o spolecnosti. K vyznamnym zdrojim

informaci patii zejména tcetni vykazy, vyro¢ni zpravy, ekonomické statistiky.

Cilem bakalafské prace je pomoci metod a postupi finanéni analyzy zhodnotit
finan¢ni situaci spole¢nosti VITANA, a. s., v letech 2007 — 2011, vymezit problematické
oblasti a navrhnout opattfeni pro zlepSeni stavu spole¢nosti v problematickych oblastech.

Prace je rozdélena na dvé Casti, teoretickou a praktickou.

Teoretickd ¢ast prace se postupné vénuje vysvétleni pojmi financ¢ni analyzy, popisu
zdrojii informaci, popisu zpracovatell - uzivatelll analyzy, az po zékladni metody financni
analyzy - kvalitativni a kvantitativni analyza. Hlavni ¢asti této kapitoly je popis
kvantitativni analyzy, pfedev§im pomérovych ukazateli, tzn. ukazateli rentability,
aktivity, finan¢ni stability a zadluZenosti, likvidity aZz po souhrnné modely hodnotici

finan¢ni situaci spole¢nosti.

Ve druhé, praktické Casti prace, je predstavena spolecnost VITANA, a. s., ve které byla

finan¢ni analyza provedena. Ddle je pfistoupeno k samotné aplikaci zékladnich metod
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finan¢ni analyzy popsanych v prvni ¢asti prace, k provedeni souhrnného hodnoceni
finan¢ni situace spolecnosti, k vymezeni problematickych oblasti a k navrzeni opatieni

pro zlepsSeni stavu spolec¢nosti v téchto problematickych oblastech.
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1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Tato kapitola zahrnuje charakteristiku finan¢ni analyzy, zdroje informaci pro financni

analyzu a popis uzivatelll finan¢ni analyzy.

1.1 Charakteristika financni analyzy

Financ¢ni analyza predstavuje systematické hodnoceni podnikové minulosti a soucasnosti
pomoci souboru postupi, které jsou provadény za ucelem ziskani podkladi pro finanéni
fizeni podniku. Pomdahd mimo jiné zjistit potfebné informace o UspéSnosti dosahovani
zakladnich ekonomickych cili podnikové ¢innosti — pozadované rentability a likvidity.
Umoznuje ndm komplexné vyjadiit majetkovou a finanéni situaci podniku a piipadné
hodnotit nékteré zjejich slozek a jejich vyvoj. Ukolem finanéni analyzy je vytézit
ze zdrojovych finan¢nich vykazii potfebné informace, posoudit finan¢ni zdravi podniku,
zjistit jeho slabé stranky a navrhnout vedeni podniku vhodna feSeni. Takto ziskané idaje

nam také umoznuji jisty odhad budouciho vyvoje podniku.

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zpracovani finan¢ni analyzy vyzaduje vstupni data. Udaje pro finan¢ni analyzu mtizeme

¢erpat z riznych informacnich zdrojt, které mizeme rozdélit do tii hlavnich skupin:

o zdroje finan¢nich informaci — ucetni vykazy finan¢niho a vnitropodnikového
ucetnictvi, informace manazerti podniku, vyro¢ni zpravy apod.

o kvantifikované nefinan¢ni informace — pfedevsim oficialni ekonomické podnikova
statistika, podnikové plany, cenové a nakladové kalkulace apod.

o nekvantifikované informace — zpravy vedoucich pracovniki, auditorti, odborny tisk

apod.

Pfevaznou vétSinu udaji pro potteby financni analyzy poskytuje finan¢ni ucetnictvi

prostfednictvim zékladnich finanénich vykazi, které zachycuji pohyb podnikovych financi
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a majetku a jsou rozhodujici soucésti ucetni zavérky, kterou tvoii:
o rozvaha,
o vykaz zisku a ztrat,
o cash-flow,

o pfiloha.

Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku

a zdroje jeho kryti v penéznim vyjadieni.

Vykaz zisku a ztrat konkretizuje naklady a vynosy za jednotlivé cinnosti,

které se podilely na tvorbé vysledku hospodareni.

PrestoZe se rozvaha povazuje za patef G€etnictvi, vétsi vyznam je pfisuzovan vykazu ziski

a ztrat. Z ekonomickych ukazateli ma vysledek hospodareni jednoznacnou prioritu.

Cash-flow (pichled o tvorbé a pouziti penéznich tokl) vykaz, ktery podava informaci
o penéznich tocich za uplynulé ucetni obdobi, tj. o pfijmech, vydajich a zméné stavu

penéznich prostredka.

Piiloha K ucetnim vykazim se stala nedilnou soucasti ucetni zavérky. Obsah ani jeji forma

nejsou striktné upraveny. M¢la by obsahovat:

o obecné Udaje - napf. charakteristika podniku, jeho pradvni forma, organizaéni
struktura, pocet zaméstnanct, kapitalové Gcasti,

o informace o pouzivanych ucetnich a odpisovych metodach, obecnych ucetnich
zasadach, zptisobu ocenovani atd.,

o dopliujici udaje — tudaje tykajici se dlouhodobého majetku, rozdéleni zisku,
popt. zplisobu thrady ztraty z ptfedchoziho ucetniho obdobi, o vydajich na vyzkum

a vyvoj atd. [4]

1.3 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Zajem o informace z finan¢ni analyzy ma nejen samotné fizeni podniku (management),
ale také mnoho subjektd, které ptichazeji s podnikem do kontaktu. Kazdy z téchto
uzivatell ma rozdilné pozadavky a proto postup a zaméfeni finan¢ni analyzy se pak lisi
dle cilové skupiny, pro kterou je vypracovana. VSichni uZivatelé financni analyzy maji

jedno spole¢né, potiebuji védét, aby mohli fidit. [5]



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 13

1.3.1 Interni uzivatelé

Internimi uzivateli finan¢ni analyzy jsou vlastnici podniku, které zajima predev§im vyvoj
ukazatelli ziskovosti, kapitdlovych vynost a trznich ukazatelti. Ovétuji si, zda jsou vlozené
prostiedky v podniku zhodnocovany a fadn€ uzivany. DalSimi internimi uZzivateli financni
analyzy jsou manazeri, ktefi sleduji predevsim platebni schopnost podniku. Znalost
finan¢ni situace podniku jim umoziiuje spravné se rozhodovat pii zajistovani majetkové
struktury a vhodnych zpisobl financovani. Jeji vysledky vyuzivaji pro strategické
1 operativni fizeni podniku. Mezi interni uZzivatele patii také zaméstnanci. Jejich zajem

sméfuje k jistoté zaméstnani, tudiz sleduji prosperitu podniku, jeho finan¢ni stabilitu. [14]

1.3.2 Externi uzivatelé

Mezi externi uZivatele financni analyzy patii stat a jeho organy, které se zajimaji
o finanéné ucetni informace predev§im kvili kontrole spravného plnéni danovych
povinnosti. Mohou jim slouzit také pfi schvalovani dotaci a kvili statistickym zadznamtm.
Castymi externimi uzivateli jsou také banky a jini véFitelé. Ti sleduji likviditu,
zadluzenost a solventnost podniku a podle ziskanych informaci se rozhoduji, zda podniku
poskytnou penézni prostiedky a za jakych podminek. Obchodni partnefi se zaméiuji
na schopnost podniku platit v¢as své zavazky. Z dlouhodobého hlediska pak na stabilitu
podniku. Konkurenti mohou vyuzit informace z finan¢ni analyzy pro srovnani s jejich
vysledky hospodafeni, mohou se zajimat o rentabilitu a cenovou politiku. Posledni
skupinou externich uZivatelll jsou auditori, u€etni a danovi poradci, kteti vyuZzivaji
informace k odhaleni slabin v hospodafeni podniku, navrhuji feSeni problému a opatieni

ke zlepseni. [14]

2 ZAKLADNI METODY FINANCNIi ANALYZY

Systém finan¢ni analyzy neni legislativné upraven Zzadnymi pravnimi piedpisy
nebo vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy. Pfestoze neexistuje oficialni metodika
finan¢ni analyzy, vyvinuly se urcit¢ obecné pfijimané analytické postupy, pfistupy
a techniky, které si kladou za cil podat vérny obraz o majetkove, financni a diichodové

situaci jak externim uzivatelim, tak manazerim podnikd. [5]
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Klasicka finan¢ni analyza obsahuje dvé navzajem propojené ¢asti:

o kvalitativni, tzv. fundamentalni analyzu,

o kvantitativni, tzv. technickou analyzu. [14]

2.1 Kyvalitativni (fundamentalni) analyza

Kvalitativni analyza je zaloZena na rozsahlych =znalostech vzajemnych souvislosti
mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikd, na jejich
subjektivnich odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovava velké mnozstvi
kvalitativnich 0daji a odvozuje zpravidla své zavéry bez pouziti algoritmizovanych

postupi.

Jde zejména o analyzu vlivu vnitiniho a vnéj$iho ekonomického prostiedi podniku, pravé
probihajici faze zivota podniku, charakteru podnikovych cili. Patfi sem napt. SWOT
analyza, metoda kritickych faktorti uspé$nosti, metoda analyzy portfolia dvou dimenzi,

BCG matice nebo metoda balanced scorecard (BSC). [16]

2.2 Kvantitativni (technicka) analyza

Technickd analyza pouZzivd matematickych, statistickych a dalSich algoritmizovanych
metod K technickému zpracovani ekonomickych dat snaslednym ekonomickym
posouzenim vysledkl. Podle ucelu, ke kterému analyza slouZzi, a podle dat, kterd pouZziva,

rozliSujeme Ctyfi druhy analyz:

o Analyza absolutnich ukazateld,
o Analyza rozdilovych a tokovych ukazateld,
o Analyza pomérovych ukazateld,

o Analyza soustav ukazateli. [14]

2.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Absolutni ukazatele pouzivime zejména k analyze vyvojovych trend — horizontalni

analyze a k analyze komponent — vertikalni analyze. Horizontalni i vertikalni analyza jsou
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vychozim bodem rozboru ucetnich vykazi. Oba postupy umoziuji vidét udaje z ucetnich

vykazu v uritych souvislostech a slouzi k prvotni orientaci v hospodateni podniku. [5]

Horizontalni analyza sleduje vyvoj zkoumané veliCiny v Case, vyjadiuje zménu v urcité
polozce v procentech nebo indexem, nejcastéji ve vztahu k néjakému minulému ucetnimu
obdobi. Porovnani jednotlivych polozek vykazl v ¢ase se provadi po fadcich, horizontalné.
Je nutné mit k dispozici udaje za minimaln¢ dvé po sob¢ jdouci obdobi. Hleddme odpovéd

na dv¢ zakladni otazky:
o O kolik jednotek se zménila ptislusna polozka v Case?

Vypocte se absolutni zména, coZ je rozdil hodnot z obou po sob¢ jdoucich let

absolutni zména = hodnota; — hodnota.;

o O kolik % se zménila piislusna polozka v case?

Vyjadti se procentni zménou, to znamena procentem k hodnoté vychoziho roku

. . absolutni zmeéna
procentni zmena = x 100 %
hodnota t -1

Pficemz hodnota; je vybrana polozka v ¢ase t, hodnota; je vybrana polozka piedchoziho
obdobi a t je béZné obdobi.

Vertikalni analyza sleduje strukturu finan¢niho vykazu vztazenou k ur€ité velicing.
Pii vertikalni analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitalu tzv. struktura
aktiv a pasiv. Pfi procentnim vyjadieni jednotlivych komponent se postupuje
Vv jednotlivych letech odshora dolti a nikoliv napfi¢ jednotlivymi roky. Jako zaklad
pro procentni vyjadieni se bere ve vykazu zisku a ztrat obvykle velikost trzeb a v rozvaze

hodnota celkovych aktiv podniku. [16]

Ukazatele vykazu cash-flow se uvadi v ¢lenéni na ¢innost:
- provozni, ktera predstavuje zdkladni vydéle€nou cinnost podniku. PenéZni toky této
¢innosti jsou rozdilem mezi piijmy a vydaji spojenymi s béZnou c¢innosti. Odvozuje se

od vysledku hospodatfeni z bézné ¢innosti pred zdanénim Upravami o nepenézni operace,
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zménu potieby pracovniho kapitalu, pfijaté a zaplacené uroky a zaplacenou dan z pfijmu
za béZnou ¢innost,

- investi¢ni, coz je pofizeni a vyfazeni dlouhodobého majetku z titulu prodeje, eventuelné
¢innost  souvisejici s poskytovanim uvérd, pujcek a vypomoci, které nejsou
povazovany za provozni ¢innost. Penézni toky z investi¢ni ¢innosti zahrnuji hlavné pfijmy
a vydaje spojené s prodejem nebo potfizenim dlouhodobych aktiv, pljcky a uvéry
spfiznénym osobam,

- finanéni, ktera vede ke zménam ve vySi a struktufe vlastniho kapitalu
a dlouhodobych zévazkl. Penézni toky z finan¢ni Cinnosti zahrnuji pfirtstky a ubytky

dlouhodobého kapitalu (zmény dlouhodobych zavazk, vlastniho kapitalu, dividend). [5]

2.2.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli
Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku, jsou oznacovany
jako fondy finan¢nich prosttedki. Fond je chapan jako shrnuti uréitych stavovych
ukazatelli vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych

polozek kratkodobych aktiv a pasiv.

