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1 Uvod

vvvvvv

vysledky odkazuji na nedokonalosti, ¢i pravé piednosti analyzovaného podniku. Slouzi
internim, a zaroven externim subjektim pro poskytnuti informaci o zkoumané firmé, ktefi se
dle své vlastni vile rozhodnou, jak s témito informacemi budou nakladat. Finan¢ni analyza
saha pro zdroje vypoctl do finan¢nich vykazl spolecnosti a posuzuje minulé¢ i soucasné
pocinani firmy. Management podniku vyuziva dané podklady pravé pro posouzeni zdravi
podniku a pro ptfipadné rozhodnuti o ozdraveni firmy. Je tudiz dulezité, aby mél podnik ve
svych tfadach schopny management, ktery umi finan¢ni analyzu dobfe zpracovat, a také
navrhnout a podstoupit kroky, které odstrani potencidlni hrozby zjisténé vyslednymi

hodnotami analyzy.

Cilem bakalarské prace je zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti ZK Design a. s.
vletech 2009 az 2013 prostiednictvim horizontalni a vertikdlni analyzy, pomérovych

ukazatell a pyramidového rozkladu vybraného ukazatele rentability.
Bakalatska prace se bude skladat ze tfi hlavnich kapitol.

Prvni kapitola bude obsahovat teoretické zpracovani metodiky finan¢ni analyzy.
Nejprve bude popsan piedmét a cil financni analyzy, poté budou vymezeny zdroje a uzivatelé
dané analyzy a na zavér kapitoly budou charakterizovany jednotlivé metody, které jsou u
finan¢ni analyzy vyuzivany.

Druha kapitola bude zaméfena na analyzovany subjekt, kterym je podnik ZK Design a.
s. Bude urcen jeho profil, organiza¢ni struktura a pfedmét Cinnosti. Soucasti této kapitoly
bude také horizontalni a vertikalni analyza dané¢ho podniku, jejichz vysledné hodnoty budou
dokreslovat charakteristiku firmy a poskytovat informace o jeji struktufe a majetkovych

pomérech.

Tteti kapitola bude vénovana aplikaci vybranych metod, popsanych v kapitole druhé,
na dany podnik. Bude zde provedena analyza pomérovych ukazatelll a jejich porovnani jak s
doporu¢enymi hodnotami ukazatelt v Case, tak 1 shodnotami ukazateli dosazenych
v ptislusném odvétvi. Na zavér tieti kapitoly bude proveden pyramidovy rozklad ukazatele
rentability vlastnich aktiv a bude zhodnocena celkova finan¢ni situaci podniku. Veskera data

budou Cerpana z vykazii spole¢nosti za obdobi 2009 az 2013.



2 Popis metodiky finan¢ni analyzy

V ramci této kapitoly bude charakterizovana finan¢ni analyza, ktera je vyznamnou
soucasti financniho fizeni podniku. Budou zde vymezeny cile finan¢ni analyzy, jeji uzivatelé
a zdroje informaci, ze kterych finan¢ni analyza Cerpa. Stézejnim bodem bude popis metod
finan¢ni analyzy. Kapitola bude zpracovana ptevazné¢ na zékladé publikaci DluhoSova (2010),

Griinwald a Holeckova (2007) a Kislingerova (2010).

2.1 Predmét a pojeti financni analyzy

Kislingerova a kol. (2010) tvrdi, ze kazdy finan¢ni manazer by mé¢l mit schopnost
provést financni analyzu zahrnutou ve svych zakladnich dovednostech. A to z divodu, ze
zavéry a poznatky zdané financéni analyzy poté slouzi nejen ke strategickému, ale i
taktickému rozhodovani podniku v oblasti financovani a investovani. AvsSak diive nez se
ptijimaji jednotliva investi¢ni a finan¢ni rozhodnuti v rdmci podniku, musi byt managementu
a vedeni poskytnuta informace o finan¢ni situaci firmy. A to nejen soucasny stav, ale i
vyvojové tendence v jednotlivych obdobich a porovnani s hodnotami specifickymi pro dany

obor ¢i odveétvi.

Primarnim cilem finan¢ni analyzy je celkové posouzeni trovné finan¢niho zdravi
podniku, budoucich vyhlidek finanéni situace a poskytnuti opatieni pro zlepSeni soucasné
situace spoleCnosti. Je to snaha o zajiSténi prosperity podniku a zkvalitnéni jednotlivych
ekonomickych procesii. Vysledné hodnoty finan¢ni analyzy promitaji mnohé podnikové
¢innosti, a proto je nutné analyzu chapat jako komplexni viceurovitovy model, ktery se sklada
z velkého poctu jednotlivych charakteristik a jejich vazeb. Finan¢éni analyzu, jak uvadi
DluhoSové (2010), je moZno rozd¢lit do tif postupnych fazi. Prvni fazi je diagnoza zakladnich
indikéatorti finan¢ni situace, poté pfichazi na fadu hlubsi rozbor zjisténého stavu podniku a
nakonec dochazi k identifikaci hlavnich faktort, které negativné ptisobi na podnik a navrhuji

se opatfeni.

Sedlacek (2010) bere v ivahu nékteré podminky, které by se u vyuziti finan¢ni
analyzy mély dodrZovat. Jednou z nich je pouziti adekvéatnich metod v ramci praktickych
moznosti podniku. Jako dal$i uvadi efektivnost. Ocekavané vynosy z vyuziti vysledkii by
mély piesahovat ndklady, vynaloZené na jejich dosaZeni. Posledni podminkou je Ucelnost
analyzy. TudiZ stanoveni konkrétniho cile, kterého chceme pomoci finanéni analyzy

dosahnout.



2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Poznatky finan¢ni analyzy jsou pfedmétem zajmu mnohych osob, dostavajicich se do
styku s danym podnikem. Griinwald a Holeckova (2007) rozdéluji tyto subjekty do dvou
oblasti, a to na interni a externi podle toho, kdo analyzu provadi ¢i pottebuje. Kazda skupina
subjektii ma své specifické chovani a rozhoduje se podle rozdilnych kritérii a faktorti. Do
externich uzivatelli patii investofi, banky a jini véfitelé, stdt a jeho organy, zadkaznici,
dodavatelé a konkurenti. K internim uzivateliim se fadi manazefi, odborafi a zaméstnanci.

Vyuzivani informaci pfedevsim pro dlouhodobé, ale i operativni feSeni financni
situace je typické pro manazery podniku. Informace slouzi jako zpétna vazba mezi financnim
rozhodnutim a praktickym dopadem na podnik. ManaZefi by m¢li dokonale znat financni
situaci podniku a diky tomu se spravné rozhodovat pfi ziskavani financnich zdroju, pfi
vhodném vybéru zptisobu financovani ¢i pfi investiénim rozhodovani. Diky finan¢ni analyze,
kterd také definuje slabé a silné stranky podniku, mohou manazeii odhadnout budouci

podnikatelsky zdmér firmy.

Akcionafi, vlastnici ¢i spole€nici jsou investory dané¢ho podniku. Je pro né velmi
dilezité znat, co se v podniku déje a v jaké situaci se spole¢nost v daném okamziku nachazi.
Také investofi, ktefi chtéji potencialné vlozit své volné finan¢ni prostfedky do vybraného
podniku, se musi prostfednictvim analyzy presvédCit o spravnosti svého rozhodnuti.
Akcionafe zajimd predev§im mira rizika a mira vynosnosti vlozené¢ho kapitalu, diky ¢emuz
vybiraji své portfolio cennych papirti.

Finan¢ni stav potencialnich dluZznikd je rozhodovacim kritériem pro véfitele podniku.
Ti se musi rozhodnout, zda firm¢ uvér poskytnou, v jaké vysi a za jakych podminek. Banka
posuzuje predevSim bonitu podniku, jak pfed poskytnutim uveru, tak i béhem spléaceni.
Podnik je tudiz pod stilym dohledem svych véfiteli. Hodnoceni banka provadi
prostiednictvim analyzy struktury majetku a finan¢nich zdrojii, analyzy ziskovosti podniku,
rentability, likvidity. Musi byt zjisténo, jestli mé firma dostate¢né financni zdroje ke splaceni
svych nynéjSich zavazkl a hlavné ke splaceni nového uvéru a trokd. Jestlize se jedna o
sttednédobé ¢i dlouhodobé uvéry, vétitele také zajima samotny projekt, na ktery penize
podnik potiebuje. Podnikatelsky zamér se analyzuje z hlediska nadéjnosti a efektivnosti. U

kratkodobych uvért je to spiSe analyza likvidnosti firmy.

Dodavatelé¢ se zamétuji spise na kratkodobou prosperitu podniku. Zjistuji, zda je

podnik schopen splacet své zavazky. Dlouhodobé dodavatele zajima dlouhodoba stabilita



podniku. Prosperujici zdkazniky si totiz dodavatelé chtéji udrzet a naptiklad jim poskytnout
lepsi podminky.

Pfirozeny z4jem na hospodaiské a financni stabilit¢ podniku maji také zaméstnanci.
Jde jim pfedev§im o udrzeni pracovni pozice a mzdovych podminek. Jsou motivovani
vysledkem hospodatfeni a na fizeni podniku se Castecné mohou podilet diky odborovym

organizacim.

Finan¢né¢ - ucetni data podniku jsou dilezitym podkladem pro rozhodovani a kontrolu
podniku statem a jeho organy. PfedevSim se vyuzivaji pro ucely spravného plnéni danovych
povinnosti, pro rozdélovani dotaci jednotlivym podnikiim, pro piehled o financni situaci

podnik se statni zakazkou nebo pro formulaci hospodaiskeé politiky v podnikatelské sféte.

Neposkytovani finan¢nich dat a informaci externim uzivatelim nemusi byt pro podnik
ideélni. Podnik se tim ochuzuje o odbératele, které o podniku nedohledaji potfebné informace,
a ziskdva pro sebe méné vyhodnou pozici na kapitdlovych trzich. Zatajovani a upravovani
finan¢nich daji je cesta ke ztrat¢ dobré povésti a solidnosti podniku a predevsim ztraté

konkurenceschopnosti ve snaze ziskat potencialni investory a zdkazniky.

2.3 Zdroje informaci

Jak tvrdi DluhoSova (2010), udaje pottebné pro financ¢ni analyzu lze shrnout do tii
oblasti. Prvni jsou finan¢ni informace, které zahrnuji vykazy finan¢niho ucetnictvi a vykazy
vnitropodnikového Ucetnictvi. Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi si kazdy podnik vytvari
sdm a nepodléhaji zadné jednotné Upraveé, maji interni charakter a nejsou poskytovany
vefejné. Druhou oblasti jsou kvantifikovatelné nefinanéni informace. Ty obsahuji firemni
statistiky produkce, odbytu, zamé&stnanosti ¢i interni smérnice. Poslednim okruhem jsou
nekvantifikovatelné¢ informace, které ptedstavuji nezavislé zpravy vedoucich pracovnikl

jednotlivych sektort podniku, komentaie manazerti, odborniki, prognézy a podobné.

