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ABSTRAKT

Bakalafska prace je zamétena na zhodnoceni finanéniho zdravi firmy Z Studio, spol. s r.0.
prostfednictvim analyzy ucetnich informaci. Prace obsahuje dvé €asti, teoretickou a prak-
tickou ¢ast. V teoretické €asti jsou popsany ucetni vykazy, finan¢ni analyza a finan¢ni
zdravi. Praktickd ¢ast zahrnuje aplikaci teoretickych poznatk pro vypocet ukazateli fi-
nan¢ni analyzy firmy Z Studio, spol. s r.0. a nasledn¢ jsou tyto vysledky porovnany s udaji

za odvétvi. Na zavér jsou uvedeny navrhy pro zlepSeni finan¢ni situace ve firme.

Kli¢ova slova: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, finan¢ni analyza, finan¢ni

zdravi.

ABSTRACT

The bachelor thesis is focused on evaluation of the financial health of the company Z Stu-
dio, spol. s r.o. through the analysis of accounting information. The thesis contains two
part, theoretical and practical. In the theoretical part are described the financial statements,
financial analysis and financial health. The practical part includes the application of theore-
tical knowledge for the calculation of the financial analysis indivators of the company
Z Studio, spol. s r.0. and then the results are compared with the data of the industry. In the

conclusion are present the suggestions for improving the financial situation in the compa-

ny.

Keywords: : balance sheet, income statement, cash flow statement, financial analysis, fi-

nancial health.
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UvVOD

Cilem vétsiny firem ptisobicich na trhu je dosahovat zisk, maximalizovat svou trzni hodno-
tu a také schopnost drZet krok s konkurenci. Zminénych cilll ale neni pro firmy ve vétsiné
piipadi tak snadné dosédhnout, jelikoZ okoli podniku se neustale méni a méni se 1 preferen-
ce zakazniku a také vliv konkurencnich firem. Z uvedenych diivodl je pro firmy dilezité,
aby se umély pfizplisobovat vlivu okolnich faktorii a také dostate¢né rychle reagovat

na pfipadné podnéty.

Pravé v souCasné dobé, kdy stale dozniva finan¢ni krize, jejimz dasledkem byl a stale je
krach mnoha firem na trhu v Ceské Republice, je pro viechny spolednosti diileZité védét to,
v jaké finan¢ni situaci se nachéazeji a také to, zda je firma finan¢né zdrava, aby mohla ob-
stat na ni pisobicim vliviim. K tomu, aby se spolecnost dozvédéla, jak na tom stoji, je tie-
ba, aby sestavila finan¢ni analyzu, dostate¢n¢ porozuméla dosazenym vysledkiim a s takto

zjiSténymi daty byla dale schopna pracovat.

Ptfedevsim na zaklad¢ zjisténych vysledkt miize firma odhalit své slabé stranky, na kterych
poté miize zapracovat a zmirnit je, ¢i je Uplné odstranit. Firma také mize objevit oblasti,
ve kterych vynikd a mize podniknout dal$i kroky k moznému zlepSeni a upevnéni si po-
staveni v dané oblasti. Celkove tedy spolecnost zjisti to, zda je finan¢né zdrava, ¢i ji ohro-
zuje urCitd nemoc, se kterou se musi vyporadat piijetim vhodné zvolenych opatieni, ktera

by, pokud by byla spravné aplikovana, vedla k jejimu celkovému uzdraveni.

Jelikoz jsou v ramci finan¢ni analyzy zkoumany udaje za minuld obdobi, mize firma zjis-
tit, jakych chyb se v ptfedchazejicich obdobi dopustila, aby se jim mohla v nasledujicich

letech vyhnout a také predvidat jeji dal$i mozny vyvoj v budoucnosti.

Cilem bakalaiské prace je zjistit, jak si firma vede po finan¢ni strance a to prostfednictvim
analyzy jednotlivych ucetnich vykazl firmy. V ramci prace nebudou rozebrany pouze jed-
notlivé udaje za firmu Z Studio, spol. s r.o., nybrz také tidaje zjisténé za odvétvi, do které-
ho pfedmétna firma spada. V ramci analyzy budou zkoumana data za roky 2009 az 2012,
¢imz bude zajiStén dostatecny pohled na vyvoj firmy a také se budou snadnéji zjiStovat
pticiny ,,chovani* spolecnosti v jednotlivych letech. V souvislosti se srovnanim s odvétvim
bude uvedeno, jak si firma vede a také jaké mé oproti situaci v odvetvi nedostatky, na kte-
rych bude tfeba zapracovat. Pro zlepSeni situace ve firm¢ budou uvedeny urcité¢ navrhy,
které by ji mély pomoci, aby se finan¢ni situace mohla v budoucnosti ubirat lepSim smé-

rem.
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I. TEORETICKA CAST
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1 UCETNI VYKAZY

Ugetni vykazy poskytuji vstupni data pro vyhotoveni finanéni analyzy. (Knapkové, Pavel-
kova a Steker, 2013, s. 21) Pro samotné sestaveni finan¢ni analyzy a zjisténi finanéni situ-
ace, ve které se nachazi podnik, jsou dilezité pfedevSim tyto ucetni vykazy — rozvaha, vy-
kaz zisku a ztraty a prehled o penéZnich tocich. Tyto tfi ucetni vykazy poskytuji jejim uZzi-

vateliim konkrétni informace o dotyéné firmé. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 18)

1.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladnim Uc€etnim vykazem a ptinasi informace o sloZeni majetku ve vlastnic-
tvi firmy a také o zdrojich kryti tohoto majetku. Rozvaha tedy uddva informace o majetko-

vé a finan¢ni struktute firmy.
Majetkova struktura firmy se v rozvaze nachézi na stran¢ aktiv a zahrnuje tyto polozky:
e pohledavky za upsany zakladni kapital,
¢ dlouhodoby majetek (hmotny, nehmotny a finan¢ni),
e obé¢zna aktiva (zasoby, pohledavky a kratkodoby financni majetek) a
e cCasové rozliSeni (naklady ptistich obdobi a piijmy piiStich obdobi).

Strana aktiv je v rozvaze setazena dle likvidity jednotlivych polozek a to od nejméné li-

kvidni aZ po ty nejvice likvidni polozky. (Kndpkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 23)
Finan¢ni struktura firmy zahrnuje tyto polozky:

e vlastni kapital (zékladni kapital, kapitalové a rezervni fondy, VH minulych let

a bézného ucetniho obdobi),
e cizi zdroje (rezervy, zdvazky, bankovni Givéry a vypomoci) a
e cCasové rozliSeni (vydaje ptiStich obdobi a vynosy piiStich obdobi).

Strana pasiv je uspofadana dle cen a to od nejdrazSich po nejlevnéjsi zdroje kryti majetku.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 3 1)

V rédmci rozvahy se musi dodrzovat tzv. bilan¢ni princip, kterym se rozumi to, Ze se celko-

vé aktiva a pasiva musi rovnat. (Stéker a Otrusinova, 2013, s. 240)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

1.2 Vykaz zisku a ztraty

Jedna se o ucetni vykaz, ktery byva také oznaCovan jako vysledovka nebo VZZ. Vykaz
informuje jeho uzivatele o tvorbé vysledku hospodateni za urcité obdobi. (Scholleova,
2012, s. 21) Na zminéné tvorbé se podileji tokové veli¢iny, mezi které patii naklady a vy-
nosy, kdy tyto veli¢iny plynou z ¢innosti podniku. Vysledek hospodaieni v podniku neni

podminén soucasnym vznikem penéznich piijmi a vydajt.

Naklady jsou ve VZZ oznafovany velkymi pismeny latinské abecedy a vynosy arabskymi

¢islicemi. (gteker a Otrusinova, 2013, s. 241)

Jednotlivé ndklady a vynosy jsou rozdéleny do tii skupin, v ramci kterych tvofi samostatné

vysledky hospodafeni:
e provozni VH (néklady a vynosy z hlavni ¢innosti podniku),
e finanéni VH (ndklady a vynosy z finan¢ni ¢innosti podniku) a
e mimoifadny VH (néklady a vynosy vzniklé v ramci neoc¢ekavanych udalosti).

Diléi provozni VH a finanéni VH po zdanéni tvoii VH za b&Zznou ¢innost. A pokud se
vznikly VH za béZnou c¢innost upravi i o mimofadny VH po zdanéni, pak vznikne

VH za ucetni obdobi, neboli Cisty zisk (ztrata). (Scholleova, 2012, s. 21-24)

1.3 Prehled o penéZnich tocich

Vykaz o ptehledu penéznich tokl byva oznacovan také jako vykaz cash flow. Vykaz po-
skytuje informace o penéznich p¥ijmech a vydajich firmy. (Knapkové, Pavelkova a Steker,
2013, s. 47) Stejn¢ jako vykaz zisku a ztraty, tak 1 vykaz cash flow poskytuje informace
o tokovych veli¢inach, konkrétné o ptijmech a vydajich. (Scholleova, 2012, s. 30)

Vykaz vznikl jako disledek vzniku ¢asového nesouladu mezi naklady a vydaji, vynosy

a pifjmy a ziskem a penéznimi prostiedky. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 47)
Zakladni ¢lenéni tohoto vykazu je na oblasti dle jednotlivych ¢innosti:

e provozni ¢innosti (pohledavky a zavazky z obchodnich vztahii, odpisy),

e investi¢ni ¢innosti (pofizeni a prodej dlouhodobého majetku) a

e financni C¢innosti (zména zakladniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdrojh).

(Scholleova, 2012, s. 31)
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1.4 Priloha k ucetni zavérce

Hlavni tlohou pftilohy je doplnit a objasnit informace, které jsou obsazené v rozvaze, vy-

kazu zisku a ztraty a poptipadé i v dalSich vykazech.

Ptiloha tvofi spolu s rozvahou a vykazem zisku a ztraty ucetni zavérku, kdy ucetni zavérka
muze také obsahovat 1 dal$i vykazy, a to vykaz cash flow a ptehled o zménach vlastniho

kapitalu. (Landa, 2008, s. 52)

V ptiloze se objevuji informace o ucetni jednotce, fyzickych a pravnickych osobach
s podstatnym nebo rozhodujicim vlivem na ucetni jednotku, po¢tech zaméstnancti za Gcetni
obdobi, zplsobech odepisovani, oceflovani, stanoveni opravnych polozek, vysi uvéra
a pujcek aj. Ptiloha dale také obsahuje dopliujici informace k rozvaze a vykazu zisku
a ztraty, hlavné informace o vyznamnéjsich polozkach. (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013, s. 57-58) Dalsi vyznamnou c¢asti pfilohy jsou informace o udalostech, které nastaly
v dobé mezi okamzikem sestaveni rozvahy a ucetni zavérky (jde naptiklad o zpfesnéni

hodnot jednotlivych poloZzek Gidetnich vykazt). (Steker a Otrusinova, 2013, s. 242)

1.5 Vyroc¢ni zprava

Vyro¢ni zprava podava informace o finan¢ni situaci podniku a o vysledcich finan¢niho
hospodafeni podniku za uplynulé obdobi. Tyto informace vyuzivaji vlastnici podniku

1 externi uzivatelé pro pottebu sestaveni financni analyzy. (Mrkvicka, 2006, s. 32)

Ve vyrocni zpravé lze nalézt finan¢ni 1 nefinan¢ni informace, kdy finan¢ni informace pre-
zentuje ucetni zavérka a nefinancni informace jsou obsazeny naptiklad ve zpravé auditora,
v ptedpokladaném vyvoji ¢innosti ucetni jednotky, ve vyvoji vyzkumu a vyvoje, pracov-

ndpravnich vztaht a také v ochrané Zivotniho prostiedi. (Steker a Otrusinova, 2013, s. 247)

Ugetni jednotky zhotovujici vyroéni zpravu, maji povinnost zpravu ulozit do sbirky listin
obchodniho véstniku a tak ji 1 zvefejnit. (Mrkvicka, 2006, s. 32) Ke zvefejnéni dochdzi
po ovéteni auditorem a schvalenim ze strany odpovédného organu spolecnosti ve stanove-
né lhats. Uletni zavérka musi byt ovéiena u t&ch spolednosti, které splnily minimalng jed-
no nebo dvé (dle pravni formy firmy) ze tii stanovenych kritérii. (Steker a Otrusinova,

2013, s. 247-249)
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2 FINANCNI ANALYZA

Aby byl podnik ve svém podnikani usp€sny, je nezbytné, aby firemni pracovnici méli do-
state€né znalosti a dovednosti, které by dokéazali vyuZit pro odvozeni pfi¢in netispéchu
nebo uspéchu v urcitych firemnich oblastech. Vlivy, které plisobi na uspéch ¢i netspéch
podnikani mohou zaméstnanci ovlivilovat vyuzitim finan¢ni analyzy, na zakladé které jsou

schopni odhadnout pusobeni faktori a 1 jejich budouci vyvoj. (Sedlacek, 2011, s. 3)

Za oblast vzniku finan¢ni analyzy jsou povazovany Spojené staty americké, které daly fi-
nan¢ni analyze jeji teoretickou podobu, avSak sama analyza se poté v pribéhu let ménila
v zavislosti na tom, o jakou dobu se jednalo. Prakticky se finan¢ni analyza vyuZiva jiz né-
kolik desetileti. Na tizemi Cech je finan¢ni analyza vyuZzivana od doby druhé svétové val-
ky, kdy se tehdy nazyvala jesté bilan¢ni analyza. Poté se v pritbéhu let vyvijela az do jeji
dnesni podoby. (Rickova, 2011, s. 9-10)

,Finan¢ni analyza podniku je pojimédna jako metoda hodnoceni financniho hospodateni
podniku, pti které se ziskana data tfidi, agreguji, pométuji mezi sebou navzajem, kvantifi-
kuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzudlni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj.«

(Sedlacek, 2011, s. 3)

Kdezto Landa (2008, s. 59) charakterizuje finanéni analyzu jako soubor postuptl, jejichz
ucelem je ziskat informace, které jsou dualezité jak pro finan¢ni fizeni podniku, tak

1 pro externi subjekty, které tyto informace pouziji pro sva budouci rozhodovani.

Z casového hlediska se na vysledky finan¢ni analyzy pohlizi ve dvou smérech a to ve smé-
ru do minulosti (hodnoti se minuly vyvoj firmy) a ve sméru do budoucnosti (finan¢ni pla-
novani). (Rackova, 2011, s. 10) V ramci pohledu do budoucnosti vysledky napomahaji
manazerim ucinit rozhodnuti o tom jaké zdroje vyuzivat pti financovani investic podniku,
zda vyuzivat spiSe vlastni nebo cizi zdroje a také do kterych oblasti vlozit vytvoieny zisk.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

2.1 Zdroje finanéni analyzy

Ptistup k jednotlivym zdrojim zavisi na tom, zda subjekt, ktery zpracovava finan¢ni analy-
zu je pracovnik firmy a tudiZ ma pfistup k podrobnéjsim internim dokumentiim a k samot-
nému zdivodnéni jednotlivych polozek anebo zda je externi uzivatel, ktery miize ziskat

pouze urcité informace a tak zpracovana analyza nemusi obsahovat veSkeré vyznamné in-
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formace. Z toho vyplyva, Ze finan¢ni analyza zpracovana intern¢ bude mit mnohem vyssi

vypovidaci schopnost nez analyza zpracovana extern¢.

Hlavnim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy, ke kterym ma pftistup jak interni pracovnik
(prosttednictvim vnitropodnikového ucetnictvi), tak i externi pracovnik (prostfednictvim
vyroéni zpravy). (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 18) Dalsi finanéni informace lze
ziskat od manazerii podniku a finan¢nich analytik nebo z externich zdroja jako je napfi-
klad burzovni zpravodajstvi. Mimo finan¢ni informace existuji také nefinan¢ni informace,
mezi které se fadi kalkulace cen a nakladti, podnikova statistika (odbyt, poptavka, zamést-
nanost aj.), ekonomicka statistika, budouci vyvoj technologie, plany podniku, informace
od odborného tisku, zpravy od vedoucich pracovniku a auditorii a také komentaie manaze-

rt podniku. (Holeckova, 2008, s. 19)

2.2 Uzivatelé financni analyzy

Existuje velké mnozstvi subjekti, které vyuzivaji informace, jez se tykaji financni analyzy.
Tyto subjekty vyuzivaji informace hlavné z toho divodu, ze se interné ¢i externé dostavaji
do vztahu se zkoumanou spole¢nosti. Proto se uzivatelé mohou délit na interni a externi.

(Holeckova, 2008, s. 13)

2.2.1 Interni uzivatelé

Internimi uZivateli u€etnich informaci jsou ti, ktefi se ptimo podileji na fizeni a provozu

organizace'. (Wild, 2008, s. 6)
Manazeri

Manazeti vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pro dlouhodobé i kratkodobé financni fizeni
a rozhodovani v podniku. Tyto informace jim pomdhaji zvolit optiméalni majetkovou 1 fi-
nanc¢ni strukturu. Finan¢ni analyza jim také umoZziuje reagovat na zjisténé slabé nebo silné

stranky a to tak, Ze sestavi na pristi obdobi zlepSeny financni plan, ktery zahrnuje 1 zjiSténé

nedostatky nebo prednosti.

! Internal users of accounting information are those directly involved in managing and operating an organi-
zation.
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Zaméstnanci
Zaméstnanci se zajimaji o informace pro potiebu vyplaty mezd a jistotu zamestnani.
Odbory

Odbory pomahaji jednotlivym zaméstnancim firmy tak, ze za n¢ sleduji vysledky hospo-

dafeni a vyvijeji tlak na fizeni podniku. (Holeckova, 2008, s. 16—17)

2.2.2 Externi uzZivatelé

Externi uzivatelé ti€etnich informaci se pfimo nepodileji na chodu organizace. Externi uzi-

vatelé maji omezeny piistup k informacim organizace®. (Wild, 2008, s. 5)
Investori

Investorem ve firmé jsou jak jeji vlastnici, tak 1 samotni akcionafi firmy. Pro investory jsou
dalezité vysledky z finan¢ni analyzy zejména pro rozhodovani o tom, zda v budoucnosti
investovat do firmy ¢i nikoliv (zda jim pfipadnd investice piinese pozadované zhodnoceni
a zda odpovida pozadované maximalni mife rizika souvisejiciho s danou investici). Akcio-
nafe zajima navic mira vynosnosti vlozeného kapitalu a rizika, ale déale se také zajima;ji
o to, zda podnik dosahuje zisku, ¢i je likvidni a stabilni. (Holeckova, 2008, s. 14—15) Za-
jem akcionaft o informace z podniku je podminén predevsim tim, ze vyplata jejich zisku
(dividend) je az na poslednim misté pti rozdéleni vysledku hospodaieni. (Blaha a Jindfi-
chova, 2006, s. 40) Investory mohou byt také vlastnici dluznych cennych papirt, kterym

zalezi na v€asném zaplaceni uroku a dluzné ¢astky uvedené na cenném papiie.
Banky a jini véritelé
Banky pouZivaji informace pro stanoveni bonity firmy, na zékladé které se rozhodnou, zda

firm& poskytnou nebo neposkytnou uveér ¢i ptjcku. Sleduji predevSim ukazatel rentability,

u kterého se zaméfuji na schopnost firmy splacet zdvazky.
Obchodni partneri

Obchodnimi partnery jsou jak firemni odbératelé, tak i dodavatelé. Odbératelé vyuzivaji

informace k tomu, aby si byli jisti, Ze firma dostoji svym zavazkim u kontraktu v rdmci

External users of accounting information are not directly involved in running the organization. External
users have limited access to an organizations information.
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delSiho Casového obdobi a to 1 v dobé€, kdy by méla finan¢ni problémy. Kdezto dodavatelé
ze ziskanych informaci odvozuji predev§im to, zda bude podnik schopen v kratké dobé
uhradit splatné zavazky a z dlouhodobého hlediska kladou dliraz na stabilitu a dlouhotrva-

jici obchodni vztahy.
Stat a jeho organy

Vymezené subjekty vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pro statistické ucely, dodrzovani
danovych povinnosti, poskytovani pfimych dotaci nebo pro kontrolu podnikl se statni za-

kazkou atd.
Konkurenti

Konkurenti sleduji finan¢ni situaci podniki, které se zabyvaji obdobnou ¢innosti anebo
situaci v ramci celého odvétvi, aby tak mohli srovnat své dosaZzené vysledky a zjistit, jak si

stoji ve vztahu s konkurenty ¢i odvétvim.

Jini uzivatelé

Informace finan¢ni analyzy mize vyuzivat dale také vefejnost, novinafi, daovi poradci,
analytici nebo makléfi. (HoleCkova, 2008, s. 13—-17)

2.3 Postup sestaveni finan¢ni analyzy

Pted samotnym sestavenim finan¢ni analyzy je nezbytné shromazdit informace o zkouma-
né firm¢, o odvétvi, do kterého firma spada a pfipadné€ i o konkurenéni firmé, ktera provo-

zuje stejnou ¢i obdobnou ¢innost jako firma zkoumana.

