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Anotace

Bakalatska prace se zabyva financni analyzou spolecnosti Qanto CZ, s. r. 0. V teoretické
¢asti jsou popsany zdroje informaci pro finan¢ni analyzu a techniky finan¢ni analyzy.
V praktické casti je provedena financni analyza spolecnosti za obdobi let 2005 az 2009.
Praktickd ¢ast je zaméfena na horizontélni a vertikalni analyzu Gc¢etnich vykazi, analyzu
pomérovych ukazateli a benchmarkingovy systém. Na zdkladé provedené analyzy jsou

zhodnoceny vysledky a navrzeny opatieni.
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Title

Financial Analysis of the Company Qanto CZ, s. r. 0.

Annotation

This bachelor thesis deals with financial analysis of the company Qanto CZ, s. r. o.
Theoretical section describes the sources of information for financial analysis and financial
analysis techniques. The practical part is made of financial analysis for the period 2005
to 2009. It focuses on the horizontal and vertical analysis of financial statements, analyze
financial ratios and benchmarking system. Based on the analysis results are reviewed and

proposed measures.
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Uvod

Dnesni podnikani se neobejde bez financni analyzy, pfedstavuje vyznamnou soucast
podnikového fizeni. Finan¢ni analyza slouzi ke zjisténi celkové hospodaiské a financni
situace a jejim ukolem je ptipravit podklady pro rozhodovani. K tomu vyuziva dostupné

finan¢ni informace o podniku.

V této préci se budeme zabyvat finan¢ni analyzou spolec¢nosti Qanto CZ, s. r. 0. Toto téma
jsem si vybrala, protoze finan¢ni analyza je dalezitou soucasti podniku. Podniky piijimaji
zasadni a dlouhodobd rozhodnuti a vysledky z finanéni analyzy jsou vyznamné pro jejich

rozhodovani.

Cilem prace je teoreticky popsat, ¢im se zabyva finan¢ni analyza, ze kterych Ucetnich
vykazi Cerpa informace, metody spojené s finan¢ni analyzou. Popsat zvoleny podnik a na

zaklad¢ vybranych technik provést finan¢ni analyzu a zhodnoceni.

Prace je rozdé€lena do dvou cCasti. Prvni ¢ést je teoretickd, je Cerpdna z odborné literatury.
Druhd, zahrnuje ¢ast praktickou. Jejim cilem je vypracovani financni analyzy na podnik
Qanto CZ, s. r. 0. Je zamétena na absolutni ukazatele, které¢ vychazi z jednotlivych polozek
ucetnich vykazl. Provedena je horizontalni a vertikalni analyza rozvahy, vykazu zisku a
ztraty a cash flow. Dale je zaméfena na pomcérové ukazatele a benchmarkingovy

diagnosticky systém finan¢nich indikatort INFA.

Finan¢ni analyza by méla byt provadéna pribézné a dikladn€ vyhodnocovana alespon

jednou ro¢né.



1 Financ¢ni analyza

1.1 Pivod finanéni analyzy

Pivod finan¢ni analyzy je pravdépodobné stejné stary jako vznik penéz. Vlasti finan¢ni
analyzy jsou podle dostupnych prament Spojené staty americké, nicméné v pocatcich
se jednalo pouze o teoretické prace, které s praktickou analyzou nemély nic spole¢ného

(Ruckova, 2010, s. 9).

V sousednim Némecku se pro financni analyzu pouzivd spiSe termin bilancni kritika
(Bilanzkritik) nebo bilan¢ni analyza (Bilanzanalyse). Zahrnuje analyzu a hodnoceni vSech
dokumentii: rozvahy, vykazu ziskil a ztraty, pfilohy a vyro¢ni zpravy. Také ve starsi ¢eské
odborné¢ literatute se setkdvame s pojmem analyza bilan¢ni. Prvnim autorem na toto téma
u nas byl vr. 1906 prof. dr. Pazourek ve spise ,,Bilance akciovych spolecnosti*

(Griinwald, 1995, s. 7).

Finanéni analyza ma v rozvinutych zemich dlouhodobou tradici i v Ceské republice
V poslednich patnécti letech je oblibenym ndstrojem pro hodnoceni ekonomické situace
firmy. Financni vysledky jsou vyznamné zejména pro ekonomické rozhodovani,

strategické fizeni, ale napf. 1 pfi hodnoceni a vybéru partnerii v obchodni oblasti.

1.2 Zdroje informaci pro finanéni analyzu

Financ¢ni analyza potiebuje velké mnozstvi dat z riznych zdroju rtizné povahy. Analyzovat
1ze GspéSné jen ta data, o nichz bezpecné vime, co opravdu znamenaji. Dulezity je 1 odhad
spolehlivosti dat, abychom se vyvarovali neopravnéného zdani jednoznacnosti zavéra

zalozenych na zkreslujicich datech (Ruckova, 2010, s. 14).

Finan¢ni analytik ma v soucasnosti daleko vétsi moznosti Cerpani informaci, a je tedy
schopen obsahnout mnohem vice problematickych aspektil, nez tomu bylo dfive. Nicméné
i pfesto zlstava podstata stale stejna. Zakladni data jsou nejCastéji Cerpana z ucetnich

vykazil (Rtickova, 2010, s. 21).



Ucetni vykazy jsou zakladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu.

Mezi ucetni vykazy patii:

rozvaha,

vykaz zisku a ztraty,

piehled o penéznich tocich (cash flow),

ptiloha k ti¢etni zavérce.

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zdkladnim ucetnim vykazem, ostatni vykazy vznikly historicky odvozenim
Z potieby detailngjsiho sledovani vybranych ekonomickych charakteristik (DluhoSova,

2006, s. 49).

Zachycuje stav podnikového majetku (aktiva) a kapitalu (pasiva) k uréitému okamziku.
Aktiva jsou v rozvaze setazena podle likvidity (od nejméné likvidnich po nejlikvidngjsi).
Pasiva se ¢leni podle vlastnictvi na vlastni a cizi. Rozvaha ptedstavuje zékladni piehled

o majetku podniku. Vzdy musi platit aktiva = pasiva.
Na strané aktiv jsou:

Dlouhodoby majetek — doba pouZitelnosti dlouhodobého majetku je delsi nez jeden rok.
Nespotiebovdva se najednou, ale postupné, nejcastéji formou odpisi. Ne kazdy
dlouhodoby majetek l1ze odpisovat (pozemky, umélecka dila, zlato). DéEli se na dlouhodoby
nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek a finan¢ni majetek. Dlouhodoby hmotny

majetek se dale ¢leni na movity a nemovity.

Kratkodoby majetek — struktura kratkodobého majetku je tvofena zdsobami, dlouhodobymi
pohleddavkami, kratkodobymi pohleddvkami a kratkodobym finanénim majetkem.
Je charakteristicky tim, Ze v podniku neustile obihd, proto je vrozvaze nazyvan jako
obézna aktiva. Pfi analyze je nutné vénovat témto jednotlivym poloZkdm pozornost,

protoZze jsou soucasti hodnoceni likvidity podniku.

Ostatni — jedna se o ucty casového rozliSeni nakladu pristich obdobi. Zmény téchto ucth se

vetsinou neprojevuji na chodu spolecnosti, proto jim neni vénovana az tak velka pozornost.

-10 -



Na strané pasiv jsou:

Viastni kapital — tato polozka obsahuje zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku,

vysledek hospodateni z minulych let a vysledek hospodateni bézného obdobi.

Cizi kapital — zahrnuje pujcené zdroje, které podnik musi v uréitém ¢asovém horizontu
uhradit. Financovani cizim kapitdlem je zpravidla levnéjsi nez financovani vlastnim

kapitalem. Je levnéjsi i1 presto, ze podnik plati za tento kapital uroky a ostatni vydaje

spojené s jeho ziskanim.

Ostatni — jedna se o Uty ¢asového rozliSeni vydaji a vynosu piistich obdobi a dohadnych

uctl. Podobné jako u ostatnich aktiv, témto uctim neni vénovana az tak velk4 pozornost.

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Kone¢ny, M. (2004) uvadi ze, vykaz zisku a ztraty obsahuje vynosy, ndklady a vysledek
hospodateni provozni, finanéni a mimofadné ¢innosti za bézné obdobi. Vynosy podniku
jsou penézni Castky, které podnik ziskal z veskerych svych ¢innosti za uréité obdobi bez

ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo K jejich uhradé.
Vynosy podniku tvori:

Provozni vynosy - vynosy zprovozni ¢innosti podniku: trzby za prodej zboZi, trzby
za prodej vlastnich vyrobkl a sluZzeb, zména stavu zasob vlastni Cinnosti, aktivace
vlastnich vykont, trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, ostatni provozni

vynosy, ptevod provoznich vynosu.

Financni vynosy — trzby zprodeje cennych papiri a podilii, vynosy z dlouhodobého
finanéniho majetku, vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku, vynosy z precenéni
cennych papirti a derivati, vynosové uroky, ostatni finan¢ni vynosy, pfevod finan¢nich

vynosti.

Mimoradné vynosy.

-11 -



Néklady podniku tvori:
Provozni naklady
Financni naklady
Mimoradné naklady

V ramci analyzy vykazu zisku a ztraty obvykle hledame odpovéd’ na otdzku, jak jednotlivé
polozky vykazu zisku a ztraty ovliviiuji nebo spi§ ovliviiovaly vysledek hospodareni.
Informace z vykazu zisku a ztraty jsou tedy vyznamnym podkladem pro hodnoceni firemni

ziskovosti (Ruckova, 2010, s. 32).

Hospodarsky vysledek je rozdil mezi vynosy a néklady, d€li se na vysledek hospodateni
za béZnou ¢innost a mimofadny vysledek hospodateni. Souctem hospodaiského vysledku
Z bézné Cinnosti s hospodaiskym vysledkem z mimotadné Cinnosti ziskame hospodarsky

vysledek z bézného obdobi (ucetni zisk).

1.2.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow sleduje pen¢zni toky, tim slouzi k posouzeni skute¢né finan¢ni situace.
Je pomérné mladou metodou, ktera vznikla v USA. V Ceské republice se objevila poprvé
v roce 1993. Analyza CF muze byt provadéna piimou a nepiimou metodou. Pfima metoda
znamena provést celkovou bilanci pfijmi a vydaji. Vyuziti nepfimé metody je vyhodné&jsi

a prehlednéjsi pti rozborovych tucelech.

Celkovy Cisty penéZni tok ziskame po secteni tii zakladnich ¢asti vykazu, kterymi jsou:
Penézni toky z provozni ¢innosti

Penézni toky vztahujici se k investicni cinnosti

Penézni toky vztahujici se k financni cinnosti

Nejdilezitéjsi Casti tohoto vykazu je Cast tykajici se provozni Cinnosti. Tato ¢ast nam
umoznuje zjistit, do jaké miry vysledek hospodateni za béZnou ¢innost odpovida skutecné
vydélanym penéziim a jak je produkce penéz ovlivnéna zménami pracovniho kapitalu

a jeho slozkami (Rackova, 2010, s. 34).
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VSechny tfi vyjmenované finan¢ni vykazy spolu souviseji.

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni Vlastni
stav kapital
pencz Piijmy
Majetek Néklady
Cizi
zdroje Vynosy
Vydaje
Konecny
stav < »| Penize Zisk |g »  Zisk
penéz

Obrazek 1-1: Provazanost ucetnich vykazi

Zdroj: Rickova (2010, s. 38)

Osou tohoto systému je rozvaha, pficemz ostatni bilance jsou bilancemi odvozenymi.
Rozvaha sleduje stav zdroji financovani a strukturu majetku potiebného k realizaci
podnikatelské Cinnosti. Vykaz zisku a ztraty vysvétluje proces tvorby zisku jako ptirtistku
vlastniho kapitdlu tvoficitho soucéast pasiv a slouziciho k hodnoceni schopnosti firmy
zhodnocovat vlozeny kapitdl. Vykaz cash flow umoZiuje provadét analyzu penéZnich

prostiedkil (Ruckova, 2010, s. 38).

1.2.4 Ptiloha k ucetni zavérce

Obsahuje charakteristiku podniku, informace o pouZzivanych tucetnich metodach. Déle
se zde nachazeji polozky, které nejsou uvedené vrozvaze (z jakéhokoli davodu).
Informace o vytvarenych rezervach, hrozicich soudnich sporech a dalSich rizikach

hrozicich spolecnosti (ekologicka rizika).