V této bakalatské praci budou blize popsany pouze vykazy finanniho ucetnictvi,
tvotici zdkladni podklad finan¢ni analyzy. Patii do nich rozvaha, vykaz zisku a ztrat a vykaz
cash flow. Tyto vykazy jsou obsaZeny v Ucetni zavérce podniku, kterd je upravena piedevsim
zakonem ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpisti a harmonizovana.
Soucasti ucetni zaveérky je také ptiloha k Gcetni zavérce, kterd ma charakter dopliujicich
informaci k rozvaze a vykazu zisku a ztrat. Podnik je povinen vytvafet Ucetni zavérku

minimaln¢ jednou za rok.



Prvnim z vykaza finan¢niho Gc¢etnictvi je rozvaha, kterou povazuje DluhoSova (2010)
za zékladni ucetni vykaz, ze kterého se postupné vyvinuly a odvodily ostatni. Hlavnim cilem
rozvahy je zachyceni stavu majetku podniku na jedné strané rozvahy a zdroji kryti tohoto
majetku na strané druhé. Je to vykaz stavovy, tudiz jsou data zachycena v ur¢itém ¢asovém
okamziku. Majetek podniku je oznaCovan jako aktiva firmy, zdroje kryti jako pasiva. Aktiva a

pasiva musi striktné dodrzovat bilan¢ni rovnici rozvahy a rovnat se sobg¢.

Primarnim hlediskem tfidéni aktiv je jejich funkce a s tim spojena doba, po kterou jsou
aktiva vazana v reprodukénim cyklu podniku. Diky tomuto ¢lenéni se aktiva déli na stala,
ktera jsou v podniku vazana dlouhodob¢ a v Case se opotifebovavaji a obézna aktiva, kterd
figuruji v majetku podniku pomérné kratkou dobu, spotfebovavaji se obvykle najednou a
jejich proces premény na penézni jednotky nepiesahuje jeden rok. Pasiva oznacuji zdroje,
které jsou vyuzivany k financovani majetku podniku, a jsou ¢lenény z pohledu vlastnictvi.
Vesker¢é zdroje kryti se podle tohoto hlediska rozd€luji na vlastni kapital a cizi zdroje. Vlastni
kapital ptedstavuje prostfedky, které byly do podniku vlozeny nebo byly vytvofeny ¢innosti
podniku. Cizi zdroje predstavuji prostiedky ziskané podnikem od jinych fyzickych ¢i
pravnickych osob zapiijcenych na dobu urcitou a vznika tak zévazek, ktery je nutno splatit.

DalSim ucetnim vykazem je vykaz zisku a ztrat. Podstatou, jak tvrdi Kislingerova
(2010), je informovat o uspésném hospodareni podniku prostfednictvim vysledku, kterého
doséhl podnikatelskou Cinnosti. Jedna se o zachyceni vazeb mezi vynosy a naklady za urcité
obdobi. Vynosy predstavuji veskeré ¢innosti, za které podnik ziskal penéZni prostiedky, a to
bez ohledu na to, zda byly v daném obdobi zinkasovany ¢i nikoli. Néklady se fidi stejnym
principem a jsou za né povazovany ucelné vynaloZené penéZzni Castky na ziskani danych
vynosl. TudiZz ve vykaz zisku a ztrat se nepracuje se skutecnymi hotovostnimi toky a Cisty
zisk se nerovna redlné hotovosti, ziskané hospodafenim podniku. Vykaz zisku a ztrat se
v Ceské republice uspoiadava stupiiovitd. Obsahuje tfi urovné, a to oddélené vypodet
provozniho, finan¢niho a mimotadného vysledku hospodafeni.

Ve finan¢ni analyze jsou vyuzivany rizné podoby zisku zjisténého ve vykazu zisku a
ztrat. DluhoSova (2010) uvadi nékolik typii ziskl, pficemz prvnim z nich je zisk pfed thradou
odpist, Urokli a dani, ktery je znaten EBITDA a poukazuje na souhrnny financni efekt
z podnikani. Zisk pfed uroky a zdanénim, EBIT, je vyuzivan hlavn€ u rentability aktiv a
neohlizi se na strukturu financovani podniku. Zisk pfed zdanénim s ekvivalentnim ndzvem
hruby zisk je oznacovan jako EBT. Po odecteni dan¢ od hrubého zisku vznikd Cisty zisk,

EAT, zadany ptedev§im u ukazatele rentability vlastniho kapitalu, pro zaznamenani ¢istého



efektu dosahovaného vlastniky. Jestlize je Cisty zisk snizen o vyplatu dividend, vznikne

nerozdéleny zisk EAR, ktery zistava v podniku a je vyuzivan jako vlastni zdroj financovani.

Ptehled o penéznich tocich podniku, jak je také vykaz cash flow oznafovén, je
dopliikem pfedchozich dvou vykazi. Kislingerova (2010) tvrdi, Ze na rozdil od nich, vykaz
cash flow ukazuje realny pohyb penéznich prostiedkli a penéznich ekvivalentt, kterymi jsou
penize v pokladné, na uctu, na cesté, ceniny ¢i likvidni obchodovatelné cenné papiry. Provést
vypocet cash flow je zadouci pro celkové zobrazeni financni situace podniku, protoze firma

sice muze byt ziskova, ale zdroven se u ni mohou vyskytovat problémy s penézni hotovosti.

Struktura vykazu cash flow se déli do tii celkl, a to do penéznich tokl z provozni,
investi¢ni a finan¢ni ¢innosti, které zkoumaji pohyb penéz za jednotlivé kategorie. Pro
vypocet cash flow jsou pouzivany dvé zakladni metody, kdy si kazda jednotka miize
libovoln¢ vybrat, kterou metodu zvoli. Metoda piima je zaloZena na Uplném vykdzani piijmh
a vydaju spole¢nosti za urcité obdobi. Druha metoda, metoda nepiima, je prehlednéjsi a v
praxi vice vyuzivana. Upravuje hospodarsky vysledek o nepenézni operace a zmény stavu

jednotlivych polozek rozvahy.

2.4 Metody finan¢ni analyzy

Mnozstvi metod finan¢ni analyzy, které se v pribchu casu objevuji k dispozici,
poskytuji firm¢ Sirokou nabidku pro vybér té optimalni. Volba metody by méla byt postavena
na ucelnosti, spolehlivosti a nizké nadkladovosti a je nutné, aby bylo pfedem znamo, jaky cil a
ucel ma dand metoda plnit. Jak tvrdi Riickova (2008, str. 40) ,, Cim lepsi metody, tim
spolehlivejsi zavery, tim nizsi riziko chybného rozhodnuti a tim vyssi nadéje na uspech. *

Dluho$ova (2010) déli metody na dvé zakladni skupiny. Deterministické metody, které
se pouzivaji spiSe v krat§im ¢asovém horizontu, jsou bézZnymi néstroji pro analyzu finan¢niho
zdravi v podniku. V matematicko-statistickych metodach se pracuje se statistickou ndhodnosti
dat a analyzuji se zpravidla delsi casové tseky. SlouZi predevsim pro vyhodnoceni kauzalnich
zavislosti a vazeb. Clenéni jednotlivych metod je zachyceno v Obr. 2.1 a dale budou v praci

rozebirany pouze metody deterministické.



Obr. 2.1 Clenéni metod finanéni analyzy

Metody financ¢nich analyz

Deterministické metody Matematicko-statistické metody

Analyza trendu
(horizontalni analyza)

Regresni analyza

Analyza struktury
(vertikdIni analyza)

Diskriminacni analyza

Pomérova analyza Analyza rozptylu
Analyza soustav Testovani statistickych
ukazatell hypotéz

Analyza citlivosti

Zdroj: DLUHOSOVA (2010, 73 s.)
2.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

Hrdy a Horova (2009) tvrdi, Ze charakteristickym znakem téchto ukazateli je, Ze
predstavuji udaje piimo z ucetnich vykazli a zaroven vyjadiuji ur€ity jev, bez vztahu k jevu
jinému. Ukazatele se d€li na stavové a tokové. Stavové veli¢iny vymezuji stav k ur€itému
okamziku a povazuji se za né¢ Uidaje vyskytujici se v rozvaze. Tokové veli€iny se nachazi ve
vykazu zisku a ztrat a vykazu cash flow a poskytuji informace o zméné ukazatell za urcité
casové obdobi. Absolutni ukazatele jsou vyuzivany piedevSim k analyze horizontdlni a

vertikalni, avSak nelze tyto ukazatele pouzit k mezipodnikovému srovnani.

Prvni z analyz absolutnich ukazateli je horizontdlni analyza, kterou Ize také
oznacovat za analyzu vyvojovych trendt. Je sledovan vyvoj jednotlivych polozek ucetnich
vykazli v ¢ase a tyto zmény se poté kvantifikuji a vyhodnocuji. Pro vylouceni piipadnych
ndhodnych vlivii, zkreslujicich danou problematiku, je zapotfebi analyzovat del§i Casovy
horizont. Analyza je provadéna dvéma zdkladnimi zplsoby. Prvni metodou jsou zjistény
absolutni zmény poloZek v ¢ase a provadi se rozdilova analyza, viz (2.1). Druha metoda se
specializuje na zménu relativni, jinymi slovy na pomérovou analyzu danych polozek, ur¢enou
vzorcem (2.2)

AU

absolutni

:Uz _Ut—I’ (2.1)
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— A
AUrelativnl' = UtU Ut_l = UU 9
t—1

t-1 -

2.2)

kde AU je zména ukazatele, U; znamena hodnotu ukazatele v bézném roce a U, hodnotu

ukazatele v roce predeslém.

Druhou analyzou je analyza struktury, jak Ize také vertikdlni analyzu oznacit.
Odhaluje podil jednotlivych polozek ticetnich vykazl na urcité celkové hodnoté, ke které jsou
tyto polozky vztazeny. V rozvaze je nejcastéji vychazeno z celkovych aktiv, ve vykazu zisku
a ztrat z celkovych vynosu ¢i trzeb. Tato metoda slouzi prfedevSim k majetkové a financni
analyze struktury podniku. Struktura aktiv podava informaci o tom, kam podnik v daném roce
investoval a ze struktury pasiv je zjistitelné, z jakych zdrojii byly investice financovany.
Vyhodou strukturalni analyzy je nezavislost na meziro¢ni inflaci a tudiz srovnatelnost

vysledkll napfi¢ jednotlivymi roky. Obecné je vzorec vyjadien takto

Ui
F = ﬁ’ (2.3)

kde P; je podil dil¢i polozky na celku, U; je hodnota dil¢iho ukazatele a XU; je velikost

absolutniho ukazatele.
2.4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele oznacuje Hrdy a Horova (2009) jako zékladni néstroj finan¢ni
analyzy. Ukazatele davaji do vzdjemného pomeéru jednotlivé polozky €i skupinu polozek
uvedené ve vykazech spole¢nosti. Tato metoda je nejrozsifenéj$i metodou finan¢ni analyzy, a
to diky ziskani rychlého a malo nakladného vystupu, vypovidajiciho o zakladnich finan¢nich
charakteristikdch firmy. Divodem vysoké vyuZzitelnosti miize byt fakt, Ze analyza vychazi
vyhradné z informaci obsazenych v G€etnich vykazech, které jsou dostupné jak pro interni, tak

externi finan¢ni analytiky.