Cisty pracovni kapital, oznaovany také jako provozni kapital je nejéastji uzivanym
rozdilovym ukazatelem. Vypocita se jako rozdil mezi obéznymi aktivy (bez dlouhodobych
pohledavek) a kratkodobymi zavazky, ke kterym musime pfidat 1 béZné bankovni uvéry

a kratkodobé finanéni vypomaoci.

CPK = obézna aktiva — kratkodobé zavazky

Velikost &istého pracovniho kapitalu indikuje platebni schopnost podniku. Cim vyssi
je Cisty pracovni kapital, tim vétSi by méla byt schopnost podniku hradit své zavazky.
Pokud je tento ukazatel zaporny, jedna se o tzv. nekryty dluh. Hodnota ukazatele CPK by

m¢ela v Case rist, coz by vypovidalo o celkové tspésnosti fizeni podniku. [5]

Cisté pohotové prostiedky se pouzivaji pro sledovani okamzité likvidity a predstavuji
rozdil mezi pohotovymi penéZznimi prostfedky a okamzité splatnymi zadvazky. Pohotovymi

penéznimi prostfedky se rozumi penize v hotovosti a na béznych uctech. Nékdy mohou
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zahrnovat i jejich ekvivalenty (Seky, sménky, kratkodobé terminované vklady, kratkodobé

cenné papiry), které 1ze rychle pfeménit na penize. [5][16]

CPP = pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Cisty penéZni majetek piedstavuje stiedni cestu mezi obéma vyse uvedenymi rozdilovymi
ukazateli. Vedle pohotovych prostfedka a jejich ekvivalentli se zahrnuji do obéznych aktiv

jeste kratkodobé pohledavky (bez vymahatelnych).

CPM = obézna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodobé zavazky

2.2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele predstavuji nejrozSifenéjsi a nejvyuzivanéjsi skupinu ukazatelq.
Pomoci téchto ukazateld jsou ziskdvany zakladni finan¢ni charakteristiky firmy. Umoziiuji
srovnani mezipodnikové nebo s odvétvovym primérem. Bézné se vypocitavaji vydélenim
jedné polozky jinou polozkou uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu
ur¢ité souvislosti. Pomérovych ukazatelli je znaéné mnozZstvi. Mezi zakladni skupiny

pomérovych ukazatelti patii ukazatele:

o rentability,
o aktivity,
o stability a zadluZenosti,

o likvidity.

Rentabilita vlozeného kapitalu patii k nejdilezitéjsSim cilim podnikatelské ¢innosti, musi
se, ale hodnotit vzdy v souvislosti s ostatnimi ukazateli - platebni schopnosti a finan¢ni
stabilitou. Pokud se podnik snazi pouze maximalizovat zisk, mize se snadno dostat
do finanénich potizi vyplyvajicich napf. z pretivérovani, z vysokého stavu zasob apod.
Na druhou stranu podnik, ktery nechce riskovat platebni neschopnost, a proto relativné
udrzuje vysokou pojistnou zasobu pohotovych penéznich prostfedkl, dosahuje vyrazné

mensi vynosnosti.
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U vSech pomérovych ukazatelli, mizeme fict, zda je jejich zvySeni pro vyvoj financni

situace piinosné nebo nikoli. Proto je dobré srovnavat:

©)

©)

O

zmény pomérovych ukazatelll v Case,

pomérové ukazatele raznych podnikii navzajem,

postaveni jednotlivych podnikii na jakémsi zebticku podnikl sestaveného podle
vysledku jednotlivych pomérovych ukazateld,

vysledky ukazatelt podniku s vedoucim podnikem v odvétvi (benchmarking),

vysledky podniku s odvétvovymi kvantily, napf. pomoci spider diagramu. [5]

2.2.3.1  Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, resp. vynosnosti, jsou soucasti mnoha rozhodovacich procest,

u kterych se bere v ivahu, jakého ekonomického piinosu se dosdhne vynaloZenim urcité

Castky prosttedkti na uréity ucel. To znamend, Ze pomoci ukazatell rentability

je vyjadfovano, kolik K¢ zisku pifipadd na 1 K¢ vlozeného kapitalu. Podle toho, jakou

formu vlozeného kapitalu pouzijeme, rozliSujeme ukazatele:

rentability vlastniho kapitalu (ROE),

rentability aktiv (ROA),

rentability trzeb (ROS),

rentability dlouhodobé¢ investovaného kapitalu (ROCE). [2][16]

Ukazatele se 1isi tedy podle toho jaky kapital je pouzit, ale také podle pouzitého druhu

zisku. Ukazatele pracuji se tfemi druhy zisku:

o

o

o

EBIT — zisk ptfed uhradou troku a dani,
EBT — zisk pfed zdanénim,
EAT — zisk po odecteni dani.

EBIT se vyuZziva pro mezipodnikové srovnani, protoZe neni ovlivnén zménami daiovych

a urokovych sazeb. Jeho pouziti umoziiuje srovnavat i1 ukazatele podnikii s riznou

kapitalovou strukturou.
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EBT, nebo-li provozni zisk snizeny nebo zvySeny o finan¢ni a mimofadny vysledek
hospodateni, 1épe vyjadiuje vysledek z béznych transakci, protoze neni ovlivnén typem

zdroje, z jakého byla aktiva financovana.

EAT (vysledek hospodaieni za éetni obdobi) je zisk, se kterym podnik disponuje a mize
ho pouzit napt. na tvorbu rezervniho fondu, k vyplaceni dividend, ke zvySeni vlastniho

kapitalu atd.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) ukazuje vynosnost kapitalu vlozeného
vlastniky podniku, tzn. efektivnost vlastnich zdroji. Nartst ukazatele signalizuje dosazeni
vétsiho zisku podniku, pokles urokové miry ciziho kapitalu a snizeni podilu vlastniho
kapitalu na celkovém kapitalu. Je definovan jako pomér zisku po zdanéni a vlastniho
kapitdlu. Vysledek ukazatele by se mél pohybovat nékolik procent nad primérnym
uroé¢enim dlouhodobych vkladi. Pokud tomu tak neni, je otazkou, zda podnikat s rizikem,

kdyz ulozenim penéz v bance dosahneme stejného zisku s mensim rizikem.

EAT

ROE=—————
vlastni kapital

Ukazatel rentability aktiv (ROA) vyjadiuje celkovou efektivnost podniku. Ukazuje,
jakého efektu bylo dosaZzeno z celkovych aktiv, bez ohledu na to, jestli byly pouzity
k financovani vlastni nebo cizi zdroje. Tento ukazatel by mé¢l mit trend rastu. Je definovan

jako pomér zisku pted tthradou uroki a dani a celkovych aktiv:

EBIT

ROA =, .
celkova aktiva

Do vzorce se mohou misto celkovych aktiv dosazovat jednotlivé polozky aktiv a pocitat

tak rentabilitu dosazenych jednotlivych polozek aktiv.

Ukazatelem rentability trZzeb (ROS) je poméfovan zisk v riznych podobach a trzby.

Ukazuje zisk, kterého je schopen podnik dosdhnout pii dané urovni trzeb. Hodnota tohoto
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ukazatele by méla byt vysokd a mit riistovou tendenci, coz vypovidd o spravném fizeni
firmy a dobrém jméné podniku na trhu. Pokud do Citatele zahrneme EBIT, vyvarujeme se
rozdilného urokového zatizeni ciziho kapitalu jednotlivych firem. Ukazatel je pak

definovan jako pomér zisku pted uhradou troku a dani a trzeb:

EBIT
trzby

ROS =

Pokud v ¢itateli pouzijeme EAT, vysledkem bude tzv. Cistd rentabilita trzeb (ziskova

marze), ktera vyjadiuje, kolik Cistého zisku ptipada na 1K¢ celkovych trzeb.

EAT
trzby

Cistd rentabilita trzeb =

Ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) vyjadiuje zhodnoceni
aktiv podniku financovanych vlozenym kapitalem. Vyjadiuje tedy celkové efektivnost
hospodateni podniku. Ukazatel by mél v Case rist a je definovan jako pomér zisku

po odecteni urokli a dani a souctu vlastniho kapitalu a dlouhodobych zavazki:

EAT

ROCE = — -
vlastni kapital + dlouhodobé zavazky

2.2.3.2  Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity umoznuji vyjadrit jak uspéSné, uc¢inné a rychle vyuZziva fizeni podniku

jeho aktiva (svij majetek). Tyto ukazatele se mohou vyskytovat ve dvou podobach:

o rychlost obratu — vyjadfuje, kolikrat se urcita polozka ptreméni do jiné polozky
za urcité obdobi,

o doba obratu — vyjadiuje, délku obdobi, které je nutné k uskutecnéni jednoho obratu
(obvykle ve dnech). [16]
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Aktivita podniku je charakterizovana piedevsim obratem celkovych aktiv. Ukazatel

se vyjadiuje pomérem trzeb (ptip. vynost) k celkovym aktiviim:

OcA= " nebo OCA=_— Y
celkova aktiva celkova aktiva

Vedle obratu celkovych aktiv, m& vyznam i obrat jeho jednotlivych ¢asti. Obrat celkovych

aktiv lze rozdélit na obrat:

o stalych aktiv, jako pomér trzeb a stalych aktiv:

trzby

Obrat stalych aktiv = ——————
stala aktiva

o obéznych aktiv, jako pomér trzeb a obéZnych aktiv:

trzby

Obrat obéznych aktiv = —————
canye obeézna aktiva

V ramci stalych aktiv se nejcastéji sleduje obrat dlouhodobého majetku, jako pomér trzeb

a dlouhodobého majetku v zlstatkové cené.
V ramci obéznych aktiv se pak mize sledovat napt.:

o obrat zasob,
o obrat pohledavek,
o obrat kratkodobych zavazka. [16]

Doba obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho jsou ob€zna aktiva vazana ve formé zasob (kolik
dni trva jedna obratka). Je pomé&rem primérného stavu zasob a trzeb. Doba obratu zasob

by méla byt co nejkratsi.

primeérny stav zasob

Doba obratu zasob = x 360

trzby
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Doba obratu pohledavek informuje o tom, jak dlouho (kolik dni) je majetek podniku
vazéan ve form¢ pohledavek, tzn., za jak dlouho podnik obdrzi platby za své pohledavky.
Doba by se méla idealn¢ pohybovat kolem bézné doby splatnosti pohledavek. Vyjadii se

jako pomér pohledavek a trzeb:

pohledavky N

T

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu kratkodobych zavazki vypovida o tom, jak rychle podnik hradi své
zavazky. Vyjadiuje pocet dni, na které dodavatelé poskytli obchodni uvér. Vyjadii se

pomérem kratkodobych zavazki a trzeb:

kratkodobé zavazk
Doba obratu kratkodobych zavazkii = 2y Y x 360
Z

Pravidlo solventnosti spo¢iva v porovnani doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkd.
Doba obratu zavazkti musi byt vétsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla naruSena
finanéni rovnovaha v podniku a to z toho dtvodu, ze za ziskané penize z uhrazenych

pohledavek ma podnik moznost uhradit své zavazky. [5]

2.2.3.3  Ukazatele stability a zadluZenosti

Ukazatelem financ¢ni stability a zadluzenosti se méfi finan¢ni riziko platebni neschopnosti.
Finan¢ni stabilita je odolnost proti zhrouceni financi podniku v disledku ubytku cizich
zdroji. Hlavnim divodem vyuZivani cizich zdroji k financovani svych ¢innosti je relativné
niz§i cena ve srovnani s vlastnim kapitdlem. Néklady ciziho kapitalu jsou niz$i nez naklady
vlastniho kapitalu, protoze ndkladové uroky cizich zdroji je moZzno uvést do dainove

24

financovani z hlediska riskantnosti pro uzivatele. [2]
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Mezi ukazatele finan¢ni stability a zadluzenosti patfi napt.:

ukazatel podilu vlastniho kapitdlu na aktivech,

o

o stupen kryti stalych aktiv,

o celkova zadluzenost,

o zadluzenost vlastniho kapitalu,

o urokové kryti,

o urokové zatizeni,

o kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem,
o kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji.

Tyto ukazatele vychazeji predevSim z udaji rozvahy a porovnavaji vztah podnikovych

aktiv a zdroju jejich kryti (pasiv).