Na zéklad€ nésledujicich informaci miiZze dojit k sestaveni samotné finan¢ni analyzy, ktera

se sklada z nésledujicich krokii:

e analyza Ucetnich vykazl (rozvahy, VZZ a cash flow) a jejich srovnani se zjisténymi

udaji za odvétvi, popt. konkurenéni firmy, v ¢ase nebo s planovanymi vysledky,
e analyza ukazateli finan¢ni analyzy (rentabilita, zadluZenost, aktivita, likvidita aj.),
e analyza vztahii mezi ukazateli a mezi skupinami ukazatelli (pyramidovy rozklad),
e vyhodnoceni dosazenych vysledki a

e navrhy doporuceni pro zlepSeni aktudlni finan¢ni situace. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 61-66)
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3 METODY A UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

3.1 Metody finan¢ni analyzy

Zakladnim kamenem jednotlivych metod jsou finan¢ni ukazatele, kdy tyto ukazatele jsou
charakterizovany jako Ciselné zobrazeni urcité ekonomické Cinnosti podniku. (Rackova,

2011, s. 40)

Samotné metody Ize roz¢lenit na dva typy metod. Prvnim typem jsou elementarni metody

a druhym matematicko-statistické metody.

Elementarni metody jsou tvofeny analyzou stavovych ukazateld, tokovych ukazatell, roz-
dilovych ukazateli, pomérovych ukazateli, soustav ukazatelti a souhrnnymi ukazateli hos-
podareni. Matematicko-statistické metody se fadi k vy$§im metodam a jsou vyuzivany spi-

Se specialisty riznych pracovist. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 61)

3.2 Absolutni ukazatele

V ramci analyzy absolutnich ukazatelli dochazi ke zkoumani a vyhodnocovani jednotli-
vych polozek rozvahy, VZZ a piehledu penéznich tokl. Tyto ukazatele vyjadiuji vztah
jedné poloZky tcetniho vykazu k poloZce jiné. (Holeckova, 2008, s. 41)

Existuje dvoji vyuziti stavovych ukazateld a to pro horizontdlni a vertikalni analyzu. (Kna-
pkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 67) P¥i zpracovani horizontalni i vertikaIni analyzy je
tfeba brat ohled na to, aby byla sledovéna a zkoumana dostatecné dlouha ¢asova obdobi,
a aby se tak dospélo k co nejlepsSimu pohledu na vyvoj zkoumaného podniku. (Rackova,

2011, s. 43)

Hlavnim cilem jednotlivych analyz je udélat si obraz o finan¢ni situaci v minulych obdo-

bich a zjistit pfi¢iny tohoto vyvoje. (HoleCkova, 2008, s. 42)

3.2.1 Horizontalni analyza

Uvedeny druh analyzy se nazyva také jako analyza vyvojovych trendd, v ramci které do-
chéazi k procentnimu srovndni absolutnich hodnot jednotlivych polozek ucetnich vykazi
v Case (k ur¢itému minulému obdobi). Zmény jsou sledovany na urovni fadk, a proto je

tato metoda také nazyvéana jako horizontalni analyza. (Sedlacek, 2011, s. 13)
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Postup vypoctu:
1. Absolutni vySe zmény

Absolutni zména = hodnota; — hodnota,_,
2. Procentni vyjadieni absolutni zmény k hodnoté vychoziho roku

5 absolutni zména
% zmeéna = x 100
hodnota;_,

(Holeckova, 2008, s. 43)

3.2.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je také oznaCovana jako procentni rozbor jednotlivych komponent.
Narozdil od horizontdlni analyzy zde probiha zkouméni vyvoje jednotlivych polozek

ve sloupcich a pravé z toho vychazi nazev vertikdlni analyza. (Sedlacek, 2011, s. 17)

V rédmci vertikalni analyzy dochazi ke zkoumani jednotlivych polozek vykazii jako pro-
centniho podilu k urcité polozce (zdkladng) tohoto vykazu dané jako 100 %. Zékladem
pro procentni vyjadfeni jsou z pravidla u rozvahy celkova aktiva a u VZZ to jsou celkové

vynosy ¢&i néklady. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 68)

Dany druh analyzy je vyuZivan jak pro srovnavani v Case, tak i pro srovnavani v prostoru

(srovnavani s jinymi firmami ve stejném odvétvi). (Sedlacek, 2011, s. 17)

3.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele vznikaji jako rozdil mezi dvéma absolutnimi ukazateli a jsou také

nékdy nazyvany jako finan¢ni fondy. (Holeckova, 2008, s. 45)

Rozdilové ukazatele se zamétuji na likviditu podniku z hlediska zkoumani finan¢ni situace

podniku. K nejvyznamnéj$im rozdilovym ukazatelim patii ¢isty pracovni kapital.

Cisty pracovni kapital je dan rozdilem mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji,
kdy tento ukazatel ovliviiuje platebni schopnost podniku. Platebni schopnost je dana tim,
ze firma bude mit vice obéznych aktiv nez kratkodobych cizich zdroji a to znamena, ze
bude evidovat &isty pracovni kapital. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 83) Cisty
pracovni kapital je chapan tak, Ze se jedna o urCitou ¢ast obéZzného majetku, ktera je kryta
dlouhodobymi zdroji. Jde tedy o urCity finanéni polstar, ktery firmé slouzi k zajisténi neo-

¢ekavané potieby vét§iho mnozstvi penéznich prostfedki. (Sedlacek, 2011, s. 35-36)
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3.4 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele patfi k nejpouzivan¢j$im a nejoblibenéjSim metodam, které slouzi
k rychlému a nendkladnému zjiSténi financniho stavu podniku. Ukazatele jsou oblibené,
protoze samotnd analyza umoziuje srovnavat zjisténé udaje z Casového a prostorového

hlediska a umoziuje 1 predikovat stav do budoucnosti (Sedlacek, 2011, s. 55)
Pro potieby vypoctu jsou vyuzivany zékladni Gcetni vykazy (rozvaha, VZZ) a tak je vyho-
toveni zminénych ukazatelli vhodné nejen pro interni, ale také pro externi uzivatele. (Kna-
pkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84)
Samotny pomérovy ukazatel je dan podilem jedné polozky ti¢etniho vykazu k poloZce jiné
(jsou zde vyuzivany i1 souhrny urc¢itych polozek). (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 52)
V rdmci vybranych ukazatelli jsou uréeny doporucené hodnoty, které maji slouzit ke sta-
noveni toho, jak je na tom firma z finan¢niho hlediska. OvSem tyto hodnoty nejsou piimo
zavazné, jelikoz kazdy podnik je jedinecny a kazdy také provozuje jinou €innost a tak nel-
ze tyto hodnoty vyuZivat na sto procent. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84)
Mezi nejcastéji vyuzivané ukazatele patii:

e ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele likvidity,

e ukazatele rentability a

e ukazatele aktivity. (Rackova, 2011, s. 48)

Dalsim typem ukazatele jsou také ukazatele kapitdlového trhu, ty ale z hlediska pravni

formy zkoumané firmy nebudou déle rozebirany.

3.4.1 Ukazatele zadluzZenosti

ZadluZenost vznika ve firmé tehdy, pokud firma vyuZziva pro financovani své ¢innosti cizi
zdroje. V dnes$ni dobé& existuje velka pravdépodobnost, ze témet kazda firma za dobu své
existence vyuzivala, vyuzivd nebo bude vyuzivat urCity druh ciziho zdroje pro potieby

financovani. (Rtckova, 2011, s. 57)

Pro zhodnoceni trovné zadluzenosti a s ni souvisejicim rizikem se vyuzivaji ukazatele za-
dluzenosti. Pro jednotlivé firmy je dilezité, aby si zvolily spravnou strukturu zdroja, aby

tak bylo zajisténo optimalni kryti majetku podniku. Vyuzivani cizich zdroji je v urcitych
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piipadech pro firmu vyhodné a to v ptipad¢, kdy cizi zdroje ptispivaji k rentabilité vlastni-
ho kapitalu (prostfednictvim fungovani finanéni paky). (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013, s. 84-85) V pripad¢, ze firma prekroc¢i urCitou hranici vyse evidovanych dluht, tak
naopak dluhy mohou vést k tomu, Ze firma bude mit velké finanéni problémy a situace

vyusti az ke kone¢nému krachu spolecnosti. (Sedlacek, 2008, s. 2011, s. 63)
Celkova zadluZenost (debt ratio)

Pti posuzovani celkové zadluzenosti je nutné piihlizet k odvétvi, do kterého firma spada.
Obecné jsou pro zadluzenost doporucovany hodnoty mezi 30-60 %. (Knapkova, Pavelko-
vé a Steker, 2013, s. 85-86)

Cizi zdroje
Celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Koeficient samofinancovani (equity ratio)

Ukazatel vyjadiuje to, v jakém poméru jsou aktiva financovana vlastnim kapitdlem. (Ric-
kova, 2011, s. 59) Jinym oznacenim ukazatele je finan¢ni paka. (Sedlacek, 2011, s. 64)

Spole¢né s celkovym zadluzenim by mély tvotit zhruba hodnotu 1. (Rackova, 2011, s. 59)

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Multiplikator jméni akcionari
Vysledek uvadi to, jak se cizi zdroje podileji na rentabilité vlastniho kapitalu. Pozitivni

efekt nastava v pripadé, ze firma dosdhne vysledku, ktery je vyssi nez 1. (Knapkova, Pa-

velkova a Steker, 2013, s. 125)

EBT A 51
—_— X _—
EBIT VK

Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti stejné jako celkova zadluzenost s rastem zadluzeni roste. Ukazatel je
hojn€ vyuzivan bankami, které se na zakladé zjiSténych udaji rozhoduji o tom, zda po-

skytnou firm¢ uvér ¢i nikoli. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86)

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti = —
Vlastni kapital
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Urokové kryti

Ukazatel udava, kolikrat je zisk vyssi nez troky. (Ruckova, 2011, s. 59) Vyjde-li ukazatel
1, pak to znamena, Ze aby firma mohla zaplatit veskeré své uroky, musi pouzit cely dosa-
zeny zisk. (Sedlacek, 2011, s. 64) Pokud ale vyjde hodnota vysS§i nez 1, pak to znamena, ze
firma eviduje urCity bezpecnostni polstar pro vétitele. Obecné se doporucuje, aby byla vy-
sledna hodnota alespon 3. (Ruckova, 2011, s. 59)

EBIT
Ndkladove uroky

Urokové kryti =

Kryti dlouhodobého majetku

V rédmci vypoctu kryti dlouhodobého majetku je dilezité predevsim kryti vlastnimi zdroji
a zdroji dlouhodobymi. U vypoctu varianty s vlastnimi zdroji znamena vysledek to, ze
v ptipadé, ze vyjde vyssi nez 1, pak firma vyuziva vlastni zdroje 1 pro financovani ob¢z-

nych aktiv.

Kdezto varianta se zdroji dlouhodobymi pfimo urcuje to, jakou strategii financovani ma-

jetku firma voli. Mohou nastat 3 mozné vysledky:

e vysledek je niz$i nez 1 (agresivni strategie financovani — ¢ast dlouhodobého ma-

jetku je kryta kratkodobymi zdroji),

e vysledek je vySsi nez 1 (konzervativni strategie financovani — ¢ast kratkodobého

majetku je kryta dlouhodobymi zdroji) a

e vysledek se rovna 1 (neutrdlni strategie financovani — dlouhodoby majetek je kryt
dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek je kryt kratkodobymi zdroji). (Knap-
kova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 87-89)

Vlastni kapital

Kryti DM vlastnim kapitalem =
rye viastium iapttatem Dlouhodoby majetek

Vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje

Kryti DM dlouhodobymi zdroji =
rye ountodobymt zarojt Dlouhodoby majetek

3.4.2 Ukazatele likvidity

Obecné se v souvislosti s likviditou 1ze setkat 1 s dalSimi vyznamnymi pojmy, jako je li-
kvidnost a solventnost. Likviditou se rozumi schopnost firmy uhradit své zadvazky. Naproti

tomu solventnost je chapana jako okamzitd likvidita a likvidnosti je mySlena preménitel-
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nost na penize. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91) Solventnost je déna tim, Ze
firma musi mit dostatecné mnozstvi majetku v jeho likvidni podobé (penize v hotovosti
nebo prostiedky, které jsou velmi rychle nebo okamzité pfemeénitelné na penize). (Sedla-

gek, 2011, s. 66)

Pozadovana uroven likvidity se 1i§i v zavislosti na vybraném subjektu. Pro management je
dostate¢nd likvidita spojena s vytvafenim zisku nebo moznosti vyuzit ur¢ité ptilezitosti
a investice. Vlastnici naproti tomu poZaduji mensi likviditu, protoZe ji chapou jako neefek-
tivné vyuzité penézni prostiedky. Jiny postoj maji 1 obchodni partnefi, pro které znamena
dostatecna likvidita hladké zajiSténi obchodnich vztahii. Z hlediska rozdilnych postojl

k likvidité je tfeba nalézt ur¢ity kompromis. (Rickova, 2011, s. 48-49)

Pro vypocet ukazatelii se vyuzivaji pfedevS§im polozky z rozvahy a to z oblasti obéznych
aktiv a kratkodobych cizich zdrojt, které jsou tvoreny kratkodobymi zavazky 1 kratkodo-

bymi Gvéry a finanénimi vypomocemi. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91)

Bézna likvidita

Ukazatel urcuje, jak by byl podnik schopen uspokojit véfitele v situaci, kdy by veskery
svij obézny majetek preménil na penézni prostiedky. (Rackova, 2011, s. 50)

Obeézna aktiva

Bezna likvidita =
CEA ILRVIAIa = Y itkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita

Pro pohotovou likviditu plati, Ze by mél byt pomér mezi Citatelem a jmenovatelem
vrozmezi 1:1 nebo 1,5:1, kdy v ptipad¢€, ze podnik dosahuje poméru 1:1, tak jde o to, Ze

pro uhradu svych zavazkli nemusi prodévat své zasoby. (Ruckova, 2011, s. 50)

N Obéznd aktiva — zdsoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje
Okamzita likvidita
Okamzita likvidita v sobé zahrnuje pouze nejlikvidngj$i ¢asti obézného majetku, mezi kte-
ré patii pokladna, bézny ucet ¢i volné obchodovatelné cenné papiry. (Ruckova, 2011, s. 49)

o Kratkodoby financni majetek
Okamczita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje
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Podil ¢istého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

Pomoci ukazatele, ktery se zabyva vypoctem pomeéru ¢istého pracovniho kapitalu na obéz-
nych aktivech, se urcuje to, zda je zkoumany podnik finan¢né stabilni v kratkodobém ca-
sovém horizontu. Podnik je finanéné stabilni v pfipad€, kdy vysledky spadaji do oblasti
30-50 %. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 92)

CPK

Podil CPK A= —
odil CPK na O 0A

3.4.3 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadtuje, jak je podnik schopny vytvéfet nové zdroje za pouziti vlozeného

kapitalu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98)

Pro zminény druh ukazatele jsou nejdulezit¢jsi idaje, které lze ziskat zrozvahy a VZZ.
Vyznamnéjs$i je predevsim vykaz zisku a ztraty, v ramci kterého I1ze definovat rizné druhy
zisku, které se poté pouzivaji v Citateli pomerového ukazatele. Nejcastéji se v Citateli mo-

hou objevit nasledujici typy zisk:
e EAT (zisk po zdanéni) — zisk je vhodny pro hodnoceni vykonnosti firmy,
e EBT (zisk pted zdanénim) — zisk je vhodny pfi mezinarodnim srovnavani z dvodu
rozdilného zdanéni jednotlivych zemi,
e EBIT (zisk pted troky a zdanénim) — zisk je doporucen pro mezifiremni srovnani.

Udaj, ktery se vyskytuje ve jmenovateli, udava druh ukazatele. Mezi tyto ukazatele patii
ukazatele rentability celkového kapitalu, vlastniho kapitdlu, investovaného kapitalu, trzeb a

nakladi. (Ruckova, 2011, s. 51-53)
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)
Ukazatel métfi vykonnost podniku a to bez ohledu na pouzity zdroj financovani (zahrnuje

vlastni 1 cizi zdroje financovani). V ¢itateli se mize objevit EAT 1 EBIT v zavislosti

na tom, co je pro firmu vhodnéjsi. (Sedlacek, 2011, s. 57)

_ EBIT
~ Celkovd aktiva

ROA

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel je duleZity pfedevSim pro vlastniky podniku, jelikoz jednotlivi akcionafi a inves-

tof1 chtéji védet, zda je jejich kapital dostatecné zhodnocen. V piipade€, ze by byla zjisténa
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vynosnost niz8i nez je vynosnost bezrizikovych cennych papirti, tak by to byl pro né im-
pulz vlozZit své volné penézni prosttedky jinam. (Sedlacek, 2011, s. 57) Pro kvalitni zhod-
noceni dosahovani podniku rentability je dilezité prozkoumat dosazené vysledky za delsi
asovou fadu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 100)

EAT

ROE =
Vlastni kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)
,Ukazatel métici vykonnost dlouhodobého kapitalu (dlouhodobého ciziho a vlastniho kapi-
talu) vlozeného do majetku.* (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 101)

_ EBIT
~ Dlouhodoby kapitdl

ROI

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel se jinak oznacuje 1 jako ziskova marze, ktera je dalezitd pro hodnoceni toho,
do jaké miry je podnik Usp&$ny. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 98) Ukazatel
vyjadiuje, jak se zisk podili na 1 K¢ trzeb. (Rickova, 2011, s. 56) Existuje zde moZnost
volby zisku, ktery se tady mtze objevit jako EAT, ¢1 EBIT. (Sedlacek, 2011, s. 59)

o EBIT
~ Trzby

Nakladovost (ROC) a rentabilita naklada

Vv

dek, kdy vysledek vyjadiuje, kolik halétii nakladii se podili na jedné koruné trzeb.

Ukazatel rentability ndkladi urcuje, kolika haléfia efektu je firma schopna dosahnout

na jednu korunu vynalozenych nakladi. (Ruckova, 2011, s. 57, 122)

ROC = 1 EBIT
B Triby
Rentabilita ndkladu = EBIT
entabilita nd au_Ndklady

3.4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele méfi schopnost podniku efektivné vyuzivat sviij majetek. (Knapkova, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 103)
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Zminénou schopnost 1ze zobrazit ve dvou variantach:

e doba obratu (jak dlouho trva majetku, nez se jednou obrati — ¢im je vysledek nizsi,
tim je to pro firmu vyhodnéjsi) a
e obrat (kolikrat se obrati majetek za ptislusné obdobi — ¢im je vysledek vyssi, tim je
to pro firmu vyhodnéjsi). (Rickova, 2011, s. 60)
V ptipad¢, ze mé podnik nedostatek majetku, tak se nedostatek miize projevit ubytkem

mozného zisku. Nadbytek majetku ale také neni ptili§ vyhodny, jelikoz poté vznikaji doda-

tecné naklady v souvislosti s vazanim kapitalu. (Sedlacek, 2011, s. 60)
Obrat aktiv

Ukazatel vyjadifuje vazanost celkového majetku firmy. (Ruckova, 2011, s. 61) Minimalni
doporu¢enou hodnotou je 1, ale zaroven zde plati, Ze ¢im je hodnota vyss$i, tim je to
pro podnik lepsi. (Knapkova, Pavelkové a Steker, 2013, s. 104)

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv =

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel zhodnocuje vyuziti investicniho majetku ve firmé. (Knépkova, Pavelkova
a Steker, 2013, s. 104) V pribéhu let se hodnota ukazatele zvysuje, na emz se také podi-
li postupné odepisovani dlouhodobého majetku, a proto mohou star§i podniky dosahovat

lepSich vysledkt v disledku podhodnoceni nez podniky mladsi. (Sedlacek, 2011, s. 61)

) Trzby
Obrat dlouhodobého majetku =

Dlouhodoby majetek
Obrat zasob

Ukazatel vyjadiuje, kolikrat jsou zasoby za urcité obdobi prodany a také uskladnény. Do-
sazeny vysledek tak urcuje intenzitu vyuziti zasob. (Ruckova, 2011, s. 61)

Trzby

Obrat dlouhodobého majetku = ———— -
Priumeérny stav zasob

Doba obratu zasob

Jedna se o dobu, za kterou se penézni prostfedky proméni v dalsi ¢asti majetku (nedokon-

¢ena vyroba, vyrobky) a poté nez se znovu pies pohledavky zméni v penézni prostiedky.
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Vysledek je sledovan z hlediska jeho ¢asového vyvoje, kdy se preferuje klesajici tendence

vyvoje doby. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 104)

, Primeérny stav zasob
Doba obratu zdasob = - X 360
Trzby

Doba obratu pohledavek

Dosazeny vysledek udava, jak dlouho podnik eviduje majetek ve formé¢ pohledavek ci Ce-
k4, nez budou pohledavky uhrazeny. V praxi jsou ziskané vysledky srovndvany s dobou

obratu zavazkl a s udaji za odvétvi. (Ruckova, 2011, s. 61)

Priumeérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek = Triby X 360

Doba obratu zavazku

Ukazatel urcuje dobu, za kterou firma uhradi dodavatelim existujici zavazky. (Sedlacek,
2011, s. 63) Tato doba by se méla rovnat alespoit dob& obratu zdvazkl ¢i byt jesté vyssi.