Rozd¢€leni pomérovych ukazateli je pro velké mnozstvi jednotlivych ukazatell
zadouci. Zakladnimi oblastmi jsou ukazatele financni stability a zadluZenosti, ukazatele
rentability, ukazatele likvidity a ukazatele aktivity.

Prvni skupinou pomérovych ukazatelti, které budou popsany, jsou ukazatele financni
stability a zadluZenosti. Tato skupina ukazateld slouzi k hodnoceni finan¢ni stability podniku
a hledani rovnovdhy mezi vlastnim a cizim kapitdlem. PfiliSné financovani podniku

z vlastnich zdrojl je pon¢kud drahou zalezitosti a naopak vysoka zadluZenost firmy je spojena
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s obtizemi v oblasti ziskavani a splaceni prostfedkl. Proto ukazatele stability a zadluzenosti

m¢éfi velikost vlastniho a ciziho kapitalu a analytikové poté hledaji vzajemné optimum.

Mezi nejvyznamnéjsi ukazatele stability patii ukazatel podilu vlastniho kapitilu na
aktivech. Udava finan¢ni samostatnost podniku, schopnost firmy kryt sviij majetek vlastnim
kapitalem, a charakterizuje dlouhodobou finan¢ni stabilitu podniku. Obecné Ize fici, Ze
zvySovani hodnoty ukazatele znamenad upevnovani finan¢ni stability. VSak piili§ vysoka
hodnota neni zadouci, protoze miize mit negativni vliv na vynosnost podniku. Hodnotu Ize

vycislit dle vztahu

viastni kapital

podil viastniho kapitalu na aktivech = (2.4)

aktiva celkem

Ukazatel kryti stalych aktiv je dalsi ze skupiny ukazatelli stability. Je odvozen od
zlatého pravidla financovani, které tvrdi, ze stdla aktiva podniku by méla byt kryta
dlouhodobymi zdroji. Tudiz pométfuje dlouhodoby kapital, slozen z vlastniho kapitalu a
dlouhodobého ciziho kapitdlu, a stild aktiva. Ta jsou tvofena dlouhodobym hmotnym a
nehmotnym majetkem. Hodnota ukazatele by se méla dostat minimalné na 100 %, tedy
vSechna stald aktiva by méla byt kryta dlouhodobymi zdroji. Hodnotu ukazatele 1ze vyjadrit
jako
dlouhodoby kapital

stala aktiva

stupen kryti stalych aktiv = (2.5)

Obracenym ukazatelem pro ukazatel podilu vlastniho kapitdlu na aktivech je
majetkovy koeficient, oznacovan taktéZ jako finan¢ni paka. Ukazatel souvisi se stanovenim
optimalni finan¢ni struktury podniku a jeho hodnota by méla byt v Case stabilni. Financni
péka je pocitdna pomoci vztahu

aktiva celkem

majetkovy koeficient = .
/ Y kodfi viastni kapital (2.6)

Zakladnim ukazatelem pro vyjadieni celkové zadluZenosti je ukazatel véritelského
rizika, tvrdi Rickova (2008). Vyjadiuje podil celkovych zavazkl spolecnosti k celkovym
aktivim. Vys$i hodnoty ukazatele znamenaji vyssi riziko pro véftitele. Pro vypocet hodnoty

tohoto ukazatele 1ze pouzit nasledujici vztah

celkova zadluzenost = M. 2.7)
aktiva celkem
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Podobnou vypovidaci schopnost jako ukazatel veétitelského rizika ma ukazatel
zadluZenosti vlastniho kapitalu. Oba ukazatele se zvySuji s rostouci mirou dluhii podniku.
Optimélni hodnota ukazatele se u stabilnich spole¢nosti pohybuje v rozmezi od 80 % do 120
%. K vypoctu je vyuzito vztahu

cizi kapital (2.8)

ukazatel zadluZenosti viastniho kapitilu = - —.
viastni kapital

Dalsi ukazatele pro hodnoceni zadluzenosti podniku se oznacuji jako drokové kryti a
urokové zatizeni. Pro zjisténi, zda je dluhové zatiZzeni pro firmu stale unosné, slouzi ukazatel
urokového kryti. Udava, kolikrat dosazeny zisk prevySuje Castku nakladovych urokt. Je-li
hodnota ukazatele 100 %, zisk firmy je nulovy, protoZze je vSechen pouzit na kryti Groka
z vypujceného ciziho kapitalu. Je tedy zadouci, aby dosazeny zisk nékolikrat prevysoval

hodnotu uroki. Ukazatel je vyjadfen pomoci vztahu

EBIT
ndkladové roky’

urokové kryti = (2.9)

kde EBIT je zisk pted zdanénim a troky.

Recipro¢ni hodnotou turokového kryti je vySe zminované urokové zatizeni. Je
dopliikem pro hodnoceni vyvoje rentability podniku a ukazuje, jak velkou ¢ast vytvoreného

zisku odc¢erpavaji tiroky. Hodnota je pocitana jako

urokové zatizeni = ndkladove wiroky , (2.10)
EBIT

Druhou oblasti pomérovych ukazatelii jsou ukazatele rentability. Skupina téchto
ukazateli obecné poméfuje zisk podniku s kapitalem, ktery byl vyuzit k jeho dosazeni.
Rentabilita se oznacuje také jako vynosnost ¢i ziskovost a je métitkem schopnosti podniku
vytvaret pozadovany zisk. Pomérové ukazatele jsou v Citateli tvofeny riiznymi modifikacemi
vysledku hospodafeni a ve jmenovateli zvolenym druhem kapitdlu ¢i trzbami. V Case by

ukazatele mély obecné rst.

Za klicovy ukazatel rentability je povaZovan ukazatel rentability aktiv (ROA).
Odrazi celkovou vynosnost podniku, a to bez ohledu na zdroje, ze kterych byly c¢innosti
financovany. JestliZe je dosazen do citateli EBIT, vysledkem bude hrubé produkéni sila aktiv
podniku. Ukazatel je tedy vhodny pfi srovnavani podnikl s odlisSnymi daiiovymi podminkami

a zpusoby financovani. Ukazatel je vyjadien vztahem
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RO4——EBIT (2.11)

aktiva celkem

Ukazatel rentability vlastniho kapitialu (ROE) je dal$im vyznamnym méfitkem
vynosnosti firmy. Vyjadfuje celkovou vynosnost vlozeného vlastniho kapitalu a je dilezitym
ukazatelem pfedevsim pro vlastniky podniku. Tém podava informaci, zda jimi vlozeny kapital
piinasi dostate¢ny vynos s ohledem na dané investi¢ni riziko. Pracuje se zde s Cistym ziskem,

protoze pravée tento ocistény zisk putuje do rukou vlastnikl. Ukazatel charakterizuje vztah

ROE = FAT (2.12)

viastni kapital’

kde EAT je Cisty zisk.

Dalsim z fady ukazatelti rentability je ukazatel rentability dlouhodobych zdroji
(ROCE). Ten hodnoti vynosnost dlouhodobého investovani a komplexné vyjadiuje
efektivnost hospodareni firmy. Je hojné vyuzivan pii mezipodnikovém srovnavani. Hodnotu

ukazatele 1ze zjistit dosazenim do vzorce

ROCE = EBIT 2.13)

viasmi kapitdl + dlouhodoby cizi kapitdl

Dal$im bézn¢ vyuzivanym ukazatelem finan¢ni analyzy je ukazatel rentability trzeb
(ROS). Vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pfi dané trovni trzeb. Nizké hodnoty
ukazatele znaci Spatné fizeni firmy, stfedni hodnoty jsou spjaty s dobfe zvladnutou praci
managementu podniku a vysoké hodnoty poukazuji na nadprimérnou uroven firmy.
Rentabilita trzeb je vyuzivana jak pro vnitropodnikové ucely, tak i pro srovnani podnikli mezi
sebou. Hodnota ukazatele je vyjadfena pomoci

EAT

ROS = .
trzby

(2.14)

Ukazatel rentability nakladi (ROC) udéava, kolik korun ¢istého zisku podnik vytvori
z 1 koruny celkovych nakladl. Vysoka hodnota ukazatele zna¢i dobie zhodnocované vloZené

naklady a vysoké procento zisku. Ukazatel 1ze vycislit vztahem

EAT
ROC = — - (2.15)
celkové naklady

Tteti oblasti pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy jsou ukazatele likvidity. Likvidita

dané slozky majetku predstavuje vlastnost rychle a bez velkych problémt preménit dany
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majetek na penézni prostfedky. Oproti tomu likvidita podniku je schopnost firmy v¢as uhradit
své platebni zavazky. Ukazatelé¢ tedy poméiuji obéznéd aktiva (to, co je pfeménovano na
penézni hotovost) s kratkodobymi dluhy (to, co je nutno splatit) a hodnoti platebni schopnost
podniku. Hrdy a Horova (2009) rozliSuji likvidnost majetku na tii zakladni stupné likvidity.