Ukazatel podilu vlastniho Kkapitalu na aktivech, jinak také ukazatel miry
samofinancovani, ukazuje do jaké miry je podnik schopen pokryt své potieby vlastnimi
zdroji, jak velkd je jeho finan¢ni samostatnost. Tento ukazatel by se mél zvySovat, pfilis
vysoka hodnota v§ak miize znamenat pokles vynosnosti vlozenych prosttedkl. Vyjadii se

pomérem vlastniho kapitalu a aktiv:

vlastni kapital

Podil vlastniho kapitalu na aktivech = -
aktiva

Stala aktiva by méla byt kryta dlouhodobymi zdroji. Stupeni jejich kryti vyjadiuje ukazatel
stupenn kryti stalych aktiv a m¢l by dosahovat aspon 100 %, tzn., Ze vSechna stala aktiva
by méla byt kryta dlouhodobymi kapitalem. Ukazatel by mél vykazovat rast. Vyjadii se

pomérem dlouhodobého kapitéalu a stalych aktiv:

dlouhodoby kapital

Stuperi kryti stalych aktiv = T
stala aktiva

Celkova zadluzZenost je zikladnim ukazatelem zadluZenosti. Doporucend hodnota
se pohybuje mezi 30 — 60 %, protoze o témér kazdé spolecnosti plati, Ze neni schopna

prodat vSechna aktiva, n¢ktera viilbec a néktera se zna¢nou Casovou prodlevou. Pfi této
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urovni se tedy musi prodat 30 — 60 % celkovych aktiv spole¢nosti pro uhrazeni vSech

zavazku. Vyjadii se pomérem cizich zdroju a celkovych aktiv:

cizi zdroje

Celkova zadluzenost = —————
celkova aktiva

Zadluzenost vlastniho kapitilu nebo také mira zadluZenosti mé stejnou vypovidaci
schopnost jako ukazatel celkové zadluzenosti. U stabilnich spolecnosti by se méla
pohybovat v rozmezi od 80 % do 120 % a hodnota ukazatele by méla klesat. Vyjadii se

pomérem ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu [2]:

Zadluzenost vlastniho kapitalu = M
vlastni kapital

Ukazatel arokové kryti charakterizuje vysi zadluzenosti pomoci schopnosti podniku
splacet uroky. Udéava, kolikrat jsou nakladové aroky kryty ziskem. Cim vyssi je trokové
kryti, tim lepsi je finan¢ni situace podniku. Pokud je hodnota ukazatele niz§i nez 1,
znamena to, Ze podnik nepokryje svou cCinnosti ani Uroky, pokud je hodnota rovna 1,
znamena to, Ze podnik pokryje pouze Groky a nevytvari Zadny zisk. Vyjadii se jako pomér

zisku pted tthradou uroki a dani a ndkladovych urok:

EBIT
nakladoveé Uroky

Urokové kryti =

Ukazatel urokové zatiZeni je prevracenou hodnotou ukazatele urokové kryti. Informuje
nas, jakou cast zisku odebiraji troky. Vyjadii se tedy jako pomér nékladovych troka

a zisku pted thradou uroku a dani:

nakladové aroky
EBIT

Urokové zatizeni =



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 25

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitilem vyjadiuje vztah mezi majetkovou
a finan¢ni strukturou. Dlouhodoby majetek by mél byt asponi z vétsi casti financovan
vlastnim kapitalem. Pokud je hodnota ukazatele vyssi nez 1, znamena to, ze podnik
pouziva vlastni kapital 1 ke kryti obéznych aktiv a svéd¢i to o tom, ze podnik dava pirednost
finan¢ni stabilit¢ pfed vynosem. Ukazatel vyjadiime jako pomér vlastniho kapitalu

a dlouhodobého majetku:

vlastni kapital
dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobého majetku VK =

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji ukazuje vysi kryti dlouhodobého
majetku dlouhodobymi zdroji. Hodnota ukazatele nizsi nez 1 ukazuje, ze podnik musi kryt
¢ast svého dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji a mize mit problém s thradou
svych zavazkl. Je to levnéjsi ale velmi rizikova strategie financovani. Naopak pokud
hodnota ukazatele je pfili§ vysokd, podnik je sice finan¢n¢ stabilni, ale drahymi
dlouhodobymi zdroji financuje piili§ velkou c¢éast kratkodobého majetku. Strategie
takového financovani je bezpecnd, ale draha. Vyjadii se jako pomér souctu vlastniho

kapitalu a dlouhodobych cizich zdroji s dlouhodobym majetkem [16]:

vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje
dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobého majetku DZ =

2.2.3.4  Ukazatele likvidity

V souvislosti s platebni schopnosti podniku se setkavame s pojmy likvidita, solventnost

a likvidnost.

Likvidita je charakterizovana jako schopnost podniku preménit sva aktiva na prostiedky,
které je mozné pouzit k uhrad€ zavazkl a dostat svym zavazkiim v dobé jejich splatnosti.
Solventnost je chapana jako schopnost podniku hradit v ur¢eném terminu a Vv daném
objemu své zavazky.

Likvidnost oznacuje miru obtiznosti preménit jednotlivé slozky majetku podniku

do penézni formy.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 26

Podminkou solventnosti je likvidita. Je dualezitd pro finan¢ni rovnovahu podniku.
Nelikvidni podnik nedokaze dostat svym zavazkim, vysoka likvidita neni zase ptizniva
pro vlastniky podniku, protoze finan¢ni prostiedky jsou véazéany v likvidnich aktivech

a nejsou vyuzity pro lepsi zhodnocovani.
Ukazatele likvidity hodnoti platebni schopnost podniku. Rozlisuji se tii stupné likvidity:
o okamzita likvidita (likvidita 1. stupng),

o pohotova likvidita (likvidita 2. stupné),
o bézna likvidita (likvidita 3. stupné).

Okamzita likvidita predstavuje nejpiisnéjsi ukazatel likvidity. Do ukazatele okamzité
likvidity vstupuji pouze nejlikvidnéjsi prostredky, tedy penize na uctech nebo v pokladné,
Seky apod. Doporuc¢ena hodnota ukazatele je 0,2 — 0,5 (tj. 20 — 50 %). Okamzita likvidita

se vyjadii pomérem kratkodobého finanéniho majetku a kratkodobych zavazk:

kratkodoby financni majetek
kratkodobé zavazky

Okamczita likvidita =

Pohotova likvidita poméfuje pohotové obézné prostiedky a kratkodobé zavazky.
Doporu¢ena hodnota ukazatele je 1,0 — 1,5. Vyss§i hodnota bude priznivéjsi z hlediska
vétiteld, méné vSak pro vedeni podniku a akcionafe, protoZe objem obé&znych aktiv

je vazan ve formé pohotovych prostfedkli, které piinaSeji minimalni nebo Zadny urok.

kratkodoby financni majetek + pohledavky
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Bézna likvidita pomé&fuje objem obéznych aktiv s objemem zavazkl splatnych do 1 roku.

Vyjadiuje kolikrat je podnik schopen uspokojit své kratkodobé véfitele, kdyby proménil
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svij veskery kratkodoby obézny majetek v hotovosti. Doporucena hodnota ukazatele
jel5-25.

obézna aktiva
kratkodobé zavazky

Bezna likvidita =

2.2.4 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazatelii predstavuji ucelené¢ vazby mezi jednotlivymi ukazateli. Vzajemné se
kombinuji a pfi jejich rozkladu se lze dostat az k nejveétSim detailim, které samotné
ukazatele neuvadéji. Cim vyssi je pocet ukazateli v soustavé, tim je zobrazeni hospodateni
podniku detailngjsi. Ugelové vybrané skupiny ukazatelti zaméfené na diagnostiku finanéni

situace firmy na zakladé jednociselné charakteristiky se d€li na modely:

o bankrotni,

o bonitni.

Bankrotni modely informuji o mozném budoucim bankrotu spolecnosti. Vychazi
z predpokladu, Ze vSechny podniky pfed bankrotem vykazuji ur€ité symptomy, které tuto
situaci signalizuji. Nej€astéji to jsou problémy s béZnou likviditou, s rentabilitou vloZeného
kapitdlu nebo svysi Cisttho pracovniho kapitdlu. Mezi bankrotni modely patii

napft. Altamantiv model, Tafflerdv model. [14]

Altmanova formule bankrotu (Z-skore) pro akciové spole¢nosti se vyjadii:
Z(@.s)=12xX1+1,4xX,+3,3xX3+0,6XxXs+1,0xXs

Pouzité proménné maji nasledujici vyznam:

X1 = (obézna aktiva — kratkodobé zdroje)/suma aktiv

Xz = nerozdéleny zisk/suma aktiv

X3 = EBIT/suma aktiv

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/tcetni hodnota celkového dluhu

Xs = trzby/suma aktiv
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Interpretace vysledku:

Z2>299 i uspokojiva finan¢ni situace podniku
181<Z2<299...... Seda zona (neprikazny vysledek)
Z<181..cceeevviviinnnnn. podnik ohrozen bankrotem

Altmanova formule bankrotu (Z-skore) pro spole¢nosti s ru¢enim omezenym se vyjadii:
Z(s.r.0.)=0,717 x X1+0,847 x X5 + 3,107 x X3 +0,42 x X4 + 0,998 x X5

Zde pouzité proménné maji stejny vyznam jako u formule Altmanova modelu bankrotu

pro akciové spoleCnosti, az na odlisn¢ definovanou hodnotu pomérového ukazatele X,

X4 =10cetni hodnota zakladniho kapitalu/acetni hodnota celkového dluhu

Interpretace vysledku:

Z2>29 e, uspokojiva finan¢ni situace podniku
12<Z2 <29 .. Seda zona (nepriikazny vysledek)
Z < 1,81 e podnik ohroZen bankrotem

Bonitni modely na druhou stranu diagnostikuji finan¢ni zdravi firmy ve srovnani s jinymi
firmami. Soustfedi se na moZznost Upadku, jejich podstatou je urceni finan¢niho zdravi
podniku. Jsou zaloZeny na volbé vhodnych ukazatelii pro hodnoceni bonity a bodového
ohodnoceni, které ptislusi ur€itému rozpéti hodnot téchto ukazatelli. Bonitni modely
si finan¢ni instituce stanovuji podle svych potieb. Mezi bonitni modely patii

napft. Kralickav rychly test, Tamariho model. [14]
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3 CHARAKTERISTIKA VYBRANE SPOLECNOSTI

Obchodni nazev: VITANA, a. s.

Sidlo: Meélnicka 133, Bysice, okres M¢lnik

1CO: 14803691

Pravni forma: akciova spole¢nost

AKkcionar: Rieber & Son A/S, Noesteg 58, 5002 Bergen, Norské kralovstvi
(100 %)

Zakladni kapital: 526 401 000,-- K¢

Akcie: 526 401 kust akcii na jméno v hodnoté¢ 1000,-- K¢, v listinné

podobé, vefejné neobchodovatelné

Obr. ¢. 1 — Logo spolecnosti VITANA, a. s.

Spolecnost VITANA, a. s. je uspésnou potravinaiskou spolecnosti, kterd je soucdasti
norského nadnarodniho koncernu Reiber & Son (100 % vlastnictvi), ktery byl zaloZen
vroce 1839. Své aktivity soustfedi vyhradné na potravinaisky primysl a plsobi hlavné

V severni, stfedni a vychodni Evropé.

Od roku 1993 méa VITANA, a. s. dcefinou spolecnost na Slovensku VITANA
SLOVENSKQO, s. r. 0., se sidlem v Trnav¢.
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3.1 Kratka historie spole¢nosti

Spolecnost byla zalozena firmou Graf, spol. sr. 0. vroce 1919 jako mald vyrobna
sladovych vytazkt v Praze - Podbabé. O dva roky pozd¢ji se méni na akciovou spole¢nost,
kterd zaCina vyrabét polévkové kostky a jiné pozivatiny. V roce 1927 je spole¢nost Graf
jiz nejveétsim vyrobecem polévkovych piipravki a polévkového koteni. Po II. svétové valce
se stavaji narodnim spravcem spoleénosti Ceskoslovenské mlyny, narodni podnik Praha II.
Narodni podnik VITANA Vv Bysicich vznikd koncem 50. let minulého stoleti po ptipojeni
kralupského zavodu na vyrobu polévkového kotfeni a kostek. Jsou k nému pfipojeny

zavody v Pardubicich (Franc a synové), Prostéjové a Seredi.