-13-



2 Techniky finan¢ni analyzy

Technik financ¢nich analyz je velké mnozstvi, riznych ukazatelti stovky. Cilem finan¢ni
analyzy neni vSak vypocitat maximalni pocet Cisel, ale ziskat co nejjasnéjsi podklad pro

dal$i rozhodovani o moznostech zlepseni fizeni podniku (Scholleova, 2008, s. 150).
Elementarni metody

Patii mezi zdkladni a nejjednodussi metody pouzivané ve financni analyze. Jejich ucelem
je analyzovat finan¢ni situaci firmy pomoci jednotlivych ukazateli bez vzajemnych
hlubsich vazeb. Tyto metody rozebiraji stavové, tokové, rozdilové, pomérové ukazatele,

analyzu soustav ukazatelti a souhrnné ukazatele hospodateni.
Knapkova, A.; Pavelkova, D. (2010) déli elementarni metody néasledovné:

Analyza absolutnich (stavovych) ukazatelii: Jedna se o analyzu majetkové a financni
struktury. Uzite¢nym nastrojem je analyza trenda (horizontalni analyza) a procentni rozbor

jednotlivych dil¢ich polozek rozvahy (vertikalni analyza)

Analyza tokovych ukazatelii: Tyka se predevsim analyzy vynost, nakladd, zisku a cash

flow. Opét je vhodné vyuzit horizontélni 1 vertikalni analyzu.
Analyza rozdilovych ukazatelii: Nejvyznamnéj$im ukazatelem je Cisty pracovni kapital.

Analyza pomérovych ukazatelu: Jde ptfedev§im o analyzu ukazatelll likvidity, rentability,
aktivity, zadluzenosti, produktivity, ukazatel kapitdlového trhu, analyza ukazatelli na bazi

cash flow a dalsich ukazatelt.
Analyza soustav ukazatelii. DuPontiv rozklad, Metoda EVA, Graficka analyza.

Souhrnné ukazatele hospodareni.

Vyssi metody

vvvvvv

metody lze rozdélit na matematicko-statistické a nestatistické (Suchanek, 2006, s. 58).
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2.1 Analyza pomérovymi ukazateli

Analyza pomeérovymi ukazateli vychazi ze zakladnich ucetnich vykazi, které jsou
dostupné vetejnosti. Patii mezi nejuzivanéjsi nastroje financni analyzy. Davodt pro¢ jsou
tak rozsifené je nckolik. Mezi prvni patii, Ze umozni rychly a nendkladny obraz
o zékladnich finan¢nich charakteristikdich podniku. Déle umoziiuji srovnavat podniky

riznych velikosti.

Finanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzdjemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu (Sedlacek, 1999, s. 45). Postupy pomérové
analyzy se nejcastéji shrnuji do nékolika skupin ukazateli. Hovofime o soustaveé ukazatel.
Je tomu tak proto, ze podnik je slozitym organizmem, k jehoz charakteristice finan¢ni
situace nevystatime jen sjednim ukazatelem. Je zifejmé, ze k tomu, aby podnik mohl
dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. pfindSet uzitek vlastnikiim, ale

1 likvidni a pfiméfené zadluZeny (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 31).

Ruckova, P. (2010) ¢leni pomérové ukazatele dle vykazl, ze kterych Cerpaji informace

nasledovné:

Ukazatele struktury majetku a kapitalu jsou konstruovany na zékladé rozvahy a nej€astéji
se vztahuji k ukazatelim likvidity, nebot’ zkoumaji vzdjemny vztah rozvahovych polozek,
které svédc¢i o vazanosti zdrojl financovani v riznych polozkach majetku. Velmi podstatné

jsou také ukazatele zadluzenosti, které¢ hodnoti kapitalovou strukturu firmy

Ukazatele tvorby vysledku hospodareni vychazeji primarné z vykazu zisku a ztraty
a zabyvaji se strukturou nakladi a vynosi (které ovliviiuji velikost Ucetniho zisku)

a strukturou vysledku hospodareni podle oblasti, ve které byl tento vysledek generovan.

Ukazatele na bazi penéznich tokii analyzuji fakticky pohyb finan¢nich prostfedka a byvaji

velmi Casto soucésti analyzy averové zptsobilosti.
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[ pomeérové ukazatele ]

ukazatele likvidity

ukazatele rentability

ukazatele zadluzenosti

ukazatele aktivity

ukazatele trzni

&

ukazatele cash flow

J

Obriazek 2-1 Clenéni z hlediska zamé&Feni pomérovych ukazateli

Zdroj: Ruckova (2010, s. 48)

2.1.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku ziskat prostfedky pro uhradu zavazkd preménou
jednotlivych slozek majetku do hotovostni formy diive, nez jsou splatné¢ zavazky, které

tyto slozky majetku finan¢né kryji. Likvidita zajistuje budouci platebni schopnost podniku

(Konec¢ny, 2004, s. 51).

Obecné plati, Zze vyssi likvidita snizuje riziko platebni neschopnosti, ale soucasné snizuje
vynosnost podniku (penize v hotovosti ¢i na uctech maji velmi nizkou nebo Zadnou

vynosnost). Likvidita spolu s rentabilitou jsou povazovany za kritéria ,,finan¢niho zdravi‘

podniku (KoZena, 2009, s. 64).
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Okamzita likvidita

__ pohotové penézni prostiedky
- kratkodobé dluhy

Pohotové penézni prostiedky = kratkodoby finan¢ni majetek
Kratkodobé dluhy =kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry + finan¢ni

vypomoci (+ anuity dlouhodobych zavazki a bankovnich avért), (Koneény, 2004, s. 52).
Okamyzita likvidita (likvidita 1. stupné) se doporucuje v rozmezi 0,2 az 0,5.
Pohotova likvidita

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé dluhy

Z obéznych aktiv se vylucuji zasoby, které jsou nejméné likvidni €asti ob&éznych aktiv.
Jejich rychla likvidita obvykle vyvolava ztraty. Ukazatel proto nepocita s prodejem zasob
a likviditu méfi bez nich. Nepocita ani s dlouhodobymi pohledavkami
(Kone¢ny, 2004, s. 53).

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) se doporuc¢uje vV rozmezi 1 az 1,5.
Bézna likvidita

_ obézna aktiva
~ kratkodobé dluhy

Vypovida o tom, jak by byl podnik schopen hradit zavazky, kdyby pfeménil veskera sva
obézn4 aktiva na penéZni prostfedky. Pro véfitele ma tento ukazatel velky vyznam, protoze
poskytuje informaci, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice chranény obéznym
majetkem. Zasadni vyznam pfii hrazeni kratkodobych zavazkt je hrazeni z téch aktiv, které

jsou pro tento ucel urceny.

Bézna likvidita (likvidita 3. stupnd) se doporuduje v rozmezi 1,5 az 2,5. Cim se hodnota

blizi vice 2,5, tim je podnik platebné schopné;jsi.

Hodnota niz§i nez 1 ve vétSiné piipadi znamend, Ze podnik kratkodobymi zdroji financuje
dlouhodoby majetek, neméa dostatek pohotovych zdrojii k vyrovnani dluh@, které ma

uhradit v nejblizsi dobé (Koneény, 2004, s. 53).
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Cisty pracovni kapital

Pojem c¢isty pracovni kapital fadime obecné do ukazateld likvidity, protoze je uzce spojen
s likviditou, piesto ze z hlediska metodického patii do skupiny ukazateli rozdilovych.

Vypocita se jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Pracovni kapital je cast obéznych aktiv, kterd je financovdna dlouhodobymi finan¢nimi
zdroji. Je to Cast obéznych aktiv, se kterou mize podnik volné disponovat pro realizaci
svych zamérd (napf. pro rozsifeni podniku, nakup surovin a materiald v dob¢, kdy
je to cenové vyhodné apod.) Zaroven muzeme pracovni kapital chapat jako prostiedky,
které by podniku umoznily v omezeném rozsahu pokracovat v jeho ¢innosti, kdyby byl
nucen splatit pievaznou ¢ast nebo vSechny své kratkodobé zavazky. (Griinwald,

Holec¢kova, 2001, s. 70)

2.1.2 Ukazatele rentability

Rentabilita, resp. vynosnost kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové efekty,
dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Ukazatele rentability pométuji vysledek
efektu dosazeného podnikatelskou &innosti podniku ke zvolené srovnavaci zakladné. Cim
vys8i rentability podnik dosahuje, tim lépe hospodaii se svym majetkem a kapitadlem

(Scholleova, 2008, s. 161).
Rentabilita aktiv

EBIT EAT

aktiva aktiva

EBIT — zisk ptfed odectenim trokti a dani, odpovida provoznimu vysledku hospodarteni.

EAT — zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk, odpovida vysledku hospodafeni za bézné

ucetni obdobi.

Zisk podniku se poméii s celkovymi aktivy bez ohledu na to, zda byl financovan
z vlastniho, nebo ciziho kapitalu. Cim je hodnota ROA vysi, tim je situace v podniku

v

ptiznivejsi.
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Rentabilita vlastniho kapitalu

EAT

ROE = ———
vlastni kapital

ROE vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného vlastniky. Sleduje, kolik ¢istého
ziskn  pfipadd na  jednu  korunu  investovanou  vlastniky  spole¢nosti

(Scholleova, 2008, s. 162).
Rentabilita trzeb

EAT
" (trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluZeb + trzby z prodeje zbozi)

ROS

Ukazatel vyjadfuje, kolik dokéZe podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb, tedy

schopnost podniku dosahovat zisk pti dané Grovni trzeb. Slouzi k vyjadieni ziskové marze.
Rentabilita naklada
ROC = 1 -rentabilita trzeb

Byva povazovan za dopliikovy ukazatel k ukazateli rentability trzeb, je to patrné z rovnice.
podnik dosahuje, nebot’ 1 K¢ trzeb dokéazal vytvofit s menSimi naklady. Je vSak nutné si
také uvédomit, Ze ke zvyseni absolutni ¢astky zisku lze dojit nejen snizovanim ndkladu, ale

také zvySovanim odbytu (Rackova, 2010, s. 56).

2.1.3 Ukazatele zadluZenosti

Udavaji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani, méfi rozsah, v jakém podnik
pouziva k financovani dluhy. ZadluZenost neni pouze negativni charakteristikou podniku.
Jeji rGst mize prispét k celkové rentabilité¢ a tim 1 k vyssi trzni hodnoté podniku, avSak
souCasn¢ zvySuje riziko financni nestability (Sedlacek, 2005, s. 183). Celkovy dluh
zahrnuje jak dlouhodobé, tak kratkodobé dluhy.
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Ukazatel véritelského rizika

. cizi kapital
Debt ratio =

celkova aktiva

Ukazatel vychazi z rozvahy, vyjadiuje celkovou zadluzenost. Docasny rust zadluzenosti
miZe vést u finanéné stabilniho podniku ke zvySeni celkové rentability. Cim vyssi
je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko vétitela. Véritelé obecné preferuji nizké

hodnoty tohoto ukazatele. Doporu¢ena hodnota je v rozmezi 40 — 60 %.
Koeficient samofinancovani

vlastni kapital

Equity ratio =
quity celkova aktiva

vvvvvv

zadluzenosti. Pokud jeho hodnota je vyssi nez 1 dochazi k piekapitalizaci, ktera znamena

snizeni celkové efektivnosti podnikani a zvyseni stability firmy.

EBIT
nakladové uroky

Ukazatele urokového kryti =

Ukazatel kryti ukazuje, zda je pro podnik dluhové zatizeni unosné. Pokud je ukazatel roven

1, znamena to, Ze na zaplaceni urokil je tfeba celého zisku a na akciondfe nezbude nic

(Sedlacek, 1998, s. 80).

finan¢ni naklady

Maximalni irokova mira =
(vlastni kapital + bankovni uvéry + obligace)

Tento ukazatel je zajimavy pii porovnani s rentabilitou (ROA). Vyjde-li rentabilita vyssi
neZ maximalni irokova mira, existuji podminky pro dal$i zadluZovani. V opaném piipadé

se dalsi zadluzovani nedoporucuje z divodu zvySovani rizika insolventnosti.
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2.1.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy. Ma-li jich vice
nez je ucelné, vznikaji mu zbytecné naklady a tim nizky zisk. Ma-li jich malo, ptichazi
o trzby, které by mohl ziskat. Ukazatele se pocitaji pro jednotlivé skupiny aktiv: zasoby,
pohledavky, stala aktiva a pro celkova aktiva (Synek, 2007, s. 344).