Likviditou tretitho stupné je oznaCovéana bézna likvidita. Vyjadiuje, kolikrat obézna
aktiva kryji kratkodobé zavazky, kterymi se zpravidla rozumi kratkodobé zéavazky
z obchodniho styku a kratkodobé bankovni uvéry. Optimalni hodnota ukazatele se pohybuje
vrozmezi 1,5 az 2,5. Hlavni slabinou ukazatele je fakt, ze ne vSechna obé&zna aktiva lze
piremeénit v kratkém Case na penézni hotovost. MliZe se jednat o staré, tézko prodejné vyrobky
¢i Cast zasob nepouzitelnych k vyrobé. Taktéz s rozdilnym ocenovanim zasob mohou byt
problémy. Ukazatel je vyjadien vztahem

obézna aktiva (2.16)

bézna likvidita = .
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita je likviditou druhého stupné a odstranuje nedostatky
predchazejiciho ukazatele. V Citateli uz nejsou veskera obézna aktiva, ale jen pohotova, rychle
pfeménitelnd aktiva. Doporucend hodnota ukazatele se pohybuje mezi 1,0 a 1,5. Hodnotu
ovliviiuje jak typ Cinnosti podniku, tak 1 odvétvi ¢i strategie firmy. Hodnota ukazatele se

vycisluje vztahem

obézna aktiva — zasoby

pohotova likvidita = (2.17)

kratkodobé zdvazky

Likvidita prvniho stupné je okamzita likvidita. Ukazatel je bran pouze jako doplnék k
ostatnim ukazatelim, a to kvili jeho nestabilnosti. Pracuje se zde jen s pohotovymi platebnimi
prostfedky, které zahrnuji penize na Uctech, v hotovosti ¢i Seky. Predstavuje tak nejuzsi

vymezeni likvidity. Hodnota ukazatele je odvozena pomoci vzorce

okamzit Tikvidita — pohotov’e plateb’m prostredky. (2.18)
kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapital sice patii do ukazateldi rozdilovych, ale velmi tizce souvisi
s likviditou, a proto je zafazen do této kategorie pomérovych ukazatelti. CPK je ast obéznych

aktiv, ktera jsou kryta dlouhodobymi finan¢nimi zdroji. Je chapan jako ¢ast, ktera v podniku
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zbyde po preméné obéznych aktiv na penézni prostiedky a splaceni vSech kratkodobych
zavazkil. Vytvoii se tak volné penézni prostiedky, které méa podnik k dispozici na uskutecnéni
podnikovych zamérd. Jde o takzvany financni polStar pro piipad nouze. Spolecnost, kterd
chce mit zajisténu likviditu, by méla mit obézna aktiva vysS$i nez kratkodobé zavazky.
Dlouhodobym kapitadlem se poté financuje kratkodoby majetek a lze hovoiit o
prekapitalizované spolecnosti. Jestlize dochazi k opaénému piipadu a spolecnost je
podkapitalizovand, znamena to naruseni likvidity, protoze kratkodobé zdroje jsou vyuzity pro
financovani dlouhodobého majetku a tudiz Spatné pievoditelné pro piipad nutnosti kapital

splacet. Cisty pracovni kapital 1ze zjistit pomoci vzorce
cisty pracovni kapital = obéznd aktiva — kratkodobé zavazky, (2.19)

cisty pracovni kapital = dlouhodobé zdroje — stila aktiva. (2.20)

Posledni oblasti pomérovych ukazatelll jsou ukazatele aktivity, které méti efektivnost
hospodateni podniku s danymi aktivy. ,,Jsou pouzivany pro Fizeni aktiv podniku a hodnoti
vdzanost jednotlivych slozek kapitdlu v urcitych formdch aktiv.“ tvrdi Hrdy a Horova (2009,
s. 127). Jestlize ma spolecnost vice aktiv nez je nutné, dochazi ke vzniku ptebytecnych
nakladd a firma si tim snizuje zisk. Naopak nedostatek aktiv znamend uslé ptilezitosti a nizsi
vynosy. Ukazatele aktivity jsou ¢lenény do dvou skupin, rychlost obratu a doba obratu.
Rychlost obratu vyjadiuje, kolikrat se urcity druh majetku obréti v trzbach a doba obratu

urc€uje, jak dlouho trva uskute¢néni jedné obratky.

Komplexnim ukazatelem, ktery méfi efektivnost vyuzivani celkovych aktiv
spole¢nosti je obrat celkovych aktiv. Cim vys§i je hodnota ukazatele, tim efektivngji je
majetek vyuzivan. Hodnota ukazatele je dana vztahem

trzby (2.21)

obratka celkovych aktiv = ———.
aktiva celkem

Dalsim ukazatelem je obrat zasob, ktery vyjadiuje, kolikrat se zdsoby pfreméni v dalsi
formy ob&zného majetku, prodaji a znovu nakoupi za urcity ¢asovy okamzik. K rlistu poctu
obratek a vyS$§im hodnotdm ukazatele vede dobrd politika odbytu firmy a efektivnost
vyuzivani zasob. Pti vySSich hodnotéch podnik nedisponuje prebyte¢nymi zdsobami, které by

vyvolavaly zbytecné ndklady. Ukazatel Ize vyjadfit vztahem

, , trzb
obratka zasob = a4

: (2.22)
zdsoby
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Odvozenym ukazatelem je doba obratu zasob. Upfestiuje, kolik dni trva jedna
obratka zasob. Ukazatel je velmi rozSifen a citlivé reaguje na zménu dynamiky vykont.
Charakteristickym vzorcem je
zdsoby -360

trzby

doba obratu zdasob = (2.23)

Doba obratu pohledavek udava platebni moralku odbérateli. Vyjadiuje, jaka
strategie fizeni pohledavek podniku je vyuzivana a informuje, za jak dlouho jsou v priméru
placeny faktury odbérateli. Jestlize doba splatnosti faktur je trvale piekracovana dobou
vypocitanou timto ukazatelem, je nutné urychlit inkasa pohledavek. Pro planovani penéznich

toka je tento ukazatel nadmiru dilezity a je dan vztahem

trzby

doba obratu pohleddvek =

Kdyz jsou pohleddvky zaménény se zavazky, vznikéa dalsi ukazatel, a to doba obratu
zavazki. Urcuje platebni kdzen firmy vici dodavatelim. Tedy poskytuje informaci, jak
dlouho podnik odklad4 uhrazeni faktur dodavatelim. Hodnotu ukazatele lze zjistit pomoci
vzorce

zavazky - 360

doba obratu zdvazhki = 2by (2.25)

S pfedchazejicimi ukazateli doby obratu pohleddavek a doby obratu zavazkl se poji
pravidlo solventnosti. Zni, Ze doba obratu zavazki by méla byt del$i nez doba obratu
pohledavek. Tedy odbératelé by firmé méli v priméru splacet pohledavky rychleji, nez firma
splaci zavazky dodavatelim. KdyZ je toto pravidlo dodrzeno, firma by neméla mit problém

s platebni neschopnosti ¢i likviditou. Pravidlo solventnosti je vyjadfeno vztahem

pravidlo solventnosti = doba obratu pohledavek < doba obratu zavazhki . (2.26)
2.4.3 Analyza soustav ukazatelu

Pomoci jednoho souhrnného ukazatele se vyjadiuje celkova charakteristika vykonnosti
podniku. OvSem vypovidaci schopnost souhrnnych ukazatelti je pomérné€ nizké a slouZzi spiSe

jako orienta¢ni body pro dal$i hodnoceni podniku.

Soustavy jsou dé€leny na dvé zadkladni skupiny. Prvni skupinou jsou soustavy
hierarchicky uspofadanych ukazatelli, kde existuje matematickd provazanost, a ptikladem

mohou byt pyramidové soustavy. Druhou skupinou jsou ucelové vybéry ukazateld, které jsou
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sestaveny na zakladé komparativné-analytickych nebo matematicko-statistickych metod. Zde

patii bonitni a bankrotni modely.

Prvni popsanou skupinou soustav bude soustava hierarchicky uspotddanych ukazateld,
konkrétn¢ pyramidova soustava. Ta stoji na postupném rozkladu vrcholového ukazatele na
dil¢i polozky. Podstatou konstrukce je odhaleni vzajemnych vazeb mezi dil¢imi ukazateli a
zhodnoceni, ktery ukazatel se na zméné vrcholového ukazatele podilel nejvice. Cilem
pyramidového rozkladu je dle Rackové (2008) popis vzajemné zavislosti ukazateli a analyza
slozitych internich vazeb skrytych v pyramid¢. Jakakoliv zména jednotlivého ukazatele se

projevi v celé vazbé.

Tyto rozklady vrcholovych ukazateld se d&ji pomoci aditivnich nebo multiplikativnich
vazeb. Celd pyramida tedy vyjadfuje soustavu rovnic a spravnou konstrukei je tak mozné
vycislit jednotlivé faktory a vlivy pasobici na vrcholovy ukazatel, tvrdi DluhoSova (2010).

Odchylku vrcholového ukazatele je mozné zapsat jako soucet odchylek dil¢ich ukazatelt
Ay, =X Ax,, (2.27)

kde x je analyzovany ukazatel, Ay je pfiristek vlivu analyzovan¢ho ukazatele, g, je dilci

vysvétlujici ukazatel, Ax, je vliv dil¢iho ukazatele g, na analyzovany ukazatel x .

Jak uz bylo vySe zminéno, u pyramidovych soustav se vyskytuji dvé zakladni vazby.

Aditivni vazba je vyjadiena vzorcem (2.28), multiplikativni vazba vzorcem (2.29)

x=Xa,=a +a,+...+a,, (2.28)

1

x=Ila,=a,-a,-...-a (2.29)

kde x je vrcholovy ukazatel a a, dil¢i ukazatel.

Vyc¢isleni vlivi dilé¢ich ukazateli na ukazatel vrcholovy u pyramidovych soustav
s multiplikativni vazbou je provaddén pomoci ctyf zdkladnich metod. Pomoci metody
postupnych zmén, metody rozkladu se zbytkem, logaritmické metody nebo funkciondlni

v

metody. Nejvyuzivanéjsi je metoda postupnych zmén a logaritmickd metoda, které budou dale
popsany.

Vyhodou metody postupnych zmén je jeji jednoduchost a rozklad beze zbytku.
Nevyhodou je vSak zavislost velikosti vlivii jednotlivych ukazateld na potadi ukazatela ve

vypoctu. Metodika vypoctu by proto méla byti zachovéana ve vSech vytvotfenych analyzach.
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Podstatou vypoctu je rozdé€leni celkové odchylky mezi jednotlivé vlivy. Jestlize je vrcholovy

ukazatel rozdélen do tii dil¢ich ukazateli, vlivy jsou vyc€isleny pomoci vztaht

Ay,
Ax, =Aa,-a,,-ay, - A
A
Ax, =a,,-Aa,-as,- - )
Ay,
Ax, =a,,-a,, Aad; e (2.30)

kde Ax, znamena vliv dil¢iho ukazatele na zménu souhrnného ukazatele, Aq, pfedstavuje
absolutni zménu dil¢iho ukazatele, g, je hodnota vysvétlujiciho ukazatele v zakladnim
obdobi, 4 je hodnota vysvétlujiciho ukazatele v béZném obdobi, Ax je zména vrcholového

ukazatele a Ay, je analyzovana odchylka.

Logaritmicka metoda se li§i od metody postupnych zmén tim, Ze je pocitana zména
vSech analyzovanych ukazatelli souCasné. Stejné jako pfedeSla metoda nezanechava Zadné
zbytky, ale problémem je nemoznost pocitat se zapornymi hodnotami. Logaritmus zaporné
hodnoty je neproveditelny. Metoda vychazi ze spojitych vynosit a vlivy jednotlivych

ukazatelli jsou vyjadieny pomoci vzorce

g,
W= (2.31)

X

Ax

kde Ax, je zména vrcholového ukazatele v disledku zmény dil¢iho vysvétlujiciho ukazatele,

a.
Ay je analyzovana odchylka, / = il je index analyzovaného ukazatele a I, = —"" je index
Xo L Gy,

dil¢ich ukazateln.