(Rigkova, 2011, s. 61)

. . Priumérny stav zdvazki
Doba obratu zavazki = - x 360
Trzby

3.4.5 Ostatni pomérové ukazatele

V ramci finan¢ni analyzy je vhodné, aby firmy, pfi hodnoceni finanéni situace vyuzily
1 dalsi ukazatele, které jim pomohou dospét ke spravnym zadveériam. Pro firmu je vyhodné,
aby zkoumala, jak se zaméstnanci nebo pfidanid hodnota podili na jednotlivych poloZzkach

ucetnich vykazl firmy.

Firma muaze zkoumat naptiklad tyto ukazatele:
e pfidand hodnota / pocet zaméstnancil,
e trzby/ pocet zaméstnancd,
e osobni ndklady / pocet zaméstnancti,
e vykony/ pocCet zaméstnanctl,
e osobni ndklady / pfidand hodnota,
e EBT /pfidana hodnota a

e osobni néklady / trzby. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 111)
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3.5 Soustavy ukazateli

Pro ziskéani uceleného pohledu na situaci ve firmé& je dalezité, aby firma vyuzivala pro po-
tfeby analyzy nejen samotné ukazatele, ale také soustavy, které reprezentuji vztahy me-
zi vice ukazateli. Plati zde, ze ¢im vice ukazatel je v rdmci soustavy analyzovano, tim je
mozné ziskat detailngj$i obraz o finan¢ni situaci v podniku. (Sedlacek, 2011, s. 81) Avsak
ziskané vysledky je vhodnéjsi vyuZivat jen pro ziskani rychlého pfehledu o situaci v pod-
niku a pro srovndvani podnik, jelikoz dosazené vysledky maji niz8i vypovidaci schopnost.

(Rackova, 2011, s. 70)

3.5.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidovy druh soustavy je uspofadan tak, ze soustava vychazi z jednoho vychoziho
ukazatele, ktery se poté dale rozvétvuje na dalsi dilci ukazatele a spole¢né tak vytvaii py-
ramidu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 129) Samotnym cilem pyramidové sou-
stavy je analyzovat vazby uvnitt pyramidy a také popsat zavislosti jednotlivych ukazatela,
které se projevuji tim, ze pokud se zméni néktery dil¢i ukazatel, tak se také zméni 1 cela

vazba. (Ruckova, 2011, s. 71)

Nejznaméj$im pyramidovym rozkladem je rozklad rentability vlastniho kapitalu, ktery byl

poprvé pouzit ve spolec¢nosti Du Pont de Nomeurs. (Sedlacek, 2011, s. 82)

EAT / VK
I
[ I |
EAT/V V/A A/VK
EAT / EBT EBT/V V / DHM DHM /A CK /VK
FM / kr. zav.
Kr. zav. / CK
FM/A

Obr. 1 Rozklad rentability viastniho kapitalu (Kndapkovd, Pavelkova a Steker, 2013, s. 130)
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3.5.2 Uéelové ukazatele

Ugelové ukazatele jsou ¢asto oznaovany jako bankrotni a bonitni modely. Ulohou danych
ukazatell je posoudit finan¢ni situaci, ve které se zkoumany podnik nachézi, kdy rozhod-
nuti o stavu finan¢ni situace zavisi na ziskaném vysledku a nasledném zatazeni do patticné
skupiny. (Sedéacek, 2011, s. 105)

3.5.2.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou oznacovany také za predikéni modely. (Sedlacek, 2011, s. 81)
Hlavni Glohou bankrotnich modell je podat informaci o tom, zda se firma v blizké dobé
ocitne v ohroZeni bankrotu ¢i nikoli. Budouci bankrot Ize pfedpovédét na zakladé existence
ur€itych problémll (symptomtl), kterymi mohou byt problémy s rentabilitou celkového

kapitalu, s ¢istym pracovnim kapitdlem a s béZnou likviditou. (Rackova, 2011, s. 72)

Mezi bankrotni modely se fadi Altmaniiv model, Index divéryhodnosti a Taffleriv model.

(Ruckova, 2011, s. 73-76)
Altmantv model (Z-skore)

Uéelem modelu je rozlisit firmy bankrotujici od firem prosperujicich, kdy se tento souhrn-
ny model vypocita na zéklad¢é souctu péti (pozdéji Sesti) hodnot pomérovych ukazateli,

kterym je pfifazena urcita vaha. (Rackova, 2011, s. 73)
Z—skéore=12xX;+14xX, +33%xX;+06%xX,+10xXX;—1,0X Xg
Xj = Pracovni kapital / Aktiva
X, = Nerozdélené zisky / Aktiva
X3 =EBIT / Aktiva
X4 = Trzni hodnota VK / Cizi zdroje
Xs =Trzby / Aktiva
X6 = Zé&vazky po lhaté splatnosti / Vynosy
Mohou nastat tfi mozné zavéry:
e 7>299 (uspokojiva financni situace),
e 1,81 <Z<2,99 (nevyhranéna financni situace) a

o Z<1,81 (silné finanéni problémy). (Kndpkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 132)
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Index diivéryhodnosti

Index slouzi ke zhodnoceni finanéni vykonnosti a divéryhodnosti firem na tizemi Ceské
Republiky. Tyto indexy existuji ve ¢tyfech variantach, a to jako Index IN95, Index IN99,
Index INO1 a Index INOS. NejnovéjsSim indexem je Index INOS.

Index IN0O5=0,13 XA+ 004XxB+392XxC+0,21xD+0,09XE

A = Aktiva / Cizi kapital
B = EBIT / Nakladové uroky
C = EBIT / Celkova aktiva
D = Celkové vynosy / Celkova aktiva
E = Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky a tvéry
Firma se mtze setkat se ttemi druhy vysledk:

e [N > 1,77 (firma vytvaii hodnotu),

e 0,75 <IN < 1,77 (firma nevytvari hodnotu, ale zdroveil nebankrotuje) a

e [N <0,75 (firma je ohrozena moznosti bankrotu). (Sedlacek, 2011, s. 111-112)

3.5.2.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou nazyvany i jako diagnostické modely. (Sedlacek, 2011, s. 81) Podsta-
tou modelt je rozdé€lit firmy na podniky s dobrym finannim zdravim a na podniky
se Spatnym finan¢nim zdravim a to tak, ze se zkoumané firmy bodové ohodnoti (diagnosti-

kuji) a na zakladé uré¢eného ohodnoceni se stanovi bonita firmy. (Rackova, 2011, s. 72)

Zatadit firmy do pfislusné skupiny lze prostiednictvim soustavy bilan¢nich analyz dle Ru-

dolfa Douchy, Kralickova Quicktestu a Tamariho modelu. (Rackova, 2011, s. 77-81)
Kralickiiv Quicktest

Podstatou modelu je rychlé zhodnoceni firmy, kdy toto zhodnoceni ma pomérné vysokou
vypovidaci schopnost. (Sedlacek, 2011, s. 105) Samotné hodnoceni firem probiha na za-
klad¢é vypoctu ctyf ukazateld, kdy prvni dva se zaméfuji na zhodnoceni finan¢ni stability

firmy a zbyl¢ dva na situaci vynosovou. (Ruckova, 2011, s. 81)

_ Vlastni kapital

~ Aktiva celkem
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R2 = (Cizi zdroje — penize — UCty u bank)

Provozni cash flow

EBIT

R3 =
3 Aktiva celkem

Provozni cash flow
R4 =

Vykony

Vysledkiim jednotlivych ukazatel jsou ndsledné piidéleny body a to na zdklad€ nasledu;i-

ci tabulky ¢. 1.

Tab. 1 Bodové ohodnoceni vysledkit Kralickova Quicktestu (Riickova, 2011, s. 81)

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 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
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

Po secteni bodi z veskerych ukazateld, je firma zatazena do nalezité skupiny:
e KQ >3 (bonitni firma),
o 1 <KQ<3(Sedd zona)a

e KQ <1 (finan¢ni problémy). (Rickova, 2011, s. 81)

3.6 Slabé stranky finan¢ni analyzy

V rdmci zpracovani finan¢ni analyzy muze osoba, ktera analyzu vypracovava, narazit

na urcita omezeni, kterad vyzaduji, aby se na né zamétila pozornost.
Mezi tato omezeni patii:
e vypovidaci schopnost ucetnich vykazi, rozdily v ucetnich postupech spolecnosti,
e piisobeni mimotadnych udélosti na vysledek hospodaieni,
e zavislost na uCetnich udajich pfi vypracovani finan¢ni analyzy,
e nutnost srovnani dosazenych vysledki s jinymi subjekty a

e nezohlednéni rizika a ndkladi obétovanych ptilezitosti. (Knapkova, Pavelkova a

Steker, 2013, s. 139)
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4 FINANCNI ZDRAVI

Finan¢ni zdravi podniku je definovano tak, Ze je podnik schopen zaplatit v¢as své splatné
zévazky a takeé tak, ze je schopen uhradit své splatné zavazky i v budoucnosti (perspektiva

dlouhodobé likvidity), a ze dokaze vytvaret zisk zhodnocenim kapitalu vlastni ¢innosti.

Perspektiva dlouhodobé likvidity je déna predevSim strukturou finan¢nich zdroji firmy,
kdy zde plati, Ze ¢im mensi ma firma podil cizich zdrojl, tim ma také vétsi Sanci udrzet si
finan¢ni zdravi. (Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 15) Co se tyCe rentability, tak pfispiva
k finanénimu zdravi v ptipadé¢, Ze firma dokaze trvale zhodnocovat kapital v takové mife,
ktera je vyZzadovana investory firmy s pfihlédnuti k riziku, které jsou povinni nést. (Holec-

kova, 2008, s. 11)

Urc¢enim toho, zda firma oplyvéa finanénim zdravim ¢i nikoli, se zabyvaji jednotlivé Casti
finanéni analyzy. Ulohou finanéni analyzy je tedy objevit slabé stranky (nemoci, kterymi
firma trpi) a také silné stranky (zdravi, kterym firma oplyva). Nemoci, jez by byly v ramci
finan¢ni analyzy objeveny, by mély za nasledek problémy firmy v urCitych oblastech
v budoucnosti. A oblasti, ve kterych je firma finanén€ zdrava se daji pouzit jako opora

pro budouci ¢innosti. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 14)

Podnik je financné zdravy v ptipadé, ze je schopen napliiovat smysl své existence. (Holec-

kova, 2008, s. 11)

Firmy, které jsou financn€ zdravé, nemaji velky problém ziskat cizi ani externi zdroje fi-
nancovani. Mezi tyto zdroje se mliZze napiiklad fadit ziskani bankovniho Gvéru ¢i emise
akcii nebo obligaci. Finan¢né zdravy podnik, ale nemusi také zaroven viibec vyuzivat ex-
terni zdroje financovani, kdy k zajisténi jeho Cinnosti mu postac¢i pouze zdroje interni.

(Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 15)

4.1 Financ¢ni tisen

Opakem finan¢niho zdravi je finan¢ni tisen, ktera je spojena s problémy v penéZnich tocich

a likvidité. (Holeckova, 2008, s. 12)

Ve finan¢ni tisni se firma nachazi od chvile, kdy ma problémy s likviditou, kterou nedoka-
ze vyresit bez zasahu do ¢innosti podniku a zplisobu financovani. Kone¢nym dusledkem

finan¢ni tisn€ v podniku miize byt az tipadek firmy. (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 15)
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II. PRAKTICKA CAST
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5 FIRMA Z STUDIO, SPOL. S R.O.

Sidlo spole¢nosti je na adrese: tf. Tomase Bati 5267, 760 01 Zlin.

Zakladni kapital je ve vysi 100 000,- K¢ a byl sloZzen 27. prosince -
1995 v plné vysi. V pribéhu let se jeho vySe neménila.

Firmé bylo pFidgleno IC v nsledujici podobé: 63 49 07 65, ZSTUDIO
Obr. 2 Logo firmy
5.1 Historie firmy (Z Studio, spol. s r.0.)

Existence spole€nosti je datovana k 27. Prosinci 1995, kdy byla zapsana do obchodniho
rejstiiku, ale samotné pocatky podnikani se vazi jiz k roku 1991. Majitelem a zaroven
1jednatelem je Ing. Ondfej Zaruba. Pro uspésné podnikani spolecnosti byla v roce 2005

zfizena pobocka v zahrani¢i, v Nizozemsku.

Pocet zaméstnancii ve spole¢nosti ma tendenci rast. V roce 2007 byl jejich pocet 123
a v poslednim znamém roce — v roce 2012 byl pocet zaméstnancti 157. V priméru tedy
doslo za vymezeny cCasovy usek kazdy rok k zaméstnani 5 zaméstnancl, 1kdyz

ve skute¢nosti ndbor novych zaméstnancti jisté roky stagnoval nebo doslo ik jejich ubytku.

Tab. 2 Vyvoj poctu zaméstnancii ve firmé (Z Studio, spol. s r.o., 2007-2012)

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Pocet zaméstnancu 123 137 133 143 143 157
Pocet Fidicich pracovniki 2 2 2 2 2 2

5.2 Zaméreni firmy

Spolecnost Z Studio se zabyva kompletnim zpracovanim tiskovin, ¢imZ se rozumi, Ze se
nejprve zabyva ndvrhem obsahu tiskoviny, poté tvorbou samotného textu a jeho cizojazyc-
nym prekladem, dale pak jeho grafickym zpracovanim, tiskem, jeho kompletaci a konec-

nou piepravou konkrétnim zakaznikim.

Spole€nost se zamétuje predev§im na zhotoveni nasledujicich druhi tiskovin: brozur, kata-
logti, Casopist, letaki, kalendati, vyrocnich zprav, vizitek, ptirucek, provoznich manuali
a dalsich tiskovin.

Hlavni ¢innosti spole¢nosti je podle ptilohy ucetni zavérky tisk, a proto je spolecnost

dle klasifikace NACE ftazena do odvétvi: Tisk a rozmnozovani nahranych nosica

(NACE 18). (Z Studio, spol. sr.0.,2013)
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5.3 Charakteristika odvétvi

Spole¢nost pro svou ¢innost spadad do polygrafického pramyslu, ktery zpracovava informa-
ce do podoby hmotného vyrobku typu Casopist, novin, knih apod. Polygraficky priimysl je

charakterizovany svou investicni ndro¢nosti a potiebou kvalifikované pracovni sily.

V oblasti vyvoje cen polygraficky primysl mirn€ kolisa a to v diisledku nejen krize, ktera
piedev§im v roce 2010 opozdéné zasahla toto odvétvi, ale také piebytecné nabidky (velka
konkurence mezi tiskarnami). A tak pravé z divodu boje mezi tiskarnami doslo ke snizeni
jejich poctu od roku 2009 do 2012 z 8996 na 7800 tiskaren, kdy vétSina existujicich sub-

jektt je ve formé malych a mikropodnikdi.

Tab. 3 Charakteristika odvetvi dle klasifikace NACE (MPO, Panorama ceského primyslu)

CZ NACE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby* (mil. K¢) 40085 | 41139 | 37396 | 36945 | 35099 | 33 644
U&. p¥id. hodnota (mil. K&) | 12089 | 12739 | 11602 | 11425| 10705 | 10341
Pocet zaméstnanci 19817 | 20294 | 17847 | 16953 | 16513 | 16089

* Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb
Nejen krach tiskaren, ale také zavadéni novych tiskatskych kapacit do provozu zapticinilo

propousténi stavajicich zaméstnancii. V letech 2009-2012 Slo o propusténi 1758 osob.

Pokles se projevuje 1 ve vyvoji trzeb za vlastni vyrobky, kdy tyto trzby klesly hlavné
z divodu zmény zajmu o portfolio vyrobkil a hospodaiské recese. Velikost poklesu trzeb

za obdobi 2009-2012 je ve vysi téméf 3,8 miliardy korun, coZ souvisi i s krachem tiskaren.

Rada tiskaren na izemi Ceské Republiky spolupracuje se subjekty z jinych zemi (piede-
v8im z Evropské Unie, Japonska a USA), a proto je vyroba mnohdy zavisla na obchodnich

partnerech.

I ptes to, Ze na polygrafickém trhu existuji zminéné hrozby, tak to neznamena, Ze zaroven
neexistuji 1 ur€ité ptilezitosti. Ceské tiskarny jsou z hlediska technického vybaveni na vel-
mi dobré trovni, a tak mohou konkurovat nejen mezi sebou na Ceském trhu, ale také

na trhu zahrani¢nim.

Podkladem pro charakteristiku odvétvi byly materialy MPO — Panorama ceského primys-

lu.
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5.4 SWOT analyza

Silné stranky

- kompletni zpracovani produkthi

- kvalita produktt

- investice do modernizace zatizeni
- kvalifikovani zaméstnanci

- nizké vyuzivani cizich zdroji

Prilezitosti

- proniknuti na nové trhy a ziskani
novych zakazniki

- vyvoj nového druhu produktu

- vyuzivani novych postupli ve vyrobé

- zvySeni povédomi o firmé

Slabé stranky

- problémy s platebni schopnosti
odbératell

- pokles dosazeného zisku

- nutnost investic do techonologii
v souvislosti s potiebou udrzet si
konkurenceschopnost

Hrozby
- rostouci sila konkurence

- zavislost na konkrétnich obchodnich
partnerech

- zmény cen vstupl

- pokles prodejnosti tiskovin a vyssi
vyuzivani elektronickych produkta

Obr. 3 SWOT analyza firmy Z Studio, spol. s r.o.
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6 FINANCNI ANALYZA

V rédmci kapitoly finan¢ni analyzy bude postupné rozebran stav a vyvoj jednotlivych polo-
zek rozvahy a vykazu zisku a ztraty v letech 2009-2012. Zjisténa data za podnik budou
nasledné porovnana se stavem v odvétvi a bude zhodnoceno, jak si na tom zkoumana firma

v porovnani s odvétvim stoji.

6.1 Analyza absolutnich ukazateli

U podkapitoly zabyvajici se analyzou absolutnich ukazateli bude zhodnocena zvlast’ situa-

ce majetkové a financni struktury u rozvahy a zvIast situace u vykazu zisku a ztraty.
Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury

Tab. 4 Majetkova struktura firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012)

(v tis. K<) 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA 100 253 95 535 151632 161074 | 146723
Dlouhodoby majetek 22 353 15507 33 481 39 524 40 408
DNM 2232 1 066 402 1205 1788
DHM 19 585 13916 32 583 37 813 38 124
DFM 535 525 496 505 496
Obézna aktiva 70 492 69909 | 101479 | 109923 99 300
Zasoby 9226 6107 12 041 11522 11430
Pohledavky 49 355 55354 64 207 59 158 49 509
Kratkodobé pohledavky 49 355 55354 64 207 59 158 49 509
KFM 11911 8 448 25231 39 243 38 361
Casové rozliSeni 7 409 10 119 16 672 11 627 7015
Tab. 5 Horizontalni analyza aktiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008—2012)

2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011
AKTIVA -4,7% 58,7 % 6,2 % -89%
Dlouhodoby majetek -30,6 % 115,9 % 18 % 2,2 %
DNM -52,2% -62,3% 199,8 % 48,4 %
DHM - 28,9 % 134,1 % 16,1 % 0,8 %
DFM -1,9% -55% 1,8 % -1,8%
ObézZna aktiva -0,8% 45.2 % 8,3 % -9.7%
Zasoby -33,8% 97,2 % -4,3% -0,8%
Pohledavky 12,2 % 16,0 % -7,9% -16,3 %
Kratkodobé pohledavky 12,2 % 16,0 % -7.9% -16,3 %
KFM -29,1 % 198,7 % 55,5 % -22%
Casové rozliSeni 36,6 % 64.8 % -30,3 % -39.7 %
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Tab. 6 Vertikalni analyza aktiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 16 % 22 % 25 % 27 %
DNM 1% 0 % 1% 1%
DHM 15 % 21 % 23 % 26 %
DFM 0 % 0 % 0 % 0%
Obézna aktiva 73 % 67 % 68 % 68 %
Zasoby 6 % 8 % 7% 8 %
Pohledavky 58 % 42 % 37 % 34 %
Kratkodobé pohledavky 58 % 42 % 37 % 34 %
KFM 9% 17 % 24 % 26 %
Casové rozliSeni 11 % 11 % 7% 5%

V prabehu let 2009-2011 dochazelo v podniku postupné ke zvySovani celkové hodnoty
aktiv, az byl ale nakonec vroce 2012 tento trend porusen a naopak doslo k poklesu

atoo 8,9 %.