Obrat celkovych aktiv

trzby

stala aktiva v zlistatkovych cenach

Tento ukazatel méfi, jak efektivné podnik vyuzivéd svych stalych aktiv (budov, zafizeni,
strojového parku, ...) tim, ze zjistuje, kolikrat se stala aktiva obrati za rok. Jeho nizsi
hodnota signalizuje niz$i vyuziti vyrobnich kapacit a také to, Ze by nemélo dojit k dalSimu
rozsifovani podnikovych investic. Pokud jsou hodnoty ziskanych ukazatell niz$i nez
odvétvovy prumér, je tieba zvysit trzby nebo snizit stav aktiv, eventuelné oboji soucasné

(Kozena, 2009, s. 66).
Obratovost zasob

_ trzby (naklady)
~ priimérna zasoba

Vysledkem vypoctu je absolutni ¢islo, které udava pocet obratek, jinak feceno, kolikrat
se pfeméni zdsoby v ostatni formy obézného majetku az po prodej hotovych vyrobki
a opétny nakup zasob (Griinwald, HoleCkova, 2001, s. 26). Odvozenym ukazatelem

od obratu zasob je:

365
obratovost zasob

Doba obratu zasob =

Tento ukazatel nam udéva, jak dlouho jsou ob&zna aktiva vazana ve forme zasob. Obecné
plati, Ze ¢im vyssi je obratovost zasob a kratS$i doba obratu zasob, tim lepsi je situace.
Je vSak potfeba myslet na optimélni velikost zdsob. V soucasnosti je zasobovaci politika
vétsiny firem nastavena tak, Zze ma tendenci klonit se k systému just-in-time

(Rackova, 2010, s. 60).

-21-



Obratovost zavazka

_ trzby

zavazky

Odvozenym ukazatelem od obratovosti zavazku je:

365
obratovost zavazku

Doba obratu zavazku =

Ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky podniku. Doba obratu zavazki
by méla byt del$i nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena finan¢ni rovnovaha

ve firm¢ (Ruckova, 2010, s. 61).
Obratovost pohledavek

trzby

~ pohledavky
Odvozenym ukazatelem od obratovosti pohledavek je:

365
obratovost pohledavek

Doba obratu pohledavek =

Tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je majetek podniku vazan ve formé
pohledavek, respektive za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny.
Doporuc¢ovanou hodnotou je samoziejmé bézna doba splatnosti faktur. Je-li doba obratu
pohledéavek delsi nez bézna doba splatnosti faktur, znamené to nedodrzovani obchodné-

uverové politiky ze strany obchodnich partnert (Ruckova, 2010, s. 60).

2.1.5 Ukazatele Cash flow

Ukolem analyzy penéznich tokd je zachytit jevy signalizujici platebni potize a posoudit,
kam spéje finan¢ni situace podniku. Nejdilezitéjsi je ovSem predem vymezit
co je obsahem cash flow, ktery je do ukazateli dosazen. Nejcastéji byva stanoven jako
rozdil pifijmd a vydaji souvisejicich sbéznou hospodaiskou cinnosti podniku

(Suchanek, 2006, s. 78).
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cash flow z provozni ¢innosti

Obratova rentabilita =
obrat

Obrat v tomto ukazateli prestavuje piijmy z bézné ¢innosti podniku. Ve finan¢ni analyze
prezentuje vyse ukazatele a jeho vyvoj v ¢ase schopnost podniku vytvaret z obratového
procesu financni piebytky nutné pro dalSi posilovani pozice podniku, k udrzeni

¢i opétovnému ziskani finanéni nezavislosti a k obsluze kapitalu (Ruckova, 2010, s. 63).

cash flow z provozni ¢innosti

Stupen oddluZeni =
upen pediuzent cizi kapital

Stupen oddluzeni se doporucuje v rozmezi 20 - 30 %.

cash flow z provozni ¢innosti

Finan¢ni vyuziti vlastniho kapitalu = - —
vlastni kapital

cash flow z provozni ¢innosti

Finan¢ni rentabilita finan¢niho fondu = - —
finan¢ni fond

Financ¢ni fond je Cisty pracovni kapital, ktery se mize zvySovat ve sledovaném obdobi

v dusledku externich finan¢nich toku.

2.2 Analyza soustav ukazateli

K hodnoceni finan¢ni situace podniku se kromé jednotlivych skupin pomérovych ukazatelti
pouzivaji tzv. souhrnné ukazatele. Ty maji za cil vyjadfit Groven financni situace
a vykonnost podniku jednim Ccislem. Jejich vypovidaci schopnost je vSak niz$i. Jsou
vhodné pro sumarizaci vysledkli sjinymi podniky v odvétvi a mohou slouzit jako

orienta¢ni podklad pro dal$i hodnoceni.
Mezi souhrnné ukazatele radime:
- pyramidové soustavy ukazateld,
- bankrotni modely,

- bonitni modely.
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2.2.1 Pyramidové soustavy ukazateli

Pyramidové soustavy ukazatelti rozkladaji ukazatel na vrcholu pyramidy do dal$ich dil¢ich
ukazateld pomoci multiplikativnich (n4dsobeni nebo déleni) nebo aditivnich (s¢itani nebo
odcitani) vazeb. Rozklad ukazatele ROE byl vyvinut a poprvé pouzit v nadnarodni

chemické spole¢nosti Du Pont de Nomeurs (Sedlacek, 1999, s. 85).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita aktiv Multiplikator kapitalu
ROA = EAT/aktiva X celkovy kapital/vlastni kapital

Ziskova marize Obrat celkovych aktiv

zisk / trzby X trzby/celkova aktiva
I |
| | | |
cisty zisk . trzby trzby . | celkova aktiva
|
trzby celkové ob&Zni aktiva | _ | stild aktiva
} naklady

Obrazek 2-2 Du Pont diagram
Zdroj: (Kozena, 2009)

Leva strana rozkladu odvozuje ziskovou marzi. V dolni ¢asti rozkladu jsou secitany
nakladové polozky a jejich odectenim od vynost se ziska Cisty zisk. Nizka nebo klesajici
vysSe ziskové marze je signdlem pro analyzu jednotlivych druh nékladf. Prava strana
pracuje s rozvahovymi polozkami a vy¢€isluje rizné druhy aktiv, s¢ita je a ukazuje obrat

celkovych aktiv (Kozend, 2009, s. 70).
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2.2.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely dovedou piedpoveédét Spatné hospodafeni podniku s naslednym
bankrotem nékolik let dopiedu. Mezi nejznaméjsi bankrotni modely patii: Altmaniv

model, Tafflerav model, Model IN (Index divéryhodnosti).
Model IN

Model IN je vyjadfen rovnici, v niz jsou zafazeny pomeérové ukazatele zadluzenosti,

rentability, aktivity a likvidity. Ma tuto podobu:

IN=V;-A+V,:B+V3-C+Vy-D+Vs-E+Vs-F

kde A aktiva / cizi kapital
B EBIT / nakladové troky
C EBIT / celkova aktiva
D trzby / celkova aktiva
E obézna aktiva / kratkodobé zavazky
F zavazky po lhité splatnosti / trzby

V1az V6 vahy jednotlivych ukazateli

IN>2 nemuZeme predvidat uspokojivou finanéni situaci
I<IN<2 ,Seddzoéna“ nevyhranénych vysledkl
IN<1 firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy (Kozena, 2009, s. 75)

Taffleriav model

Tafflertv model byl poprvé publikovan vroce 1977, existuje Vv zakladnim
a VvV modifikovaném tvaru a podle toho se interpretuji vypoctené hodnoty ukazatelli
a celkové dobové hodnoceni. Ob¢ verze vSak vyuzivaji Ctyfi pomeérové ukazatele

(Rackova, 2010, s. 76).
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a) Zékladni tvar Tafflerova modelu:
ZT(z)=053-EBT/KD+0,13-OA/CZ+0,18-KD/CA+0,16 - (FM - KD) / PN
kde EBT zisk pfed zdanénim
KD  kratkodobé dluhy
OA  obéznd aktiva
CZ  cizi zdroje
CA  celkova aktiva
FM  finan¢ni majetek
PN  provozni néklady
b) Hodnoceni Tafflerova modelu:
- je-li vysledek nizsi nez 0, znamena to velkou pravdépodobnost bankrotu,
- je-li vysledek vyssi nez 0, znamena to malou pravdépodobnost bankrotu.

¢) Modifikovana verze Tafflerova modelu po¢ita s tim, ze nemame k dispozici podrobngjsi

udaje, a lisi se pouze v posledni poloZce, kde T jsou trzby:
ZT(z)=0,53-EBT/KD +0,13-OA/CZ+0,18-KD/CA +0,16 - T/ CA
d) Hodnoceni Tafflerova modifikovaného modelu:

- je-li vysledek nizsi nez 0,2, znamena to velkou pravdépodobnost bankrotu,

- je-li vysledek vyssi nez 0,3, znamena to malou pravdépodobnost bankrotu

(Ruckova, 2010, s. 76 — 77)

2.2.3 Bonitni modely
Jde o diagnostické modely, které odpovidaji na otazku, zda jde o dobrou, anebo Spatnou

firmu. Maji schopnost ohodnotit firmu jednim koeficientem (systematickym ukazatelem)

.....

Bonitni modely jsou na rozdil od bankrotnich modelti zalozeny pfevazné na teoretickych
poznatcich (Sedlacek, 1999, s. 92). Do této skupiny ukazatelii patii napt. Douchova

analyza, Kralicktiv Quicktest a Tamariho model.
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3 Charakteristika podniku Qanto CZ, s. r. o.

Spole¢nost Qanto CZ, s. r. o. se zabyvd provozem velkoobchodnich skladi
a potravinaiskych prodejen. Podnik vlastni celkem sedm velkoobchodii: Svitavy, Ceské
Budé¢jovice, Vrchlabi, Ostrava, Kralupy nad Vltavou, Jesenik a Krnov. Déle vlastni nékolik

maloobchodtl, marketi a trafik rozmisténych po celé Ceské republice.
Zikladni udaje o spole¢nosti

Nazev spole¢nosti:  Qanto CZ, s. r. 0.

Sidlo: Bubenska 8a/943, Praze7 HoleSovice

Pravni forma: spole¢nost s ruenim omezenym

Vznik spolecnosti:  15. ¢ervna 2002

IC: 25969714

Zékladni kapital: 200 000 [15]

Statutarnim organem spole€nosti jsou jeji jednatelé: Stanislav Vodicka, Véra Vodickova,

Martin Vodic¢ka a Stanislav Vodic¢ka ml.

Historie spole¢nosti

Spole¢nost Qanto CZ, S. r. o. piebrala obchodni aktivity firmy Qanto, s. r. 0. v listopadu
2004. Spolecnost Qanto, s. r. o. byla zapsana do OR, vedeného Méstskym soudem v Praze
4. 2. 1993 a v soucasné dobé nevykonava obchodni ¢innost. Spole¢nost Qanto zalozila
v roce 1998 spolu s dalSimi dvéma partnery nakupni alianci Vonet CR, spol. s r.o., ktera
se zaméfuje na velkoobchodni ¢innost s tabakovymi vyrobky a je s mnoha sklady po celé
Ceské republice jednou z nejvétsich firem svého zaméfeni. V roce 2006 dospél vyvoj
ve spole¢nosti Vonet CR ke zméné majetkovych podilt. Qanto CZ se tak stalo vlastnikem
50 % podilu Vv této spolecnosti. 8. 1. 2007 zalozila spolec¢nost Qanto CZ, S. r. 0. spole¢né
s dal$imi partnery zdjmové sdruzeni Progastro s cilem vytvofit odbératelim v tomto
odvétvi silného a spolehlivého partnera. V lednu 2010 spolecnost koupila 100 % podil
ve firm¢ Astur Jesenik, s. r. 0. a vyrazné timto posilila svoji pozici na velkoobchodnim

trhu. V roce 2010 se v TOP 50 ¢eskych obchodd umistila na 40 misté [15].
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Vize a poslani podniku

Podnikatelské cile

Spolecnost Qanto CZ, s. r. 0., dlouhodobou systematickou praci usiluje o ziskani

statutu "Zakaznikem fizena spolecnost”, ktery nejlépe vystihuje vztah k potiebam

klienta.