Nejznaméjsim rozkladem kategorie pyramidovych soustav ukazatelti je Du Pontiv
rozklad, ktery byl prvnim pouZitym pyramidovy rozkladem. Jedna se o rozklad rentability
vlastniho kapitalu (ROE), ktery je popsan vztahem

EAT _ EAT EBT EBIT

_ (2.32)
VK EBT EBIT T

ROE =

T 4
A VK’
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kde EAT
EBT

piedstavuje danovou redukci,

zastava urokovou redukci,

je provozni

S A . A
rentabilita, i je obratka aktiv a 7K udéva financni paku.

Hlavnim smyslem rozkladu je zjistit, ktery z dil¢ich ukazateld ma nejvétsi vliv na
vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitdlu a jak je tedy mozné dosdhnout jeho
zvySovani. Miize to byt snizovanim danové redukce, ktera urCuje, jak velkou cast ze zisku
odCerpava splacena danova povinnost, zvySovanim rentability trzeb nebo produktivnéjSim
vyuzivanim majetku podniku. Velkou roli také hraje stupenn zadluzenosti a s nim spojené
urokové zatizeni. Bude-li vyuzivano vice ciziho kapitdlu, je mozné za urcitych okolnosti
dosédhnout vyssi rentability, vSak do té faze, dokud generujeme natolik vysoky zisk, ktery
dokaze pokryt zvySujici se ndkladové troky.

Druhou velkou skupinou soustav ukazateli jsou ucelové vybéry ukazateli, jinak
oznacovany za predikéni modely. Mezi tyto modely patii bonitni a bankrotni modely. Zde
Dluhosova (2010) tvrdi, ze spoleénym znakem modela je pfifazeni koeficientu hodnoceni,
vyjadiujiciho finanéni situaci podniku. Nevyhodou téchto soustav je absence nékterych
nefinan¢nich charakteristik, které jsou potfebné pro uplné odhaleni finan¢ni situace podniku.
Predikéni modely tedy nemohou nahrazovat finan¢ni analyzu, kterd detailné zachycuje
finan¢ni situaci a vyuziva i nevetejné¢ dostupné informace, avSak nabizi rychly pohled na

finan¢ni pozici podniku.

Prvni skupinou predikénich modelll jsou bankrotni modely, které slouzi k odhaleni
hrozby bankrotu firmy v blizké budoucnosti podniku. AvSak za predpokladu, Ze se u kazdé
spole¢nosti s blizicim Upadkem vyskytuji znaky tohoto tUpadku jest¢ pired uplnym
vypuknutim. Mohou to byt problémy s rentabilitou celkového vloZzeného kapitalu, s vysi
Cistého pracovniho kapitalu ¢i béznou likviditou. Rickova (2008) zarazuje mezi tyto modely

Altmantv model, Beaveriiv model a Tafleriv model.

Bonitni modely, oznaované taktéz jako ratingové, bodové ohodnocuji spole¢nost a
poté z danych hodnot stanovuji bonitu podniku. Tak lze diagnostikovat finan¢ni zdravi firmy
a zafadit ji do pfisluSné trovn€ mezi ostatnimi podniky. Pro oborovou komparaci musi vSak
byt splnény podminky srovnatelnosti sjinymi firmami v oboru. Mezi bonitni modely je

zatazen Tamariho model a Kralickuv Quick-test.
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2.5 Zpisoby srovnani vysledku finan¢nich analyz

Zakladnim prvkem pro posouzeni financni situace podniku je srovnavani
vypocitanych ukazatelli financni analyzy. Srovnévat dané veliiny lze vici ur€ité normé,

v prostoru ¢i v Case, tvrdi DIuhoSova (2010).

Srovnavani ukazateli provadéné vii¢i ur€itym normam je postaveno na srovnavani
hodnot ziskanych finan¢ni analyzou s normovanymi hodnotami, naplanovanymi podnikem.
Ty mohou mit povahu napiiklad primérnych, minimalnich, medidlnich ¢i maximalnich
hodnot.

Zakladem u srovnavani hodnot ukazatell v prostoru, jinak fe¢eno u mezipodnikového
srovnavani, je porovnani hodnot ukazateli podniku s hodnotami stejnych ukazatel jinych
firem v daném casovém okamziku. Aby mohlo dojit k mezipodnikovému srovnéni, musi byt
dodrzena &asova, oborova a legislativni srovnatelnost. Casova srovnatelnost spoéiva ve
stejném analyzovaném obdobi zkoumanych podnikd a stejné¢ dlouhém casovém useku.
Srovnatelny obor podnikani je nutnou podminkou pro vypovidaci schopnost porovnanych
veli¢in. Je to zptsobeno technickoekonomickym typem podniku, ktery pfimo urcuje veskeré
finan¢ni parametry danych firem. U legislativni srovnatelnosti jsou nutné jednotné zakonné
podminky a metodologické postupy srovnavanych firem. U mezinarodniho srovnani poté
vznikaji znané problémy, diky rozdilnym zakonnym opatfenim v jednotlivych zemich.

Srovnavani veli¢in v Case, €ili posuzovani vyvoje ukazatelli, probihd diky casovym
fadam hodnot jednotlivych ukazateld. V danych analyzovanych letech vSak nesmi byt rozdil
v postupech U€tovani, ocenovani, ¢i odepisovani majetku, aby nebyla narusena srovnatelnost

udaji v ucetnich vykazech.
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3 Charakteristika vybrané spolecnosti

Vramci této kapitoly bude piedstavena spolecnost ZK Design a. s. Bude zde
charakterizovana historie spole¢nosti, predmét podnikani a organizacni struktura. Obecny
popis bude doplnén o horizontélni a vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Udaje
potiebné pro tuto kapitolu budou brany z oficidlnich materialti firmy, jako jsou vyro¢ni

zpravy, vykazy firmy, apod., dostupnych na internetovych strankach www.justice.cz.

3.1 Profil spoleCnosti

Cesky vyrobni podnik ZK Design a. s. piisobi na ¢eském trhu pies 20 let. Byl zalozen
koncem roku 1992 jako spojeni dvou spolecnosti s piibuznym piedmétem podnikani. Firma se
zprvu zaregistrovala jako ZK Design v. 0. s. V roce 2000 vsak doslo k rozhodnuti spole¢niktl
o zméné¢ pravni formy podnikani. Vefejnd obchodni spole¢nost byla zruSena, a to bez
likvidace, a nahradila ji akciové spolecnost. Nova firma byla dne 3. fijna 2000 zapsana do

obchodniho rejstiiku jako ZK Design a. s.

Podnik se uz od prvopocatku kloni k vlastnimu vyrobnimu programu, ktery se
zaméiuje predevSim na nabytkatsky prumysl a vyrobky interiérového charakteru. Patii také
mezi vyznamné dodavatele v oblasti kovoprodukce, a to diky regalovému systému MARKET

EURO.

Za dobu své existence podnik realizoval nékolik dil¢ich rozvojovych projekti. Ty
umoznily kvantitativni a kvalitativni riist a tim upevnily stabilitu postaveni firmy na trhu.
Diky rozvoji vlastnich technologickych provozi spole¢nost piestala byt zavisld na
subdodavatelskych subjektech a stala se ve svém oboru nezédvislou. Prostfedky se podniku
podafily ziskat jak ze strukturalnich fondd Evropské unie, tak z fondl Ministerstva primyslu
a obchodu Ceské republiky. Ty byly vyuzZity napf. na zvyseni efektivnosti strojniho parku,
zvySeni konkurenceschopnosti marketingovymi prostiedky ¢i na néstavbu skoliciho centra a

specifické vzdélavani zaméstnanct.

3.2 Predmét ¢innosti podniku

Vyroba podniku ZK Design a. s. ma zakazkovy charakter, a proto je vyrobni politika
firmy orientovana na zakaznika. Snazi se pfesné¢ vyhovét vSem pozadavkim klientd, a to jak
Sirokym sortimentem produktl, tak kvalitou a rychlosti vyroby. Podnik se nespecializuje

pouze na Cesky trh, ale vénuje se také exportu svych vyrobkii do zemi Evropské unie.
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Vyrobni program firmy je slozen z né¢kolika produkti. Jejich vzijemny pomér je

mozné vidét v Grafu 3.1. Produkty, spadajici do predmétu ¢innosti podniku jsou

o regalova technika - zakazkové regily pro konfekci, regalové doplilky pro
obchodni fetézce, regalovy systém MARKET EURO,

o kancelafsky a specidlni nabytek - stoly psaci, jednaci, konferen¢ni, skiifiové
soustavy, zadsuvkové kontejnery, apod.,

o propagacni a prodejni stojany - stojany a displeje pro podporu prodeje
cukrovinek, kavy, kofeni, kosmetiky, armatury, apod.,

o kooperacni kovové vyrobky - sedacky na stadiony, kontejnery, voziky, kovové
prvky nabytku, aj.,

o automatické kotle - Vollcano - automatické teplovodni kotle spalujici pevna

paliva splitujici emisni normy dle CSN EN 303-5.
Graf 3.1 Vzajemny pomér produktli ve vyrobnim programu podniku

Kooperacni vyroba Vollcano
4% 1%

Zdroj: Profil spolecnosti ZK Design.

RozloZeni jednotlivych vyrobkid podniku v Grafu 3.1 ukazuje, Ze nejvice se firma
zamétuje na propagacni a prodejni stojany, regalovou techniku a kancelarsky nabytek, které
tvofi hlavni zdroje vytvareného zisku spolecnosti. Kooperacni kovové vyrobky a automatické

kotle jsou pouhymi doplitkovymi vyrobky firmy ZK Design a. s.
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3.3 Organizacni struktura a lidské zdroje spole¢nosti
V ramci této podkapitoly bude popsan vyvoj poctu zaméstnanci podniku, ktery
vypovida o rozsahu spolecnosti a organiza¢ni struktura firmy.

V dnesni dobé spole¢nost ZK Design a. s. zaméstnava 83 pracovnikd, a tim se fadi do

sttedn¢ velkych podnikii. Soucasti je samoziejmé vedeni firmy, které tvoii 5 Clend.

Vyvoj poc¢tu zaméstnanci firmy v Case, je mozné sledovat v Grafu 3.2. Pribéh je

zachycen za obdobi od vzniku spole¢nosti az po rok 2013.

Graf 3.2 Vyvoj zaméstnancii v podniku ZK Design a. s. za obdobi 1993 - 2013
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Zdroj: Profil spolecnosti ZK Design.