3.2 Soucasnost spole¢nosti

Akciova spolecnost VITANA je moderni potravinafskou firmou, kterd svou hlubokou
znalost mistniho trhu vyuZiva pfi dalSim vyvoji svych vyrobki ¢i novych kategorii. Vlastni
vyvojové oddéleni kazdoro¢né vyviji kolem 70 novych vyrobki. V roce 2011 vyvinulo
dokonce 91 novych vyrobkl. Celkové ndklady v roce 2011 na vyzkum a vyvoj Cinily
9632 tis. K¢. Detailni povédomi o chuti a jidelnich zvyklostech spotiebitel spolu
s dlouholetou zkuSenosti V potravinafském primyslu ji pfedurcuje k vyznamnému
postaveni v mnoha potravinafskych kategoriich na Ceském trhu. Jejim hlavnim cilem
je spokojeny zakaznik, ktery dostane kvalitni a jeho chuti vyhovujici vyrobek nevyzadujici

sloZitou ptipravu.

Spolecnost se specializuje na dehydratované a piedpfipravené potraviny a ochucovadla,
na piilohy a to ryZi, té€stoviny, knedliky, luSténiny, bramborové vyrobky a dale
na moucniky a pfipravky na peceni.

Za své vyrobky ziskava spolecnost fadu ocenéni v soutézich jako ,,Nejdivéryhodné;jsi

potravinaiska znacka v CR¥, »Nejuspeésnéjsi novinka na trhu“ nebo ,Volba

spotiebiteltl — nejlepsi novinka*

V soucasné dobé zaméstnava spoleCnost pies 700 pracovnikli ve tfech provozovnach
v Ceské republice a to v Bysicich, ve Varnsdorfu a v Roudnici nad Labem. Marketingové

a obchodni aktivity jsou fizeny z budovy v prazskych Stodilkach.
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4 APLIKACE VYBRANYCH METOD A ZHODNOCENI
VYSLEDKU

Metody rozebrané v predchozich kapitolach byly v této casti aplikovany a provedeny
na konkrétnim ptipadu a to spolecnosti VITANA, a. s.

Pfi sestaveni této externi financni analyzy spolecnosti VITANA, a. s., byly pouzity Gcetni
vykazy spolecnosti ziskané z vyro¢nich zprav zlet 2007 az 2011 zvetejnénych
na internetovych strankach poskytovanych Ministerstvem spravedlnosti Ceské republiky.
VSechna data z téchto vykazu jsou uvedena v piilohach PI, PII a PIII. Pro pfehlednost byla

vétsina vysledkt analyzy uvedena nejen do tabulek, ale také do grafi.

4.1 Analyza absolutnich ukazateli
Analyza absolutnich ukazatelii je vychozim bodem finan¢ni analyzy. Postupy horizontdlni
a vertikalni analyzy umoznuji vidét ptivodni absolutni udaje z ucetnich vykazt v urcitych

relacich a souvislostech.

4.1.1 Horizontalni analyza

Pti horizontalni analyze zjistujeme zménu jednotlivych veli¢in z G€etnich vykazl Vv Case
(absolutni zména) a procentudlni vyjadieni této zmeény (procentni zmeéna). Jednotlivé
vysledky vypoctl absolutnich a procentnich zmén ukazatelti jsSou nize uvedeny v tabulkach

a v grafech.

Horizontalni analyza rozvahy

Z nize uvedeného grafu ¢. 1 vyvoje struktury aktiv je patrné, ze vyvoj celkovych aktiv
spole¢nosti mél od roku 2007 do roku 2009 klesajici tendenci, v roce 2010 celkova aktiva
vzrostla oproti roku 2009 na 1932 mil. K& Vroce 2011 celkova aktiva opét klesla
na 1787 mil. K¢, coz je nejnizsi vySe celkovych aktiv spolecnosti za celé sledované

obdobi.

Zatimco dlouhodoba aktiva zaznamenala kazdy rok niz$i hodnoty, kratkodobd aktiva
se béhem obdobi pohybovala v rozmezi od 761 mil. K¢ a to v roce 2009 do 862 mil. K¢
v roce 2010.
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Graf ¢. 1 — Vyvoj struktury aktiv (v tis. KC)

2 500 000
2000000
1500000 +— —
4 Dlouhodoba aktiva
1000000 — M Kratkodoba aktiva
500000 +— —
0
2007 2008 2009 2010 2011
M Dlouhodoba aktiva| 1228319 | 1168342 | 1139918 | 1067840 | 1011017
M Kratkodoba aktiva | 772127 808 219 761491 861929 775742
Tab. ¢. 1 — Horizontalni analyza rozvahy (aktiv)
Zména 2007/2008 | Zména 2008/2009 | Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
v tis. K¢ absolutni procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni
Dlouhodoby nehmotny maje- 321 15,05 -405 -16,50 2572 125,67 -1186 - 25,67
tek
Dlouhodoby hmotny majetek -48 790 -4,29 ( -31549 -290| -58520 -5,54| -45529 - 4,57
Dlouhodoby finan¢ni majetek -11 508 -12,78 3530 450] -16130 -19,66| -10108 -15,34
Dlouhodoby majetek -59 977 -4,88| -28424 -2,43| -72078 -6,32| -56823 -5,32
Zasoby 58 568 15,97 | -48 044 -11,30| -23561 -6,25 14102 3,99
Kratkodobé pohledavky 13929 3,81 1493 0,39| 122437 32,15 -98114 -19,50
Kratkodoby finan¢ni majetek -36 405 -91,03 -177 -4,93 1562 45,78 -2175 -43,73
Obézna aktiva 36 092 4,67 -46728 -5,78 | 100 438 13,19| -86187 - 10,00
Ostatni aktiva 460 44,44 1347 90,04 27979 13,41 - 66 - 2,68
AKTIVA CELKEM -23 425 -1,17( -73 805 -3,73 -381 1,47 | - 143076 - 7,40
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Tab. ¢. 2 - Horizontalni analyza rozvahy (pasiv)
Zména 2007/2008 Zména 2008/2009 | Zména 2009/2010 Zména 2010/2011
v tis. K¢ absolutni procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kapitalové fondy 65 095 3591 | -13563 -5,51| -26 257 -11,28 17 028 8,24
Rezervni fondy a ostatni fondy 108 0,10 -342 -0,32 -132 -0,12 -148 -0,14
ze zisku
Vysledek hospodafeni minu- 3318 0,75 274 0,06 118346 27,01 | - 457 432 - 82,19
lych let
Vlastni kapital 65 376 5,21 | 104 364 7,90| 116 053 8,14 | - 447 935 - 29,07
Rezervy 12132 404,40 -2 120 -14,01 -4113 -31,61 -1386 - 15,57
Dlouhodobé¢ zavazky 10331 31,01 6014 13,78 -410 -0,83 502 1,02
Kratkodobé zavazky -109 172 -15,44 | -181 295 -30,32| -83551 -20,05| 304772 91,49
Cizi zdroje -88 679 -11,88 | -178 169 -27,10| -88074 -18,37| 303888 77,67
PASIVA CELKEM -23 425 -1,17| -73 805 -3,73 27979 1,47 | - 143076 - 7,40
Graf ¢. 2 — Vyvoj struktury pasiv (v tis. K¢)
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500 000 —
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L Kratkodobé zavazky | 707 145 597 973 416 678 333127 637 899
H Dlouhodobé zavazky | 33318 43 649 49 663 49 253 49 755
i Vlastni kapital 1255158 | 1320534 | 1424898 | 1540951 | 1093016
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Z grafu ¢. 2 vyvoje struktury pasiv vyplyva, ze podil vlastniho kapitalu na celkovych
pasivech byl vysS§i nez cizi zdroje ve vSech sledovanych letech. Vlastni kapital
se mezirocn¢ zvySoval az do roku 2010, kdy zaznamenal nejvétsi zvySeni oproti
pfedchozimu roku a to o 116 mil. K¢, v dasledku dobrého hospodaiského vysledku
spolecnosti za rok 2009. V roce 2011 zaznamenal podstatny procentni pokles o 29 %,
coz v absolutnich ¢islech predstavuje pokles o 448 mil. K¢&. Tento pokles byl zapfic¢inén

snizenim nerozdéleného zisku minulych let v roce 2011 0 457 mil. K¢.

Cizi zdroje se ve sledovaném obdobi naopak snizovaly az do roku 2010. Nejvétsi pokles
zaznamenaly v roce 2009 oproti roku 2008 a to o 175 mil. K¢, diky snizeni kratkodobych
zavazku vuci ovladajici a fidici osobé. V roce 2011 doslo k nartstu cizich zdroja z diivodu
prudkého zvySeni kratkodobych zavazki témét o 305 mil. K¢, coz predstavuje 91 % nartst
oproti roku 2010. Pfes tento podstatny nariist byla tato hodnota kratkodobych zavazk stale
jesté nizsi o 69 mil. K¢, nez jejich hodnota na zacatku sledovaného obdobi.
Kratkodobé zavazky vyrazné ovlivituje polozka , kratkodobé zavazky — ovladajici a tidici
osoba‘“. Na této poloZce spole¢nost v rozvaze vykazuje prostiedky vyuzivané k datu Gcéetni
zavérky ze systému tzv. Cash pool. Je to systém zavedeny vlastnikem spolecnosti
na vyuzivani volnych penéznich prostfedki v ramci jednotlivych spolecnosti skupiny
Rieber & Son A/S. Prostiedky vlozené do tohoto systému nebo vyuzivané z tohoto
systétmu k datu ucetni zavérky jsou vrozvaze vykazany na polozce ,kratkodobé
zavazky — ovladajici a fidici osoba® ptipadné ,,kratkodobé pohledavky — ovladajici a fidici

osoba‘.

Kratkodobé zavazky mély klesajici tendenci, zatimco dlouhodobé zéavazky rostouci.
Nejvétsi narast dlouhodobych zavazkt zaznamenal rok 2008 a to o vice jak 10 mil. K¢,
k jehoZ nartstu pfispélo zvyseni odloZzen¢ho danového zavazku spolecnosti vici statu.
OdloZena daniova povinnost odrazi danovy dopad pfechodnych rozdilti mezi ziistatkovymi
hodnotami aktiv a pasiv z hlediska ucetnictvi a stanoveni zakladu dané z pfijmu

s pfihlédnutim k obdobi realizace.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat
Tab. ¢. 3 — Horizontadlni analyza vykazu zisku a ztrat
Zména 2007/2008 | Zména 2008/2009 | Zmeéna 2009/2010 | Zména 2010/2011

v tis. K¢ absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni | absolutni | procentni
Trzby za prodej zbozi -9114 -453| -44 268 -23,02| 16517 11,16 | 24041 14,61
Naklady na prodej
v{robkd a shuzeb 5711 -4,10| -20869 -15,63 5253 4,66 12398 10,52
Vykony 88 645 4,35 8520 0,40 -95827 -4,49( -15300 -0,75
Vykonova spotieba 67 672 4,42 -30255 -1,89| -95910 -6,12( -9010 -0,61
Osobni niklady 3203 0,93 1547 0,451 -15002 -431( -8850 - 2,66
Dané a poplatky -329 -17,35 87 5,55 376 22,73 75 3.69
Odpisy dlouhodobého
majetku a materialu -18 514 -14,63 -5931 -5,49 -5 362 -5,562| -10769 -11,14
Trzby z prodeje dlou-
hodobého majetku a
materialu -16 169 -32,35| -26 717 -79,03 789 11,13 7714 97,91
Zustatkova cena pro-
daného dlouhodobého
majetku a materidlu -17 473 -36,49| -24 951 -82,03 757 13,85 7331 117,82
Zména stavu rezerv a
opravnych  polozek
V provozni oblasti a
komplexni naklady -3 074 -11,03 -6 789 -21,93| 27617 73,17 -6322| -62,43
Sysrtlitgyl provozni| 3 376| 39,77 2741| 131,53| 1326 27.48| 6093| 99,06
Ostatni provozni
néklady 15 540 34,20 -14121 -23,16| -18865 -40,26| -10161| -36,30
Provozni  vysledek
hospodareni 20672 23,68 41558 38,49| 23941 16,01| 35212 20,30
Zmeéna stavu rezerv a
opravnych polozek ve
finanéni oblasti 18 682 43,19| -73505( -118,67 2114 18,28 32824| 347,34
Vynosové troky -80 -7,23 -978 -95,23 -46 -93,88 138| 4 600,00
Nakladové tiroky -2 022 -10,59| -10196 -59,75 -5 956 -86,71 1788 195,84
Sy“am" financni vyno-1 95390 107,08| -1967| -821| -13850| -6297| 3966| 4870
Ostatni  finanéni na-
klady 12 885 61,02 -16 049 -47,20 -7 218 -40,20 3528 32,86
Finanéni  vysledek
hospodareni 3563 503| 75775 112,72 -2 604 -30,45| -34036| -572,13
Vysledek hospodaie-
ni pied zdanénim 24072| 144,36| 117333 287,89 21337 13,50 1176 0,66
VYSLEDEK HOSP.
ZA UCETNI OBD. 3476 408,46 117995| 4495,05| 24096 19,98 -7383 -5,10
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Graf ¢. 3 — Vyvoj struktury vysledku hospodareni (v tis. K¢)
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Graf ¢. 3 vyvoje struktury vysledku hospodafeni nam piehledné ukazuje, ze vSechny
vysledky hospodateni mély po sledované obdobi rostouci tendenci. Vyjimku tvofi finanéni
vysledek hospodateni, jehoz hodnota v roce 2011 zaznamenala podstatné snizeni a doséhla
zaporné hodnoty ve vysi 28 mil. K¢, coz predstavuje 572 % pokles oproti predchazejicimu
obdobi. Vliv na podstatné snizeni finan¢niho vysledku hospodaieni mél prudky nardst
ukazatele nakladovych troku, ktery zaznamenal procentni zménu ve vysi 4 600 % oproti
roku 2010. SniZeni také zaznamenal v poslednim sledovaném roce vysledek hospodateni
za ucetni obdobi. Toto snizeni oproti pfedchazejicimu roku ptedstavovalo 5 % pokles.
Nejvétsi skok v nartistu vSech vysledktl hospodateni byl zaznamenan v roce 2009. V tomto
roce se vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi vySplhal z 3 mil. K¢ v roce 2008 témet

na 121 mil. K¢, coz je narust o 4 495 %.