Sortimentem zbozi a portfoliem sluzeb spolecnost oslovujeme trafiky, potraviny,

restaurace

a dalSi zafizeni, nabizejici

restauraéni

a hoteliérské sluzby.

Individualizovanou cenovou politikou vychazi vstiic velko i maloodbératelim [16].

spokojeny zékaznik, ktery opakované nakupuje a je mu vzdy vyhovéno.

vyrobek — motto: ,,délat dobré véci dobie*

budovani finanén¢ stabilni firmy, ktera obstoji i v obdobi hospodatské nestability.

Image spolehlivé firmy s dobrou podnikovou kulturou [16].

Zaméstnanci

Zameéstnava nékolik desitek pracovnikli. V tabulce 1 je uvedeny pocet zaméstnanci

a naklady na tyto zaméstnance v tis. K¢. Tabulka je zpracovana za roky, po které je délana

finan¢ni analyza, roky 2005 az 20009.

Tabulka 3-1: Struktura zaméstnancu v jednotlivych letech a naklady v tis.

Zaméstnanci Ridici organy
Rok pocet naklady pocet naklady
2005 181 29 340,80 K¢ 13 2 320,00 K¢
2006 202 37 918,17 K¢ 22 4 081,00 K¢
2007 201 46 511,00 K¢ 31 5 805,00 K¢
2008 238 60 795,00 K¢ 38 7 573,00 K¢
2009 301 66 250,00 K¢ 35 8 620,00 K¢

Zdroj: [14] viastni zpracovani
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3.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 3-2: Horizontalni analyza aktiv za roky 2005 - 2009

AKTIVA Zména 2006/2005 Zména 2007/2006 Zména 2008/2007 Zména 2009/2008
absolutné v % absolutné v % absolutné v % absolutné v %

AKTIVA CELKEM 12 386 9,71 127 787 91,32 -10 793 -4,03 47 735 18,58
A. Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 7392 56,58 9151 44,73 24 835 83,88 12 559 23,07
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek -17 -33,33 -17 -50,00 781 | 4594,12 -228 -28,57
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 5207 48,83 9168 57,77 8 858 35,38 10 870 32,07
B.111. | Dlouhodoby finanéni majetek 2 202 93,70 0 15193 333,77 1920 9,72
C. Obézna aktiva 4027 3,65 117 559 102,78 -35 808 -15,44 34 335 17,51
C.I. Zasoby 8 894 14,25 64 181 90,02 -13 022 -9,61 33 469 27,33
C.I1. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C.11. | Kratkodobé pohledavky -6 966 -18,23 32 188 103,02 -12 131 -19,12 4213 8,21
C.1V. | Kratkodoby finan¢ni majetek 2099 21,56 21190 179,03 -10 655 -32,26 -3 347 -14,96
D. Ostatni aktiva 967 23,42 1077 21,13 180 2,92 841 13,24
D.I. Casové rozliseni 967 23,42 1077 21,13 180 2,92 841 13,24

Zdroj: Viastni zpracovani
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V tabulce 2 je uvedena horizontalni analyza aktiv ve zkraceném rozsahu za roky 2005 az
2009. Analyza zahrnuje pét let. Pro lepsi orientaci vyvoje aktiv je uvedeny graf 1. Celkova
aktiva vzrostala nejvice v roce 2007 (absolutné o 127 787 tis. K¢, procentualné o 91,32 %)
coz je ovlivnéno ristem obéznych aktiv. Celkova aktiva mirné klesla pouze v roce 2008
(absolutné o 10 793 tis. K¢, procentualné o 4,03 %) coz zplsobil mirny pokles obéznych

aktiv.

Stala aktiva maji stoupajici trend, avSak nejvyraznéjsi vzestup byl zaznamenan v roce 2008
(absolutné o 24 835 tis. K¢, procentudlné o 83,88 %). Tento vzestup je nejvice ovlivnén
dlouhodobym nehmotnym majetkem, ktery procentudlné stoupl v tomto roce o 4594,12 %,
absolutn¢ vSak tato zména neni az tak vyrazna o 781 tis. K¢. Z rozvahy je patrné, Ze tyto

naklady jsou zplisobeny nédkupen ocenitelnych prav prave ve vysi 781 tis. K¢.

Obézna aktiva jak bylo fe¢eno vySe, nejvice vzrostla v roce 2007 (absolutné o 117 559 tis.
K¢, procentualné o 102,78) tento nartst zpusobil nartst zasob. V rozvaze ptesnéji uvedeno
nakupem zbozi. U ostatnich aktiv k vyraznym zménam nedochézi, maji stoupajici trend.

Nejvyraznéjsi vzestup je v roce 2006 (absolutné o 967 tis. K¢, procentudlné o 23,42 %).

Vyvoj aktiv
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M Stala aktiva 13065 20457 29608 54443 67002
M Obézna aktiva 110348 114375 231934 196126 230461
i Ostatni aktiva 4129 5096 6173 6353 7194

Graf 3-1: Vyvoj aktiv za roky 2005 — 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.2 Vertikalni analyza aktiv
Tabulka 3-3: Vertikalni analyza aktiv za roky 2005 — 2009

AKTIVA 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
A. Pohledavky za upsany ZK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Dlouhodoby majetek 10,24 14,62 11,06 21,19 21,99
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0,04 0,02 0,01 0,31 0,19
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 8,36 11,34 9,35 13,19 14,69
B.111. | Dlouhodoby finanéni majetek 1,84 3,25 1,70 7,69 7,11
C. Obé¢zna aktiva 86,52 81,74 86,63 76,34 75,65
C.L Zasoby 48,93 50,95 50,60 47,66 51,18
C.11. | Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.111. | Kratkodobé pohledavky 29,96 22,33 23,69 19,97 18,22
C.1V. | Kratkodoby finanéni majetek 7,63 8,46 12,34 8,71 6,24
D. Ostatni aktiva 3,24 3,64 2,31 2,47 2,36
D.l. | Casové rozliseni 3,24 3,64 2,31 2,47 2,36

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 3-2: Stala, obézna a ostatni aktiva z vertikalni analyzy

Zdroj: Viastni zpracovani

Provedena vertikdlni analyza aktiv vypovidd o majetkové struktuie. Stala aktiva jsou

nejvyssi v roce 2009, predstavuji 22 % z celkovych aktiv. Tento pomér je zpisoben

dlouhodobym hmotnym majetkem, ktery mé podil 14,69 %. U obé&znych aktiv je nejvyssi

podil v roce 2007 a to 86,63 %. V nésledujicich letech mirné klesal.
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3.3 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka 3-4: Horizontalni analyza pasiv za roky 2005 - 2009

PASIVA CELKEM 12 386 9,71 127 787 91,32 -10 793 -4,03 47 735 18,58
A Vlastni kapital -1 467 -7,88 8211 47,85 17 105 67,42 9234 21,74
A.l. | Zakladni kapital 0 0 0 0
A.l. | Kapitalové fondy -3010 -18,34 3000 22,39 8198 49,99 1915 7,79
A1 | Fondy ze zisku 0 0 0 0
A.IV. | Vysledek hospodaieni minulych let 1400 234,90 -1 457 -73,00 5209 966,42 11912 207,24
AV. | Vysledek hospodaieni béz. Gi€. obdobi 143 10,21 6 668 432,15 3700 45,06 -4 595 -38,58
B. Cizi zdroje 13851 12,72 119 032 96,96 -27 355 -11,31 38 499 17,95
B.I. Rezervy 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodobé zavazky -6 819 -51,58 1156 18,06 -1 880 -24,88 -1670 -29,42
B.I1l. | Kratkodobé zavazky 18 682 24,95 35410 37,85 33584 26,04 28 311 17,42
B.IV. | Bankovni Givéry a vypomoci 1988 9,54 82 466 361,44 -60 059 -57,05 12 858 28,43
C. Ostatni pasiva 0 0 0 0
C.l. | Casové rozligeni 2 544 | 27200,00 -546 -100,00 5

Zdroj: Vlastni zpracovani
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V tabulce 4 je uvedena horizontalni analyza pasiv ve zkraceném rozsahu za roky 2005 az
2009. Analyza zahrnuje pét let. Pro lepsi orientaci vyvoje pasiv je uvedeny graf 3. Celkova
pasiva vzrostla nejvice v roce 2007 (absolutné o 127 787 tis. K&, procentudlné o 91,32 %).
Tento prudky nértst je zpisoben cizimi zdroji, které vzrostly absolutné o 119 032 tis. K¢,

tedy 0 96,96 %.

Cizi zdroje v roce 2007 jsou nejvyraznéji ovlivnény bankovnimi Gvéry a vypomocemi,
které v tomto roce vzrostly o 361,44 % (absolutné o 82 466 tis. K¢&). Obecné plati u nasi
spole¢nosti ve vétsi mife uzivat kratkodobé zdroje financovéni a jeji kapitalova struktura
ma byt naklonéna cizim zdrojim financovani. Tato situace vSak ma negativni vliv na

potencialni véfitele. Blize si tuto situaci oveéfime u ukazatelti zadluZenosti.

V oblasti vlastnich zdroji financovani doslo k vyznamné zméné v roce 2009 u vysledku
hospodareni za bézné Gcetni obdobi, kde doslo k poklesu 0 38,58 %, v absolutni ¢astce se
jedna o 4595 tis. K¢. Je to jev negativni, nebot' spole¢nost by méla v této oblasti

zaznamenavat riist v nejhorS$im ptipadé€ setrvaly stav.

Vyvoj pasiv
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H Vlastni kapital 18626 17159 25370 42475 51709
M Cizi zdroje 108916 122767 241799 214444 252943
i Ostatni pasiva 0 0 0 0 0

Graf 3-3: Vyvoj aktiv za roky 2005 — 2009

Zdroj: Viastni zpracovani
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3.4 Vertikalni analyza pasiv
Tabulka 3-5: Vertikalni analyza pasiv za roky 2005 — 2009
PASIVA 2005 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
A Vlastni kapital 14,60 12,26 9,48 16,53 16,97
A.l. | Zakladni kapital 0,16 0,14 0,07 0,08 0,07
Al | Kapitalové fondy 12,87 9,58 6,13 9,57 8,70
A.llL. | Fondy ze zisku 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01
A.IV. | Vysledek hospodafeni minulych let | 0,47 1,43 0,20 2,24 5,80
AV. | Vysledek hospodateni b&z. u¢. obd. | 1,10 1,10 3,07 4,64 2,40
B. Cizi zdroje 85,40 87,74 90,32 83,47 83,03
B.I. Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B.Il. | Dlouhodobé zavazky 10,37 4,57 2,82 2,21 1,32
B.II. | Kratkodobé zavazky 58,70 66,86 48,17 63,27 62,65
B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci 16,33 16,31 39,33 17,60 19,06
C. Ostatni pasiva 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
C.l. | Casové rozliseni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 3-4: Vlastni kapital, cizi zdroje a ostatni pasiva z vertikalni analyzy

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Provedend  vertikdlni  analyza  pasiv  vypovidd o  kapitdlové  struktuie
(tabulka 5 a graf 4). Vlastni kapital je nejvyssi v roce 2009 predstavuje 16,97 %
z celkovych pasiv. Cizi zdroje financovani maji nejvyssi podil v roce 2007, a to 90,32 %.
V nasledujicich letech mirn€ klesal. Tento vysoky podil je zplisoben bankovnimi uvéry
a vypomocemi z nichz ptevazné kratkodobymi bankovnimi uvéry. Z hlediska financovani
je vyhodnéjsi vyuzivat kratkodobé cizi zdroje, nebot’ dlouhodobé cizi zdroje financovani
jsou drazsi. Kratkodobé finan¢ni zdroje jsou vSak rizikovéjsi. Zda, ma podnik optimalni
rozlozeni kapitdlové struktury si zobrazime u ukazatel zadluzenosti. Podil vysledku
hospodafeni bé&zného ucetniho obdobi s celkovymi pasivy byl rostouci do roku 2008.
Nasledujici rok klesl. Tento negativni pokles byl ovlivnén celosvétovou hospodaiskou

krizi, ktera ptinesla pokles kupni sily obyvatelstva.
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3.5 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 3-6: Horizontalni analyza zisku a ztraty za roky 2005 — 2009