Ve firmé€ je evidovdno vétsi mnozstvi majetku obézného nez dlouhodobého, kdy ale zaro-
ven v prubéhu zkoumanych let dochdzelo k pozvolnému poklesu ve prospéch dlouhodo-
bému majetku. Podil dlouhodobého majetku tak postupné vzrostl z 16 % na 27 %.
Z hlediska odepsanosti dlouhodobého majetku byl majetek v roce 2012 z 58 % odepsan,
z toho dlouhodoby hmotny majetek z 56 % (PC = 96 308,- K¢) a dlouhodoby nehmotny
majetek ze 79 % (PC = 8 449,- K¢, ten ale zaroven tvofil pouhé 1 % na celkovych akti-
vech). Rist dlouhodobého majetku byl kompenzovan poklesem Casového rozliSeni aktiv,

které firma méné vyuzivala.

U obézného majetku nedoSlo v letech 2010-2012 v rdmci procentudlniho vyjadieni
k vyraznéjsi zméné. Podilel se na celkovych aktivech 67-68 %. Pouze v prvnim zkouma-
ném roce 2009 byla obézna aktiva na urovni 73 %. V souvislosti s obéznymi aktivy
1 s celkovymi aktivy jsou nejvyraznéji zastoupeny kratkodobé pohledavky, které ve vSech
letech tvofi nejvetsi polozku strany aktiv v rozvaze. Tato skute¢nost miize znacit Spatnou
platebni moralku, ale zaroven benevolenci v podobé prodlouzené splatnosti odbératelim, a

proto je tfeba této situaci vénovat zvySenou pozornost.
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Tab. 7 Majetkova struktura v odvetvi (MPO, 2008-2012)
(v tis. K<) 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA 15393998 |13 193 023 |11 534 388 |19 012 771 |15 514 875
Dlouhodoby majetek 90552657 | 5911410 | 6042469 | 9417 898 | 8 176 292
DNM a DHM 7298994 | 5299549 | 5318944 | 8 665633 | 7529 081
DFM 2 253 663 611 860 723 525 752 265 647 211
ObéZna aktiva 5765522 | 7009236 | 5345305 | 9355044 | 7173 269
Zisoby 1386298 | 1237074 | 1228175 924 784 | 953 811
Pohledavky 3365831 | 3554623 | 2581200 | 6200769 | 4114 837
Kratkodobé pohledavky - - - - -
KFM 1013392 | 2217540 | 1535930 | 2229491 | 2104 620
Casové rozliSeni 75819 | 272377 146 614 | 239 829 165314
Tab. 8 Horizontalni analyza aktiv v odvétvi (MPO, 2008—-2012)

2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011

AKTIVA -143% -12,6 % 64,8 % - 18,4 %
Dlouhodoby majetek -38,1 % 2.2 % 55.9 % -13.2%
DNM a DHM -27,4% 0,4 % 62,9 % -13,1%
DFM -72,9% 18,3 % 4,0 % -14,0%
Obézna aktiva 21,6 % -23,7% 75,0 % -233%
Zisoby - 10,8 % -0,7% -24,7% 3,1%
Pohledavky 5,6 % -27,4% 140,2 % -33,6%
Kratkodobé pohledavky - - - -
KFM 118,8 % -30,7% 45,2 % -5,6%
Casové rozliSeni 259,2 % - 46,2 % 63,6 % 31,1 %

Tab. 9 Vertikalni analyza aktiv v odvetvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012

AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek 45 % 52 % 50 % 53 %
DNM a DHM 40 % 46 % 46 % 49 %
DFM 5% 6 % 4 % 4%
ObéZna aktiva 53 % 46 % 49 % 46 %
Zasoby 9% 11 % 5% 6 %
Pohledavky 27 % 22 % 32% 26 %
Kratkodobé pohledavky - - - -
KFM 17 % 13 % 12 % 14 %
Casové rozliSeni 2% 1% 1% 1%

V rdmci srovnani procentniho zastoupeni jednotlivych slozek majetku v podniku se tyto

hodnoty 1i§i od procentniho zastoupeni v odvétvi v dlouhodobém majetku 1 obéznych akti-

vech. Spolecnost Z Studio ma vys$si zastoupeni v obéznych aktivech ptiblizné o 20 %
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ve vSech sledovanych letech, a to hlavné¢ v oblasti pohledavek, které jsou piedevSim
v letech 2009-2010 vyraznéji vys$si nez v odvétvi. V pritbéhu let dochazelo ke snizeni roz-
dilu mezi podnikem a odvétvim, kdy tento rozdil byl nejmensi vroce 2011. Rozdil
zde Cinil pouhych 5 %. V ramci kratkodobého finan¢niho majetku spole¢nosti je jeho hod-
nota v letech 2010-2012 vzdy vys$si nez jaké je situace v odvétvi, s vyjimkou roku 2009,
kdy byla tato hodnota naopak nizsi. Podnik rovnéz ve vys$si mife vyuziva Casové rozliSeni,
nez jak je vyuzivano v odvétvi. V souvislosti s dlouhodobym majetkem existuje v odvétvi
jeho vyssi zastoupeni, nez jaké je ve firmé, na rozdil od ostatnich slozek majetku, ve kte-

rych byla situace opacna.
Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury

Tab. 10 Financni struktura firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008—2012)

(v tis. K¢&) 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA 100 253 95 535 151 632 161 074 146 723
Vlastni kapital 59 636 56 196 86 799 113 882 113 957
Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Kapitalové fondy - 10 -20 -49 -39 -49
Rezervni fondy 3813 3761 3 669 3512 3295
VH minulych let 41 405 55734 52 353 83 079 110 309
VH 1cetniho obdobi 14 328 -3379 30 726 27230 302
Cizi zdroje 39 693 36 341 53 893 36 019 23 236
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 1 708
Kratkodobé zavazky 31693 23 341 41 880 28 660 17 324
Bankovni uvéry 8 000 13 000 12 013 7 359 4204
- kratkodobé 8 000 13 000 12 013 7 359 4204
Casové rozliSeni 924 2998 10 940 11173 9530
Tab. 11 Horizontadlni analyza pasiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012)

2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011
PASIVA -4,7% 58,7 % 6,2 % -8,9%
Vlastni kapital -5,8% 54,5 % 31,2 % 0%
Zikladni kapital 0% 0% 0% 0%
Kapitalové fondy 100 % 145 % -20,4 % 25,6 %
Rezervni fondy -1,4% -24% -4.3% -6,2%
VH minulych let 34,6 % -6,1 % 58,7 % 32,8 %
VH 1cetniho obdobi - 123,6 % 1009,3 % -11,4% - 98,9 %
Cizi zdroje -8,4% 48,3 % -33.2% -355%
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé zavazky -26,4 % 79,4 % -31,6 % -39,6 %
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Bankovni uvéry 62,5 % -7,6% -38.,7 % -42.9 %
- kratkodobé 62,5 % -7,6% -38,7% -429%
Casové rozliSeni 224,5 % 264,9 % 2,1 % - 14,7 %
Tab. 12 Vertikalni analyza pasiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 59 % 57 % 71 % 78 %
Zikladni kapital 0% 0% 0% 0%
Kapitialové fondy 0% 0% 0% 0%
Rezervni fondy 4% 2% 2% 2%
VH minulych let 58 % 35% 52 % 75 %
VH tcéetniho obdobi -3% 20 % 17 % 0%
Cizi zdroje 38 % 36 % 22 % 16 %
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 1%
Kratkodobé zavazky 24 % 28 % 18 % 12 %
Bankovni uvéry 14 % 8 % 4% 3%
- kratkodobé 14 % 8 % 4% 3%
Casové rozliSeni 3% 7% 7% 6 %

V rdmci stavu ve finan¢ni struktufe spole¢nosti dochazi predevSim k neustalému rastu
vlastniho kapitdlu, coZ znamena, Ze 1 pfi neménné vysi zékladniho kapitalu je firma zisko-
va. OvSem v poslednim roce doSlo k minimalnimu zvySeni této polozky, jelikoZ zde doslo
k vyraznému poklesu zisku, a to az 0 98,9 %. Rist polozky zakladniho kapitdlu byl tak
z velké ¢asti umoznén prevodem zisku z minulého roku do polozky vysledku hospodateni
minulych let, ktery je zaroven 1 nejvyznamnéj$i polozkou pasiv rozvahy. JelikoZ zde neu-
stale dochazelo k ristu, tak to znamend, Ze si firma ponechdvala prosttedky pro rozvoj.
Jedinym rokem, kdy firma dosahla ztraty, byl rok 2009. Ztrata v roce 2009 byla zpiisobena
ztratou vyznamného zakaznika, ktery se podilel na trzbach ve vysi 45 % v roce 2008.
Na konci roku 2009 se ale firmé podatilo nalézt nového klicového zdkaznika, diky kterému

se vzpamatovala ze ztraty a stala se znovu ziskovou.

V priibéhu let dochdzelo ke zvySeni podilu vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu, kdy
u vlastniho kapitalu doslo ke zvySeni z 57 % na 78 % a u ciziho kapitalu k poklesu z 38 %
na 16 %. Podil vlastniho kapitalu k cizim zdrojim se pfedevsim v poslednich dvou letech
nepohyboval v doporuc¢enych hodnotéach, které stanovili autotfi pouzité odborné publikace,
jez doporucujyi hodnotu vlastnich zdroji 40-70 %. V ramci cizich zdroji doslo
k nejvyrazngj$i zméné u kratkodobych zdvazkil. Firma v letech 2009-2011 evidovala pou-

ze kratkodobé zavazky, kdy dlouhodobé zavazky zacala vyuzivat az v roce 2012.
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Tab. 13 Financni struktura v odvétvi (MPO, 2008-2012)
(v tis. K¢&) 2008 2009 2010 2011 2012
PASIVA 15393998 |13 193 023 {11 534388 |19 012 771 |15 514 875
Vlastni kapital 6048 606 | 6103671 | 6018 161 | 7490937 | 7676 361
Zakladni kapital 1990167 | 1927415 2237992 | 1998611 | 1829 161
Nerozdéleny zisk, fondy 3 632356 | 3523314 | 3568955| 5124229 | 5184119
Cisty zisk 426 083 652 942 211114 368 096 663 081
Cizi zdroje 9031890 | 6997305 | 5312521 11278093 | 7637 567
Rezervy 85492 17 719 141 209 130 995 173 471
Dlouhodobé zavazky 1171811 | 1632628 | 1143557 | 2101266 | 1334116
Kratkodobé zavazky 3750841 | 4006587 | 2305432 | 5444137 | 3073 845
Bankovni uvéry 4023747 | 1340370 | 1722323 | 3601695 | 3056135
- dlouhodobé 3133 784 781019 | 1230158 | 3011829 | 2842937
- kratkodobé 889 963 559 351 492 164 589 866 213 198
Casové rozliSeni 313 502 92 048 203 806 243 742 200 947
Tab. 14 Horizontdlni analyza pasiv v odvetvi (MPO, 2008-2012)

2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011

PASIVA -143% -12,6 % 64,8 % -18,4%
Vlastni kapital 0,9 % -1,4% 24,5 % 2,5%
Zakladni kapital -32% 16,1 % -10,7% -8,5%
Nerozdéleny zisk, fondy, -3,0% 1,3 % 43,6 % 1,2 %
Cisty zisk 532 % - 67,7 % 74,4 % 80,1 %
Cizi zdroje -22.5% -24,1% 112,3 % -323%
Rezervy -79,3% 696,9 % -7.2% 32,4 %
Dlouhodobé zavazky 39,3 % -30,0 % 83,7 % -36,5%
Kratkodobé zavazky 6,8 % -42,5% 136,1 % -43,5%
Bankovni uvéry -66,7 % 28,5 % 109,1 % -151%
- dlouhodobé -75,1% 57,5 % 144,8 % -5,6%
- kratkodobé -37,1% -12,0% 19,9 % -63,9%
Casové rozliSeni - 70,6 % 121,4 % 19,6 % -17,6 %

Tab. 15 Vertikalni analyza pasiv v odvéetvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012

PASIVA 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital 46 % 52 % 39 % 49 %
Zakladni kapital 14 % 19 % 10 % 12 %
Nerozdéleny zisk, fondy, 27 % 31 % 27 % 33%
Cisty zisk 5% 2 % 2 % 4 %
Cizi zdroje 53 % 46 % 60 % 49 %
Rezervy 0% 1% 1% 1%
Dlouhodobé zavazky 13 % 10 % 11 % 8 %
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Kratkodobé zavazky 30 % 20 % 29 % 20 %
Bankovni uvéry 10 % 15 % 19 % 20 %
- dlouhodobé 6 % 11 % 16 % 18 %
- kratkodobé 4% 4% 3% 1%
Casové rozliSeni 1% 2% 1% 1%

V ramci porovnani finan¢ni struktury firmy Z Studio s finanéni strukturou v odvétvi je
evidovan rozdil v poméru vlastnich a cizich zdroji na financovani majetku. V odvétvi
je tento pomér ve veétSin¢ let pomérné vyrovnany, zatimco u firmy Z Studio pfevazuje
na financovani majetku ve vSech letech vlastni kapital, kdy se velikost uveden¢ho druhu
kapitalu rok od roku zvySovala, az se v poslednim roce dostala na 78 %. V ramci srovnani
informaci na zéklad¢ dostupnych dat Ize vidét, ze firmy v odvétvi vyuzivaly primérné vice
cizi zdroje k financovani svého majetku neZ zkoumana firma. AvSak spole¢nost Z Studio
vyuzivala také finan¢ni leasing, ktery se projevuje predev§im v nakladech a podrozvahové
evidenci, jeZ ale nebyla pfi sestaveni finan¢ni analyzy k dispozici, a tak jiz nadale nemohl
byt doty¢ny zplisob financovani podrobnéji rozveden. Vyuzivani dlouhodobych cizich
zdrojti zjiSténych z rozvahy v odvétvi se situaci u firmy Z Studio neni tieba srovnavat, jeli-
ko vyuzivani dlouhodobého ciziho zdroje, mimo rok 2012, neexistovalo. Casové rozliseni

pasiv je u firmy Z Studio vice vyuzivano, nez je tomu u odvétvi.
Analyza pohledavek a zavazkii po lhiité splatnosti

Tab. 16 Pohledavky po [hiité splatnosti a jejich podil na pohledavkach firmy
(Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Krz'ltkood(?bé pvohledz'wky z obchodnich 46 900 53370 48 677 34 674
vztahu (tis. K¢)
Pohledavky po splatnosti (tis. K¢) 47 002 16 211 21 694 15269
Pohledavky po splatnosti 100,2 % 30,4 % 44,6 % 44,0 %
OP Kk rizikovym pohledavkam (tis. K¢) 115 1 056 771 1 847

V priabehu let 2010-2012 dochézelo postupné k navySovani velikosti pohledavek po splat-
nosti. K nejvétsimu navyseni doSlo z roku 2010 na rok 2011, kdy nastal vzrist o 14 %.
Jeste horsi situace byla ale v roce 2009, kdy tcast pohledavek po splatnosti na kratkodobé

pohledavky z obchodnich vztaht €inila az 100,2 %.

V soucasnosti firma eviduje téméf polovinu svych pohledavek z obchodnich vztaht
ve formé pohledavek po splatnosti, coz pro ni neni piili§ ptiznivé, jelikoz z dan¢ho stavu

vyplyva, Ze platebni moralka odbératelli je velmi Spatnd a situace by méla byt feSena.
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Pohledavky po splatnosti firmy nemohou byt srovndny s tdaji za odvétvi, jelikoz pouzité

materialy neposkytuji potfebné informace.

Tab. 17 Zavazky po [hiité splatnosti a jejich podil na zavazcich firmy (Z Studio, spol. s r.o.,
2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Kratkodobé zavazky (tis. K¢) 23 341 41 880 28 660 17 324
Kratk ¢ zavazk hodnich
rat ood(?be vzavaz y z obchodnic 14 238 21997 11 483 2 503
vztahu (tis. K¢)
Zavazky po lhiité splatnosti (tis. K¢) 14 238 5504 766 1 066
Zavazky po splatnosti 61,0 % 13,1 % 2,7 % 6,2 %
Zz,'lvazlfy poosplatnosti ke’krz'ltkodo- 100.0 % 25.0 % 6.7 % 12,5 %
bym zavazkiim z obchodniho vztahu

V rédmci procentniho vyjadieni se zdvazky po splatnosti nejvice podileji na celkovych za-
vazcich 1 kratkodobych zavazcich z obchodnich vztahli v roce 2009, kdy byla situace velmi
vazna, protoZze firma nebyla schopna hradit své kratkodobé zadvazky po splatnosti viibec,
coz je udano 100% ucasti zavazkl po splatnosti na kratkodobych zavazcich. Divodem
100% ucasti zavazki po splatnosti ale pravdépodobné miize také byt jejich chybné urceni
v ucetni zavérce. V dalSich letech poté jiz doSlo k vyraznéjSimu poklesu, mimo rok 2012,
kdy nastal naopak rist zavazkii po splatnosti, a to o 3,5 % na celkové kratkodobé zavazky
a o 5,8 % na kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl. Zavazky po lhité splatnosti v le-
tech 2011-2012 jsou na tak marginalnich hodnotach vzhledem k celkovému objemu doda-
vatelskych vztaht, Ze svéd¢i o vysoké platebni morélce subjektu. Vykazované objemy mo-

hou znamenat vétSinou nerealizované vzajemné zapocty pohledavek a zavazki.

Zavazky po lhiaté splatnosti nemohou byt srovnany s udaji v odvétvi, jelikoz dostupné ma-

terialy poskytuji informace pouze o zavazcich, ale ne o jejich formé nesplacené.
Horizontalni a vertikalni analyza vynosi

Tab. 18 Analyza vybranych vynosu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012)

(v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zboZi 0 0 4 025 7141 8593
Vykony 255876 | 187089 321894 | 300875 | 199 788

- Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb

- Z8S zasob vlastni ¢innosti 0 0 5741 0 1939
- Aktivace 0 0 0 0 0

255876 | 187089 | 316153 | 300875 | 197 849
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Tab. 19 Horizontadlni analyza vynosii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008—2012)
2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Trzby za prodej zboZi 0% 0% 77,4 % 20,3 %
Vykony -26,9 % 72,1 % -6,5% -33,6%
- :l“riby vza prodej vlastnich vyrob- £26.9% 69.0 % _48% 13429%
ki a sluzeb
- ZS zasob vlastni ¢innosti 0% 0 % - 100 % 0 %
- Aktivace 0% 0% 0% 0%
Tab. 20 Vertikalni analyza vynosu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)
2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zboZi 0% 1% 2% 4%
Vykony 100 % 100 % 100 % 100 %
- Trioby zav prodej vlastnich vy- 0% 98 % 100 % 99 %
robku a sluzeb
- ZS zasob vlastni ¢innosti 0% 2% 0% 1%
- Aktivace 0% 0% 0% 0%

Na zékladé€ tabulek 18-20 lze konstatovat, Ze firma ma vyrobni charakter, jelikoz vétSina

vynost, kterych firma dosahuje je ve formé trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb,

a které tvotily 98—100 % na vykonech firmy. V tabulce Cislo 19 je ale vidét, ze u firmy

postupné dochdzelo ke snizovani tempa ristu vykoni, az doSlo v poslednim zkoumaném

roce k poklesu o 33,6 %. Dal§imi vynosy, které se podilely v niz§i mife na vykonech, jsou

ostatni finan¢ni vynosy a trzby za prodej zbozi. Ostatni financni vynosy jiz ale nejsou dale

zkoumany, jelikoz pouZzité materialy za odvétvi neobsahovaly potiebna data.