4.1.2 Vertikalni analyza

Pti vertikélni analyze se zjiStuje procentni podil jednotlivych polozek na celku. Musi se

tedy urcit, ktera veli¢ina bude tento celek predstavovat.
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Vertikalni analyza rozvahy

Pfi vertikalni analyze rozvahy je provedena analyza struktury aktiv a pasiv. Celkova aktiva
tvoii stoprocentni podil jednotlivych polozek aktiv a taktéz celkova pasiva tvoii

stoprocentni podil jednotlivych polozek pasiv v jednotlivych letech.

Tab. ¢. 4 — Vertikalni analyza rozvahy

(v %0) 2007 2008 2009 2010 2011
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,10 0,12 0,11 0,24 0,19
Dlouhodoby hmotny majetek 56,77 54,97 55,44 51,61 53,20
Dlouhodoby finanéni majetek 4,50 3,97 4,31 3,41 3,12
Dlouhodoby majetek 61,37 59,06 59,86 55,26 56,51
Zasoby 18,32 21,50 19,81 18,30 20,56
Kratkodobé pohledavky 18,26 19,18 20,00 26,05 22,64
Kratkodoby finan¢ni majetek 2,00 0,18 0,18 0,26 0,16
ObéZna aktiva 38,58 40,86 39,99 44,61 43,36
Ostatni aktiva 0,05 0,08 0,15 0,13 0,13
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 62,72 66,76 74,83 79,75 61,09
Rezervy 0,15 0,76 0,68 0,46 0,42
Dlouhodobé zavazky 1,66 2,21 2,61 2,55 2,78
Kratkodobé zavazky 35,33 30,23 21,88 17,24 35,65
Bankovni uvéry a vypomoci 0,14 0,04 0,00 0,00 0,00
Cizi zdroje 37,28 33,24 25,17 20,25 38,85
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Zvysledkti vertikdlni analyzy rozvahy aktiv vyplyvd, ze podil dlouhodobych,
kratkodobych a ostatnich aktiv se po celé sledované obdobi vyrazné¢ neméni. Podil
dlouhodobého majetku se pohyboval v rozmezi od 55 % do 61 % podilu celkovych aktiv.
Nejvyznamnéjsi polozkou v dlouhodobych aktivech byl dlouhodoby hmotny majetek,

ktery tvofil celkova aktiva v priméru z 54 %.

Podil obéZnych aktiv se pohyboval také bez podstatnych zmén v rozmezi od 39 % do 45 %
podilu na celkovych aktivech. Nejvyznamnéjsi polozku tvotily kratkodobé pohledavky
a zasoby. Kratkodobé pohledavky mély v priméru 21 % podil na celkovych aktivech
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a ve sledovaném obdobi mély rostouci tendenci mimo rok 2011, kdy zaznamenaly oproti

roku 2010 pokles. Zasoby se podilely na celkovych aktivech v priméru z necelych 20 %.

Graf ¢. 4 — Podil jednotlivych polozek na celkovych aktivech (v %)
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Graf ¢. 5 — Podil jednotlivych polozek na celkovych pasivech (v %)
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Vysledky vertikdlni analyzy rozvahy pasiv ukazuji, ze podil vlastniho kapitalu
na celkovych pasivech do roku 2010 vyznamné rostl. Zatimco v roce 2007 tvofil vlastni
hlavné diky dobrym vysledkiim hospodafeni. V roce 2011 zaznamenal vyrazny pokles

na nejnizsi hodnotu za sledované obdobi, coz je pouze 61 % podil na celkovych pasivech.

Podil cizich zdroji zaznamenal nejvys$i hodnotu v roce 2011 ve vysi 39 % podilu
na celkovych pasivech, naopak nejniz§i hodnota podilu na celkovych pasivech byla
zaznamenana v predchdzejicim roce, tedy v roce 2010 ve vysi 20 %. Nejvyznamnéjsi
polozkou cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky s primérnym 28 % podilem na celkovych
cizich zdrojich. Vyse kratkodobych zavazkt kopiruje po celé sledované obdobi vysi podilu

cizich zdrojt na celkovych aktivech.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

U vertikalni analyzy vykazu zisku a ztrat se musi urcit polozka, ktera bude predstavovat
celek (100%) a ke které se budou vztahovat ostatni jednotlivé polozky. V uvedené tabulce
je vertikalni analyza vypocitana ve vztahu k trzbam za prodej zbozi a K vykonim (obé

polozky tedy tvoii 100%).

Tab. ¢. 5 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

(v %0) 2007 2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 8,99 8,29 6,48 7,46 8,52
Vykony 91,01 91,71 93,52 92,54 91,48
Celkem 100,00| 100,00| 100,00 100,00 100,00
Néklady vynalozené na prodané zbozi 6,21 5,75 4,93 5,35 5,89
Vykonova spotieba 68,30 68,87 68,63 66,75 66,08
Osobni naklady 15,32 14,94 15,24 15,11 14,65
Dané¢ a poplatky 0,08 0,07 0,07 0,09 0,10
Odpisy DNHM a DHM 5,65 4,66 4,47 4,39 3,88
Provozni vysledek hospodaieni 3,90 4,65 6,55 7,87 9,43
Financni vysledek hospodaieni -3,16 -2,90 0,37 0,27 -1,27
Vysledek hospodaieni pied zdanénim 0,74 1,76 6,92 8,14 8,16
VYSLEDEK HOSP. ZA UCETNI OBDOBI -0,03 0,11 5,28 6,56 6,20
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Tabulka ¢. 5 ukazuje, Ze naklady vynalozené na prodané zbozi a vykonova spotieba
se pohybovaly mezironé¢ ve zhruba stejném podilu ke zvolenému celku. Naklady
vynalozené na prodané zbozi tvofily primémé 5,63 % podil ke zvolenému celku,

vykonova spotieba se pohybovala v rozmezi od 66,08 % do 68,87 % ke zvolenému celku.

Odpisy dlouhodobého majetku mély klesajici tendenci, protoze jak vime ze struktury aktiv,

dlouhodoby majetek spole¢nosti klesal.

Vyvoj podilu provozniho vysledku hospodafeni ve sledovaném obdobi rostl z podilu
3,90 % v roce 2007 az na 9,43 % podil v roce 2011. Nejvyssiho podilu bylo dosazeno

a osobnich nakladu.

Podil hospodaiského vysledku se pohyboval v rozmezi od -0,03 % do 6,56 %. M¢&I rostouci
tendenci mimo posledniho sledované¢ho roku, kdy dosSlo k mirnému snizeni podilu
na 6,20 %. Nejvétsi nartst podilu byl zaznamenan v roce 2009 z 0,11 % podilu roku 2008

na 5,28 % podil ke zvolenému celku.

4.1.3 Analyza vykazu cash-flow
Vykazy cash-flow informuji o stavu pohybu penéznich pfijmd a vydaju,

tzn. o ptirGstku ¢i ubytku penéznich prostfedki pii hospodaiské ¢innosti spolecnosti.

Tab. ¢. 6 — Ukazatele vykazu cash-flow

v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011
Stav penéznich prostfedki na za¢atku obdobi 25 615 39 994 3589 3412 4974
Cash-flow z provozni ¢innosti 189637 | 134423| 353036| 237881| 213090
Cash-flow z investi¢ni ¢innosti -41582| -27946| -133929| -135130 37 208
Cash-flow z finanéni ¢innosti -133676 | -142882| -221284| -101189| - 252473
Cisté zvyseni/snizeni penéznich prostiedki 14 379 -36 405 -177 1562 2175
Stav penéznich prosttedkil na konci obdobi 39 994 3589 3412 4974 2799
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Graf'¢. 6 — Vyvoj jednotlivych cinnosti cash-flow (v tis. K¢)
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Cash-flow z provozni ¢innosti zaznamenal za sledované obdobi vykyvy. Nejnizs$i hodnotu
vykazal rok 2008 a to 134 mil. K¢&, nejvyssi rok 2009 a to 353 mil. K¢, coz pfedstavovalo

163 % narist predevsim diky pozitivnimu vyvoji v oblasti pracovniho kapitalu.

Cash-flow z investi¢ni ¢innosti vykazoval po celé obdobi kromé roku 2011 zaporné
hodnoty. Nejvyssi investice spole¢nost vynaloZzila v roce 2009 a 2010 a to ve vysi kolem
135 mil. K¢ Vroce 2011 mélo cash-flow zinvesti¢ni c¢innosti kladnou hodnotu
ve vysi 37 mil. K¢, kdy poskytnuté pujcky a uvéry byly vétsi nez vydaje spojené
S potizenim stalych aktiv 0 33 mil. K¢ a také vzrostly pfijmy z prodeje stalych aktiv

o 3 mil. K¢.

Cash-flow z finan¢ni Cinnosti se pohybovalo po celé obdobi v zapornych hodnotach.
V roce 2010 vykazalo hodnotu - 101 mil. K¢&, vroce 2011 hodnotu — 252 mil. K¢,
coz predstavuje 40 % nariist zpiisobeny sniZzenim vlastniho kapitdlu o 448 mil. K¢

a zvySenim kratkodobych zévazka o 305 mil. K¢.
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4.2 Analyza rozdilovych a tokovych ukazateli

Rozdilové a tokové ukazatele jsou oznacovany jako fondy, které jsou chapany jako rozdil

mezi ur¢itymi polozkami aktiv na jedné strané a urcitymi polozkami pasiv na stran¢ druhé.

Mezi nejcastéji pouzivané fondy patii nize uvedené.

4.2.1 Cisty pracovni kapital

Kromé¢ ukazatele Cistého pracovniho kapitalu byl také vypocitan podil ¢istého pracovniho

kapitalu na ob&znych aktivech, ktery vyjadiuje kratkodobou finan¢ni stabilitu podniku
a m¢l by dosahovat 30 — 50 %.

Tab. ¢. T— Vyvoj cisteho pracovniho kapitalu

v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011
Kratkodoba aktiva 772127808 219 | 761491 | 861929 | 775 742
Kratkodobé zavazky 707 145|597 973 | 416 678 | 333 127 | 637 899
Cisty pracovni kapital 64 982 | 210 246 | 344 813 | 528 802 | 137 843
Podil CPK na OA (v %) 8,42 | 26,01 45,28 61,35 17,77

Graf ¢. T — Vyvoj struktury cisteho pracovniho kapitalu (v tis. K¢)
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Z analyzy je patrné, Ze optimalni hodnoty podilu CPK na aktivech bylo dosaZeno pouze
v roce 2009, kdy dosahl hodnoty 45,28 %. CPK mél od roku 2007 do roku 2010 vyrazng
rostouci tendenci. V roce 2011 zaznamenal vyrazné snizeni z 529 mil. K¢ na 138 mil. K¢,
coZ je 44 % snizeni podilu CKP na obé&znych aktivech. Po celé sledované obdobi jsou
kratkodobé zavazky nizsi nez kratkodoba aktiva, ktera jsou zdrojem pro splaceni téchto
zavazku, tzn., ze podnik m¢l dostatecné mnozstvi zdroju pro splaceni svych kratkodobych

zavazku a nemusel by si vzit pro jejich zaplaceni Gvér.

4.2.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky predstavuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky
a okamzit¢ splatnymi zavazky. Za Cisté pohotové penézni prostfedky dosadime penize
v hotovosti a na béznych uctech (kratkodoby finan¢ni majetek). Okamzité splatné zavazky

se skladaji z kratkodobych zavazka ocisténych od zévazkli — ovladana nebo ovladajici

osoba.
Tab. ¢ 8- Cisté pohotové prostiedky
v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011
Cisté pohotové prostiedky -207151| -272951| - 309656 | - 323 326 | - 280 450
Graf ¢ 8 — Cisté pohotové prostiedky (v tis. K¢)
0
-50 000 -
-100000 +—
2007
-150000 +—— 2008
m2009
-200000 +—— 2010
2011
-250 000
-300 000

-350 000



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 44

Hodnoty ¢istych pohotovych prostiedki se pohybovaly po sledované obdobi
od - 207 mil. K¢ do - 323 mil. K¢ Nejvice kratkodobych zavazkil z pohotovych
penéznich prostfedki by byla spole¢nost schopna zaplatit vroce 2007, nejméné
v roce 2010.