Vykaz zisku a ztréty Zména 2006/2005 | Zména 2007/2006 | Zména 2008/2007 | Zména 2009/2008
absolutné v % absolutn¢ | v% | absolutn¢ | v% | absolutné v %

l. Trzby za prodej zbozi 374 830 41,34 | 283852 | 22,15| 216456 | 13,83 -77 867 -4,37
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 359 385 42,34 | 258 757 | 21,42 187082 | 12,75 -68 435 -4,14
+ Obchodni marze 15 445 26,69 25095 | 34,23 29374 | 29,85 -9432 -7,38
B. Vykonova spotieba 7703 25,98 11215 | 30,03 7563 | 15,57 3143 5,60
+ Pfidana hodnota 12 073 40,37 16 947 | 40,37 20819 | 35,33 -964 -1,21
C. Osobni naklady 10 397 37,78 9317 | 24,57 14959 | 31,67 5562 8,94
D. Dané a poplatky 96 60,38 16 6,27 47 | 17,34 88 27,67
E. Odpisy dlouhodobého majetku 421 33,98 559 | 33,67 1156 | 52,10 304 9,01
G. Zmeéna stavu rezerv a OP 900 | -100,00 0 0 500

ke Provozni vysledek hospodateni 659 26,41 7 834 | 248,38 6413 | 58,36 -6 504 -37,38
ke Finanéni vysledek hospodareni 390 -42,90 -44 8,48 -2 000 | 355,24 1168 -45,57
Q. Dan z pfijmu za béznou ¢innost 1100 | 11000,00 1202 | 108,29 696 | 30,10 -1152 -38,30
** Vysledek hospodateni za béznou -51 -3,24 6 588 | 432,00 3717 | 45,82 -4 184 -35,37

¢innost
* Mimotadny vysledek hospodateni 194 | -110,23 80 | 444,44 -15 | -15,31 -413 -497,59
Fkk Vysledek hospodateni za ucetni 143 10,21 6 668 | 432,15 3702 | 45,09 -4 597 -38,59
obdobi
Fkkk Vysledek hospodateni pfed zdanénim 1243 88,16 7870 | 296,65 4398 | 41,79 -5 749 -38,53

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 3-5: Provozni, finan¢ni a mimoiadny hospodarsky vysledek

Zdroj: Vlastni zpracovani

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty z tabulky 6 a pfipadné grafu 5 odpovida na
otazku jak jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty ovliviiuji nebo spi§ ovliviiovaly
hospodatsky vysledek. Z provedené analyzy je ziejmé, Ze trzby za sledované obdobi rostly
a spolu s nimi i naklady na prodej zbozi. Za pozornost proto stoji rok 2009, ve kterém tyto
polozky klesaly. Trzby z prodeje zbozi o 4,37 % (absolutné o 77 867 tis. K¢). Néklady na
prodej zbozi klesly o 4,14 % (absolutné o 68 435 tis. K¢). V dasledku toho klesla i
obchodni marze. Negativni dopad ma tento pokles 1 na vysledek hospodateni za ucetni
obdobi, ktery klesl az o 38,59 % (v absolutni ¢astce o 4 597 tis. K¢&). V roce 2007 tato
polozka vzrostla az o 432,15 % (absolutné o 6668 tis. K¢). Vysledek hospodateni pred
zdanénim v roce 2007 vzrostl 0 296,65 % (absolutn¢ o 7 870 tis. K¢).

vvvvvv

vysledovky. Rika, kolik byl podnik schopen vydélat. Za sledované obdobi piidana hodnota
rostla, pouze v roce 2009 klesla 0 1,21 % (v absolutni ¢astce o 964 tis. K¢).
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3.6 Horizontalni analyza vykazu cash flow

Tabulka 3-7: Horizontalni analyza penéZnich toki za roky 2005 - 2009

Piehled o pen&Znich tocich Zména 2006/2005 Zména 2007/2006 Zména 20082007 Zména 20092008
absolutné v % absolutné v % absolutné Vv % absolutné v %
P, Stav penéznich prostredkii a penéznich 2785 40,06 2 099 21,56 | 21190 | 179,03| -10655| -32,26
ekvivalentu na zacéatku tcéetniho obdobi
Z. Ucetni zisk nebo ztrata z b&Zné &innosti 1243 88,16 7870 296,65 4 396 41,78 -5 747 -38,52
Ax | Cisty penéZni tok z provozni Sinnosti pfed 808| 37,30| 10800| 363,15 532 386| -9144| -69,05
zdanénim, placenymi Groky a mimof. polozkami
A+ | Cisty penéZni tok 2 provozni Einnosti pred 14811| 30147| 15557| 7887| -30470| -86,36 916 | 19,04
zdanénim a mimotadnymi polozkami
A F*F* Cisty penézni tok z provozni ¢innosti 14 611 350,72 14 635 77,94 -34 299 -102,65 4419 -498,20
B.*** Cisty penézni tok vztahujici se k investi€. ¢innosti 122 -9,54 -4 218 61,59 3177 -28,71 -8 406 106,54
C.*** | Cisté penézni toky z finan¢ni ¢innosti -16 019 -258,79 8674 -88,25 -723 62,60 2123 -113,05
F. Cisté zvySeni/snizeni penéznich prostredkli -686 -24,63 19 091 909,53 -31 845 -150,28 7 308 -68,59
R, | Stavpenéznich prostiedkii a penéznich 2099 | 2156| 21190| 179,03| -10655| -3226| -3347| -14,96
ekvivalenti na konci u¢etniho obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.7 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelii, na kterou se zamétime v této podkapitole, charakterizuje

vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli a to jejich podilem. Ukazatele nam

objasni jak je podnik rentabilni, likvidni a zda je pfimétené zadluzeny.

3.7.1 Ukazatele likvidity
Tabulka 3-8: Ukazatele likvidity

Okamzita likvidita 0,1301 0,1265 0,2561 0,1376 0,0997
Pohotova likvidita 0,6404 0,4605 0,7480 0,4532 0,3906
Bé&zna likvidita 1,4739 1,2226 1,7985 1,2066 1,2075

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Graf 3-6: Ukazatele likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

Okamzitd likvidita zahrnuje nejlikvidnéjsi slozky rozvahy. Jeji doporucend hodnota je
v rozmezi 0,2 az 0,5. Z tabulky 8, kde jsou uvedend konkrétni Cisla je zfejmé, ze podnik
doséhl doporucené hodnoty pouze v roce 2007 a to 0,2561 coz je krajni hodnota. Z nize
uvedeného grafu 6 je patrné, Ze ostatni roky se pohybovaly pod hodnotou 0,2. V této
skutecnost neni pro podnik z dlouhodobého hlediska udrzitelna. Pohotova likvidita rovnéz

nedosahovala doporucenych hodnot, podnik se tim dostdva do platebni neschopnosti.
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NarGstd mu objem kratkodobych zdroji financovéani. V pfipadé bézna likvidita podnik
doséahl doporucenych hodnot pouze v roce 2007 stejné jako pii okamzité likvidite. Dale si

likviditu rozebereme v kapitole 3.8.5 ve srovnani s odvétvim.

Tabulka 3-9: Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital 35480 20825 | 102974 33582 39 606

Obratka pracovniho kapitalu | 255557 | 61,5388 | 15,2019 | 53,0598 | 43,0235

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital z hlediska metodického ¢lenéni patii do skupiny ukazatel
rozdilovych, ale tizce souvisi s likviditou, proto ho zatadime pravé do této Casti. Z jeho
konstrukce vypliva, Ze ma nejblize k bézné likvidité. Velikost ¢istého pracovniho kapitalu
je zavisla na oboru podnikani. Tento ukazatel vykazoval nejvyssi hodnotu v roce 2007,
Vv ostatnich letech mirné kolisal. Obecné je znamo, Ze pii vétSim Cistém pracovnim kapitalu
je podnik schopen lépe hradit své financni zdvazky. To je ovSem ovlivnéno strukturou
obéznych aktiv a jejich schopnosti rychle se ménit na penize. V kapitole 3.7.1, kde
je uvedena likvidita, jsme zjistili, Ze podnik nedosahuje doporu¢enych hodnot, pouze
v roce 2007 dosahl doporucené hodnoty u bézné likvidity. Proto rok 2007 mé nejvyssi

¢islo v tabulce 9 a kiivka v grafu 7 ma v tomto roce nejvyssi bod.
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Graf 3-7: Cisty pracovni kapital za roky 2005 — 2009.

Zdroj: Viastni zpracovani
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3.7.2 Ukazatele rentability
Tabulka 3-10: Ukazatele rentability

ROA = EAT / celkova aktiva 0,0110 0,0110 0,0307 0,0464 0,0240
ROA = EBIT / celkova aktiva 0,0196 0,0225 0,0410 0,0677 0,0358
ROE = EAT / vlastni kapital 0,0752 0,0899 0,3236 0,2805 0,1415
Rentabilita trzeb = EAT / trzby 0,0015 0,0012 0,0052 0,0067 0,0043
Rentabilita ndklad 0,9985 0,9988 0,9948 0,9933 0,9957
Obrat celkovych aktiv 7,1200 9,1798 5,8682 6,9545 5,6413

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele rentability poméfuji zisk s jinymi veli¢inami (celkovymi aktivy, vlastnim

kapitalem, trzbami). Ukazatel ROA v tabulce 10 je uveden s EAT i EBITEM v nasledném

grafu 8 jsou zobrazeny hodnoty s EAT. Dale v grafu je zobrazen ROE a ROS (Rentabilita

trzeb). Do grafu neni zafazena rentabilita nakladl, protoZze tento ukazatel vykazuje

zpravidla vyssi hodnoty. U ukazatelli rentability se vétSinou neuvadéeji zadné doporucené

hodnoty, avsak je doporuceno, aby ukazatele v Case rostly. Z grafu 8 je patrné, Zze ROA

do roku 2008 mél rostouci trend, avSak v roce 2009 klesl, stejn¢ na tom je ukazatel ROS.

Rentabilita vlozeného kapitélu, klesala uz v roce 2008 a dalsi pokles byl nésledujici rok.

Ukazatele rentability
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roky

0,05 ! :
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== ROE
=li—ROA
—4—ROS

Graf 3-8: Ukazatele rentability (ROA s EAT)

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.7.3 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka 3-11: Ukazatele zadluZenosti

Debt ratio (véftitelské riziko) 0,8540 0,8774 0,9032 0,8347 0,8303
Equity ratio (koef. samofin.) 0,1460 0,1226 0,0948 0,1653 0,1697
Financ¢ni paka 6,8475 8,1548 | 10,5524 6,0488 5,8918
Debt/equity ratio 5,8475 7,1547 9,5309 5,0487 4,8917
Urokové kryti 3,6712 2,5919 5,3830 5,2878 5,4976
Maximalni Grokova mira 0,1340 0,1838 0,4331 0,4097 0,2107

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z grafu 9 je patrné, ze podnik vyuziva ke kryti svych aktiv spiSe cizi zdroje financovani.

Doporucena hodnota debt ratio je v rozmezi 40 az 60 %. Pii vyssich hodnotach se zvySuje

vétitelské riziko. Po roce 2007 tento ukazatel mirné klesl, avSak stale jsou hodnoty vysoké.

V roce 2009 spolecnost vyuziva cizi zdroje ve velikosti 83 %. Spole¢nost v letech 2008

a 2009 zvysila vyuzivani vlastnich zdroji financovani, mirny rast je patrny jak z grafu 9,

tak z tabulky 11.