Tab. 21 Analyza vybranych vynosu v odvetvi (MPO, 2008-2012)

(v tis. K¢&) 2008 2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zbozi 866 961 |3 181 089 |2433925 | 380370| 249217
Vykony 13 483 6579 661 224 (8 927 267 |14 261 781 12 863 072
- Trz j vlastnich

Trzby za prodej viastnich .57 55119 503 308 [8 912 429 |14 218 282 [12 726 480
vyrobkiu a sluzeb
- Z8 zasob vlastni ¢innosti 176 368 42 756 - 8369 13807| 103714
- Aktivace 9338 25160 23 206 29 692 32 878

Tab. 22 Horizontdlni analyza vynosii v odvétvi (MPO, 2008-2012)
2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011

Trzby za prodej zboZi 266,9 % -23,5% - 84,4 % -34,5%
Vykony -28,3% -7,6% 59,8 % -9,8 %
- Trz j vlastnich vyrob-

O rzby vza prodej vlastnich vyrob 227.9% 71% 59.5 % 210.5%
kil a sluzeb
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- ZS zasob vlastni ¢innosti -75,8% | -119,6% | -265,0% 651,2 %
- Aktivace 169.4 % -7.8% 27.9 % 10,7 %

Tab. 23 Vertikalni analyza vynosu v odveétvi (MPO, 2009-2012)
2009 2010 2011 2012
Trzby za prodej zboZi 33 % 27 % 3% 2%
Vykony 100 % 100 % 100 % 100 %
T - ch ve-
rzoby zav prodej vlastnich vy 99 % 100 % 100 % 99 %
robki a sluzeb
- ZS zasob vlastni ¢innosti 1 % 0 % 0% 1%
- Aktivace 0 % 0 % 0 % 0 %

V odvétvi tvoti ditleZitou ¢ast vynost stejné jako u firmy trzby za prode;j vlastnich vyrobki

a sluzeb. Navic zde ale byla vyznamnou ¢asti 1 sloZka trzby za prodej zbozi, v roce 2009 a

2010, ktera se podilela na vynosech 33 % a 27 % na rozdil od 0 % a 1 % u firmy Z Studio.

V odvétvi doslo stejné jako u firmy Z Studio také v roce 2012 k poklesu vykontl, ale pouze

0 9,8 %, na rozdil od zkoumané¢ firmy kde byl pokles ve vysi 33,6 %.

Horizontalni a vertikalni analyza nakladua

Tab. 24 Analyza vybranych ndkladii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012)

(v tis. K¢&) 2008 2009 2010 2011 2012
Naklady na prodané zbozi 0 0 3285 5956 4 484
Vykonova spotieba 157269 | 117030 | 178 114 | 154 667 | 113 421
Osobni naklady 76925 | 60146 98772 | 105446 | 77278
Daii z piijmu za béZnou ¢innost 3 985 -57 6 906 6 561 335

Tab. 25 Horizontadlni analyza nakladii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008—2012)

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011
Naklady na prodané zbozi 0 % 0 % 81,3 % -24.,7 %
Vykonova spotieba -25,6% 52,2 % -13,2% -26,7 %
Osobni naklady -21,8% 64,2 % 6,8 % -26,7 %
Daii z pfijmu za béZnou ¢innost| - 101,4 % | - 12215,8 % -5,0% -94,9 %

Tab. 26 Vertikalni analyza nakladu firmy

(Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Naklady na prodané zbozi 0% 1% 2% 2%
Vykonova spotieba 63 % 55 % 51% 57 %
Osobni naklady 32% 31% 35% 39 %
Daii z pfijmu za béZnou ¢innost 2% 2% 2% 0%




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

Z hlediska vyvoje nakladl u firmy, doSlo k jejich celkovému vzriistu pouze z roku 2009
na rok 2010. Ve vSech ostatnich zkoumanych letech dochazelo naopak ke snizovani celko-
vych ndkladi. V nejvétsi mife se na nakladech podilela vykonova spotieba, ktera tvoftila
50-58 % celkovych nakladi a osobni naklady, které tvotily 28-35 % na celkovych nakla-
dech. Nejvyssi podil vykonové spotieby je typicky pravé pro vyrobni podniky.
U zminénych dvou polozek také doslo k nejvyraznéjSimu vyvoji. U celkové vykonové spo-
tfeby doSlo v poslednim roce ke sniZzeni ve vysi 26,7 % a z toho u spotfeby energie a mate-
ridlu doslo v roce 2012 k poklesu az o 37,2 %. V mens$i mife se na nakladech také podileji
naklady na prodané zbozi, ostatni financni naklady a dan z pfijmu za béZznou cinnost.

OvSem zminéné polozky netvoftily ani 10 % z celkovych nakladi.

V souvislosti s analyzou vybranych ndkladi na vykonech Ize konstatovat, Ze se na nich

taktéZ nejvice podilela vykonova spotieba a za ni nasledovala 1 G€ast osobnich naklad.

Tab. 27 Analyza vybranych nakladii v odveétvi (MPO, 2008—-2012)

(v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012
Naklady na prodané zboZi 723310 [2 574 621 |1 513 113 | 345094 | 212420
Vykonova spotieba 9277528 |6 713 247 (6 506 201 10 837 0059 579 390
Osobni naklady 1989 246 (1 774 282 (1 525 239 |1 983 888 |1 895 655
Daii z pfijmu za béZnou ¢innost | 153 155 | 225496 | 152607 | 196 100 | 173 322

Tab. 28 Horizontalni analyza nakladii v odvetvi (MPO, 2008-2012)

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011

Naklady na prodané zbozi 255.9 % -41,2 % -77,2 % - 38,4 %
Vykonova spotieba -27,6% -3.1% 66.6 % -11,6 %
Osobni naklady -10,8 % -14,0 % 30,1 % -4.4%
Daii z pFijmu za béZnou ¢innost 47,2 % -323% 28.5 % -11,6 %
Tab. 29 Vertikalni analyza nakladii v odvétvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Naklady na prodané zbozi 27 % 17 % 2% 2%
Vykonova spotieba 69 % 73 % 76 % 74 %
Osobni naklady 18 % 17 % 14 % 15 %
Daii z pfijmu za béZnou ¢innost 2% 2% 1% 1%

V rédmci srovnani firmy s odvétvim se rovnéz na vykonech nejvice podilela vykonova spo-
tteba a to s 69—76 % a osobni naklady s 14-18 %. OvSem pfi porovnani s firmou je vyko-
nova spotieba v odvétvi v priuméru o 20 % vyssi a osobni naklady o 14-24 % niz8i. V obou
oblastech dochazi také v pribéhu let k poklesu az na 11,6 % u vykonové spotieby a 4,4 %

u osobnich nakladf. V odvétvi tak dochazi k niz§imu poklesu, nezZ jak tomu bylo u firmy.
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V letech 2009 a 2010, kdy byly patrné nejvyraznéjsi rozdily, se u odvétvi lisily naklady

na prodané zbozi na vykony, které zde Cinily 27 % a 17 % a ve firmé €inily 0 % a 1 %.

Pro moznost srovnani naklada firmy s odvétvim byly pouzity pouze urcité slozky VZZ.

Analyza vysledku hospodareni

Tab. 30 Analyza vysledku hospodareni firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012
Provozni vysledek hospodareni 366 38 134 30 484 2170
Finanéni vysledek hospodarieni -3957 - 502 3307 - 1564
Mimoradny vysledek hospodareni 155 0 0 31
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi -3379 30 726 27 230 302
EBT -3436 37 632 33791 637
EBIT -3036 37 969 34 066 745
Nakladové aroky 400 337 275 108

V pribehu zkoumanych let byla nejhorsi situace tykajici se vysledku hospodatfeni v roce
2009, kdy firma evidovala ztratu, kterd byla zplisobena ztratou vyznamného obchodniho
partnera. Z tabulky lze vycist, Ze se situace ve firm¢ nasledujici rok az prekvapivée zlepsila
a to z diivodu nalezeni nového vyznamného odbératele. Dalsi dilezita zména se odehrala
v roce 2012, kdy doslo k vyraznému poklesu provozniho vysledku hospodateni, ktery klesl
az 0 92,9 % a v dtsledku toho doslo k poklesu i u vysledku hospodafeni za Gcetni obdobi.

Vysledek hospodateni tak za ucetni obdobi klesl z 27 230 tis. K& na pouhych 302 tis. K¢.

Finanéni vysledek hospodareni byl ve vSech zkoumanych letech, mimo rok 2011, zaporny.
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Graf 1 Vyvoj VH firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)
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Analyza Cash Flow

Tab. 31 Analyza Cash Flow firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

(v tis. K<) 2009 2010 2011 2012
Stav PP na za¢atku obdobi 11911 8 448 25231 39 243
CF z provozni ¢innosti -2175 41 330 30 830 9 487
CF z investi¢ni ¢innosti - 1227 -24 426 -16 671 - 11 850
CF z finan¢ni ¢innosti -62 - 121 - 147 1481
Cisté sniZeni / zvy$eni PP -3 464 16 783 14 012 - 882
Stav PP na konci obdobi 8 447 25231 39243 38 361

Firma Z Studio dosédhla v provozni ¢innosti ve vSech letech, mimo rok 2009, kladnych
hodnot, coz znamena, Ze piijmy z provozni ¢innosti pievySovaly vydaje za tuto ¢innost, a
tak je to pfinosem pro firmu. Vysledek byl dan hlavné ziskem pied zdanénim, ktery mél
zaporné hodnoty a stavem pohledavek. Cash flow z investi¢ni ¢innosti byl ve vSech letech
v zapornych hodnotach, ¢imz se rozumi to, ze firma stale investovala do ndkupu dlouho-
dobého majetku. V pribéhu let ovSem doslo k poklesu prostiedkti, které firma vkladala
do investic, coZ se projevuje 1 v jeho vyvoji. Cash flow ve finan¢ni oblasti doséhlo v letech
2009-2011 zapornych hodnot, coz bylo zptisobeno zménou ve vlastnim kapitalu a naopak

kladn4 hodnota v roce 2012 byla ur€ena tim, Ze firmé Z Studio vznikl dlouhodoby zavazek.

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli
Cisty pracovni kapital

Tab. 32 Cisty pracovni kapitdl firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009—2012)

(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 69 909 101 479 109 923 99 300
Kratkodobé CZ 36 341 53 893 36 019 21528
CPK 33 568 47 586 73 904 77772
Tab. 33 Cisty pracovni kapitdl v odvétvi (MPO, 2009—-2012)
(v tis. K¢&) 2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 7 009 236 5345 305 9355 044 7 173 269
Kratkodobé CZ 4 565 938 2 797 596 6 034 003 3287043
CPK (odvétvi) 2 443 298 2 547 709 3321 041 3 886 226

Tabulky ¢. 32 a 33 uvadi vyvoj Cistého pracovniho kapitdlu za obdobi let 2009-2012.

Ve vSech zkoumanych letech ma firma kladny €isty pracovni kapital, coZ znaci, Ze kratko-

dobé cizi zdroje jsou nizsi neZ obézna aktiva, a tak firma financuje uréenou ¢ast ob&znych
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aktiv dlouhodobymi zdroji. I pies to, Ze vroce 2012 doSlo ke snizeni ob&znych aktiv
1 kratkodobych cizich zdroji, tak firma v daném roce eviduje nejvyssi uroven ¢istého pra-
covniho kapitalu za vSechna zkoumana obdobi. Ke zminénému riistu doslo, jelikoZ kratko-
dobé cizi zdroje klesly vyraznéji nez ob&ézna aktiva, kdy u ob&znych aktiv nastala nejvy-

razné¢jsi zmeéna u polozky kratkodobych pohledavek.

Na zédklad¢ dosazenych vysledk 1ze konstatovat, ze je firma likvidni, jelikoz eviduje pie-

bytek kratkodobych obéznych aktiv nad kratkodobymi cizimi zdroji.
V odvétvi ma vyvoj €istého pracovniho kapitdlu obdobny prabéh jako u zkoumané firmy.

6.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Ukazatele zadluZenosti

Tab. 34 Analyza zadluzenosti firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost 38.0 % 35,5 % 22,4 % 15.8 %
Koeficient samofinancovani 58.8 % 57.2 % 70,7 % 77,7 %
Mira zadluZenosti 64,7 % 62,1 % 31,6 % 20,4 %
Urokové kryti -7,6 112,7 123,9 7,0
Kryti DM vlastnim kapitialem 3,6 2,6 2,9 2,8
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 3,6 2,6 2,9 2,9

Tab. 35 Analyza zadluzenosti v odvetvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Celkova zadluzenost 53,0 % 46,1 % 59.3 % 49,2 %
Koeficient samofinancovani 46,3 % 52,2 % 39,4 % 49.5 %
Mira zadluZenosti 114,6 % 88,3 % 150,6 % 99.5 %
Urokové kryti 2,8 6,3 -4.8 -3,1
Kryti DM vlastnim kapitalem 1,0 1,0 0,8 0,9
Kryti DM dlouhodobymi zdroji 1,4 1,4 1,3 1,4

Doporucend hodnota celkové zadluzenosti se pohybuje v rozmezi 30—-60 %. Pokud by byl
ukazatel hodnocen dle tohoto kritéria, tak by u zkoumané firmy splitoval pozadovanou
miru pouze v roce 2009 a 2010. V nasledujicich letech doSlo ke sniZeni celkové zadluze-
nosti pod tuto hranici na 22,4 % a 15,8 %. V odvétvi vychazela celkova zadluzenost
v rozmezi mezi 46,1 % a 59,3 %, z ¢ehoz lze vyvodit, Ze firmy v odvétvi pro financovani
vyuzivaly primérné vice cizi zdroje nez firma Z Studio. Firmy v odvétvi pouzivaji vcelku

rovnomérné pro financovani svého majetku jak cizi tak 1 vlastni zdroje, kdezto firma
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Z Studio se v prib¢hu let zacala piiklanét k financovani pfevazné vlastnimi zdroji a cizi
zdroje vyuzivala spiSe jako zdroje doplnkové. Dosazené vysledky jsou pro firmu vyhodné,
protoze pokud by firma v budoucnosti zazadala banku o poskytnuti piij¢ky ¢i avéru, tak by

Jji bylo pravdépodobné vyhovéno, jelikoZ by tak finan¢ni instituce nesla niZsi riziko.

Koeficient samofinancovani navazuje na celkovou zadluzenost, kdy u firmy Z Studio je
pravé tak patrné, Ze svilj majetek financuje pfevazné z vlastnich zdroji. Pfi srovnani situa-
ce v odvétvi a ve zkoumané firmé je rozdil ve zpiisobu financovani nejvice patrny v letech

2011-2012, kdy se rozdil v obou letech pohybuje kolem 30 %.

Klesajici podil cizich zdroji zachycuje také ukazatel miry zadluZenosti, jelikoz v pribéhu
let klesa. Z hlediska struktury cizich zdrojt se v 1. roce vyskytovaly pouze kratkodobé cizi
zdroje, coz je pro firmu vice rizikové, jelikoz ma povinnost splatit tyto zdvazky v kratké
dob€. Az v poslednim roce se na cizich zdrojich zacaly podilet 1 dlouhodobé zavazky, je-
jichZ zastoupeni na cizich zdrojich bylo 7,4 %. V odvétvi firmy vyuZivaly pro své financo-
vani na rozdil od firmy Z Studio jak kratkodobé, tak i dlouhodobé cizi zdroje, coZ se proje-
vuje 1 v ukazateli miry zadluzenosti, ktery se vroce 2012 ve srovnani se Z Studiem lisi
0 79,1 %. V letech 2011-2012 odvétvi evidovalo dlouhodobé cizi zdroje, které se podilely

na celkovych cizich zdrojich primérné 45 %.

Ukazatel urokoveé kryti udava schopnost podniku splacet uroky. Z pravidla je doporucena
hodnota tohoto ukazatel vyss§i nez 5, coz firma ve vSech letech, mimo rok 2009, spliiuje.
Nicméné pii1 srovnani jednotlivych let 1ze zpozorovat vyrazny pokles vroce 2012, kdy
hodnota spadla na pouhych 7 (z ptivodnich 123,9) — ukazatel tak poklesl o 94 %. Opacna
situace byla v odvétvi, kde doSlo ke splnéni doporuc¢ené hodnoty pouze v roce 2010
a v ostatnich letech byla tato hodnota v niz§ich nebo zapornych ¢islech, jelikoz i ndkladové

uroky v urcitych letech byly v zdpornych ¢islech.

Hodnota vyssi nez 1 u ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem znamena,
ze firma Z Studio preferuje financni stabilitu pfed vynosem. V odvétvi se tato hodnota po-
hybuje vrozmezi 0,8—1, coZ znamend, ze se nachazi pfesné¢ na hranici anebo tésné

pod hranici, kdy zde jde o to, ze firmy v odvétvi preferuji spiSe vynosy pied stabilitou.

Ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji vySel vyssi nez 2, ¢imz se ro-
zumi, Ze jde o situaci, kdy je podnik prekapitalizovan (ma vysoky podil CPK na OA) a tak
firma vyuziva pro financovani drazsi zdroje. KdeZto v odvétvi se vysledek drzi t€sné nad 1,

coZ znamena, ze firmy v odvétvi vyuzivaji hlavné neutralni strategii.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

Ukazatele likvidnosti

Tab. 36 Analyza likvidity firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012 | Doporuceno
BéZna likvidita 0,6 1,6 2,4 3,9 1,5-2,5
Pohotova likvidita 0,5 1,4 2,1 3,4 1-1,5
Okamyita likvidita 0,2 0,5 1,1 1,8 0,2-0,5
Podil CPK na OA 48 % 47 % 67 % 78 % 30-50 %

Tab. 37 Analyza likvidity v odvétvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012 | Doporuceno
BéZna likvidita 1,2 1,9 1,5 2,2 1,5-2.,5
Pohotova likvidita 0,9 1,5 1.4 1.9 1-1,5
Okamyzita likvidita 0,2 0,5 0,4 0,6 0,2-0,5
Podil CPK na OA 35% 45 % 36 % 54 % 30-50 %

V roce 2010 dosahuje firma v rdmci ukazatelli bézn¢, pohotové 1 okamzité likvidity dopo-
rucenych hodnot. Ale vroce 2011 1 2012 firma piekrauje vSechny doporucené hodnoty
(mimo bé&zné likvidity v roce 2011). U bézn¢ likvidity znamené piekroceni doporucenych
hodnot to, ze mé firma vysokou hodnotu ¢istého pracovniho kapitdlu a ze pouziva drahé
financovani majetku. Firma také piekracuje doporucené¢ hodnoty u okamzité likvidity,
¢imz se rozumi, ze nedochazi k efektivnimu vyuziti finan¢nich prostfedka. V roce 2009
nedosahuje firma doporucenych hodnot u bézné likvidity a ani u pohotové likvidity, ale
pouze u okamzité likvidity. Na tom, ze firma nedosahuje doporucené¢ hodnoty, se podili
také to, ze pii1 vypoctu byly hodnoty upraveny o pohledavky po splatnosti. Celkové u vSech
ukazatelll likvidity dochazi v prabéhu let k ristu a to neni pro firmu pftili§ vyhodné, vhod-

néjsi by pro ni bylo, pokud by udrZovala likviditu ve stabilnich vySich.

Ukazatele béZné a pohotové likvidity jsou pro realn€j$i zobrazeni stavu firmy upraveny
o pohledavky po splatnosti. Tato uprava ale neni zachycena u udaji za odvétvi, jelikoz
dostupné materialy tyto tidaje neposkytovaly. Dalsi neptesnosti, kterd mohla nastat, je také
to, Ze pouzit¢ materialy nerozliSovaly kratkodobé a dlouhodobé pohledavky za odvétvi, a
tak se zde pracuje s celkovymi pohleddvkami. U zkoumané firmy jsou pouzity naopak

pouze kratkodobé pohledavky, protoze firma pohledavky dlouhodobé neeviduje.
V odvétvi se firmy primérné v bézné likvidité pohybuji v doporucenych hodnotich a
u pohotové a okamzité likvidity prevysuji doporucené hodnoty hlavné v roce 2012. V roce

2009 je stav v odvéetvi obdobny stavu u firmy.
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Podil CPK na OA je u firmy Z Studio optiméalni pouze v letech 2009-2010, kdy spliiuje

optimalni rozhrani 30-50 %. V ostatnich letech je hodnota vys$$i nez by méla byt, coz

znamena, ze je firma piekapitalizovana. V odvétvi se hodnoty pohybuji v doporucenych

hranicich, ¢imZ se rozumi, Ze firmy zde nejsou piekapitalizované a ani podkapitalizované.

Pouze vroce 2012 je zde o 4 % vyssi podil CPK na OA a to znamend, Ze jsou firmy

v odvétvi primérné mirné prekapitalizované.