4.2.3 Cisty penéZni majetek
U ¢cistého penézniho majetku se neberou v uvahu vSechna ob&Zzna aktiva jako u ¢istého

pracovniho kapitalu, ale obézna aktiva bez zasob a dlouhodobych pohledavek.

Tab. ¢. 9 — Cisty penézni majetek

v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011
Cisty penézni majetek -301 742 | -215046| -32435| 175115| -229 946

Graf ¢. 9 — Vyvoj cCistého penezniho majetku (v tis. K¢)
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Z grafu ¢. 9 je patrné, ze vyvoj Cistého penézniho majetku mél do roku 2010 rostouci
tendenci. V roce 2010 se dostal poprvé na kladnou hodnotu 175 mil. K& V roce 2011
vSak opét klesl na zapornou hodnotu ve vysi 230 mil. K¢, coz bylo zapfi¢inéno predev§im

zvySenim kratkodobych zavazki 0 305 mil. K¢ oproti roku 2010.
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli dava do poméru polozky vzajemné mezi sebou. Postupy

pomérové analyzy se shrnuji do né¢kolika skupin ukazateli.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability informuji o schopnosti podniku zhodnocovat kapital a vytvaiet zisk.
Cim je vysledek ukazateltl vyssi, tim je pro podnik piiznivéjsi. Jako celkové trzby u této
analyzy se pii vypoctech bral vuvahu soucet polozek vykazu zisku a ztrat - trzby
za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb. Ostatni polozky
trzeb z vykazl zisku a ztrat nebyly do vypoctl zapocitdny, protoZe jsou povazovany

za trzby mimofadné a neopakovatelné.

Tab. ¢. 10 — Ukazatele rentability

v % 2007 2008 2009 2010 2011
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) -0,06 0,2 8,47 9,39 12,56
Rentabilita aktiv (ROA) 1,79 2,92 8,66 9,33| 10,25
Rentabilita trzeb (ROS) 1,60 2,49 7,20 8,16 8,29
Cist4 rentabilita trzeb (ziskova marze) -0,03 0,11 5,27 6,54 6,20
Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE) -0,05 0,19 8,18 9,10 12,02

Graf'¢. 10 — Vyvoj ukazateli rentability (v %)
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Z tabulky ¢. 10 je patrné, ze vSechny ukazatele rentability ve sledovaném obdobi mély

rostouci tendenci, coz svéd¢i o spravném fizeni podniku. Nejvétsi rust ukazatelt byl

zaznamenan v roce 2009 a to diky dobrému vysledku hospodafeni spolecnosti, ktery

vzrostl oproti predchazejicimu roku ze 41 mil. K¢ na 158 mil. K¢, cozZ je o 118 mil K¢.

4.3.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity informuji o tom, kolikrat se urcitd aktiva obratila v trzbach nebo

Vw7

vynosech. To znamend, Ze mé&fi schopnost podniku efektivné hospodaftit se svymi aktivy.

Obratkovost aktiv by méla byt co nejvyssi a také rust v Case.

Tab. ¢. 11 — Ukazatele aktivity

2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv 1,12 1,17 1,20 1,14 1,24
Obrat stalych aktiv 1,82 1,99 2,01 2,07 2,19
Obrat obéznych aktiv 2,90 2,87 3,01 2,56 2,85
Doba obratu zasob (dny) 55,36 61,40 63,08 59,52 58,70
Doba obratu pohledavek (dny) 58,83 58,81 59,86 81,96 65,93
Doba obratu kratkodobych zavazkt (dny) 113,84 92,71 65,50 54,25 103,80

Graf ¢. 11 — Vyvoj doby obratu pohledavek a kratkodobych zavazkii (dny)
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Z tabulky ¢. 11 je zfejmé, ze doba obratu zasob trvala ve sledovaném obdobi v priméru
60 dni. Nejlepsiho vysledku dosahla spolecnost v roce 2007, kdy byly zasoby vazany
ve spolecnosti 55 dni, nejhorsiho v roce 2009, kdy byly zasoby vazany ve spole¢nosti
63 dni.

Doba obratu pohledavek se pohybovala prvni tii roky sledovaného obdobi pod hodnotou
60 dni. Vroce 2010 zaznamenala hodnota ukazatele vyrazny nardst na 82 dni.
V nasledujicim roce hodnota opét klesla a to na primérnou hodnotu ukazatele ve vysi

65 dni.

Doba obratu kratkodobych zavazkti méla primérnou hodnotu 86 dni. Od roku 2007 m¢l
ukazatel Kklesajici tendenci, pfi¢emz se hodnota 114 dni snizila do roku 2010
az na hodnotu 54 dni, coz svéd¢i o zlepSeni likvidity spolecnosti. V poslednim sledovaném
roce se likvidita spolecnosti opét zhorSila a ukazatel doby obratu kratkodobych zavazki

vyrazn¢ vzrostl na hodnotu 104 dni.

Porovnaji-li se hodnoty doby obratu kratkodobych pohledavek a zavazkd, je ziejmé,
ze hodnota obratu kratkodobych zavazki byla niz$i nez hodnota kratkodobych
pohledavek pouze vroce 2010. To znamend, ze spolecnost v tomto roce hradila své
zévazky diive o 28 dni, nez obdrzela platby za své pohledavky a dochéazelo k druhotné
platebni neschopnosti. V priméru musela spole¢nost ¢ekat 65 dni, nez obdrzi platby za své

pohledavky a 86 dni nez provede thradu svych zavazk.

Vyvoj obratu stalych aktiv se udrzoval béhem celého sledovaného obdobi na hodnoté

kolem 2. Stala aktiva spolecnosti se tedy obratila za rok zhruba 2 krat v trzbach. Nejvyssi

cv v

Obrat obé&znych aktiv se pohyboval po celé obdobi Vvrozmezi od 2,56 do 3,01,

coz je o néco vyssi hodnota nez hodnota obratu stalych aktiv.

Obrat celkovych aktiv se pohyboval Vrozmezi hodnot 1,12 vroce 2007 do 1,24
v roce 2011, znamena to, Ze celkova aktiva spolecnosti se obratila v trzbach za rok zhruba

jedenkrat.
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4.3.3 Ukazatele stability a zadluZenosti

Tyto ukazatele informuji o finanéni stabilit¢ podniku. Zadluzenost spole¢nosti informuje
0 tom, jak spole¢nost vyuziva cizi kapital ke svému financovani. Cizi kapital by nemél

prevysSovat kapital vlastni.

Tab. ¢. 12 — Ukazatele stability a zadluzenosti

2007 2008 2009 2010 2011

Podil vlastniho kapitalu na aktivech 0,63 0,67 0,75 0,80 0,61
Celkova zadluzenost 0,37 0,33 0,25 0,20 0,39
Zadluzenost vlastniho kapitalu 0,59 0,50 0,34 0,25 0,64
Urokové kryti 1,87 3,39 24,01 197,52 67,86
Urokové zatizeni 0,53 0,30 0,04 0,01 0,01
Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem 1,02 1,13 1,25 1,44 1,08
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi 1,05 1,18 1,30 1,50 1,14
zdroji

Podil vlastniho kapitalu na aktivech za sledované obdobi se pohyboval od 61 % do 80 %.

Spolecnost byla tedy schopna v priméru ze 70 % pokryt své potieby vlastnimi zdroji.

Celkova zadluzenost méla klesajici tendenci az do roku 2010. Vroce 2011 vzrostla
na hodnotu 39 %. Je to nejvy$si hodnota tohoto ukazatele za sledované obdobi.

Podle zjisténych hodnot ukazatele, mizeme konstatovat, Ze spolecnost vykazuje malou

zadluZenost od 20 % do 39 %.

Mira zadluzenosti ukazuje, ze ve sledovaném obdobi spole¢nost méla podil vlastnich
zdrojii financovani vétsi nez podil cizich zdrojt, coz znamena, Ze spolecnost méla vétsinu
aktiv krytou vlastnim kapitdlem. Za sledované obdobi mira zadluZenosti se sniZila
z hodnoty 0,59 na hodnotu 0,25 vroce 2010. V roce 2011 vykazala nejvyssi hodnotu
tohoto ukazatele a to 0,64. Podle zjisténych vysledki je spole¢nost pro své véfitele bonitni

spolecnosti.

Ukazatel tirokového kryti ukazuje, kolikrat prevysuje zisk placené troky, a jeho hodnota
by méla byt vétsi nez 3. Z hodnot v tabulce vidime, ze nad tuto hodnotu se spolecnost
dostala poprvé v roce 2008 a v nasledujicich letech zaznamenala opravdu velky nartst.
Nejveétsi v roce 2010 az na hodnotu 197,52, tzn., ze zisk spole¢nosti by v tomto roce stacil

na pokryti urokt témer 198 krat a spole¢nost nema problémy s placenim urokd.
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Hodnota vétsi nez 1 u kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem znamena, ze podnik
pouziva svuj vlastni kapital i ke kryti obéznych aktiv. Hodnota vétsi nez 1 byla vykazana
ve vSech sledovanych letech. Spole¢nost dava prednost stabilité pfed vynosem. S rostouci

hodnotou ukazatele, by se ale snizovala efektivnost podnikani.

Také ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji po celé sledované obdobi
vykazoval hodnotu vétsi nez 1. Znamend to, ze spoleCnost nemusela kryt ¢ast svého

dlouhodobého majetku kratkodobymi zdroji.

4.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity informuji o soucasné schopnosti podniku hradit véas své splatné

zavazky.

Tab. ¢. 13 — Ukazatele likvidity

v tis. K¢ 2007 2008 2009 2010 2011
Okamyzita likvidita (I. stupng) 0,06 0,01 0,01 0,01 0,00
Pohotova likvidita (II. stupn¢) 0,57 0,64 0,92 1,53 0,64
Bézna likvidita (II1. stupng) 1,09 1,35 1,83 2,59 1,22
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Okamzita likvidita ukazuje schopnost spolecnosti hradit své splatné zavazky. Po celé
sledované obdobi se hodnoty pohybovaly na velmi nizké trovni pod doporucovanymi
hodnotami, které jsou Vrozmezi 0,2 - 0,5. Pokud by spolecnost méla zaplatit
své kratkodobé zavazky z pohotovych penéznich prosttedkil, dostala by se do financnich
problémti. Za roky 2008 az 2010 by byla schopna zaplatit své kratkodobé zavazky
Z penéznich prostiedki jen ve vysi 1% jejich hodnoty, v roce 2011nedosahla schopnost

zaplatit své kratkodobé zavazky ani ve vysi 1 %.

Doporucované hodnoty pohotové likvidity jsou Vv rozmezi 1 - 1,5. Ani u tohoto ukazatele
se spolecnost na tyto hodnoty nedostala. Ve vsech sledovanych letech mimo roku 2010
se pohybovala pod témito hodnotami a musela by se spolehnout na ptipadny prodej zasob,
kdyby chtéla uhradit své kratkodobé zavazky. V roce 2010 se naopak hodnota dostala
mirné nad doporuenou hodnotu a to zdivodu zvySeni obé&znych aktiv a sniZeni

kratkodobych zavazkd.

Bézna likvidita dosahla doporucenych hodnot v rozmezi 1,5 - 2,5 pouze v roce 2009.
V roce 2010 byla zaznamenéana hodnota ukazatele nad doporucovanou hodnotou ve vysi
2,59. Ostatni sledované roky zaznamenaly hodnotu niZ§i neZz je doporucena hodnota.

To znamena, ze kratkodoba pasiva spolecnosti rostla rychleji nez jeji obézna aktiva.

4.4 Altmanav model

Altmantiv model neboli Z-SCORE je index finan¢niho zdravi podniku. Pouziva se
k odhaleni uv€rovych rizik. Altmantiv index s koeficienty pro akciovou spole¢nost

je vycislen pro nejaktualngjsi rok finanéni analyzy, tedy pro rok 2011.

Z=12x0,077+1,4x0,092 +3,3x0,102+0,6 x 1,572 + 1 x 1,237
=274

e

Vypoctend vyslednd hodnota ve vysi 2,74 spada to tzv. Sedé zony, coZ znamena,

ze se jedna o nepriikaznou finan¢ni situaci spole¢nosti.
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4.5 Zhodnoceni vysledki finan¢ni analyzy

Za sledované obdobi spolec¢nost VITANA, a. s., dosahovala kazdoro¢né lepSich vysledkt
hospodateni a vykazovala lepsi financni situaci. Od roku 2008 se vysledek hospodaieni
pohyboval v kladnych hodnotich a v poslednim sledovaném roce dosahl hodnoty
jiz 145 mil. K¢&. Nejvétsi nardst byl zaznamenan v roce 2009, kdy se vysledek hospodateni
zvysil z 3 mil. K¢ z roku 2008 na 121 mil. K¢.