1,00

Ukazatele zadluzenosti

0,90

0,80

0,70

0,60

hodnoty 0,50

0,40

0,30

0,20
0,10
0,00

2005

2006

2007

roky

2008

2009

M Debt ratio

H Equity ratio

Graf 3-9: Kapitalova struktura v letech 2005 — 2009 s debt ratio a equity ratio

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.7.4 Ukazatele aktivity
Tabulka 3-12: Ukazatele aktivity

Obratovost zisob = 145528 | 18,0171 | 11,5963 | 14,5914 | 11,0225
trzby / zasoby

Obratka zasob =

365 / obratovost zasob
Obratovost pohledavek =
trzby / pohledavky
Obratka pohledavek =
365 / obratovost pohledavek
Obratovost zavazki =
trzby/zévazky

Obratka zavazku =
365/obratovost zavazkl
Zdroj: Vlastni zpracovani

25,0810 | 20,2585 | 31,4757 | 25,0147 | 33,1140

23,7653 | 41,1110 | 24,7663 | 34,8284 | 30,9584

15,3585 8,8784 | 14,7378 | 10,4800 | 11,7900

12,1293 | 13,7308 | 12,1821 | 10,9925 9,0050

30,0924 | 26,5827 | 29,9620 | 33,2044 | 40,5329

Ukazatele aktivity
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20,00

15,00

10,00

5,00
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M Obratka zasob (ve dnech)

M Obratka pohledavek (ve dnech)

L1 Obratka zédvazkt (ve dnech)
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roky

Graf 3-10: Obratka zasob, pohledavek a zavazki ve dnech, za roky 2005 az 2009.

Zdroj: Viastni zpracovani
Z vyse uvedeného grafu 10 a tabulky 12 je patrné, Ze doba obratu zavazkil je delsi nez

doba obratu pohledavek. Od roku 2006 doba obratu zavazkl se prodluzovala, v roce 2009

je na 40,5 dne. Doba obratu pohleddvek za sledované obdobi kolisa.
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3.7.5 Ukazatel cash flow
Tabulka 3-13: Ukazatel cash flow

Obratovi rentabilita = 00046 | 00146| 00213 -00005| 00021
provoz.CF / obrat

Stupen oddluZeni =
provoz. CF / cizi zdroje
Fin. vyuziti vlastniho kapitalu |4 550 | 0006 | -0,0048 | -0,0737 | -0,0424
= provoz. CF / vlastni kapital
Fin. rentabilita fin. fondu =
provoz. CF / finan¢ni fondy
Zdroj: Vlastni zpracovani

0,0382 0,1529 0,1382 | -0,0041 0,0140

0,4279 1,5864 1,0117 | -0,0396 0,0683

Ukazatel cash flow

0,2000
0,1500 b
0,1000 M Obratova rentabhilita
hodnoty 0,0500 M Stupen oddluZeni
0,0000 - i FinanénivyuZiti vlastniho
2005 2006 2007 20 20 kapitalu
-0,0500
-0,1000
roky

Graf 3-11: Obratova rentabilita, stupen oddluZeni a finan¢ni vyuZiti vlastniho

kapitalu za roky 2005 az 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vyse uvedeného grafu 11 a tabulky 13 jsou uvedené ukazatele cash flow. Obratova
rentabilita dosahla nejvyssi hodnoty v roce 2007 a nasledujici rok se dostala do zapornych
hodnot. Stupeit oddluzeni dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2006 a to 15,29 %. Za rozumnou
vysi je povaZzovana hodnota 20 az 30 %. Podnik této hranice nedosahuje. Finan¢ni vyuZiti
vlastniho kapitdlu je v zapornych hodnotach, signalizuje nam to vyssi zadluzenost nebo

snizujici se vytézek z vyuzivani ciziho kapitalu.
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3.8 Benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatori
INFA

Pro srovnani sodvétvim mize kazdy podnik vyuzit stranky Ministerstva pramyslu
a obchodu, kde nalezne benchmarkingovy diagnosticky systém. Tento systém slouzi
podnikiim k ovéfeni jejich finan¢niho zdravi, je anonymni, online a zdarma. Diky tomuto
systému mohou podniky porovnat své vysledky s nejlepSimi firmami v odvétvi nebo
pramérem za odvétvi. Zjisti své prednosti a zaroven nedostatky v porovnani s odvétvim.

Vysledky pomohou pfi planovani novych podnikovych strategii.

Tento systém financnich indikatord vyvinulo Ministerstvo primyslu a obchodu spolu
s Vysokou Skolou ekonomickou - Doc. Ing. Inkou Neumaierovou a Ing. lvanem
Neumaierem - autory metodiky INFA. Datovou zakladnou benchmarkingu jsou statisticka
data CSU [14].

Benchmarkingovy diagnosticky systém INFA na strankach MPO aplikujeme na spole¢nost
Qanto CZ, s. r. 0. Po dosazeni vysledkii hospodaieni porovname vysledky s celkovym
odvétvim, nejlepsi firmou v odvétvi (v grafu pod znackou TH), s velmi dobrymi podniky

v odvétvi (RF), se ziskovymi podniky v odvétvi (Z1) a ztratovymi podniky v odvétvi (ZT).

Stranky MPO zatim neumoZiluji provést srovnani s odvétvim za rok 2009, proto
provedeme srovnani za rok 2008. Na strankach MPO se zadaji Udaje z vykazu zisku

a ztraty, rozvahy, celkové naklady a vynosy.
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3.8.1 Hodnoceni urovné rentability vlastniho kapitalu (ROE)

Vyhodnoceny benchmark zodpovida otazku: Je velikost ROE dostate¢na?

Hodnota ROE podniku je dobra, protoze se nachazi mezi hodnotou u nejlepsich podnikt v

odvétvi a charakteristickou hodnotou za odvétvi.
Srovnani s nastavenym benchmarkem:
Gratulujeme. Mate lepSi ROE neZ nastaveny benchmark. Dobii jste diky vasi sile

v ukazatelich: (Ostatni V - N) / V, VK / A, V / A, Odpisy / V, Urokova mira.
Naopak problémy mate: UZ/ A, PH/V,ON/V, CZ/ Zisk.

48% 48%
40% 40%
35,00%

0 0
2% 2805 az%
24% 20,55% 2%
16% 8%

217%
8% a%
1,85%

0% 0%
8% 8%
-16% -16%
-24% ~2d%
-32% -32%

-35.54%
-A0% -A0%
-48% -48%
Podnik OdvEtvi ™ RF Zl T
Podnik OclvEtvi ™ RF Fd IT
28.05% 20.65% 35,00% 217% 1.85% -35.54%
Pro porariani jednctlivich ukazateld lze v grafech rodidit hodnoty za:
* Podnik {porcyndvany podnik) * OdvEtyi [odvetd celkem) * TH (nejlepsi podniky v cchdtvi)
*RF (velmi dobrs podniky v odvdtvi)  * Z1 {ziskowvé podniky v odvétel) * ZT (ztratové podniky v odviti)

Graf 3-12: Srovnani podnikového ROE s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.8.2 Hodnoceni ukazatel rizika (re)

Vyhodnoceny benchmark zodpovida otazku: Jaké vynosnost odpovidd podstoupenému

riziku?
Hodnota re podniku je slabsi, protoze je vyssi nez charakteristicka hodnota za odvétvi.
Srovnani s nastavenym benchmarkem:

Je ndm lito, ale vaSe re je vysSi neZ nastaveny benchmark. Dobii jste diky vasi sile
v ukazatelich: UZ / A, Urokova mira. Naopak problémy mate: Jiné vlivy na re, Likvidita

L3, VK/A.

re
40% 40%
6% W
32,36%
2% IT%
28% 26.68% 20%
24% 24%
20% 20%
16% 14.49% 15,08% 6%
12,38%
12% 12%
10,08%
8% 8%
4% 4%
0% 0%
Pednik Ot TH RF 2l T
Podnik OdvEtei TH RF Fra ZT
32,36% 12,38% 10,08% 14.49% 15,08% 26,68%
Pro porovnani jednotlivich ukazateld lze v grafech rozligit hodnoty za:
* Podnik {porovndvany pod nik) * Odvétvi (odwsti celkem) * TH inejlepéi podniky v odh&tei)
* RF ivelmi dobré podniky vodvétin  * 21 iziskové podniky v odvEt * ZT iztratové codniky v odvBtvil

Graf 3-13: Srovnani podnikového re s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.8.3 Hodnoceni celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Vyhodnoceny benchmark zodpovida otazky: Je provozni vykonnost podniku v potadku?

Tvofii podnik dostatecny vystup?

Provozni vykonnost je slabd. Hodnota produkéni sily podniku je niz$i nez charakteristicka
hodnota za odvétvi. Hodnota obratu aktiv podniku je vynikajici a je vyssi nez hodnota
u nejlepSich podnikt odvétvi. Hodnota marze podniku je slaba, pfi¢emz je nizSi nez
charakteristicka hodnota za odvétvi. Podil pfidané hodnoty na vynosech podniku je slabsi,
protoze je niz§i nez charakteristickd hodnota za odvétvi. Podil osobnich néklada
na vynosech podniku je vys$i nez charakteristickd hodnota za odvétvi a u nejlepSich

podnikd.
Srovnani s nastavenym benchmarkem:

Je nam lito, ale vase provozni vykonnost je horsi nez nastaveny benchmark. Doli Vas

tahne: PH/V, ON/V, (Ostatni V - N) / V. Jste ovSem dobii v: V/ A, Odpisy / V.

Produkéni sila (EBIT / Aktiva)

2% 2%
24% 24%
21,83%
21% 21%
18 18
15% 15%
TJa%
12% 11,74 12%
o %
6.83%
o, E31% B
a% 1,91% 3
0% 0%
3% 39
s -5,35% %
%, a9
Podnik Oty ™ RF Zl ZT
Podnilc vt ™ RF Zl T
6.83% 11.74% 21,83% 3% 1.901% -£,35%

Pro porowvnani jednotivich ukazatelt lze v grafech rozdidit hodnoty za:
* Podnik {porowndvany podnik) * OdvEtvl {odwite celkem) “ TH nejlepdi podniky v odvEt)
* RF (velmi dobré podniky v odvstei)  * ZI (ziskowé podniky v odvéti) * ZT (ztratové podniky v odvBte)

Graf 3-14: Srovnani podnikového ROA s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.8.4 Hodnoceni finanéni politiky (politiky kapitalové struktury)

Vyhodnoceny benchmark zodpovida otdzky: Je finan¢ni paka nastavena vhodné? Jak je

vystup podniku délen?

Podil UZ/Aktiva podniku je vynikajici, protoZe je niz8i nez hodnota u nejlepsich podnika
odvétvi. Méte vyrazné niz$i podil vlastniho kapitalu. Hodnota Grokové miry podniku je
obvykld, jelikoZ je mezi hodnotou u nejlepSich podnikli odvétvi a charakteristickou

hodnotou za odvétvi.

Vase kapitalova struktura je vzhledem k provozni vykonnosti vhodnd. Problém je

pfedevSim v provozni vykonnosti. Podil UZ/Aktiva je bezproblémovy. Hodnota Grokoveé

miry je obvykla.
Uplatné zdroje / Aktiva
T T
82,806
B3 B3
58.65% 50.23%
56% 56%
51,02%
49,37%

49% 49%
42% 42%

36, 44%
359 359
28% 28%
21% 21%
14% 14%

™ T
0% 0%

Podnik Odvstei ™ RF Zl T

Podnik Odvstvi T™H RF Zl T

36, 44% Ea e £0,23% 62,800 51,02% 49,37%

Pro pomwriani jednotiivych ukazateld lze v grafech rodidit hodnoty za:
* Podnik (porovnavany podnik) * Odvdti (odvét celkem)
*RF (velmi dobré podniky v cdvétel)  * Z1 (ziskowd podniky v odvstel)

* TH (nejlepéi podniky v odvEted)
* ZT iztratows podniky v ocheEted)

Graf 3-15: Srovnani finan¢ni politiky s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Viastni zpracovani
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37.20%
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Pednik Oty ™ RF Zl IT
Pednik Ocvitvi ™ RF Zl IT
18,53% 39.10% 47.82% 33,33% ar.z0% 22,78%
Pro pomwméni jednotlivych ukazateld lze v grafech rodigit hodnoty za:
* Podnik (porovnavany podnik) * Odvdtvi {odvétd celkem) * TH nejlepéi podniky v odvétvi)
* RF (velmi dobes podniky v odvetvl]  * Z1 (ziskowé podniky v odvte) * ZT [ziratovs pedniky v odvatyi)
Graf 3-16: Vlastni kapital/Aktiva v porovnani s odvétvim za rok 2008
Zdroj: Vlastni zpracovani
Urokova mira
149
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TEE a%
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Graf 3-17: Srovnani podnikové urokové miry s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.8.5 Hodnoceni likvidity

Vyhodnoceny benchmark zodpovidé otazky: Je likvidita podniku v potadku? Je zachovana

finan¢ni stabilita podniku? Jste divéryhodnym partnerem?