Ukazatele rentability

Tab. 38 Analyza rentability firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Rentabilita celkového kapitalu -3.2% 25,0 % 21,1 % 0,5 %
Rentabilita vlastniho kapitalu -6,0% 35.4 % 23,9 % 0,3 %
Rentabilita investovaného kapitalu -54% 43,7 % 29.9 % 0,7 %
Rentabilita trzeb -1,6% 11,9 % 11,1 % 0,4 %
Nakladovost 101,6 % 88,1 % 88,9 % 99,6 %
Rentabilita nakladu -1,7% 13,2 % 12,5 % 0,4 %
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Graf 2 Vyvoj rentability CK a VK firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)
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Tab. 39 Analyza rentability v odveétvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Rentabilita celkového kapitalu 5.7 % 3,8 % 2,5 % 4,1 %
Rentabilita vlastniho kapitalu 10,7 % 3.5% 4.9 % 8,6 %
Rentabilita investovaného kapitalu 8,9 % 5.2 % 3,7 % 5,4 %
Rentabilita trzeb 5.9 % 3.8% 3,2 % 4,9 %
Nakladovost 94,1 % 96.2 % 96.8 % 95,1 %
Rentabilita nakladu 6,7 % 4.4 % 3.5% 5.3 %

U ukazateld rentability je zadouci, aby dosazené vysledky mély rostouci trend, Cili aby se
vysledky firmy v ¢ase zvySovaly. U firmy Z Studio tento trend ale neni dodrzen. Ve vSech
zkoumanych ukazatelich dochéazelo postupné ke snizeni hodnot, coz vykazuje to, Ze firma
Z Studio hiife hospodaii se svymi vlozenymi prostiedky. Vyjimkou poklesu rentability
byla zména z roku 2009 na 2010, kdy doSlo ke zvySeni ukazateli rentability.

U rentability trzeb a celkového kapitalu doslo z roku 2010 na 2011 pouze k mirnému po-
klesu, ale poté z roku 2011 na 2012 doslo jiz k velmi vyraznému poklesu. U rentability
vlastniho kapitalu se jednalo nejprve z roku 2010 na 2011 o pokles o 11,5 % a poté o rok
pozdé&ji doslo k poklesu az o 23,6 %. Pravé hodnota rentability vlastniho kapitalu v roce
2012 je 1 ptes to, ze je kladnd, nedostatecnd. Hodnota 0,3 % je niZsi nez hodnota bezriziko-
vych cennych papirii a tak zde existuje potencidlni riziko, Ze urciti investofi daji prednost
radéji jinym alternativam, neZ ptipadnym investicim do firmy Z Studio. Rentabilita inves-
tovaného kapitdlu se vyvijela obdobné, kdy z roku 2009 na 2010 doslo k rastu ukazatele,

ale v nasledujicich letech dochazelo jen k poklesu a to o 13,8 % a poté az o 29,2 %.

Ukazatele sice ukazuji, Ze je firma ziskova, avSak v roce 2012 je firma ziskova jiZ pouze
minimalné a v roce 2009 byla dokonce i ztratova, a to z diivodu ztraty kliCového partnera,
ale nasledny rist rentability v ndsledujicim roce byl zapfi¢inén naopak nalezenim nového

vyznamného partnera. Zde se ukazuje, jak je firma zavisla na svych obchodnich parterech.

Rentabilita naklad je dopliikkovym ukazatelem k ukazateli rentability trzeb. Pozitivnim
trendem vyvoje ukazatele by bylo, pokud by v prabéhu let ukazatel rostl. Tento pozadavek
firma splituje ale pouze z roku 2009 na 2010, v nasledujicim roce poté jiz doSlo k mirnému
poklesu a v poslednim zkoumaném roce doSlo k poklesu vyrazné€j§imu a tak zaroven klesla
1 velikost vyprodukovaného efektu na jednu korunu nékladii. Situace v odvétvi je u dan¢ho
ukazatele v letech 2009 a 2012 lepsi, ale v letech 2010 a 2011 je na tom naopak 1épe firma

Z Studio. Pro zajisténi srovnatelnosti udaji firmy Z Studio s odvétvim, jsou celkové nakla-
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dy urceny souctem nakladii na prodané zbozi, vykonové spotieby, osobnich nakladi a dané
z ptijmu za b&znou ¢innost.

Ukazatel nakladovosti se v pritbéhu let u odvétvi vyznamnéji neménil (stale se pohyboval
v rozmezi 94-97 %), ale ve firm¢ Z Studio doSlo v roce 2012 k vétSimu zvyseni, kdy se da

fict, Ze nédkladovost v tomto roce stoupla na 99,6 haléti na jednu korunu trzeb. Tento trend

se jevi negativné, protoZe jedna koruna trzeb byla vyprodukovéna s vys$§imi naklady.

V odvétvi maji ukazatele rentability kolisavy charakter. Pti srovnani odvétvi s firmou
Z Studio si zminéna firma vedla velmi dobie v roce 2010-2011, kdy jeji vysledky prevy-

Sovaly udaje v odvétvi, avSak v letech 2009 12012 firma Z Studio za odvétvim zaostavala.
Ukazatele aktivity

Tab. 40 Analyza aktivity firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 2,0 2,1 1,9 1,4
Obrat dlouhodobého majetku 12,1 9.6 7,8 5,1
Obrat zasob 30,6 26,6 26,7 18,1
Doba obratu zasob 11,8 13,5 13,5 19.9
Doba obratu pohledavek 106.,5 72,2 69,1 86,3
Doba obratu zavazki 44,9 47,1 33,5 30,2

Tab. 41 Analyza aktivity v odvetvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Obrat aktiv 1,0 1,0 0,8 0,8
Obrat dlouhodobého majetku 2,2 1,9 1,6 1,6
Obrat zasob 10,3 9,2 15,8 13,6
Doba obratu zasob 34,9 39,0 22,8 26,5
Doba obratu pohledavek 100,2 81,9 152,9 114,2
Doba obratu zavazka 112,9 73,1 134,3 85,3

Ukazatel obratu vyjadiuje efektivnost vyuziti majetku pii podnikani, kdy ve firmé Z Studio
ma obrat aktiv tendenci klesat a to z 2,1 na 1,4. Obecné zde plati, ze by vysledna hodnota
méla byt alespont rovna 1 a to firma Z Studio splituje, ovSem to, co nespliluje je to, Ze by
hodnoty ukazatele mély v pribéhu danych let rist. Situace v odvétvi je horsi nez u firmy,
protoze vysledky se ve vSech letech drzi na minimalni Grovni anebo jsou dokonce
1 pod doporu¢enou trovni, coz znamena, ze firmy v odvétvi neefektivnéji vyuzivaji maje-
tek. U dlouhodobého majetku klesly hodnoty obratu z 12,1 na 5,1 a v odvétvi z 2,2 na 1,6.

Ve firmé¢ Z Studio tak doSlo k vyraznéjs$i zméné€ nez v odvétvi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 57

110
100
90
80
70
> 60
5 5o
40 -

30 —

20 - I

10 +— — — — —

0 T T T )

2009 2010 2011 2012
Roky
Doba obratu zasob B Doba obratu pohledavek Doba obratu zavazk(

Graf 3 Srovnani vyvoje doby obratu zdasob, pohledavek a zavazkii firmy (Z Studio, spol.
s r.o., 2009-2012)

Doba obratu zasob neboli doba, po kterou jsou ob€zna aktiva vazdna ve formé zasob, méla
ve firm¢ Z Studio rostouci tendenci, coZ znamena, Ze roste pocet dnli vdzanosti zasob.
Na rozdil tomu v odvétvi mé tato doba kolisavou tendenci, kdy v urcitych letech doslo
ke zvySeni a jindy zase ke sniZeni. Firma je na tom z hlediska zminéného ukazatele 1 ptes
jeho rostouci hodnoty Iépe nez jaka je situace v odvétvi. Doba obratu je ve firmé vyraznéji
niz§i nez doba v odvétvi, mimo rok 2012, kdy se srovnavané doby od sebe liSily jen

o 6 dnti. Firma by se ale 1 tak méla snazit, aby se zminéna doba snizovala a ne zvySovala.

Mimo rok 2012 se doba obratu pohledavek vyvijela pozitivng, €ili klesala a tak se zlepSo-
vala 1 platebni moralka odbératelli. Pouze v roce 2012 musela firma ¢ekat o 17 dni déle
na proplaceni pohleddvek nez v pfedchozim roce. V odvétvi se doba obratu vyvijela koli-
save. V roce 2012 doslo v odvétvi k opacnému vyvoji nez u firmy Z Studio, kdy zde doslo
ke sniZzeni doby obratu 0 39 dnii. Mimo rok 2009 jsou ale doby obratu pohledavek u odvét-

vi celkové vyssi nez u firmy Z Studio, a tak je na tom doty¢na firma lépe nez odvétvi.

V prubéhu zkoumanych let doslo u firmy Z Studio u doby obratu zévazkli ke snizeni této
doby, coz se projevilo tak, Ze firmé trvalo krat$i dobu uhradit své zdvazky. Jedinou vyjim-
kou byl rok 2010, kdy doSlo k mirnému narastu. V odvétvi byla situace takova, Ze se doby

obratu zavazku vyvijely kolisave. V ptipad€ srovnani odvétvi s firmou Z Studio je na tom
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firma mnohem lépe nez odvétvi, jelikoz firma se diive vypotfada se svymi zdvazky, coz

urcuje firmu jako schopnou dostat svym zavazkim v ptijatelném case.

V rédmci srovnani doby obratu pohledavek a zavazka by mélo platit, ze doba obratu zavaz-
ki by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek. U firmy Z Studio ale zaroven i u odvétvi
to neplati. Ve vSech zkoumanych letech vznikl urcity nesoulad mezi dobou obratu pohle-
davek a zavazkl, kdy doba obratu pohledavek byla vySsi nezZ doba obratu zavazkl (mimo
rok 2009 v odvétvi). Vznik této situace znamend, Ze zkoumand firma ale 1 ostatni firmy
v odvétvi vystupuji v pozici vétitele, kdy cekaji delsi dobu na proplaceni pohledavek, nez

za jakou dobu sami uhradi své zdvazky. U firmy Z Studio je tento rozdil jesté vice patrny.
Ostatni pomérové ukazatele

Tab. 42 Vyvoj dalsich pomérovych ukazatelu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012
Pfidana hodnota / pocet zaméstnanci 526 1011 1031 576
Trzby / pocet zaméstnanci 1 407 2239 2154 1315
Osobni naklady / pocet zaméstnanci 452 691 737 492
Vykony / pocet zaméstnanci 1 407 2251 2104 1273
Osobni naklady / pfidana hodnota 85,9 % 68.3 % 71,5 % 85,4 %
EBT / pridana hodnota -4,9% 26,0 % 22,9 % 0,7 %
Osobni naklady / trzby 32,1 % 38,8 % 34,2 % 37,4 %
Tab. 43 Vyvoj dalsich pomérovych ukazatelu v odvetvi (MPO, 2009-2012)
(v tis. K&) 2009 2010 2011 2012
Pfidana hodnota / pocet zaméstnanci 1 003 1033 846 865
Trzby / pocet zaméstnanci 3603 3506 3570 3 380
Osobni naklady / pocet zaméstnanci 501 471 485 494
Vykony / pocet zaméstnanci 2 725 2759 3 488 3351
Osobni naklady / pfidana hodnota 49.9 % 45,6 % 57,3 % 57,1 %
EBT / pridana hodnota 24,7 % 10,9 % 16,3 % 25,2 %
Osobni naklady / trzby 13,9 % 13,4 % 13,6 % 14,6 %

Ukazatele zobrazuji, jak velkd hodnota vybranych polozek ucetnich vykazii ptipada
na zaméstnance, pridanou hodnotu a trzby. U ukazatelli, ve kterych se zobrazuje stav polo-
zek k poctu zaméstnancl lze ve firm¢ vidét, ze nejprve z roku 2009 na 2010 vzrostou
a poté ostatni roky klesaji, mimo podilu osobnich nakladii na zaméstnance, kde je riist jesté
patrny z roku 2010 na 2011. U podilu osobnich ndkladd na ptfidanou hodnotu lze rozpo-
znat, ze tento podil nejprve z roku 2009 na 2010 klesl a poté ostatni roky vzrostl. Podil

zisku pfed zdanénim na piidanou hodnotu ma opacny priabeh, kdy nejprve vzrost a poté
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JiZ jen klesal. Vyvoj osobnich nakladl na trzbach mél kolisavy charakter, kdy osobni na-

klady se v priubéhu let podilely na trzbach 32—-39 %.

V souvislosti s vyvojem ostatnich ukazatelti v odvétvi, se ptidana hodnota 1 trzby na za-
méstnance vyvijely kolisavé, kdeZto osobni ndklady na zaméstnance se se vyvijely pomér-
né rovnomérné. U vykonil na zaméstnance doslo nejprve ke zvySeni a poté v poslednim
roce ke snizeni. Osobni néklady 1 EBT na pfidanou hodnotu se v pritbéhu zkoumanych let
ménily v rozmezi 15 % a osobni ndklady na trzby se ménily pouze v ramci jednoho pro-

centa.
6.4 Soustavy pomérovych ukazateli

6.4.1 Pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu

Tab. 44 Rozklad ROE firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Rentabilita vlastniho kapitalu -6,0% 35.4 % 23,9 % 0,3 %
Rentabilita trZzeb -1,6% 11,9 % 11,1 % 0,1 %
Obratovost aktiv 2,0 2,1 1,9 1,4
Finan¢ni paka 1,7 1,7 1.4 1,3

Tab. 45 Rozklad ROE v odveétvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Rentabilita vlastniho kapitalu 10,7 % 3.5% 4.9 % 8,6 %
Rentabilita trzeb 5.9 % 3.8 % 3,2 % 4,9 %
Obratovost aktiv 1,0 1,0 0.8 0.8
Finan¢ni paka 2,2 1.9 2,5 2,0

Tab. 46 Multiplikator VK firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
EBT/EBIT 1,1 1,0 1,0 0,8
A/VK 1,7 1,7 1,4 1,3
Multiplikator VK 1,9 1,7 1,4 1,0

Finanéni paka v odvétvi je vys§i neZ u zkoumané firmy, ¢imz se rozumi to, ze firmy

v odvétvi vyuzivaly primérné vice cizi zdroje pro financovani svého majetku.

Multiplikator vlastniho kapitalu v pribéhu let klesal. Divodem tohoto poklesu je to, Ze
firma v pribéhu let stale méné vyuzivala pro financovani svého majetku cizi zdroje. Pokud
by ale zacala vyuzivat vice cizi zdroje, tak by se tento ukazatel zvysil a zvySila by se i ren-

tabilita vlastniho kapit4lu.
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Obr. 4 Rozklad rentability viastniho kapitalu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

Rentabilita vlastniho kapitalu byla nejvice ovlivnéna podilem cCistého zisku na vynosech
(mimo rok 2009 a 2012), kdy na tento ukazatel piisobil nejvyraznéji ukazatel vyjadieny
pomérem vykonové spotieby na vynosy a ukazatel podilu osobnich nakladii na vynosy
v ramci posledni zkoumané trovné. Obratovost aktiv i ukazatel finan¢ni paky se v pribéhu

let snizovaly.
6.4.2 Uckelové ukazatele

6.4.2.1 Bankrotni ukazatele

Altmanuv model (Z-skore)
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Tab. 47 Z-skore firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Xj (Pracovni kapital/Aktiva) 0,73 0,67 0,68 0,68
X, (Nerozdélené zisky/Aktiva) 0,58 0,34 0,52 0,75
X3 (EBIT/Aktiva) - 0,04 0,25 0,21 0,01
X4 (Trzni hodnota VK/CZ) 1,55 1,61 3,16 4,90
X5 (Trzby/Aktiva) 1,96 2,11 1,91 1,41
X¢ (Zavazky po splatnosti/Vynosy) 0,07 0,02 0,00 0,01
Z-skore 4,38 5,16 6,04 6,24

Tab. 48 Z-skore v odvetvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
Xj (Pracovni kapital/Aktiva) 0,53 0,46 0,49 0,46
X, (Nerozdélené zisky/Aktiva) 0,27 0,31 0,27 0,33
X3 (EBIT/Aktiva) 0,06 0,04 0,02 0,04
X4 (Trzni hodnota VK/CZ) 0,87 1,13 0,66 1,01
X5 (Trzby/Aktiva) 0,97 0,98 0,77 0,84
X (Zavazky po splatnosti/Vynosy) - - - -
Z-skore 2,70 2,78 2,20 2,59

Z-skoére firmy je ve vSech zkoumanych letech vyssi nez 2,99, a proto firma spadéa do oblas-

ti s uspokojivou finanéni situaci. Ukazatel v pribéhu let stile stoupal, coz je pro firmu

ptiznivé a zaroven to znaci, Ze je financné zdrava.

V odvétvi spadaji vysledky do oblasti 1,81-2,99, ktera je Sedou zénou, coz znamena, ze

firmy v odvétvi maji nevyhranénou finanéni situaci. V odvétvi je tak situace o stupen horsi,

¢imz se rozumi, ze si firma z tohoto hlediska vedla lépe, nez jaka byla situace v odvétvi.

V odvétvi neni ukazatel upraven o Sestou veli¢inu, jelikoz informace o zavazcich po splat-

nosti nebylo mozné ziskat z vyuzitého zdroje informaci a v rdmci nerozdéleného zisku jsou

soucasn¢ zapocitany i fondy, a z toho diivodu nebude Z-skore stoprocentni.

Index INOS

Tab. 49 Index INOS firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
A (Aktiva / Cizi kapital) 2,60 2,80 4,50 6,30
B (EBIT / Nakladové uroky) - 7,60 112,70 123,90 7,00
C (EBIT / Celkova aktiva) - 0,03 0,25 0,21 0,01
D (Celkové vynosy / Celkova aktiva) 2,00 2,10 1,90 1,40
E (ObéZna aktiva / Kratkodobé CZ) 0,60 1,60 2,40 3,90
Index IN 0,39 6.44 6,98 1,78
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Tab. 50 Index INO5 v odveétvi (MPO, 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
A (Aktiva / Cizi kapital) 1,90 2,20 1,70 2,00
B (EBIT / Nakladové aroky) 2,80 6,30 - 4,80 - 3,10
C (EBIT / Celkova aktiva) 0,06 0,04 0,03 0,04
D (Celkové vynosy / Celkova aktiva) 1,00 1,00 0,80 0,80
E (ObéZna aktiva / Kratkodobé CZ) 1,24 1,91 1,55 2,18
Index IN 0,92 1,08 0,45 0,66

Pro umoznéni srovnani vysledkl firmy s odvétvim byly za celkové vynosy dosazeny trzby

z prodeje zbozi a trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb.

V ramci vypocitanych vysledka lze konstatovat, ze mimo rok 2009, kdy firma spadala
do oblasti ohrozené bankrotem, firma vytvarela ve vSech letech hodnotu a byla na tom cel-
kové€ Iépe, nez jaka byla situace v odvétvi, ve kterém byla v letech 2011-2012 dle vysledkt
situace s hrozicim bankrotem a v letech 2009-2010 situace takova, zZe firmy v odvétvi ne-
vytvarely hodnotu. Na Spatném vysledku firmy Z Studio se v roce 2009 podilely zejména
zéporné ukazatele A a B, které nejvyznamnéji ovlivnily vysledek. Dil¢i ukazatel, kterému
je v ramci hodnoceni ukazatele, prikladan nejvyssi vyznam, mél v prabéhu let u doty¢né

firmy, mimo rok 2010, klesajici tendenci, coz se pro spolecnost také nejevi ptili§ ptiznive.

6.4.2.2 Bonitni ukazatele
Kralickiiv Quicktest

Tab. 51 Kralickuv Quicktest firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)

2009 2010 2011 2012
R1 4 4 4 4
R2 0 0 0 0
R3 0 4 4 1
R4 0 4 3 1
KQ 4 12 11 6

Na zakladé zjisténych vysledki lze fici, ze firma Z Studio je bonitni firmou, jelikoZ je
ve vSech letech vysledny koeficient vyssi nez 3. Na vysledku se podilel pfedevs§im ukazatel
R1, kdy tento index byl ve vSech letech na nejvyssi trovni. Index udava to, ze firma ma
vysoky pomér vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech. Za negativni lze povazovat to, Ze
ukazatele R3 a R4 v pribéhu let klesaly. DosaZené vysledky firmy nebyly srovnany s tidaji

za odvétvi, z dlivodu nutné manipulace s ¢asti ukazateli, jez by vedla ke zkresleni hodnot.
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7 ZHODNOCENI FINANCNIHO ZDRAVI FIRMY A DOPORUCENI
PRO ZLEPSENI STAVAJICI SITUACE

Z hlediska majetku firma oproti odvétvi vlastni v daleko vét$i mife obézny majetek
nez majetek dlouhodoby. Na obézném majetku se v nejvétsi mife podileji kratkodobé po-
hledavky. Pravé ¢ast zminénych pohledavek tvoii znacny problém, ktery je tfeba tesit, jeli-
koz firma k roku 2012 eviduje 44 % pohledavek po Ihité splatnosti z kratkodobych pohle-
davek z obchodniho styku. Velikost pohledavek po splatnosti dosahuje témét poloviny, a
tak by se na né¢ méla spolecnost zaméfit a nalézt efektivni zptisob pro zlepSeni tohoto pro-
blému. Jednou z moznosti, jak feSit tuto situaci je domluva s odbérateli, mozné nabidnuti
slevy za diivéjsi zaplaceni, zaCit pohledavky vymahat nebo nastavit tvrdsi obchodni pod-

minky odbérateliim.