Celkova majetkova a kapitalova struktura spolecnosti sice mirn¢ klesala, ale vyraznéjsi
zmény nenastaly. Celkové lze tedy fici, ze spole¢nost nem¢la zadné vyznamné obtize,

které by ji ohrozovaly.

Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu ukazuje, ze financni stabilita spolecnosti nebyla po celé
obdobi vyrovnand, ale spole¢nost béhem celého sledovaného obdobi disponovala
dostate¢nymi prostiedky na splaceni svych kratkodobych zavazki, protoze kratkodoba
aktiva byla vzdy vyssi nez kratkodobé zavazky.

Pti zhodnoceni spolecnosti na zédklad€ ukazatelii rentability, mizeme fici, ze vysledky byly
velice ptiznivé. VSechny ukazatele rentability vykazovaly po celé sledované obdobi riist,
coz sveédci o spravném fizeni spolecnosti. V oblasti potravinatského primyslu, kde je tézké
zvysit rentabilitu zvySenim marZe, je Snaha zvySovat rentabilitu pfedev$im docilenim

rychlejsi obratkovosti.

Celkova zadluZenost spolecnosti se pohybovala v rozmezi 20 - 39 %, coz mlizeme hodnotit
jako pfimétenou zadluzenost. Mira zadluZenosti méla také pozitivni vyvoj z diivodu jejiho
postupného sniZzovani. Vyjimku tvofil rok 2011, kdy ukazatel poprvé vzrostl, presto
nedosahl hodnoty 1 a miZeme fici, ze spole€nost méla vétSinu aktiv krytou vlastnim
kapitdlem a neni pro véfitele rizikovou. Pozitivni vyvoj zaznamenal také ukazatel

urokového kryti a spole¢nost nema problémy se splacenim svych uvért.

Horsich vysledkii zaznamenala spolecnost u doby obratu pohledavek a doby obratu
kratkodobych zavazkli. Doba obratu pohledavek se zvySovala do roku 2010, kdy doséhla
hodnoty 82 dni a spole¢nost poprvé v tomto roce hradila své zdvazky diive, nez inkasovala
své pohledavky. V roce 2011 doslo opét ke snizeni doby obratu pohledavek a zlepSeni
platebni moralky odbératelii na 66 dni a zvySeni doby obratu kratkodobych zavazkl
na 104 dni.
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Nejhorsich vysledk dosahla spole¢nost u ukazatelt likvidity, kdy okamzitd likvidita
se pohybovala v poslednim sledovaném roce dokonce na hodnoté 0. Spole¢nost by tedy
nebyla schopna zaplatit ze svych pohotovych penéznich prostiedkd téméi zadné zavazky.
U pohotové likvidity byly vysledky ukazatelt jiz na lepsi Grovni, piesto ani v jednom roce
nedosahly doporucenych hodnot. NejlepSich hodnot u ukazatelt likvidity dosahla
spolecnost u bézné likvidity, ale i u tohoto ukazatele se do rozmezi doporucovanych

hodnot vesla jen v roce 2009.

4.6 Navrhy na opatieni pro zlepSeni finan¢ni situace

Z vy$e uvedeného zhodnoceni finanéni analyzy lze odvodit, Ze problémem spoleénosti
jsou ukazatele likvidity, na které by se méla zaméfit. Z analyzy okamzité likvidity vyplyva,
7e by spoleCnost za posledni ¢tyfi sledované roky byla schopna zaplatit z penéznich
prostiedkd pouze 1 % svych kratkodobych zévazk. Na druhou stranu nizkd okamzita
likvidita neni velkym negativem, pokud je spole¢nost tivéru schopna (ma moznost dostat
se k provoznim uvérum s akceptovatelnym trokem). Mnohem dulezit&jsi jsou ukazatele
pohotové a bézné likvidity, které se sice také nepohybuji v doporucenych hodnotéch,

ale rozdil mezi doporu¢enymi a skutecnymi hodnotami neni tak vyrazny.

Z hlediska vybéru vyuziti financovani vlastnimi nebo cizimi zdroji bude urcité na tyto
varianty riizny nazor. Spole¢nost vyuziva k financovani pifevazné vlastni zdroje,
za které musime povazovat 1 zdroje z tzv. systému Cash pool, kdy vlastnik spole¢nosti
vyuziva volnych penéznich prosttedkti v ramci celé své skupiny. Samoziejme je vyhodou,
Ze tyto volné prostiedky jsou vyuzity, mohou vydé€lavat a jen ,,nelezi* v jiné spole¢nosti,
ale financovani vlastnimi zdroji je pro spole¢nost drazsi nez financovani zdroji cizimi.
Proto je otazkou, zda se nezaméfit na vyuziti cizich zdrojl, které by spole¢nost dokazala

vyuzit ve svlij prospéch.

Vzhledem Kk tomu, Ze spolecnost ma pomérné dlouhou dobu splatnosti faktur, odbératelé
neplati fadné¢ a vc€as své zavazky a pro spolecnost by na zakladé provedené financni
analyzy bylo dobré zrychlit jeji penézni tok, je na misté vyuziti faktoringu. Pii dobie
uzavienych smluvnich vztazich a dikladném vyhodnoceni pohledavek zatazovanych
do téchto sluzeb, dojde u spolecnosti ke zrychleni toku penéz. Spolecnost sice nedosdhne

na zaplaceni plné hodnoty pohledavky, ale na druhou stranu bude mit moZnost disponovat
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s pfedem danym mnozstvim pen¢z a nebude zavisla na tom, kdy a v jaké vysi ji odbératelé

pohledavku uhradi.

Dalsim doporucenim pro spolecnost je zkraceni doby splatnosti faktur, protoze primérna
doba obratu pohledavek spolecnosti se pohybovala na Grovni 65 dni. V ptipad¢, ze doba
splatnosti pti odbéru zbozi, je jako u vétsiny obchodnich spolupraci 14, poptipadé 30 dnt,
a odbératelé neplati véas své zavazky, méla by se spoleCnost zaméfit na zlepSeni jejich
platebni moralky, napf. v€asnym a opakovanym upominanim dluznikt, u¢tovanim trokt
z prodleni nebo zvolit motivacni prostfedky jako je poskytnuti slevy pii platbé
pted splatnosti. Také by bylo mozné opakované pozdé platicim odbératelim zpfisnit
podminky, napf. ptfi dal§im odbéru zbozi po pozdni uthradé je sankcionovat platbou

V hotovosti nebo zalohovou platbou.

Spole¢nost by se mohla také zaméfit na snizeni doby obratu zasob a také na celkové
sniZzeni stavu zasob. V zdsobach, jak vime, je vazan kapital, proto je zbytecné udrzovat
velké mnozstvi zdsob na sklad¢€. Spole¢nost by tim mohla ziskat penézni prostfedky
a usetfit naklady na skladovani. Dobu obratu zasob je potieba minimalizovat a dalo by se
toho dosdhnout snizenim vyroby na sklad, tzn. vyrabét vyrobky, na které spolecnost

dostala potvrzené objednavky.

Cilem kazdé spolecnosti je rust trzeb a snizovani nékladi. Spolecnost si po sledované
obdobi udrzovala vysi trzeb zhruba na stejné trovni, naklady se ji podafily snizit. Toto
se také projevilo v ukazatelich rentability, které po sledované obdobi rostly a svéd¢i to
o spravném fizeni spole¢nosti. Pro rist trzeb se nabizi doporudit spole¢nosti zkusit
proniknout na zahrani¢ni trh, to je vSak vzhledem ke specifikaci jejich vyrobkt — vyrobky
jsou vyrabény tzv. ,,na miru“ pro ¢eského zakaznika, velmi tézké. Rozhodujici pro rtst
trzeb by mohla byt také reklama, ve které by spole¢nost méla potencialnim zakaznikim
zduraznit, ze vétSina jejich vyrobkd jiz neobsahuje Zzadné nebezpecné konzervanty
a chemické ptisady, coz je ur¢ité jednim z hlavnich davodd, pro¢ néktefi zakaznici

nechtéji dehydratované a predpiipravené potraviny nakupovat.
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ZAVER

Cilem bakalarské prace bylo pomoci metod a postupti financéni analyzy zhodnotit
finanéni situaci spole¢nosti VITANA, a. s., v letech 2007 — 2011, vymezit problematické
oblasti a navrhnout opatfeni pro zlepSeni stavu spolecnosti v problematickych oblastech.
Pii zpracovani finan¢ni analyzy byly vyuzity Gdaje obsazené v rozvaze, vykazu zisku

a ztrat a v piehledu o penéznich tocich (cash—flow).

Prace byla rozdélena do dvou casti, prvni teoretické a druhé praktické. Teoreticka cast
prace se postupné vénovala metoddm finan¢ni analyzy vcetné jejich hodnoceni. Ve druhé,
praktické casti, byla predstavena spole¢nost VITANA, a. s., ve které byla finan¢ni analyza
provedena vcetné aplikaci vypocti jednotlivych ukazatell a komentdit k vysledkiim

provedené analyzy.

V zavéru prace byla navrzena opatieni ke zlepSeni stavu spolecnosti V problematickych
oblastech a to vétSim vyuzitim financovani cizimi zdroji, které jsou levnéjs$i nez zdroje
vlastni, vyuzitim faktoringu pro zrychleni penézniho toku spolecnosti a dal§i navrhy

na zkraceni doby splatnosti vystavenych faktur.

Spole¢nost VITANA, a. s., dosahovala po celé sledované obdobi uspokojivych vysledki.
Nejvétsiho a podstatného zlepseni vSech vysledkii vcetné nejsledovanéjsiho vysledku
a to hospodarského vysledku spole¢nost dosahla v roce 2009, coz je piekvapivé, vzhledem
ke skutecnosti, Ze v roce 2009 probihala celosvétova krize. Na zéklad¢ vyvoje ekonomiky
by se dalo o¢ekavat, tak jako u vétSiny spolecnosti, ze vysledky budou klesat a budou
na velmi nizké urovni. Tyto dobré vysledky dokazala spole¢nost potvrdit 1 v nasledujicich
dvou sledovanych letech. Velmi pozitivni je také skutecnost, Ze spoleénost vynaklada
nemalé finan¢ni néklady na vyzkum a vyvoj svych vyrobki, ro¢né pifinasi na trh n€kolik

desitek novych vyrobkii.

Lze tedy konstatovat, ze postaveni spolenosti na Ceském trhu je silné a stabilni, spolecnost
ma dobré jméno na trhu, udrzuje kvalitu vyrobkl na vysoké urovni a jeji cenova politika

je velice pfizniva pro zakazniky.

Budouci vyvoj spolecnosti na zakladé¢ provedené financni analyzy by mél byt velice

pozitivni, spolecnost se ubira spravnym smérem.

Cile, které byly v ivodu prace stanoveny, byly dosazeny.