Benchmark vyhodnotil ukazatele L1, L2 a L3 jako slabsi a niz§i nez charakteristicka
hodnota za odvétvi, hodnoty jsou nizsi i s porovnadnim nejlepSich podnikii v odvétvi (viz

graf 18, 19 a 20).

Likvidita L3

120 1,24
1.1z

Podnik Ocdviitvi ™ RF Zl T
Padnik Ocdvitvi ™ RF Zl T
0.04 1.28 142 1.20 1.24 1.1z

Pro pomvndni jednotlivich ukazatell lze v grafech rozligit hodnoty za:
* Podnik {porovndwvany podnik) * Odwdtvi jodvéb celkem) * TH nejlepdi podniky v ochwSti)
* RF (velmi dobré podniky v cdvBtvi)  * Z1 (ziskowé podniley v odvétvi) * ZT (ztratows podniky v odvStei)

Graf 3-18: Srovnani podnikové likvidity L3 s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Viastni zpracovani
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Likvidita L2
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Pro pomoviiéni jednotivych ukazatelt lze v grafech rozisit hodnoty za:
* Podnik {porcvnavany podnik) * OdvEtvi {odvétd celkem)
*RF (velmi dobré podniky v odv@i)  * Z1 (ziskowd podniky v odvétei)

“ TH (nejlepsi podniky v cohvBtvi)
* 2T {ziritows pedriky v ocvt)

Graf 3-19: Srovnani podnikové likvidity L2 s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Viastni zpracovani

Likvidita L1
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Graf 3-20: Srovnani podnikové likvidity L1 s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Struktura likvidity L3

Pexdnik Oclutyi ™ RF 2l T
Pednik Oyl H RF E] T
Zasoby 0,50 018 021 043 0,30 048
Pohledavky 025 0,28 109 1,15 0,34 0,58
Finanéni majstek o1 0,12 0,12 0,18 0,00 0,08

Pro porovmiani jednotlivich ukazatell lze v grafech roziit hednoty za:
* Padnik (porcwndvany podnik) * OdvEtyi [odvétd celkem) * TH (najlepdi podniky v cchdtei)
* RF (velmi dobrs pedniky v odvstvi)  * Z1 (ziskové podniky v odvétii) * ZT [zirdtows podniky v ochét)

Graf 3-21: Srovnani podnikového ROA s odvétvim za rok 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.9 Hodnoceni benchmarkingového diagnostického systému

Benchmark vyhodnotil ukazatele rentability — ROE jako dostate¢ny. ROA uz tak dobré
hodnoty nedosahuje, nachazi se pod odvétvim. Rizikovost (32,36 %) také nedosahuje
piijatelnych hodnot s porovnani s odvétvim, které ma 12,8 %. Finan¢ni politika spolecnosti
Qanto CZ, s. r. 0. je obvykld a bezproblémova. Ukazatele likvidity na tom nejsou dobfe,
vSechny se nachazi pod primérnymi hodnotami, které ma odvétvi. Dokonce L3 je pod
hranici jednoho procenta. Dokazuje to fakt, Ze podnik kratkodobymi zdroji financuje
dlouhodoby majetek, nemd dostatek pohotovych zdroji k vyrovnani dluht, které ma

uhradit v nejblizsi dobe¢.
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4 Zhodnoceni a navrhy na zlepSeni

Zvyse provedené financni analyzy, byla zjiSténa finan¢ni situace spolecnosti

Qanto CZ, s. 1. 0. Analyza je zam¢fena na absolutni a pomérové ukazatele.

Horizontélni a vertikalni analyzou aktiv v Casti 3.1 byla zjiSténa struktura a vyvoj polozek
aktiv. Za sledované pétileté obdobi je nejvyraznéjsi rok 2007, ve kterém doslo k narGstu
obéznych aktiv (absolutn¢é o 117 559 tis. K¢, procentudlné o 102,78) tento nartst zptsobil
nariist zasob. V rozvaze presnéji uvedeno nakupem zbozi (Ptiloha A). Stala aktiva maji
stoupajici trend, avSak nejvyraznéjs$i vzestup byl zaznamendn v roce 2008, ktery byl
ovlivnén dlouhodobym nehmotnym majetkem, ktery procentualné stoupl v tomto roce
0 4594,12 %, absolutné¢ vsak tato zména neni az tak vyrazna o 781 tis. K¢&. Z rozvahy
je patrné, ze tyto naklady jsou zplisobeny nakupem ocenitelnych prav prave ve vysi 781 tis.
K¢. U vertikalni analyzy je opét nejvyraznéjsi rok 2007, ve kterém ma spolec¢nost podil
obéznych aktiv ve vysi 86,63 %. Tento podil obéznych aktiv spole¢nosti zajistil dosdhnout
aspoil minimalnich doporucenych hodnot likvidity. V nasledujicich dvou letech podil
obéznych aktiv klesal, coz mé negativni dopad na hodnoty likvidity. Spole¢nosti bychom
doporucili, v kratSich usecich sledovat likviditu. Snazit se alespon ¢ast prostiedkd drzet

v likvidnich aktivech, i kdyz jsou malo vynosna.

Horizontalni a vertikalni analyzou pasiv v ¢asti 3.3 byla zjisténa struktura a vyvoj polozek
pasiv. Za sledované pétileté obdobi je stejné jako u aktiv nejvyraznéjsi rok 2007, ve kterém
doslo k naristu celkovych pasiv (o 127 787 tis. K¢, procentualné o 91,32 %). Tento prudky
narust je zpisoben cizimi zdroji, pfesnéji podle rozvahy, bankovnimi Givéry a vypomocemi,
které v tomto roce vzrostly o 361,44 % (absolutné o 82 466 tis. K¢&). Spole¢nost v roce
2007 zahgjila projektové piipravy na vystavbu distribu¢niho skladu ve Svitavach. Tento
projekt vyzadoval nové uveéry, z toho diivodu se tyto polozky tak razantné zvysily. Obecné
plati u nasi spolecnosti ve vétsi mife uzivat kratkodobé zdroje financovani a jeji kapitalova
struktura mé& byt naklonéna cizim zdrojim financovani. Tato situace vSak ma negativni
vliv na potencidlni véfitele. K dal§im vyraznym zméndm doslo v roce 2009 u vysledku
hospodateni za bézné tcetni obdobi, ktery poklesl 0 38,58 %, v absolutni Castce se jedna
0 4 595 tis. K¢. Je to jev negativni, nebot’ spolecnost by méla v této oblasti zaznamendvat
rust v nejhorSim piipadé setrvaly stav. AvSak v obdobi recese, kterd v tom roce piisla

a stala se zatézkavaci zkouskou mnoha podnikatelti, se snizeni hospodarského vysledku
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dalo ptedpokladat. Recese s sebou prinesla vétsi Setrnost domacnosti pii svych tutratach
I v oblasti maloobchodu s potravinami. Z provedené vertikalni analyzy pasiv vypliva,
ze vlastni kapital je nejvyssi v roce 2009 ptedstavuje 16,97 % z celkovych pasiv. Cizi
zdroje financovani maji nejvyssi podil v roce 2007, a to 90,32 %. V nasledujicich letech
mirn¢ klesal. Tento vysoky podil je zptisoben bankovnimi Gvéry a vypomocemi z nichz
prevazné kratkodobymi bankovnimi uvéry. Z hlediska financovani je vyhodnéjsi vyuzivat
kratkodobé cizi zdroje, nebot’ dlouhodobé cizi zdroje financovani jsou drazsi. Kratkodobé

finan¢ni zdroje jsou vsak rizikoveé;si.

V ¢asti 3.5 byla provedena horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty. Z provedené
analyzy je zfejmé, Ze trzby za sledované obdobi rostly a spolu s nimi i ndklady na prode;j
zboZi. Za pozornost proto stoji rok 2009, ve kterém tyto polozky klesaly. Trzby z prodeje
zbozi 0 4,37 % (absolutn¢ o 77 867 tis. K¢). Naklady na prodej zbozi klesly o 4,14 %
(absolutn¢ o 68 435 tis. K¢). V dusledku toho klesla i obchodni marze. Podnik se drzi
urcitych zéasad, do kterych patfi i stanoveni minimalni marze. Coz je pro podnik pozitivum,

avsak z divodu niz§iho prodeje doslo k poklesu.

Nyni se dostdvame k hodnoceni analyzy pomérovych ukazateld. Opét se zaméfime na rok
2007, kdy podnik dosahoval doporu¢enych hodnot okamzité likvidity a bézné likvidity.
V ostatnich letech podnik nedosahl doporucenych hodnot. V této situaci je pro podnik
podnik z dlouhodobého hlediska udrzitelnad. Pohotova likvidita rovnéz nedosahovala
doporu¢enych hodnot. Tato situace je pro podnik negativni, je ohroZen finan¢nimi
problémy. Nartista mu objem kratkodobych zdroju financovani. V kapitole 3.8.5
je uvedené srovnani s odvétvim a nejlepSimi konkurenty, v této Casti je patrné, Ze podnik
je pod hranici primérnych hodnot za odvétvi a nejlepsimi konkurenty. Podniku bychom
doporucili se zaméfit na ziskani kapitdlu a zajisténi bezproblémového fungovani

spolecnosti.

Cisty pracovni kapital vykazoval nejvyssi hodnotu v roce 2007, v ostatnich letech mirné
kolisal. Obecné je znamo, ze pii vétSim Cistém pracovnim kapitdlu je podnik schopen lépe
hradit své finan¢ni zévazky. To je ovSem ovlivnéno strukturou obé&znych aktiv a jejich

schopnosti rychle se ménit na penize.
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U ukazateli rentability se vétSinou neuvadeji zadné doporucené hodnoty, avSak
je doporuceno, aby ukazatele v ¢ase rostly. ROA do roku 2008 mél rostouci trend, avSak
v roce 2009 klesl, stejné na tom je ukazatel ROS. Rentabilita vlozené¢ho kapitalu, klesala
uz vroce 2008 a dalsi pokles byl nasledujici rok. Ve srovnani s odvétvim za rok 2008
ROA je nizsi nez hodnoty v odvétvi. I kdyz velikost ROE je dostate¢na, doporuc¢ujeme
pravidelné a diikladné sledovani ukazateli rentability. Protoze pravé rentabilita ukazuje,
jak dobfe podnik hospodaii se svym majetkem a kapitadlem. Podnik mé co zlepSovat,

je zapotiebi snizovat naklady a zvySovat odbyt.

Doba obratu zavazkii u ukazateli aktivity je delsi nez doba obratu pohledavek.
Za sledované obdobi hodnoty kolisaji, avSak pohleddvky dosahuji niz§ich hodnot, coz
je pro podnik pozitivum. Doba obratu zavazki se od roku 2006 prodluzovala a v roce 2009

je na40,5 dne.

Spolecnost v letech 2008 a 2009 zvysila vyuZivani vlastnich zdroji financovani. V roce
2009 spole¢nost vyuziva cizi zdroje ve velikosti 83 %. Podnik by mél dale zvySovat
vyuzivani vlastnich zdroji financovani. Urokové kryti je v roce 2008 ve vysi 5,29 %, coz
je obvyklda vySe, jelikoz je mezi hodnotou u nejlepSich podniki v odvétvi
a charakteristickou hodnotou za odvétvi. Na druhé strané finan¢éni vyuziti vlastniho
kapitalu ndm signalizuje vyssi zadluZenost a snizujici se vytézek z vyuziti ciziho kapitalu.
V této situaci podnik mize jednorazové navysit vlastni kapitdl, ¢imZ by se snizil podil

cizich zdroju nebo rozlisovat co bude cizim kapitalem financovat.
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Z.avér

Cilem prace bylo teoreticky popsat, ¢im se zabyva finan¢ni analyza, ze kterych ucetnich
vykazl Cerpa, metody spojené s financni analyzou. Popsat zvoleny podnik a na zaklad¢

vybranych technik provést finan¢ni analyzu a zhodnoceni.