Dalsi casti obézn¢ho majetku, ktery v pritbehu let nartstal, jsou penézni prostiedky. V roce
2012 tvortily aZ jednu ¢tvrtinu z celkovych aktiv. Finanéni prostiedky tak firmé lezi pouze
na uctech nebo v pokladné, kde nejsou témét zhodnocovany a tak nejsou efektivné vyuzity.
Jednou z moznosti, kterou by mohla firma vyuzit, mize byt napiiklad vyuziti danych pe-
néZnich prostredkl pro dal$i rozvoj spole€nosti, €1 penize zhodnotit prostfednictvim inves-
tice do cennych papiri, které jsou vice zhodnocovany, nez kdy by pouze lezely na uctu
anebo penézni prostfedky uloZzit na terminovy, ¢i jiny typ uctu, kde maji vlozené prostied-
ky vyS$i zhodnoceni prostfednictvim vysSiho poskytnutého troku. Prozatim spole¢nost
vyuziva ke zhodnoceni penéznich prostiedkli pouze spofici ucet, ale je tfeba popfemyslet

také nad dalSim moZnym zpisobem vyuZiti penéz, ktery by pfinesl vyssi uzitek.

V ramci financovani majetku doslo v prabéhu let k tomu, Ze firma snizovala podil cizich
zdrojii na celkovych zdrojich, kdy spolecnost financuje pievaznou ¢ast svého majetku
vlastnimi zdroji anebo v mens$i mite kratkodobymi cizimi zdroji. Firmé& se mtze zdat tento
zpusob financovani vyhodny, ale pokud by vice vyuzivala cizi kapital, tak by dochazelo
predevs§im prostiednictvim plsobeni finan¢ni paky ke zhodnocovani kapitalu a ke zvySeni
rentability. Na druhé stran¢ pokud by se ale spole¢nost ocitla v situaci, kdy by potifebovala
pujcit penézni prostiedky naptiklad prostfednictvim avéru, tak by zde nebyl problém, pro-
toze by se jevila jako bezproblémova. Jeji nizké zadluzeni by také vedlo k tomu, Ze by
mohla ziskat uvér s niz§im tro¢enim, vyhodnéjsi dobou splatnosti nebo by mohla také vy-
uzit splatkového kalendare. Spole¢nost by se tak méla zamyslet, zda nezvoli trochu jinou

cestu, vramci které by méla vyrovnanéjsi finan¢ni strukturu. Pokud by se rozhodla, ze
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zacne ve vE&t§i mife vyuzivat cizi zdroje, tak by v piipad¢ potfeby mohla pouZit také jiz

schvaleny avérovy ramec, ktery ma a aktualné jej nevyuziva.

V souvislosti s provedenou analyzou zavazkli po splatnosti bylo zjisténo, ze v roce 2009
byla pravdépodobné Spatné uvedena jejich vySe v ucetni zavérce, kterd by odpovidala
100 % kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahii. V ptipadé€, Ze jde o chybnou hodnotu,
je mozné, ze 1 dil¢i vysledky finanéni analyzy, které vyuZivaly zdvazky po splatnosti

k propoctu, mohou byt v ur€ité mife rozdilné.

U firmy Z Studio neplati zlaté pravidlo financovani, podle které¢ho by dlouhodoby majetek
mél byt kryt dlouhodobymi zdroji a kratkodoby majetek zdroji kratkodobymi. Spole¢nost
kryje svymi dlouhodobymi zdroji 1 ¢&st obéZnych aktiv a tak vyuziva konzervativni zplisob
financovani, ktery je pro ni sice jist€j$i, ale zaroven také drazsi. Naopak v odvétvi se namé-

fené hodnoty pfiblizuji hodnotdm, které odpovidaji zlatému pravidlu financovani.

Zadluzenost v pritbéhu let klesa, coz znamena, Ze firma stale vice vyuziva pro své financo-
vani vlastni zdroje a také to, Zze preferuje stabilitu nad vynosem. V odvétvi se pohybuji
urovné zadluzenosti v rdmci doporucenych hodnot, kdy ale ve firmé Z Studio jsou tyto

hodnoty niz8i, nez je doporuceno.

V ramci analyzy rentability doslo ve firmé v poslednim roce k vyraznému poklesu u vSech
zkoumanych ukazateld, jelikoz doslo k vyraznému poklesu trzeb za prodej vlastnich vy-
robki a sluZeb a samotného celkového vysledku hospodateni. Uroven rentability vlastniho
kapitalu klesla dokonce 1 pod hodnotu bezrizikovych cennych papirt, coz neni pro spolec-
nost pravé piiznivé. Ve srovnani s odvétvim ma odvétvi tyto ukazatele v roce 2012 vyssi
nez firma Z Studio, 1 kdyz v pfedchozich letech tomu bylo naopak. Tento pokles je u spo-
le¢nosti zplisoben tim, Ze konkurence poZaduje za své polygrafické sluzby nizsi ceny
nez samotna firma, a tak ji ubyvaji zakazky, kdy jeji zdkaznici ptechazeji ke konkurenci. Je
tedy tfeba trzby ozivit, aby nedoSlo naopak ke vzniku ztraty, ke které by v ptipad¢, ze by
nenastal zvrat, mohlo dojit. Spole¢nost tomu muze predejit tak, Ze bude hledat nové cesty,
po kterych se vydat, bude se snazit rozsifit svou piisobnost a zaméfit se predev§im na sa-
motného zakaznika a na jeho ptani, coz je v dneSni dobé€ hlavni podminku pro pteziti pod-
nikajicich firem. Ke zlepSeni situace tak mtize dojit, pokud ve spole¢nosti dojde ke zvySeni
odbytu nebo ke sniZzeni nakladf. Dalsi moznosti je nabizeni jesté komplexnéjSich sluzeb
vcetné obchodni Cinnosti s vyuZzitim nejmoderné€jSich technologii, nebot’ samotnymi tisko-

vymi zakdzkami nema spole€nost Sanci vzhledem k situaci na trhu uspét.
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Firma Z Studio mé vys$s$i osobni naklady nez jaké jsou néklady v odvétvi, kdy ve firmé
jsou zhruba dvakrat vyssi. Spolecnost ale v listopadu 2012 zavedla opatfeni vedouci
ke snizeni této polozky, coz by mélo vést i ke snizeni celkovych nékladi a projevit se

1 ve vysledku hospodateni.

Likvidita se ve firmé¢ v poslednim roce pohybuje nad doporucenymi hodnotami a
1 nad hodnotami v odvétvi. Ukazatele likvidity byly ve firm& upraveny i o pohledavky
po splatnosti, které firma eviduje a 1 pres to nejsou vysledné hodnoty praveé idealni. Znacna
cast obéZznych aktiv je tvotfena kratkodobym finanénim majetkem, ktery je uréen pfedevsim
penéznimi prostiedky v bance. Pro firmu by bylo nejidealnéjsi s témito prostfedky praco-
vat, aby byly efektivnéji vyuzity a ne jen pouze lezely v bance s témét nulovym zhodnoce-
nim. Vhodné by bylo rozdélit investice do vice oblasti, aby se tak rozlozilo moZné riziko,
které by jinak mohlo vzniknout. V pfipadé, ze by firma nechtéla investovat, tak by bylo

vhodnéjsi, aby penize vlozila na ucet s vy$§im zhodnocenim.

V souvislosti s analyzou aktivity byl zjistén nesoulad mezi dobou obratu pohledavek a za-
vazki, kdy tento rozdil je v roce 2012 az 56 dntl, coz je dano predevsim existenci pohleda-
vek po dob¢ splatnosti, které jsou zde také zapocitany. Dana situace je pro firmu neptizni-
va, protoze musi na platby ¢ekat témet dvakrat tak dlouho, nez jak sama hradi své zavazky.
Ve srovnani s odvétvim sice existuji del§i doby obratu pohledavek i1 zavazku, avSak v ko-

ne¢ném srovnani zde neexistuje ani zdaleka takovy nesoulad, jako to je u samotné firmy.

Vysledky ukazatelii, které hodnoti finanéni zdravi, ohodnotily spole¢nost jako finan¢né
zdravou. Altmanovo Z-skore ukazalo, ze se spolecnost jevi jako zdrava a odvetvi naopak
zafadilo do nevyhranéné finan¢ni situace, a tak si firma Z Studio vedla lépe. Index IN
oznacil firmu za spolec¢nost, kterd vytvaii hodnotu a tak také dopadla 1épe nez, jak tomu
bylo v odvétvi, kterému naopak index ptifadil hrozbu bankrotu. A vypocteny bankrotni

ukazatel oznaéil firmu také za bonitni.

Vsechny vypoctené ukazatele se tedy shodly a oznacily firmu Z Studio za finan¢né zdra-
vou, je ale tfeba brat také v tvahu, ze dané ukazatele v poslednim roce ale klesly a tak je
potiebné, aby si spole€nost ohlidala finan¢ni situaci a podnikala kroky, které by vedly
ke stabilizaci a nasledné k op&tovnému ristu. Firma by tedy méla podniknout kroky, jez by
vedly ke zvySeni rentability, ke sniZeni ndkladi, ke zlepSeni vyuzivani svych finan¢nich
prostiedki, ke snizeni mnozstvi pohledavek po splatnosti a k celkovému posileni postaveni

vucéi konkurenci.
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ZAVER

Hlavnim cilem bakalaiské prace bylo vypracovat analyzu ucetnich informaci firmy Z Stu-
dio, spol. s r.0., kterd ma sidlo ve Zlin€. Pro zpracovani analyzy byly pouzity udaje z vyka-
zu ucetni zaveérky firmy v jednotlivych letech. Uvedena data byla zkoumana za roky 2009,

2010, 2011 a 2012. Rok 2013 nebylo mozné zkoumat z toho diivodu, Ze firma v dob¢ zpra-

covani bakalafské prace neméla vydany ucetni vykazy za dany rok.
Samotna prace se skladala ze dvou ¢asti a to z ¢asti teoretické a prakticke.

Teoretickd ¢ast byla zaméfena piedev§im na rozebrani teoretickych poznatki, které se ty-
kaly analyzy uc¢etnich vykazi. Z této oblasti byly vysvétleny zejména pojmy ucetnich vy-
kazl, finan¢ni analyzy a finan¢niho zdravi. Nejvétsi diraz byl v dané oblasti piisouzen
finan¢ni analyze, jelikoz je tato problematika stézejni pro moznost vypracovani kvalitni
bakalaiské prace. V souvislosti s vypracovanim celé teoretické ¢asti byly jako podklad

vyuzity odborné publikace, které se zabyvaly pozadovanou problematikou.

V ramci praktické ¢asti byla nejprve piedstavena firma Z Studio, spol. s r.0., jeji historicky
vyvoj, zaméfeni ¢innosti a také charakteristika odvétvi, do kterého samotna firma spada.
Soucasti informaci o firmé byla 1 SWOT analyza. Po pfedstaveni firmy jiz nasledovala
samotna finan¢ni analyza, kterd byla vypracovana v souvislosti s teoretickymi poznatky
uvedenymi v teoretické ¢asti. V prvni ¢asti finan¢ni analyzy byla provedena horizontdlni a
vertikdlni analyza jednotlivych Gcetnich vykazl firmy a jejich srovnani se zjiSténymi adaji
za odvétvi (NACE 18 - Tisk a rozmnoZovani nahranych nosicli). Néasledné byly vypocteny
ukazatele rozdilové, pomérové a souhrnné, kdy i tyto udaje byly srovnany s danym odvét-
vim a zaroven také s doporu¢enymi hodnotami. Udaje za odvétvi v jednotlivych letech
byly Cerpany z verejné ptistupnych informaci na internetové strance Ministerstva priimyslu

a obchodu.

Po dokonceni analyzy byly zjiS§téné poznatky za firmu 1 odvétvi shrnuty a nasledné byla
vyhodnocena finan¢ni situace a finan¢ni zdravi firmy Z Studio, spol. s r.o. spolu s navrhnu-
tim opatteni, které by mély ve firmé vést ke zlepSeni finan¢ni situace a také poskytnout
firm¢& podnéty k zamysleni a rozhodnuti, co dale ve svém vyvoji podniknout, aby doty¢né

kroky vedly ke zlepSeni finan¢niho stavu firmy.

Na zaklad¢ finanéni analyzy hodnotim firmu Z Studio, spol. s r.o. jako firmu prozatim

zdravou, kterd ale zaroven eviduje i1 urcité oblasti, ve kterych by se mohla a také méla zlep-
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Sit, coz odpovidad zhorSenym vysledklim v roce 2012, ze kterych je jasné€ patrny tlak okoli,

at’ jiz z pozice odbératell ¢i konkurentd.

Zaroven je také tieba podotknout, Ze doty¢na financni analyza byla zpracovavana z pozice
externiho uzivatele a tak mohou byt v praci opomenuty urcité poznatky, které nemohly byt
z pozice externiho uzivatele Ucetnich informaci zjistény a ze zminéného divodu nelze brat
vypracovanou finan¢ni analyzu za zavaznou, nybrz pouze pro danou spolecnost za doporu-

14

cujici.
Sestavenim finan¢ni analyzy bylo dosaZeno stanovenych cilli bakalarské prace, ktera by
méla byt pfinosem piedevsim pro firmu Z Studio, spol. s r.0. a to zejména pro vedeni firmy

jako podklad pro rozhodovani o dal§im vyvoji spolecnosti ¢i pro zajem ostatnich zaintere-

sovanych stran.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

SEZNAM POUZITE LITERATURY

Monografické publikace

BLAHA, Zdenek Sid, 2006. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. roz$. vyd. Praha: Ma-
nagement Press. ISBN 80-726-1145-3.

HOLECKOVA, Jaroslava, 2008. Financni analyza firmy: [analyza ticetnich vykazii, hod-
noceni financni vykonnosti, méreni efektivnosti investic . pripadové studie, priklady, kon-
cepce podnikového ucetniho systému]. 1. vyd. Praha: ASPI, 228 s. ISBN 978-807-3573-
928.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER, 2013. Financni ana-
lyza: komplexni pritvodce s priklady. 2. roz§. vyd. Praha: Grada, 236 s. ISBN 978-80-247-
4456-8.

LANDA, Martin, 2008. Jak cist financni vykazy: [analyza ucetnich vykazii, hodnoceni fi-
nancni vykonnosti, méreni efektivnosti investic : pripadové studie, priklady, koncepce pod-
nikového ucetniho systéemuj. Vyd. 1. Brno, xv, 176 s. ISBN 978-80-251-1994-5.
MRKVICKA, Josef, 2006. Financni analyza: [analyza icetnich vykazii, hodnoceni financ-
ni vwkonnosti, méreni efektivnosti investic : pripadové studie, priklady, koncepce podniko-
veho ucetniho systemu]. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI, v, 152 s. ISBN 80-735-7219-2.
RUCKOVA, Petra, 2011. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz.
vyd. Grada, 143 s. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.

SEDLACEK, Jaroslav, 2011. Financni analyza podniku: [analyza ticetnich vykazii, hodno-
ceni financni vykonnosti, mereni efektivnosti investic : pripadové studie, priklady, koncep-
ce podnikového ucetniho systéemu]. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press, xv, 176 s.
ISBN 978-80-251-3386-6.

SCHOLLEOVA, Hana, 2012. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy: [analyza
ucetnich vykazu, hodnoceni financni vykonnosti, mereni efektivnosti investic : pripadové
studie, priklady, koncepce podnikového ucetniho systému]. 2., aktualiz. a rozs. vyd. Praha:

Grada, 208 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4004-1.

STEKER, Karel a Milana OTRUSINOVA, 2013. Jak cist iicetni vwkazy: zdklady ceského
ucetnictvi a vvkaznictvi. Grada, 264 s. Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4702-6.

WILD, John J, 2008. Financial accounting: information for decisions. 4th ed. Boston:
McGraw-Hill, xxxii, 580, [110] s. ISBN 0-07-304375-3.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 69

Internetové zdroje

Ministersto prumyslu a obchodu [online]. ¢ 2005 [cit. 2013-12-17]. Dostupné z:
WWW.mpo.cz

Z STUDIO: komplexni péce o reklamni tiskoviny a ndvody [online]. ¢ 2013 [cit. 2013-12-
17]. Dostupné z: www.zstudio.cz

Interni zdroje

Ugetni zavérky firmy Z Studio, spol. s r.o. za roky 2009, 2010, 2011 a 2012



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

70

SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A

CF

CK

CP

DHM

DM

DNM

EAT

EBT

EBIT

FM

HV

.

IC

Kr. zav.

KQ
MPO
0]
PP
ROA
ROC
ROE
ROI
ROS

SZ

Aktiva celkem

Cash flow

Cizi kapital

Cenné¢ papiry

Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek
Earning after taxis (zisk po zdanéni)

Earning before taxis (zisk pfed zdanénim)

Earning before interest and taxis (zisk pied uroky a zdanénim)

Finan¢ni majetek

Hospodatsky vysledek

Identifika¢ni Cislo

Kratkodobé zavazky

Kralickv Quicktest

Ministerstvo pramyslu a obchodu

Opravné polozky

Penézni prostfedky

Return on assets (rentabilita celkového kapitalu)
Return on costs (rentabilita naklada)

Return on equity (rentabilita vlastniho kapitalu)
Return on investment (rentabilita investovaného kapitalu)
Return on sales (rentabilita trzeb)

Socialni zabezpeceni
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UJ
\%
VH
VK
ZC
ZK
VZZ
ZP

ZS

Ugetni jednotka
Vynosy

Vysledek hospodateni
Vlastni kapital
Zustatkova cena
Zakladni kapital
Vykaz zisku a ztraty
Zdravotni pojiSténi

Zmeéna stavu



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 72

SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1 Rozklad rentability viastniho kapitilu (Kndpkovd, Pavelkova a Steker, 2013,

§2 L30) ettt e e e e enaeeeeneeas 29
Obr. 2 Logo firmy (Z Studio, SPOL. S 7.0.) .....coeeeeeeeeiiiiiiieieeeeeeciiieeee e eeevaeee e e e e e 35
Obr. 3 SWOT analyza firmy Z Studio, SPOL. S F.0..........oeeeeieeiieieiiiiieeeeeeeeeciiieeeeeeeeeeens 37

Obr. 4 Rozklad rentability viastniho kapitalu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009—



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 73

SEZNAM TABULEK
Tab. 1 Bodové ohodnoceni vysledkit Kralickova Quicktestu (Riickova, 2011, s. 81) ......... 32
Tab. 2 Vyvoj poctu zaméstnancii ve firmé (Z Studio, spol. s r.o., 2007-2012)................... 35
Tab. 3 Charakteristika odvetvi dle klasifikace NACE (MPO, Panorama ceského

DVUIYSIUL) ..ttt e e e e e et e e e e e e e e ettt aaeeeeeessnnssssaaaeeeeeeennnnes 36
Tab. 4 Majetkova struktura firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2008=2012)...............ccceeeeuuuune... 38
Tab. 5 Horizontalni analyza aktiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012) ..................... 38
Tab. 6 Vertikalni analyza aktiv firmy (Z Studio, spol. s r.o0., 2009-2012) ...........ccc.uu....... 39
Tab. 7 Majetkova struktura v odvetvi (MPO, 2008—2012) ..........ccceeeeeeeeeciiieeeeeeeeeeacnnnnnnn 40
Tab. 8 Horizontalni analyza aktiv v odvétvi (MPO, 2008-2012) ...........cccuvveeeeeeeeeannnnnnn. 40
Tab. 9 Vertikalni analyza aktiv v odvétvi (MPO, 2009—2012) .........ccoveeeuvvveeeeeeeaeaacnnnnnnn, 40
Tab. 10 Financni struktura firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2008—2012) ...........cc.cccceeeeuuunnn... 41
Tab. 11 Horizontadlni analyza pasiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012)................... 41
Tab. 12 Vertikalni analyza pasiv firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)....................... 42
Tab. 13 Financni struktura v odvétvi (MPO, 2008—2012) .........ccoueeeeeeeeeiiiieeeeeeeeeennnnnn 43
Tab. 14 Horizontadlni analyza pasiv v odvetvi (MPO, 2008-2012) ..........cccueeeeeeeeeecnnnnnnn. 43
Tab. 15 Vertikalni analyza pasiv v odvetvi (MPO, 2009-2012) ..........cccccouueeeeeeeeeeacnnnnnn. 43
Tab. 16 Pohledavky po lhuté splatnosti a jejich podil na pohledavkach firmy

(Z Studio, spol. § 1.0., 2009—2012) .........couueeieeeeiiiiiiriieeeeeeeeeecieeee e e e e e e esarreaeeae e 44
Tab. 17 Zavazky po [hite splatnosti a jejich podil na zavazcich firmy

(Z Studio, spol. § 1.0., 2009—2012) .........cuuueeieeeeiiiiirieeeeeeeeeecciieeee e e e e e e eearvaeeeae e 45
Tab. 18 Analyza vybranych vynosu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012) ................... 45
Tab. 19 Horizontadlni analyza vynosii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012) ................ 46
Tab. 20 Vertikalni analyza vynosu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012) .................... 46
Tab. 21 Analyza vybranych vynosu v odvétvi (MPO, 2008-2012) ..........cccoueeeeeeeeeacnnnnnnn. 46
Tab. 22 Horizontadlni analyza vynosii v odvétvi (MPO, 2008-2012) ............cceeeeeeeeecnnnnnnn. 46
Tab. 23 Vertikalni analyza vynosu v odvétvi (MPO, 2009-2012) ..........cccuvveeeeeeeeaannnnnnn. 47
Tab. 24 Analyza vybranych nakladu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012) ................. 47
Tab. 25 Horizontadlni analyza nakladii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2008-2012) .............. 47
Tab. 26 Vertikalni analyza nakladu firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012)................... 47
Tab. 27 Analyza vybranych nakladii v odvetvi (MPO, 2008-2012) .........cceueeeeeeeeeennnnnnn. 48
Tab. 28 Horizontadlni analyza nakladii v odvétvi (MPO, 2008—2012) ..........cceeeeeeeeeennnnnnn. 48
Tab. 29 Vertikalni analyza nakladu v odvetvi (MPO, 2009-2012) ..........cccuveeeeeeeeeecnnnnnnn. 48



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 74

Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.

Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.
Tab.

30 Analyza vysledku hospodareni firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012) ............. 49
31 Analyza Cash Flow firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009-2012) ..............ccceeeeuvune... 50
32 Cisty pracovni kapital firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012) .......................... 50
33 Cisty pracovni kapital v odvétvi (MPO, 2009-2012) ...........c.coooeeeeeereenan 50
34 Analyza zadluzenosti firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009—2012).............cccccuuu..... 51
35 Analyza zadluzenosti v odveétvi (MPO, 2009—2012) ...........cccoeeeeuvveeeeeaeeenaecnnnnnnn. 51
36 Analyza likvidity firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009-2012) .........cccoevveeeeeeennnnnn. 53
37 Analyza likvidity v odvetvi (MPO, 2009-2012) .........oueeeeeeeeiiciiiiieeeeeeeeeeveenn 53
38 Analyza rentability firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009-2012)...........cccccceeeeuuuune... 54
39 Analyza rentability v odvétvi (MPO, 2009—-2012) ..........ccceeeeeeeeeiiiieeaaeeeeeeinnannn 55
40 Analyza aktivity firmy (Z Studio, spol. s 1.0., 2009=2012)..........cccovveeeeeeeeecnnnnnn. 56
41 Analyza aktivity v odvetvi (MPO, 2009-2012) .......cccuueeeeeeeeeeiciiiiieeeeeeeeeevneen 56

42 Vyvoj dalsich pomérovych ukazatelii firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009—

201 2) e e e et e et e et e et e e e bt e e eaeeean 58
43 Vyvoj dalsich pomérovych ukazatelii v odvetvi (MPO, 2009-2012)..................... 58
44 Rozklad ROE firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009—2012) ..........cccvvvvveeeeeeeeaennnnnn. 59
45 Rozklad ROE v odvetvi (MPO, 2009—2012) .......cccccuvueeieeeeeeeeiiiiiieeeeeeeeeeivvaeens 59
46 Multiplikator VK firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009-2012)...........cccevveeeveeeunnnnnn. 59
47 Z-skore firmy (Z Studio, spol. s 1.0., 2009-2012) .......cccoeeeeeeieeciiiiiieaaeeeeeecrennnn 61
48 Z-skore v odvetvi (MPO, 2009—2012) ........oueeeeeeeeeiiiiieeeeeeeeeiciieeeeeeeeeeesevaeeens 61
49 Index INOS firmy (Z Studio, spol. s 1.0., 2009—2012) ..........ccoeeeeuureveeeeeeeeaiennnnnn. 61
50 Index INOS v odveétvi (MPO, 2009-2012) .........ccoueecuuueeeeeaeeeeiiiiieeeeeaeeeeesevnanens 62

51 Kralickuv Quicktest firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009—-2012)..............ccccceeuuuu.... 62



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 75

SEZNAM GRAFU
Graf 1 Vyvoj VH firmy (Z Studio, spol. s r.0., 2009-2012) ............c.oouueeeeeeeeeiriirieeaaeeenannns 49
Graf 2 Vyvoj rentability CK a VK firmy (Z Studio, spol. s r.o., 2009-2012) ..................... 54

Graf 3 Srovnani vyvoje doby obratu zdasob, pohleddvek a zavazkii firmy (Z Studio,
SPOL. S 7.0.; 2009=2012) c.coooeeeeaaaiiiiiiieee et e e e e et eee e e e e e e srraraeeaeeeennnnes 57



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

SEZNAM PRILOH

PI  ROZVAHA — AKTIVA FIRMY

PII ROZVAHA — PASIVA FIRMY

PIII VYKAZ ZISKU A ZTRATY FIRMY

PIV CASH FLOW FIRMY

PV HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY FIRMY Z STUDIO

P VI HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY
FIRMY Z STUDIO



PRILOHA PI: ROZVAHA — AKTIVA FIRMY Z STUDIO

(v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&)
Oznaceni | AKTIVA 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 95 535 151 632 161 074 146 723
A. Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 15 507 33 481 39 524 40 408
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 1 066 402 1 205 1788
B. 1 3. Software 1 020 384 1206 1755
B. I 6. Jiny DNM 46 18 0 0
B. 1.7 Nedokon¢eny DNM 0 0 0 33
B. 1L Dlouhodoby hmotny majetek 13916 32 583 37 813 38 124
B. 1L 2. Stavby 1462 3422 3538 3567
B. 1II. 3. Samostatné movité véci 12 454 26 703 33650 33958
B. 1L 6. Jiny DHM 0 344 257 599
B.II. 7. Nedokon¢eny DHM 0 2 144 368 0
B. IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 525 496 505 496
B.III. 1. Podil?l v ovladanych a fizenych 55 496 505 0
osobach
B.1III. 2 Podily v UJ pod podstatnym vli- 0 0 0 496
vem
C. Obézna aktiva 69 909 101 479 109 923 99 300
C.L Zasoby 6 107 12 041 11522 11430
C.I. L. Material 2 389 3 066 3474 3 840
C.L3. Vyrobky 3718 6 455 4135 6074
C.L.5. Zbozi 0 2 520 3913 1516
C. III. Kratkodobé pohledavky 55354 64 207 59 158 49 509
C.III. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 46 900 53372 48 677 34 674
C.IIL. 6. | Stat - daiové pohledavky 7 065 4251 2611 8 542
C. 1. 7. | Kratkodobé poskytnuté pohledavky 214 220 298 1032
C. 1. 9. | Jiné pohledavky 1175 6 364 7572 5261
C.1V. Kratkodoby finan¢ni majetek 8 448 25231 39243 38 361
C.IV. 1. | Penize 180 388 549 478
C.1V.2. | Utty v bankach 8268 24 843 38 694 37 883
D. L Casové rozliseni 10 119 16 672 11 627 7015
D.I 1. Naklady piistich obdobi 9709 16 672 11 627 7015
D. . 3. Ptijmy ptistich obdobi 410 0 0 0




PRILOHA P II: ROZVAHA — PASIVA FIRMY Z STUDIO

(v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&)
Oznaceni | PASIVA 2009 2010 2011 2012
PASIVA CELKEM 95 535 151 632 161 074 146 723
A. Vlastni kapital 56 196 86 799 113 882 113 957
AL Zéakladni kapital 100 100 100 100
AL 1. Zakladni kapital 100 100 100 100
A. L Kapitalové fondy - 20 -49 -39 -49
A. 1L 3. chﬁovaf:i rozodily z precenéni ma- 0 49 39 49
jetku a zavazkt
A. 1L RezerYni fond, n?délltelny fond a 3761 3 669 3512 395
ostatni fondy ze zisku
A.III. 1. | Zakonny rezervni fond 10 10 10 10
A.1IIL 2. [ Statutarni a ostatni fondy 3751 3659 3502 3285
A. 1V. Vysledek hospodateni minulych let 55 734 52 353 83 079 110 309
A.IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 55734 52353 83079 110 309
A. V. \’fv}'lslerdek hosPodafeni bézného 31379 30 726 27230 300
ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 36 341 53 893 36019 23 236
B. 1L Dlouhodobé zavazky 0 0 0 1708
B. 1. 9. Jiné zavazky 0 0 0 1708
B. III. Kratkodobé zavazky 23 341 41 880 28 660 17 324
B.III. 1 Zavazky z obchodnich vztaht 14 238 21997 11483 8 503
B.IIL. 5. | Zavazky k zaméstnancim 4 439 8714 7736 4 833
B.III. 6. | Zavazky ze SZ a ZP 1617 2 800 2923 2 403
B. III. 7. | Stat - danové zavazky a dotace 579 6352 4472 795
B. III. 8. | Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 0 346
B.III. 11 | Jiné zavazky 2 468 2017 2 046 444
B. IV. Bankovni tvéry a vypomoci 13 000 12 013 7 359 4204
B.IV. 2. | Kratkodobé bankovni uvéry 13 000 12013 7 359 4204
C. L Casové rozliseni 2 998 10 940 11173 9530
C.I. L. Vydaje ptistich obdobi 2998 10 940 11173 9530




PRILOHA PIII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY FIRMY Z STUDIO

(v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&)

Oznaceni | Text 2009 2010 2011 2012
L. Trzby za prodej zbozi 0 4025 7 141 8 593
A. Nékvl:ddy vynaloZzené na prodané 0 385 5056 4 484

zbozi
+ Obchodni marze 0 740 1185 4109
II. Vykony 187089 | 321894 | 300875 199 788
IL 1 Tr2b¥ za prodej vlastnich vyrobki 187 089 316 153 300 875 197 849

a sluzeb
IL. 2 Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0 5741 0 1939
B. Vykonova spotiteba 117 030 178 114 154 667 113 421
B. 1. Spotteba materialu a energie 36 207 77 533 67 983 42716
B. 2. Sluzby 80 823 100 581 86 684 70 705
+ Pfidana hodnota 70 059 144 520 147 393 90 476
C. Osobni naklady 60 146 98 772 105 446 77 278
C. 1. Mzdové naklady 45 448 78 096 83 048 58 039
C.3. Naklady na SZ a ZP 13 482 18 951 20 537 17 645
C.4. Socialni naklady 1216 1725 1861 1 594
D. Dané a poplatky 84 63 67 75
E. Odpisy DNM a DHM 7374 8 998 12 381 13 366
1. Trzby z prodeje DM a material 11484 3512 3613 3 800
II. 1. Trzby z prodeje DM 10 873 2 803 1977 2 441
1. 2. Trzby z prodeje materialu 611 709 1 636 1359
F. ZC prodaného DM a materialu 11571 279 228 68
F.1 ZC prodaného DM 11571 257 224 41
F.2 Prodany material 0 22 4 27
G. ZS rezerv a OP v provozni oblasti a

komplex. nakladt pristich obdobi i 930 7 20
Iv. Ostatni provozni vynosy 454 393 58 37
H. Ostatni provozni naklady 2 445 1 249 1 687 1336
* Provozni vysledek hospodateni 366 38 134 30 484 2170
IX. Vynosy z ptecenéni CP a derivati 0 0 1076 81
X. Vynosové uroky 7 6 138 224
N. Nakladové Groky 400 337 275 108
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 10 255 9112 14 887 12 864
0. Ostatni finan¢ni naklady 13 819 9283 12 519 14 625
* Financ¢ni vysledek hospodateni -3957 - 502 3307 - 1564
Q. Dan z ptijmu za béZnou ¢innost -57 6 906 6 561 335
Q. 1L - splatna -57 6 906 6561 335
ok szledek hospodateni za b&Znou 3535 30 726 27230 71

cinnost
XIII. Mimotadné vynosy 155 0 0 78




(v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K<)
Oznacdeni | Text 2009 2010 2011 2012
R. Mimofadné naklady 0 0 0 47
* Mimoradny vysledek hospodaieni 155 0 0 31
o ; T T
Vyslec}ek hospodafeni za tucetni 3379 30 726 27230 300
obdobi
Hokeokok ; ¥eni DF 5
szledek hospodateni pied zdané 3436 37 632 33791 637

nim




PRILOHA PIV: CASH FLOW FIRMY Z STUDIO

(v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K&) | (v tis. K<)
Polozky 2009 2010 2011 2012
P. Stav PP na zacatku Gcetniho obdobi 11911 8 448 25231 39243
Z. Uf“:e:[ni zisk z bézné Cinnosti pied zda- 350 37 632 33791 606
nénim
A.l. Upravy o nepenézni operace 8465 6 783 10 765 10 850
A.1.1. | Odpisy stalych aktiv 7374 8 998 12 381 13 366
A.1.2. | Zména stavu OP, rezerv 0 0 0 0
A.1.3. | Zisk z prodeje stalych aktiv 698 -2 546 -1753 -2400
A.1.5. Yyﬁétované nakladové a vynosové 303 131 137 116
uroky
A* Cisty penézni tok z provozni &innosti
pred dani, zménami pracovniho kapita- 4 873 44 413 44 556 11 456
lu a mimoradnymi polozkami
A2. ZS . rrlepeneznlch slozek pracovniho 6867 4154 7008 1781
kapitalu
A.2.1. ZVS pohle’déw?lf oz p'rovozni ¢innosti, _ 8709 15 406 10 094 14261
prechodnych ucth aktiv
A2.2. %S kréFko?obych ’zévarzkal z provozni 1277 25494 | - 17 641 16 134
¢innosti, pfechodnych Gcéth pasiv
A.2.3. | ZS zasob 3119 -5934 519 92
A.** | Cisty penézni tok z provozni &innosti
pred zdanénim a mimoradnymi poloz- - 1994 48 569 37 528 9675
kami
A3. Vyplacené troky 400 - 337 -275 - 108
AA4. Ptijaté uroky 7 6 138 224
A.S. %aplacena dan z pifijmi za béznou 57 6906 6 561 1335
cinnost
A.6. Pf’ijmy a deavje SpVO_]eIl:é” s omlmoféd- 155 0 0 31
nym HV véetn¢ dané z piijmu
A.*** 1 CF z provozni ¢innosti -2175 41 330 30 830 9 487
B.1. Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -529 | -26972| -18424| -14250
B.2. Piijmy z prodeje stalych aktiv - 698 2 546 1753 2 400
B.*** 1 CF z investi¢ni ¢innosti -1227 | -24426| -16671 - 11 850
C.1. Dopady zmén dlouhodobych zavazki 0 0 0 1708
C.2. Dopady zmén VK na PP - 62 - 121 - 147 -227
C.2.5. | Piimé platby na vrub fondt -62 - 121 - 147 -227
C.*** 1 CF z finan¢ni ¢innosti - 62 - 121 - 147 1 481
F. Cisté zvyseni resp. snizeni PP -3464 16 783 14 012 - 882
R. Stav PP na konci ucetniho obdobi 8 447 25231 39243 38361




PRILOHA PV: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA ROZVAHY FIRMY Z STUDIO

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 2009 2010 2011 2012
AKTIVA -4,7% 58,7 % 6,2 % -89% 100 % 100 % 100 % 100 %
Dlouhodoby majetek - 30,6 % 115,9 % 18 % 2,2 % 16 % 22 % 25 % 27 %
DNM -522% -62,3% 199,8 % 48.4 % 1% 0 % 1% 1%
DHM - 28,9 % 134,1 % 16,1 % 0,8 % 15 % 21 % 23 % 26 %
DFM -1,9% -55% 1,8 % -1,8% 0 % 0 % 0 % 0 %
Obézna aktiva -0,8% 45,2 % 8,3 % -9,7% 73 % 67 % 68 % 68 %
Zasoby -33,8% 97,2 % -43% -0,8% 6 % 8% 7 % 8%
Pohledavky 12,2 % 16 % -7,9% -16,3 % 58 % 42 % 37 % 34 %
- kratkodobé pohledavky 12,2 % 16 % -7,9% -16,3 % 58 % 42 % 37 % 34 %
KFM -29,1 % 198,7 % 55,5 % -22% 9% 17 % 24 % 26 %
Casové rozligeni 36,6 % 64,8 % - 30,3 % - 39,7 % 11 % 11 % 7 % 5%
PASIVA -4,7% 58,7 % 6,2 % -89% 100 % 100 % 100 % 100 %
Vlastni kapital -5.8% 54,5 % 31,2 % 0 % 59 % 57 % 71 % 78 %
Zakladni kapital 0 % 0 % 0% 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %
Kapitalové fondy 100 % 145 % -20,4 % 25,6 % 0 % 0 % 0 % 0 %
Rezervni fondy -1,4% -2,4% -43% -6,2% 4 % 2 % 2 % 2%
VH minulych let 34,6 % -6,1 % 58,7 % 32,8 % 58 % 35% 52 % 75 %
VH ucetniho obdobi -123,6 % 1009,3 % -11,4 % - 98,9 % -3% 20 % 17 % 0 %
Cizi zdroje -84 % 48,3 % -332% -35,5% 38 % 36 % 22 % 16 %
Dlouhodobé zavazky 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Kratkodobé zavazky -26,4 % 79,4 % -31,6 % - 39,6 % 24 % 28 % 18 % 12 %
Bankovni uvéry 62,5 % -7,6% - 38,7 % -42,9 % 14 % 8% 4 % 3%
- kratkodobé 62,5 % -7,6% - 38,7 % -42,9 % 14 % 8% 4 % 3%
Casové rozligeni 224,5 % 264.9 % 2,1% - 14,7 % 3% 7 % 7 % 6 %




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI A VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRATY FIRMY Z STUDIO

2009/2008 | 2010/2009 | 2011/2010 | 2012/2011 2009 2010 2011 2012
VYNOSY -23,3% 61,8 % -33% -31,2% 1] 100% | 100% | 100% | 100 %
Trzby za prodej zbozi 0 % 0 % 77,4 % 20,3 % 0 % 1% 2 % 4%
Vykony -26,9 % 72,1 % -6,5% -33,6 % 89 % 95 % 92 % 89 %
- Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb -26,9 % 69,0 % -48% | -342%)| 89% | 93%| 92% | 88 %
- Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 0% 0 % - 100 % 0 % 0% 2% 0 % 1%
Trzby z prodeje DM a materialt 391,6 % - 69,4 % 2,9 % 5,2 % 5% 1% 1% 2%
Ostatni provozni vynosy -8,8% -13,4% | -852% -36,2 % 0% 0% 0% 0%
Vynosy z ptecenéni CP a derivath 0% 0% 0% | -92,5% 0% 0% 0% 0%
Vynosové uroky - 65,0 % -14,3 % 2200 % 62,3 % 0 % 0 % 0 % 0 %
Ostatni finanéni vynosy -27,8% -11,1 % 63,4 % -13,6 % 5% 3% 5% 6 %
Mimotadné vynosy 46,2 % - 100 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %
NAKLADY - 18,1 % 44.8 % -2.5% -25,1%1] 100% | 100% | 100 % | 100 %
Naéklady na prodané zbozi 0 % 0 % 81,3 % -24,7 % 0 % 1% 2% 2%
Vykonova spotieba -25,6% 52,2 % -13,2% -26,7% 55 % 58 % 52 % 50 %
- Spotieba materialu a energie -12,2% 114,1 % -12,3% -372% 17 % 25 % 23 % 19 %
- Sluzby -30,3 % 24.4 % - 13,8 % - 18,4 % 38 % 33% 29 % 31%
Osobni naklady -21,8 % 64,2 % 6,8 % -26,7 % 28 % 32% 35% 34 %
Dané a poplatky 23,5 % -25,0% 6,3 % 11,9 % 0% 0% 0% 0%
Odpisy DNM a DHM 3,7% 22,0 % 37,6 % 8,0 % 3% 3% 4 % 6 %
ZC prodaného DM a materialu 0% -97,6 % -18,3% -70,2 % 5% 0% 0% 0%
ifmprle;e;lh iékggﬁ p;};:;::;osg;o&blasﬂ S102,4% | 8354,5% -171%| -974%| 0%| 0%| 0%| 0%
Ostatni provozni naklady 75,3 % -48,9 % 35,1 % -20,8 % 1% 0% 1% 1%
Naékladové uroky -34,9 % - 15,8 % - 18,4 % - 60,7 % 0 % 0 % 0 % 0 %
Ostatni finanéni naklady 7,0 % -32,.8% 34,9 % 16,8 % 6 % 3% 4 % 7%
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost -101,4 % | 12215,8 % -5,0% - 94,9 % 0 % 2% 2% 0 %
Mimotadné naklady 0 % 0% 0% 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %