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 55

Praci bych rada zakoncila citaitem od amerického podnikatele Henryho Forda, ktery

je urcité velmi vystizny:

,, Penize jsou jako ruce nebo nohy. Pokud je nepouzivate, prijdete o né. "
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CPK  Cisty pracovni kapital

CPP Cisté penézni prostiedky

CPM  Cisty pen&zni majetek

Dz Dlouhodobé zdroje

EAT  Zisk po zdanéni

EBIT  Zisk pted thradou trokt a dani

EBT  Zisk pfed zdanénim

OA Obézna aktiva

OCA  Obrat celkovych aktiv

ROA  Rentabilita aktiv

ROCE Rentabilita dlouhodobé¢ investovaného kapitalu
ROE  Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita vloZzeného kapitalu

ROS  Rentabilita trzeb

VK Vlastni kapital
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Ptiloha P I: Rozvaha v plném rozsahu k 31. 12. za roky 2007 — 2011 (v tis. K¢)
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2007 2008 2009 2010 2011

Dlouhodoby majetek 1228319 | 1168342 | 1139918 | 1067840 | 1011017

B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 2133 2454 2 049 4621 3435
Software 2133 2 064 2049 4621 3435

7. Nedokonceny dlouhodoby 0 390 0 0 0
nehmotny majetek

B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 1136172 | 1087382 | 1055833 997 313 951 784
Pozemky 9168 9165 9165 9165 9 007

2. Stavby 718 767 703 619 716 091 696 866 671 401

3. Samostatné movité véci a soubory 390 501 354 866 318 925 276 721 245 236
movitych véci

6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 800 800 800 800 800

7. Nedokonéeny dlouhodoby hmot- 15 102 13412 9424 13584 19 325
ny majetek

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby 1834 5520 1428 177 6015
hmotny majetek

B.11l. | Dlouhodoby finanéni majetek 90 014 78 506 82 036 65 906 55 798

1. Podily v ovladanych a fizenych 83424 76 336 79 866 63 736 53 628
osobach

2. Podily v Géetnich jednotkach pod 4150 0 0 0 0
podstatnym vlivem

3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry 2440 2170 2170 2170 2170
a podily

C. ObéZzna aktiva 772127 808 219 761 491 861 929 775742

C.l. Zasoby 366 724 425 292 377 248 353 687 367 789

1. Material 251 062 305 742 255 449 231 439 239 400

2. Nedokoncena vyroba a polotovary 29 059 34 265 35101 25 446 30 820

3. Vyrobky 69 159 66 902 68 400 81 894 77349

5. Zbozi 17 444 18 383 18 298 14 908 20220

C.111. | Kratkodobé pohledavky 365 409 379 338 380 831 503 268 405 154

1. Pohledavky z obchodnich vztahd 339 200 366 770 310 427 339 350 297 150

2. Pohledavky — ovladana nebo 16 378 197 63 666 159 014 84 557
ovladajici osoba

6. Stat — danové pohledavky 16 378 197 2 342 0 6 467

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 9158 2692 3239 4197 4 588

8. Dohadné ucty aktivni (nevyfaktu- 0 0 0 0 8612
rované vynosy)

9. Jiné pohledavky 673 9679 1157 316 4171
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C.IV. | Krdtkodoby financéni majetek 39994 3589 3412 4974 2799
1. Penize -2434 235 350 328 311
2. Utty v bankach 42 428 3354 3062 4 646 2488

Casové rozliseni 1035 1495 2842 2 461 2395
1. Naklady ptistich obdobi 766 1432 2620 2422 2370
3. Pi{jmy pfistich obdobi 269 63 222 39 25
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2007 2008 2009 2010 2011
A Vlastni kapital 1255158 | 1320534 | 1424898 | 1540951 | 1093016
Al Zdkladni kapitdl 526 402 526 402 526 402 526 402 526 402
1. Zakladni kapital 526 402 526 402 526 402 526 402 526 402
Al Kapitdlové fondy 181 257 246 352 232 789 206 532 223 560
2. Ostatni kapitalové fondy 183 397 183 397 183 397 183 397 183 397
3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni -2140 62 955 49 392 23135 40 163
majetku a zdvazkl
Alll Rezervni fondy a ostatni fondy 107 095 107 203 106 861 106 729 106 581
ze zisku
1. Zakonny rezervni fond 105 280 105 280 105 280 105 280 105 280
2. Statutarni a ostatni fondy 1815 1923 1581 1449 1301
AlV. Vysledek hospodaieni minu- 441 097 437 952 438 226 556 572 99 140
Iych let
1. Nerozdéleny zisk minulych let 504 977 502 524 502 798 621 144 163 712
2. Neuhrazena ztrata minulych let - 63880 - 64 572 - 64 572 - 64 572 - 64 572
AV. Vysledek hospodaieni béiného - 693 2625 120 620 144 716 137 333
ucetniho obdobi (+/-)
B. Cizi zdroje 746 201 657 522 479 353 391 279 695 167
B.I. Rezervy 3000 15132 13012 8899 7513
4, Ostatni rezervy 3000 15132 13012 8 899 7513
B.11. Dlouhodobé zdvazky 33 318 43 649 49 663 49 253 49 755
10. Odlozeny danovy zavazek 33318 43 649 49 663 49 253 49 755
B.Ill. | Kratkodobé zdavazky 707 145 597 973 416 678 333 127 637 899
1. Zavazky z obchodnich vztaht 149 970 151 460 163 530 182 706 179 445
2. Zavazky — ovladajici a fidici 460 000 321433 103 610 4 827 354 650
0soba
5. Zavazky k zaméstnancim 254 17 284 16 160 15700 15119
6. Zéavazky ze socialniho zabezpe- 8736 7477 7202 8013 7948
¢eni a zdravotniho pojisténi
7. Stat — danové zavazky a dotace 5406 8 347 11 428 13704 12 165
8. Piijaté zalohy 39 38 39 38 39
10. Dohadné uéty pasivni (nevyfak- 76 032 91 704 114 228 107 911 68 533
turované dodavky)
9. Jiné zévazky 6 708 230 481 228 0
B.1V. Bankovni uivéry a vipomoci 2738 768 0 0 0
2. Kratkodobé bankovni uvéry 2738 768 0 0 0
C. Ostatni pasiva — prechodné 122 0 0 0 971
ucty pasiv
C.l. Casové rozliseni 122 0 0 0 971
1. Vydaje ptistich obdobi 122 0 0 971




Ptiloha P Il: Vykaz zisku a ztrat v plném rozsahu k 31. 12. za roky 2007 — 2011 (v tis. K<)

Strana 1/2
2007 2008 2009 2010 2011
A.ll. | Trzby za prodej zbozi 201 406 192 292 148 024 164 541 188 582
2. Naklady vynalozené na prodané 139 199 133 488 112 619 117 872 130 270
zbozi
Obchodni marze 62 207 58 804 35405 46 669 58 312
B.II Vykony 2038904 | 2127549 | 2136069 | 2040242 | 2024942
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd | 2034775 | 2129690 | 2142177 | 2045988 | 2023720
a sluzeb
2. Zména stavu zasob vlastni ¢innos- 4129 -2141 -6 108 -5746 1222
ti
B. Vykonova spotieba 1530101 | 1597773 | 1567518 | 1471608 | 1462598
1. Spotieba materidlu a energie 1059863 | 1123613 | 1109115| 1013177 | 1018446
2. Sluzby 470 238 474 160 458 403 458 431 444 152
+ Pridana hodnota 571010 588 580 603 956 615 303 620 656
C. Osobni naklady 343 285 346 488 348 035 333 033 324 183
1. Mzdové néklady 251 527 257 298 263 580 249 048 241774
3. Néklady na socialni zabezpeceni a 88 125 85742 81 060 80 807 79 251
zdravotni pojisténi
4, Socialni naklady 3633 3448 3395 3178 3158
D. Dané¢ a poplatky 1 896 1567 1654 2030 2105
E. Odpisy dlouhodobého nehmotné- 126 516 108 002 102 071 96 709 85 940
ho a hmotného majetku
E.lI. Trzby zprodeje dlouhodobého 49 976 33807 7090 7879 15593
majetku a materialu
1. Trzby zprodeje dlouhodobého 26 695 8 707 2229 1282 4 404
majetku
2. Trzby z prodeje materialu 23281 25100 4 861 6 597 11189
F. Zustatkova cena prodaného dlou- 47 889 30 416 5465 6 222 13553
hodobého majetku a materialu
1. Zustatkova cena prodaného dlou- 23673 5227 905 418 2569
hodobého majetku
2. Prodany material 24 216 25189 4 560 5804 10 984
G.IV.1 | Zména stavu rezerv a opravnych - 27881 - 30955 -37 744 -10127 - 3805
polozek Vprovozni oblasti a
komplex. nakladu i ptistich obd.
2. Ostatni provozni vynosy 3460 2084 4 825 6 151 12 244
H.1. Ostatni provozni naklady 45 435 60 975 46 854 27989 17 828
Provozni vysledek hospodaieni 87 306 107 978 149 536 173 477 208 689
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VI.1. Trzby z prodeje cennych papirti a 0 25778 0 0 0
podila

J.1. Prodané cenné papiry a podily 0 4980 232 0 0

M.1. Zména stavu rezerv a opravnych 43 259 61 941 -11 564 - 9450 23374
polozZek ve finanéni oblasti

M.X.1. | Vynosové troky 1107 1027 49 3 141

N.2. Nakladové Groky 19 087 17 065 6 869 913 2701

N.XI.1 | Ostatni finan¢ni vynosy 11571 23 961 21994 8 144 12 110

0.2. Ostatni finan¢ni naklady 21117 34 002 17 953 10 735 14 263
Finanéni vysledek hospodaieni - 70785 - 67 222 8 553 5949 - 28 087

Q Dan z piijmt za béznou ¢innost 17 372 38131 37 469 34710 43 269

1. - splatna 20 449 27 800 31455 35120 43 596

2. - odloZena -3077 10 331 6014 -410 - 327
Vysledek hospodaieni za béznou - 851 2 625 120 620 144 716 137 333
cinnost

XII.1. | Mimotadné vynosy 473 0 0 0 0

R.2. Mimoiadné naklady 315 0 0 0 0
Mimoiddny vysledek hospodaie- 158 0 0 0 0
V,)"sledek hospodareni za tcetni - 693 2625 120 620 144 716 137 333
obdobi (+/-)
Vysledek hospodaieni pied zda- 16 679 40 756 158 089 179 426 180 602

nénim




Ptiloha P Il1I: Pfehled o penéZnich tocich v plném rozsahu k 31. 12. za roky 2007 — 2011

(v tis. K<)
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2007 2008 2009 2010 2011

Penézni toky z provozni ¢innosti
Z. Vysledek hospodafeni za béZnou c¢innost 16 521 40756 | 158089 | 179425 | 180602

bez zdanéni (+/-)
Al Upravy o nepenézni operace 174549 | 169 023 85 816 89049 | 107 058
1 Odpisy stalych aktiv a pohledavek 144213 | 149282 | 129396 | 108580 86 764
2 Zmeéna stavu opravnych polozek 15 378 18853 | -47188 | -15464 20 955
3. Zména stavu rezerv 0 12 132 -2120 -4 113 - 1386
5 (Zisk)/ztrata z prodeje stalych aktiv -3022 | -24278 -1092 - 864 -1835
6 Urokové néklady a vynosy 17 980 16 038 6 820 910 2560
7 Ostatni nepenézni operace (napf. pfecenéni 0 - 3004 0 0 0

na realnou hodnotu do HV, pfijaté divi-

dendy)

A + Cisty penéini tok zprovozni innosti | 191070 | 209779 | 243905 | 268475 | 287 660
pred zdanénim, zménami pracovniho
kapitdlu, placenymi uroky a mimoiad-
nymi polozkami

A2 Zména stavu nepenéznich slozek pracov- 13618 | -37490 | 144233 6 890 - 30286
niho kapitalu

1. Zména stavu zasob -37449 | -62849 52 527 18136 | -12762

2. Zmeéna stavu obchodnich pohledavek 90739 | -23343 59447 | -29075 42 455

3. Zména stavu ostatnich pohledavek a pie- -5926 19115 -1047 1374 | -14115
chodnych Gétu aktiv

4, Zmeéna stavu obchodnich zavazki 1628 1490 12 070 19 176 -3261

5. Zmeéna stavu ostatnich zavazku, kratkodo- -35374 28 097 21 236 -2721 -42 603

bych uvéri a prechodnych ucta pasiv

A ++ Cisty penéini tok zprovozni Cinnosti | 204688 | 172289 | 388138 | 275365 | 257374
pred zdanénim, placenymi troky a mi-
moradnymi polozkami

A3. Placené tiroky -19087 | -17065 - 6 869 - 913 -2701

Ad. Placené dang 3878 | -20801| -28233 | -36571| -41583

A5. Pfijmy a vydaje spojené s mimoiadnymi 158 0 0 0 0
polozkami

A.+++ | Cisty penéZni tok z provozni ¢innosti 189637 | 134423 | 353036 | 237881 213 090
Penézni toky z investicni ¢innosti

B.1. Vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv -69384 | -63458 | -70541 | -41067 | -41794

B.2. Pfijmy z prodeje stalych aktiv 26 695 34 485 2229 1282 4 404

B.3. Poskytnuté ptjcky a uvéry 0 0| -63666 | -95348 74 457

B.4. Ptijaté Groky 1107 1027 49 3 141
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B +++ | Cisty penéZni tok vztahujici se k inves- | -41582 | -27946 | - 131929 | - 135130 37 208
ticni ¢innosti
Penézni toky z financni cinnosti

C.1L Zména stavu dlouhodobych zavazkd a | - 131123 | - 140537 | -218591 | -98783 | 349823
dlouhodobych, pfip. kratkodobych, avért

C.2.2. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku 0 0 0 0 | - 600 000

3. Dopady ostatnich zmén vlastniho kapitalu - 2553 -2345 -2693 - 2406 - 2296
na penézni prostiedky

C +++ | Cisty penéZni tok vztahujici se k finané- | - 133676 | - 142 882 | - 221284 | - 101 189 | - 252 473
ni ¢innosti

P. Stav penéznich prostfedki a penéznich
ekvivalentii na zacatku G¢etniho obdobi

R. Stav penéznich prostfedki a penéznich 39 994 3589 3412 4974 2799

ekvivalentt na konci ucetniho obdobi