Préce je rozdélena do dvou Casti. Prvni ¢ast je teoreticka, je Cerpana z odborné literatury. Je
tu uvedena stru¢né historie finan¢ni analyzy, vykazy ze kterych ¢erpd. Druhd ¢ast zacina
kapitolou tfi, zahrnuje cast praktickou. Jejim cilem je vypracovani finanéni analyzy
podniku Qanto CZ, s. r. 0. Je zamé&fena na absolutni ukazatele, které vychazi z jednotlivych
polozek zékladnich ucetnich vykazl. Provedena je horizontdlni a vertikdlni analyza
rozvahy, vykazu zisku a ztrity a cash flow. Ddle je zaméfena na pomérové ukazatele
v kapitole 3.7 a benchmarkingovy diagnosticky systém finan¢nich indikatort INFA
v kapitole 3.8.

Finané¢ni analyza je provedena za roky 2005 az 2009. V tomto useku péti let podnik dosahl
nejlepSich vysledkli v roce 2007. Nasledujici dva roky nedosahoval lepSich vysledku.
Podnik mé co zlepSovat. Zaméfit by se mél na ukazatele likvidity a rizika, kde nedosahuje
doporucenych hodnot. Ve srovnani s odvétvim za rok 2008, jsou ukazatele likvidity pod

hranici a rizikovost ve vysi 32,36 % je vysoka.

Dale by se podnik mél zaméfit na zvySovani hospodatského vysledku, ktery v roce 2009
dosahl zapornych hodnot. Rastem hospodaiského vysledku by se zlepSily hodnoty
nékterych ukazateltl. Podnik by mél v kratSich usecich provadét financni analyzu, aby byl

schopen vcas reagovat na svou finanéni situaci.
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Piiloha A: Rozvaha za roky 2005 az 2009

Oznaceni AKTIVA 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 127 542 139 928 267 715 256 922 304 657
A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 13 065 20 457 29 608 54 443 67 002
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek o1 34 17 798 570
3. | Software 51 34 17 0 0
4. | Ocenitelna prava 0 0 0 795 570
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 10 664 15871 25039 33897 44 767
B.Il. 1. | Pozemky 0 0 114 586 832
2. | Stavby 0 3020 9871 13113 21 324
3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 8 952 9 557 9941 6 765 10112
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 55 53 52 49
7. | Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 240 0 54 3609 3911
8. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 1472 3239 5006 6772 8539
B.1II. Dlouhodoby finan¢ni majetek 2 350 4 552 4 552 19 745 21 665
B.lll. 1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 4 552 4 552 19 745 21 665
3. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 2 350 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 110 348 114 375 231934 196 126 230 461
C.L Zasoby 62 400 71294 135475 122 453 155 922
5. | Zbozi 62 400 71294 135475 122 453 155 922
C.111. Kratkodobé pohledavky 38 211 31 245 63 433 51 302 55515
C.IlIl. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 27132 29 567 49 726 46 444 47 804
6. | Stat - danové pohledavky 10 114 386 6 487 0 2 657
7. | Ostatni poskytnuté zalohy 343 713 2746 2711 3107
8. | Dohadné ucty aktivni 350 126 3684 498 194




9. | Jiné pohledavky 272 454 790 1649 1753

C.Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek (f. 59 az 62) 9737 11 836 33026 22 371 19 024

C.IV. 1. | Penize 6479 6 761 4 820 9 767 4418

2. | Uéty v bankach 3258 5075 28 206 12 584 14 606

D Ostatni aktiva - pfechodné ucty aktiv 4129 5096 6173 6 353 7194

D.I. Casové rozliseni (¥. 64 a 66) 4129 5096 6173 6 353 7194

1. | Naklady pfistich obdobi 4129 5096 6173 6 353 7194
Oznaceni PASIVA rok 2005 rok 2006 rok 2007 rok 2008 rok 2009

PASIVA CELKEM 127 542 139928 267715 256922 304657

A. Vlastni kapital 18 626 17159 25370 42475 51709

Al Zakladni kapital 200 200 200 200 200

A.l. 1. | Zékladni kapital 200 200 200 200 200

ALl Kapitalové fondy 16 410 13400 16400 24598 26513

2. | Ostatni kapitalové fondy 16 410 13400 16400 19400 19400

3. | Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazki 0 0 0 5195 7113

ALl Rezervni fondy, ned¢litelny fond a os. fondy 20 20 20 20 20

All. 1. | Zékonny rezervni fond/Nedé¢litelny fond 20 20 20 20 20

AlV. Vysledek hospodareni minulych let 596 1996 539 5748 17660

A.lV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 596 1996 539 5748 17660

AV. Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi 1400 1543 8211 11911 7316

B. Cizi zdroje 108 916 122767 241799 214444 252943

B.II Dlouhodobé zavazky 13 220 6401 7557 5677 4007

7. | Dlouhodobé sménky k thradé 13 220 0 0 0 0

9. | Jiné zavazky 0 5379 6310 4426 2791

10. | Odlozeny danovy zavazek 0 1022 1247 1251 1216

B.III. Kratkodobé zavazky 74 868 93550 128960 162544 190855

B.IIl. 1. | Zavazky z obchodnich vztaht 69 734 86761 109475 143282 149924

5. | Zavazky k zamé&stnancim 1580 2118 2667 3458 3500




6. | Zavazky ze social. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 797 1015 1315 1549 1745

7. | Stat - danové zavazky a dotace 178 288 12565 12574 31228

8. | Kratkodobé piijaté zalohy 11 0 0 6 2358
10. Dohadné ucty pasivni 2 568 1386 2938 1575 2100
11. Jiné zavazky 0 1982 0 0 0
B.IV. Bankovni Givéry a vypomoci 20 828 22816 105282 45223 58081
B.IV. 1. | Bankovni Gvéry dlouhodobé 0 4812 4296 5925 9640
2. Kratkodob¢ bankovni uvéry 20 828 18004 100986 10225 48441
C. Ostatni pasiva 0 0 0 0 0
C.l Casové rozliseni 0 2 546 0 5
C.l. 1. | Vydaje piistich obdobi 0 0 0 0 0
2. Vynosy piistich obdobi 0 2 546 0 5




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty za roky 2005 az 2009

Oznaceni TEXT rok 2005 | rok 2006 rok 2007 rok 2008 rok 2009
l. Trzby za prodej zbozi 1 906716 1281546 1565398 1781854 1703987
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 2 848 838 1208223 1466980 1654062 1585627
+ Obchodni marze 3 57878 73323 98418 127792 118360
. Vykony 4 1675 6007 9073 8081 19692
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb ) 1227 2949 5285 4621 14220
3. | Aktivace 7 448 3058 3788 3460 5472
B. Vykonova spotieba 8 29 648 37351 48566 56129 59272
B. 1. | Spotfeba materidlu a energie 9 7053 10228 15541 13970 13299
2. | Sluzby 10 22 595 27123 33025 42159 45973
+ Pfidana hodnota 11 29905 41978 58925 79744 78780
C. Osobni naklady 12 27521 37918 47235 62194 67756
C. 1. | Mzdové néklady 13 20153 27985 34795 45503 50389
2. | Odmény ¢leniim orgdnt spolecnosti a druzstva 14 0 0 0 0 0
3. | Néklady na socialni zabezpeceni 15 6862 9324 11716 15291 15861
4. | Socidlni naklady 16 506 609 724 1400 1506
D. Dané a poplatky 17 159 255 271 318 406
E. Odpisy DM nehmotného a hmotného 18 1239 1660 2219 3375 3679
1. Trzby z prodeje DM a materidlu 19 154 17 319 291 450
Il 1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 150 17 303 202 343
2. | Trzby z prodeje dlouhodobého materialu 21 4 0 16 89 107
F. Zustatkova cena prodaného DM a materialu 22 0 0 0 99 421
F. 1. | ZC prodaného investi¢éniho majetku a materialu 23 0 0 0 99 421
G. Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 25 -900 0 0 0 500
V. Ostatni provozni vynosy 26 1924 2798 3485 6373 7729




H. Ostatni provozni néklady 27 1469 1806 2016 3021 3300
* Provozni vysledek hospodateni 30 2495 3154 10988 17401 10897
VII. Vynosy z dlouhodobého financniho majetku 33 0 300 0 0 528
VII. Vynosy z podilt ovladanych a fizenych osobéch a
\4 igetgichpj ednotkach poz podstatny};n vlivem 34 0 300 0 0 0
V}'/posy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho 36 0 0 0 0 598
majetku
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 37 0 0 1578 500 0
X. Vynosové troky 42 19 3 7 111 58
N. Nakladové uroky 43 590 958 1851 2759 1700
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 344 801 484 408 648
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 682 665 781 823 929
XII. Ptevod finan¢nich vynost 46 0 8333 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich naklada 47 0 8333 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni 48 -909 -519 -563 -2563 -1395
Q. Dan z piijmi za béznou ¢innost 49 10 1110 2312 3008 1856
Q. - splatna 50 10 88 2088 3008 1891
- odlozena 51 0 1022 224 0 -35
fale Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 52 1576 1525 8113 11830 7646
XVII. Mimotadné vynosy 53 160 229 322 197 322
R. Mimotéadné naklady 54 336 211 224 114 652
* Mimotéadny vysledek hospodateni 58 -176 18 98 83 -330
falead Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (+/-) 60 1400 1543 8211 11913 7316
flalakel Vysledek hospodateni pted zdanénim (+/-) 61 1410 2653 10523 14921 9172




Priloha C: Vykaz Cash flow za roky 2005 az 2009

PenéZzni toky z provozni ¢innosti Rok
2005 2006 2007 2008 2009

Stav penéznich prosttedkt zacatku ti€etniho obdobi 6 952 9737 11836 33026 22371
Ugetni zisk nebo ztrata z b&zné ¢innosti 1410 2653 10523 14919 9172
Upravy o nepenézni operace 756 321 3251 -1677 4098
Odpisy stalych aktiv 1239 1660 2259 3375 3679
Zmeéna stavu opravnych polozek, rezerv a ¢asového rozliSeni -900 -2277 -533 0 341
Zisk (-), ztrata (+) z prodeje stalych aktiv -154 -17 -319 -7700 78
Vyuctované nakladové troky a vynosové troky 571 955 1844 2648
Cisty penézni tqk z provpzni éinnosjci pied zdar}énim, zmeénami 2166 2974 13774 13242 4098
pracovniho kapitalu a mimofadnymi polozkami
Zmeéna potieby pracovniho kapitalu 2 747 16750 21507 -8431 1629
Zmeéna stavu pohledavek a provozni ¢innosti 4078 6962 -32188 12131 -4213
Zmeéna stavu kratkodobych zavazki z provozni ¢innosti 9987 18682 117876 -33583 28311
Zména stavu zasob -11 318 -8894 -64181 13021 -22469
(Vjist}': pené?ini tok z provozni ¢innosti pfed zdanénim a mimotradnymi 4913 19724 35281 4811 5727
polozkami
Vydaje z plateb trokti s vyjimkou kapitalizovanych urokt -590 -958 -1851 -2759 0
Ptijaté uroky 19 3 7 111 0
nglic,ené dan z pfijml za béZznou ¢innost a za domérky dané za min. 0 -10 -123 .3132 2195
obdobi
Piijmy a vydaje spojené s mimotfadnymi ucetnimi ptipady -176 18 98 82
Cisty penézni tok z provozni &innosti 4166 18777 33412 -887 3532
Vydaje spojené s potizenim stalych aktiv -7725 -6866 -11386 -7989 -16926
Ptijmy z prodeje stalych aktiv 154 17 319 99 0




Cisty penézni tok vztahujici se k investi¢ni ¢innosti -7571 -6849 -11067 -7890 -16296
Zmeéna stavu dlouhodobych poft. kratkodobych zavazki -10 220 -6819 -1155 -1878 -1670
Dopady zmén vlastniho jméni na penézni prostredky 16 410 -3010 0 0 1915
jZn\;gi?ni penéznich prostiedki a penéznich ekvivalentl ze zvySeni zakl. 16 410 0 0 0 1915
Piimé cenné papiry a vklady 0 -3010 0 0

Cisté penézni toky z finanéni ¢innosti 6 190 -9829 -1155 -1878 245
Cisté zvy3eni/snizeni penéznich prostiedki 2 785 2099 21190 -10655 -3347
Stav penéznich prostfedkl a penéznich ekvivalentli na konci ucetniho 9737 11836 33026 29371 19024

obdobi