Pti zaloZeni podniku €inil pocet zaméstnanct pouhych 25 osob. V pribéhu let se pocet
zvysil az na 117 zaméstnancl. Spolecnost se vSak béhem svého plsobeni musela priklonit
k optimalizaci pracovnich Cinnosti a redukci stavu zaméstnancti. Tato opatfeni spole¢nost
vyuzila z dGvodu nepftiznivého vyvoje na daném trhu, a tudiz v roce 2008 doslo ke sniZeni
poctu pracovnikll. V roce 2011 se zase za¢ind pocet zaméstnancii pomalu zvySovat a v roce

2013 dosahuje firma 83 pracovnich mist.

Personalni politika firmy je zaméfena na udrzeni kvalifikovanych zaméstnanct a
neustalé zlepSovani pracovniho prostfedi a podminek. V roce 2006 byla zahajena koncepce
motiva¢niho programu zaméstnancl, kterd se vroce 2013 zacala nové zdokonalovat a

prohlubovat.

Pro ptedstavu, jak je firma vnitin¢ uspofadana, slouzi organizacni struktura podniku.

Konkrétni organizaéni strukturu spolecnosti ZK Design a. s. zachycuje Obr. 3.1.
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Obr. 3.1 Schéma organizacni struktury spole¢nosti ZK Design

valna hromada

I dozor¢i rada
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pfiprava vyroby kovovyroba vyvojové dilny povrchova uprava stolarna odbyt

Zdroj: Profil spolecnosti ZK Design.

Z grafického znazornéni organizacni struktury v Obr. 3.1 je patrné, Ze se firma ¢leni
do Sesti stfedisek a jejimi hlavnimi fidicimi organy jsou valnd hromada, ptedstavenstvo a
dozor¢i rada. Kazdé stiedisko je tak kontrolovano nékolika stupni nadfizenych, coz zarucuje

jasné rozdéleni pravomoci a zacileni jednotlivych stfedisek jen na své povinnosti.

3.4 Horizontalni a vertikalni analyza firmy

Nezbytnou soucasti charakteristiky firmy je objasnéni zmén a vyvojovych
tendenci aktiv a pasiv podniku. Tak jedin€é je mozZné zjistit, jak podnik naklada béhem let se
svym majetkem, jak jej obménuje, ¢i naopak ponechdva v podniku, jaké je sloZzeni majetku
firmy nebo z jakych zdroji je tento majetek financovan.

Horizontalni a vertikélni analyza se vSak netyka pouze finan¢niho vykazu rozvaha, ale
1 vykazu zisku a ztrat, kde je analyzovan dosahovany zisk firmy a jednotlivé vysledky
hospodateni. Ty jsou zkoumany jak z pohledu jejich zmén, tak 1 ze vzdjemnych poméra
jednotlivych polozek nédkladl a vynosi. Tim je mozné odhalit, které polozky vynosi se

nejvice podili na trzbach podniku, ¢i naopak které polozky nékladl nejvice firmu zatézuji.
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3.4.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza rozvahy slouzi piedevsim k rozboru jednotlivych polozek
rozvahy v ¢ase, se zaméfenim na jejich zmény. Analyza je provedena nejprve pomoci hodnot
dosazenych absolutnimi zménami polozek (v tis. K¢), vypoctenych dle vztahu (2.1). Nésledné
pomoci hodnot relativnich zmén polozZek (v %), které jsou pocitany vzorcem (2.2). Podklady
pro horizontdlni analyzu jsou Cerpany z rozvahy spolecnosti uvedené v Ptiloze ¢. 1 a vysledna
horizontalni analyza je uvedena v Pfiloze €. 3. Analyzovanym obdobim se stava rok 2009 az
2013.

Prvni skupinou, ktera bude v ramci majetkové struktury analyzovéna, jsou aktiva
podniku. U nich bude mozné pozorovat, jak spole¢nost v Case nakladala s pofizenym
majetkem. V Tab. 3.1 jsou zobrazeny absolutni i relativni zmény vybranych polozek aktiv

podniku.

Tab. 3.1 Hodnoty absolutnich a relativnich zmén vybranych polozek aktiv za obdobi

2009 - 2013

Rok 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013

Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.
Polozka rozvahy

tis. K¢ % tis. K¢é % tis. K¢ % tis. K¢ %

Aktiva 21486 44 10384 15 -3622 -4 2091 3
Dlouhodoby majetek | 8715 44 14020 49 -1033 -2 -4798 -12
Obézn4a aktiva 12863 45 -3595 -9 -2884 -8 6944 20
Casové rozlieni -92 -32 41 21 295 189 -55 -12

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé rozvahy spolecnosti ZK Design

Z Tab. 3.1 je patrné, Ze nejvétSich zmén bylo dosaZeno v roce 2010, kdy aktiva firmy
vzrostla o 44 %. To bylo zapfi¢inéno jak ristem dlouhodobého majetku, tak obéznych aktiv.
V dals§im roce se aktiva firmy zvysila pouze o 15 %. Doslo sice k pomérné vysokému narastu
dlouhodobého majetku, ale pokles obéZznych aktiv nedovolil tak vysoké zvySeni jako v roce

prvnim. Dalsi roky se hodnota aktiv pfili§ neménila.

Nyni bude podrobnégji analyzovana polozka dlouhodobého majetku a vyvoj
piislusnych podkategorii. Hodnoty slozek dlouhodobého majetku jsou zachyceny v Grafu 3.3,
ktery sleduje vyvoj dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku. Dlouhodoby finan¢ni

majetek se ve firmé nevyskytuje.
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Graf 3.3 Vyvoj dlouhodobého majetku v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade rozvahy spolecnosti ZK Design

Dlouhodoby nehmotny majetek mé pozvolny rist a jen nepatrné zasahuje do
celkového ovliviiovani aktiv. Naopak zmény v dlouhodobém hmotném majetku jsou velice
vyznamné. V roce 2010 dochézi k riistu o 44 % v porovnani s piedchazejicim rokem a v roce
2011 roste dlouhodoby hmotny majetek o dalSich 48 %. Pri¢inou je zejména rozSifeni
strojniho zafizeni podniku a technické zhodnoceni staveb. Po roce 2011 uz tento majetek
neroste, ale ma naopak klesajici tendenci. PifedevS§im diky snizovéani polozky samostatné
movité véci.

Dalsi kategorii aktiv je obéZny majetek. Detailngj$i obraz poskytuje Graf 3.4, ktery
informuje o vyvoji zdsob, kratkodobych pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku
v ¢ase. Obézna aktiva maji vyznamnou roli v roce 2010, kdy podstatné ptispivaji k ristu
celkovych aktiv. V dalSich dvou letech spiSe tlumi vzestupnou tendenci a v roce 2013 jsou

pti¢inou nepatrného vzristu aktivni strany rozvahy.

Graf 3.4 Vyvoj obéznych aktiv v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé rozvahy spolecnosti ZK Design

V kategorii zasob je mozné pozorovat mirné vzestupnou tendenci a jen nepatrné
ovlivnéni obéznych aktiv. Oproti tomu kratkodobé pohledavky v roce 2010 siln¢ vyzdvihava;ji
procenta rastu celkovych obé&znych aktiv, protoze diky ndrGstu pohleddvek z obchodnich
vztahli a daflovych pohledavek zvysuji svou hodnotu. OvSem v dal§im roce se jak danové
pohledavky, tak i1 pohledavky z obchodnich vztahli vraci zpét na minulé hodnoty a tim i1
celkové kratkodobé pohledavky klesaji. V roce 2012 je mozné zaznamenat nepatrny rist

pohledavek a v dal§im roce mirny pokles. U kratkodobého finan¢niho majetku je zédsadnim
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rokem rok 2012, kdy dochézi k velkému propadu kratkodobého financ¢niho majetku o 7 546
tisic K¢ a 1 pres rostouci tendenci pohledavek klesa i obézny majetek. Naopak v nésledujicim

roce finan¢ni majetek roste a s nim se zveda o 20 % 1 obézny majetek.

Nyni je potfeba se zaméfit i na druhou stranu rozvahy, a to stranu pasiv. Vyvoj hodnot

jednotlivych polozek pasiv zachycuje Tab. 3.2.

Tab. 3.2 Hodnoty absolutnich a relativnich zmén vybranych polozek pasiv za obdobi
2009 - 2013

Rok 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013

Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.

Polozka rozvahy | ) ) )
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

Pasiva 21484 44 10384 15 -3622 -4 2091 3
Vlastni kapital 3097 9 3632 9 3674 9 -889 -2
Cizi zdroje 17607 135 7130 23 -6892 -18 2980 10
Casové rozliseni 782 - -378 -48 -404 -100 0 0

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé rozvahy spolecnosti ZK Design

Z Tab. 3.2 je zfetelné, ze pasiva jsou nejvice ovliviiovana zménami velikosti cizich
zdrojui. V prvnim roce vzristaji o 44 % a v nasledujicim o 15 %. V roce 2012 se nepatrné
snizuji z divodu poklesu cizich zdroji. Casové rozliSeni zde diky jeho minimalni velikosti,

stejné jako u aktiv podniku, nema skoro Zadny vyznam.

Jak uz bylo vySe zminéno, nejvétsi vliv je zaznamenan u cizich zdrojt. Proto je dale
uveden Graf 3.5, ktery zaznamenava vyvoj dlouhodobych zavazku, kratkodobych zavazki a

bankovnich Gvéra a vypomoci.

Graf 3.5 Vyvoj cizich zdroji v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé rozvahy spolecnosti ZK Design

Z Grafu 3.5 je patrné, Ze v roce 2010 se podstatné zvySuji kratkodobé zavazky, a to
z dlivodu nartistu zdvazka z obchodnich vztahti. V roce 2011 je zaznamenan pokles zavazki a

dalsi dva roky hodnota kratkodobych zavazkli mirné roste a kladné tak pfispiva k rlstu cizich
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zdroji, predev§im v roce 2013. Hodnoty dlouhodobych zavazkti maji v jednotlivych letech
stabilni prubéh a tim nepisobi na zménu vrcholového ukazatele - celkovych pasiv. Naopak
bankovni uvéry a vypomoci ovlivituji svymi zménami hodnotu cizich zdroj, a to predevsim
vroce 2011. Ten je spojen s velkym skokem dlouhodobych bankovnich uvéri, které firma
zdroji, 1 pres pokles u kratkodobych zavazkt. DalSi rok hodnota ciziho kapitdlu klesa,
predevsim diky pomérné vysoké splatce dlouhodobého bankovniho uvéru. V roce 2013 tato

polozka dale, ovSem jen nepatrné, klesa a tak uz do zmén ciziho kapitalu nezasahuje.
3.4.2 Vertikalni analyza rozvahy

Po analyze zmén polozek rozvahy, ¢ili horizontalni analyze, dojde k analyze struktury
aktiv a pasiv podniku, ktera je taktéZ vyznamnou soucasti charakteristiky podniku. Vertikalni
analyza tak porovndva procentni podily jednotlivych polozek rozvahy ke zvolenému zékladu,
ktery u dané¢ho vykazu tvofi celkovd suma aktiv. Vypoclty se provadi dle vztahu (2.3) a
polozky potiebné k témto vypoctim jsou brany z rozvahy spole¢nosti uvedené v Ptiloze €. 1.
Zpracovana vertikalni analyza se nachéazi v Ptiloze €. 4 a je pocitana za obdobi od roku 2009

do roku 2013.

Prvni kategorii, kterd bude v ramci vertikélni analyzy zkouména, jsou aktiva podniku.
V Grafu 3.6 jsou porovnany jednotlivé polozky aktivni strany rozvahy a jejich podily na

celkové sume aktiv.

Graf 3.6 Struktura celkovych aktiv za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade rozvahy spolecnosti ZK Design

Z Grafu 3.6 je viditelné, ze vroce 2009, 2010 a 2013 obézna aktiva tvofi vétsi
polovinu celkového majetku a maji tak nejvétsi podil na aktivech firmy. V roce 2011 a 2012
nastdva opacné situace a je to praveé dlouhodoby majetek, ktery svou hodnotou ptertsta

obé&zna aktiva. Polozka ¢asového rozliseni je u aktivni strany rozvahy zanedbatelna.

29



Polozky dlouhodoby majetek a obézna aktiva tedy tvoii kazda zhruba polovinu aktiv
spole¢nosti. V Grafu 3.7 lze pozorovat, jakou strukturu maji jednotlivé polozky dlouhodobého

majetku a obéznych aktiv.

Graf 3.7 Struktura vybranych polozek rozvahy na sumé aktiv v roce 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé rozvahy spolecnosti ZK Design

V kategorii dlouhodobého majetku prevlada dlouhodoby hmotny majetek, ktery
v kazdém roce ziskava prevahu nad dlouhodobym nehmotnym majetkem. V porovnani
s ostatnimi polozkami v jednotlivych letech zaujima dlouhodoby hmotny majetek nejvetsi
podil na sumé aktiv. Podil tohoto majetku dokonce v roce 2011 a 2012 dosahuje necelych 52
%, diky rozvoji vyrobnich kapacit. Dalsi vyznamnou polozkou jsou kratkodobé pohledavky.
Ty sviij podil v jednotlivych letech pomérné casto méni a nejvyssiho podilu dosahuji v roce
2010, kdy tvoii 37 % celkové sumy aktiv. Podil kratkodobého finan¢niho majetku ma také

velmi nestabilni prub¢h, ktery je zpiisoben manipulaci s penézni zasobou podniku.

Druhou kategorii v ramci vertikalni analyzy rozvahy jsou samoziejmé pasiva podniku.

Procentualni podily vlastniho kapitalu a cizich zdroji na sumé aktiv zobrazuje Graf 3.8.

Graf 3.8 Struktura celkovych pasiv za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé rozvahy spolecnosti ZK Design
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Jasnou pfevahu zde maji vlastni zdroje, které dokonce v roce 2010 dosahuji 73 % z
celkovych pasiv. V dalSich letech vzdy o n¢kolik procent ptesahuji podil ciziho kapitalu.

Casové rozliSeni je i v tomto ptipad¢ zanedbatelnou polozkou.

Strukturu jednotlivych polozek vlastniho a ciziho kapitalu znazornuje Graf 3.9. Velky
podil zde hraji polozky =zakladniho kapitidlu, vysledku hospodateni minulych let,

kratkodobych zavazkl a bankovnich uvér a vypomoci.

Graf 3.9 Struktura vybranych polozek rozvahy na sumé aktiv v roce 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé rozvahy spolecnosti ZK Design

Z Grafu 3.9 je ziejmé, Ze zdkladni kapital ve vétSing let dosahuje nejvyssiho poméru
na sumg pasiv. I kdyz se jeho hodnota v pribéhu let neméni, pomér je v kazdém roce jiny. Je
hodnoté kratkodobych zavazka. VSak v roce 2010 pomér kratkodobych zavazku ¢ini 29 % a
stavaji se tak nejvétsi polozkou pasiv. V roce 2011 klesaji a v dalSich letech zase stoupaji a
v roce 2013 dosahuji 19 %. Dlouhodobé zavazky jsou spiSe klesajici a pomér vii€i ostatnim
polozkam je patrny jen v roce 2009, kdy predstavuje 10 %. Vysledek hospodateni minulych
let ma pomérné stabilni hodnoty, ale i zde je mozné vidét vys§i pomér na sumé pasiv
v prvnim analyzovaném roce. Zaporného poméru dosahuje v roce 2009 vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi, kdy jeho hodnota ¢ini -1 971 tisic K& Rok 2009 se tak stava
jedinym rokem, kdy se spolecnost dostala do ztraty. NejvySsiho pomeéru této polozky je
dosazeno vroce 2012, kdy se zisk dostal az na 6 173 tisic K¢ Posledni polozkou jsou
bankovni uvéry a vypomoci. Ty mély dokonce v roce 2011 v oblasti pasiv nejvyssi pomér, a

Mrwe

zémera firmy.

31



3.4.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Dalsi analyzou, ktera posuzuje zmény dé&jici se ve firm¢, je horizontdlni analyza
vykazu zisku a ztrat. Ta zkoumd, jaké mezirocni zmény v jednotlivych polozkich vykazu
zisku a ztrat nastaly. Vztahy vyuzivané pro vypocet hodnot této analyzy jsou vztahy (2.1) a
(2.2) a pottebna data k nim jsou Cerpana z vykazu zisku a ztrat spolecnosti uveden¢ho v
Ptiloze ¢. 2. Vyslednd horizontalni analyza se nachazi v Ptiloze ¢. 5 této prace. Data jsou

zpracovavana za obdobi 2009 - 2013.

Absolutni a relativni zmény jednotlivych vysledki hospodafeni, které tvofi
nejvyznamngjs$i polozky vykazu zisku a ztraty jsou zaznamenany v Tab. 3.3. Jednd se o
provozni, financni a mimoiadny vysledek hospodateni, vysledek hospodafeni za béznou

¢innost a vysledek hospodatreni bézného tcetniho obdobi.

Tab. 3.3 Hodnoty absolutnich a relativnich zmén vysledki hospodafeni za obdobi

2009 - 2013

Rok 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013

Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.
tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %

Polozka VZZ

Provozni VH 3882 206 591 10 2920 46 -5714 -62

Finan¢ni VH 1383 35 1457 56 -908 -79 1173 57

VHzabézmou | 504 | 239 | 1110 | 36 1714 | 41 | 3942 | -67

¢innost
Mimotadny VH -226 91 617 2938 -365 -57 -117 -43
VHBUO 5068 257 1727 56 1349 28 -4059 -66

Zdroj: Viastni zpracovani na zaklade VZZ spolecnosti ZK Design

Vysledek hospodateni za béznou ¢innost je souctem hodnot provozniho a finan¢niho
vysledku hospodateni. Jestlize je pii¢ten 1 mimotadny vysledek hospodafeni, vyslednou
hodnotou se stava vysledek hospodafeni za b&zné ucetni obdobi. Z hodnot Tab. 3.3 je
viditelné, Ze vysledny vysledek hospodafeni béZného ucetniho obdobi byl v jednotlivych
letech nejvice ovliviiovan provoznim vysledkem hospodateni. Pouze vroce 2011 byl
provozni vysledek hospodateni vystiidan finan¢nim vysledkem hospodateni. Mimotadny VH
jen minimalné zasahoval v jednotlivych letech do zmén vysledku hospodafeni bézného

ucetniho obdobi.
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Pro doplnéni je mozné vyvoj jednotlivych vysledkli hospodafeni v ¢ase pozorovat

v Grafu 3.10.

Graf 3.10 Vyvoj jednotlivych vysledkt hospodateni firmy za obdobi 2009 - 2013

10000 == Provozni VH
e 5000 === Financni VH
9 =4=V\H za béZnou ¢innost
> 0 - ' === Mimoradny VH
5000 =0-—\/HBUO

Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade VZZ spolecnosti ZK Design

Prvni analyzovanou kiivkou z Grafu 3.10 bude provozni vysledek hospodateni. Ten se
az do roku 2012 stale zvySoval. V roce 2010 doslo k nartstu dokonce o 206 % a vysledek
rust vykonil, stoupajicich rychleji nez naklady. V roce 2013 vSak dochdzi k pomérné velkému
poklesu vykonl a jen nepatrnému snizeni ndkladd. Naptiklad osobni naklady zustavaji
konstantni. To v§e zpisobuje propad hodnoty provozniho VH. Finan¢ni vysledek hospodateni
zaznamenava po celou dobu ztratu, avsak v roce 2010 a 2011 se ji podniku dafilo snizovat.
V roce 2012 v8ak dochézi k prohloubeni ztraty, predevS§im z dlivodu snizeni hodnoty polozky
ostatnich finan¢nich vynost. V roce 2013 se firmé opét podafilo ztratu sniZit a zvysit hodnotu

finan¢niho vysledku hospodateni na -885 tisic K¢.

Vysledek hospodateni za b&éznou ¢innost je v roce 2009 zaporny. PfiCinou je velka
ztrata ve finan¢nim vysledku hospodareni. V roce 2010 vSak roste o0 239 % a az do roku 2012
se stale zvysuje. V poslednim analyzovaném roce klesd v dusledku propadu u provozniho
vysledku hospodareni o 67 %. Mimotadny vysledek hospodateni prochdzi pomérné stabilnim
vyvojem. Vysoké procentudlni zmény v Tab. 3.3 jsou zpiisobeny pouze malymi hodnotami
této polozky. Posledni analyzovanou polozkou je vysledek hospodateni bézného tcetniho
obdobi. Ten ma skoro stejny prib¢h jako vysledek hospodaieni za béznou cCinnost, s tim

rozdilem, Ze je navySen o hodnotu mimotadného vysledku hospodateni.
3.4.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Posledni z analyz, které jsou k charakteristice podniku vyuZivany, je vertikalni analyza
vykazu zisku a ztrat. Zni lze snadno zjistit, jaké polozky zaujimaji nejvétsi podily na

zakladnach, které predstavuji celkové vynosy a celkové ndklady. Z vyslednych hodnot je
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vyvozena strukturu jednotlivych polozek VZZ. Tato analyza vychdzi ze vztahu (2.3) a
podklady jsou brany z vykazu zisku a ztrat, ktery je soucasti Ptilohy ¢. 2. Vertikalni analyzu
VZZ je mozné najit v Pfiloze €. 6, kde analyzovanym obdobim jsou roky 2009 - 2013.

V Grafu 3.11 je mozné pozorovat vyvoj podilii vybranych polozek vynost na celkové

sum¢ vynostl.

Graf 3.11 Struktura vynost za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade VZZ spolecnosti ZK Design

Z Grafu 3.11 lze vidét jasnou pfevahu podilu vykonil nad ostatnimi polozkami.
Vykony podniku se kromé& roku 2010 a 2011 vzdy pohybuji nad 90 % hranici. Nejvyssi podil
maji v roce 2013, kdy dosahuji az 95 % a jejich hodnota ¢ini 88 139 tisic K¢&. Je tedy mozné
potvrdit minula tvrzeni, ze firma je opravdu vyrobniho charakteru. To dokresluje i rok 2013,
kdy se trzby za prodej zboZi rovnaji nule a firma se tak stdva pln€ vyrobni. V roce 2010 a
2011 se podil trzeb za prodej zbozZi pohyboval okolo 10 %, poté nastal pokles na 3 % a
v poslednim roce dochézi k redukci této polozky. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt
vystupuji pouze v prvnim analyzovaném roce, kdy dosahuji podilu 2 %. Dal§imi polozkami,
které nepatrn¢ vstupuji do struktury vynosl, jsou ostatni provozni vynosy (ty ptredevSim
v roce 2010 a 2013) a ostatni finan¢ni vynosy, které svého nejvyssiho podilu dosahuji v roce

2013 ato 3 %.

Vynosova struktura je popsana a nyni v Grafu 3.12 dojde k analyze vyvoje podilt

vybranych polozek nékladl na celkové sumé nékladu.
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Graf 3.12 Struktura nakladd za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé VZZ spolecnosti ZK Design

Prevladajici polozkou se v Grafu 3.12 stava vykonova spotieba, ktera v kazdém roce
ptesahuje polovinu vSech podild. V roce 2013 dokonce c¢ini 58 600 tisic K¢ a dosahuje
Sedesati procentniho podilu na celkovych nékladech. Néklady na prodané zbozi maji stejnou
tendenci jako u vynosové struktury polozka trzby za prodej zbozi. Od roku 2010, kdy
dosahuji 10 %, zacinaji klesat a dostavaji se az na nulovou hodnotu. Velky podil v ndkladové
struktufe zastavaji také osobni naklady, které jsou v jednotlivych letech pomémé stabilni a
pohybuji se okolo 25 %. I odpisy spolecnosti se v Case pfili§ neméni a nejvyssi hodnoty
podilu dosahuji v roce 2009, kdy ¢ini 6 %. Prodané cenné papiry vystupuji pouze v roce 2009,
coz je uz zietelné z grafu 3.11, kde lze vidét, ze firma obchoduje s cennymi papiry jen
v prvnim analyzovaném roce. U posledni poloZky je zaznamendvano kazdoro¢ni sniZovani
hodnoty podilu, s vyjimkou roku 2013. Hodnota za¢ina na 7 % a priibéZznym sniZovanim se
podil ostatnich finan¢nich nékladii dostava na 2,22 %. V roce 2013 se posouva vzhiru a ¢ini 3

%.
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4 Posouzeni finan¢ni situace podniku pomoci vybranych
ukazateli finan¢ni analyzy

V nasledujici ¢asti bakaldiské prace bude provedena finan¢ni analyza podniku ZK
Design a. s. Posouzeni financni situace firmy prob&hne nejprve pomoci pomérovych
ukazatelli finan¢ni stability a zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity a néasledn¢ bude

proveden pyramidovy rozklad rentability vlastniho kapitalu.

Vypocty, které budou v této Casti provadény, Cerpaji potfebné informace z vykazl
spole¢nosti, které jsou uvedeny v Piiloze ¢. 1 a Pfiloze €. 2. Finan¢ni analyza bude pocitana

za obdobi 2009 - 2013.

Vysledné hodnoty ukazateli budou porovnany s doporuc¢enymi hodnotami a dale
dojde ke srovnani hodnot s odvétvovym primérem. Tak bude mozné zjistit, jak si firma stoji
v porovnani se svou konkurenci. Statistické¢ udaje o odvétvi, do kterého dana firma spada,
budou cCerpany z webovych stranek Ministerstva pramyslu a obchodu, které jsou volné
ptistupné Siroké vetejnosti. Podle platné Klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ - NACE)
firma ZK Design a. s. patii do kategorie C - zpracovatelsky primysl a jeji hlavni oblasti
podnikéni je skupinu 31 - vyroba nabytku. I podle charakteru vyroby ve firmé prevlada
vyroba drfevénych konstrukci a nabytku, proto bude podnik srovndvan pifimo s danou

podkategorii zpracovatelského primyslu.

4.1 Ukazatele financ¢ni stability a zadluZenosti

Hodnoty ukazateldi finan¢ni stability a zadluzenosti vypovidaji o tom, z jaké casti je
majetek, tedy aktiva firmy, financovan z cizich zdrojl. Z hodnot ukazatell je mozné také urcit
vztah mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Pii zvySovani zadluzenosti muze dochazet

k pozitivnimu efektu, a to zvySovani rentability, avSak hrozi riziko finan¢ni nestability.

V ramci této podkapitoly budou analyzovany ukazatele celkové zadluzenosti, podilu
vlastniho kapitalu na aktivech, zadluzenosti vlastniho kapitdlu, majetkového koeficientu,
stupné kryti stalych aktiv, arokového kryti a Grokového zatiZzeni. Hodnoty ukazatele podilu
vlastniho kapitdlu na aktivech budou porovnany s primérnymi hodnotami odvétvi, které
budou Cerpany z internetovych stranek Ministerstva primysl a obchodu. Zjis§téné hodnoty a
vztahy pouzité pro vypocet jednotlivych ukazateli finan¢ni stability a zadluZenosti za obdobi

2009 - 2013 jsou zachyceny v Tab. 4.1.

36



Tab. 4.1 Hodnoty ukazateli finan¢ni stability a zadluzenosti v komparaci s odvétvim

za obdobi 2009 - 2013

Ukazatel Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
Celkova zadluZenost (%) 2.7 26,75 43,66 46,89 40,13 42,84
Podil VK na A (%) 24 73,25 55,22 52,61 59,87 57,16
Podil VK na A (%) odvétvi - 64,5 64,22 66,65 71,57 71,32
Zadluzenost VK (%) 2.8 36,52 79,07 89,12 67,04 74,96
Majetkovy koeficient 2.6 1,37 1,81 1,90 1,67 1,75
Stupen kryti stalych aktiv (%) 2.5 207,23 151,32 157,15 146,76 152,51
Urokové kryti 2.9 -4,74 17,39 6,58 10,82 5,99
Urokové zatizeni (%) 2.10 -21,09 5,75 15,21 9,24 16,70

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé vykazii spolecnosti ZK Design a data ze stranky

htip://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Jednim z nejdulezitéjSich ukazatelti této kategorie je celkova zadluZenost. Hodnoti
z jaké Casti je majetek financovan véfiteli. Hodnota by se méla pohybovat v rozmezi od 30 %
do 60 % a v Case by méla mit klesajici charakter. V analyzované firmé je zaznamenan pokles
hodnoty jen z roku 2011 na rok 2012, ale za to podnik v kazdém roce plni doporucené meze

ukazatele.

Pribéh celkové zadluzenosti je mozné vidét 1 v Grafu 4.1. To, ze firma nespliluje
podminku klesajiciho trendu, neni az takovym problémem, protoze nizké hodnoty
2009. Nasledujici rok se celkova zadluzenost zvysila skoro o 17 procentnich bodii. Bylo to
pfedevsim v dasledku rastu kratkodobych zavazkl z obchodnich vztaht, které se zvysily o
10 818 tisic a tim se zvysila 1 hodnota cizich zdroji. V dal§im roce firma dosahla nejvyssi
urovné celkové zadluZenosti, kterd cinila 46,89 %. Sice se kratkodobé zavazky podniku
sniZily, ale byl pfijat dlouhodoby bankovni tivér na financovani rozvoje firmy (nartst polozky
bankovni uvéry dlouhodobé o 21 360 tisic K¢). V roce 2012 nastal uz zminovany pokles,
splatkou dlouhodobého bankovniho tvéru. Analyzované obdobi kon¢i hodnotou 42,84 %, ¢ili

nepatrné zvyseni oproti minulé hodnoté.
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Graf 4.1 Celkova zadluzenost a podil vlastniho kapitalu na aktivech v letech 2009 -
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé vykazii spolecnosti ZK Design

Doplnkem ukazatele celkové zadluZenosti je ukazatel podilu vlastniho kapitalu na
aktivech, ktery je znam také pod pojmem koeficient samofinancovani. Udava podil, kterym
firma kryje majetek vlastnimi zdroji a charakterizuje samostatnost podniku. Je doporucen
rostouci trend, kterym se upeviiuje dlouhodobé stabilita podniku. Vyvoj danych hodnot
ukazatele je zaznamenan v Grafu 4.1 a ma piesn€ opacny prub¢h nezli celkova zadluzenost.
Doporuceny trend hodnoty neplni, ale diky vysoké hodnoté v roce 2009, ktera ¢ini 73,25 %, je
zadouci jeji snizeni v letech nasledujicich. Hodnoty ukazatele se v dal$ich letech pohybuji pod
60 %. Po analyze hodnot, kterych podnik v ramci ukazatele dosahl, dojde ke srovnani

vyslednych hodnot s primérnymi hodnotami odvétvi. Jejich vyvoj je zachycen v Grafu 4.2.

Graf 4.2 Podil vlastniho kapitalu na aktivech v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 -

2013.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé vykazii spolecnosti ZK Design

Koeficient samofinancovani se v ndbytkaiském odvétvi vyznacuje velmi vysokymi
hodnotami. Firmy s danou vyrobou vyuzivaji pro financovani majetku pievazné vlastni

kapital. Podnik ZK Design a. s. je také spiSe financovan vlastnimi zdroji a v roce 2009

v
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Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu je podstatnym faktorem rozhodovani bank,
které na zéklad¢ ukazatele poskytuji firmam tvery. Optimalni hodnoty se pohybuji v rozmezi
od 80 % do 120 % a m¢ly by v Case klesat. Jak u ostatnich ukazateli zadluzenosti, tak 1 zde
jde firma proti vSeobecnému doporuceni. To vSak neni negativni ukaz, naopak se tim firma
dostava do optimalniho rozmezi. Nejvyssi hodnoty 89,12 % dosahuje v roce 2011, kdy jsou 1
cizi zdroje na nejvyssi Grovni.

Majetkovy koeficient, ktery se dale oznacuje jako finan¢ni paka, vyjadiuje pomér
aktiv a vlastniho kapitalu. Cim vys§i je cizi kapital, tim vy3§ich hodnot dosahuje i tento
ukazatel. Pozaduje se stabilni vyvoj, ktery firma peclivé dodrzuje. Tohoto vyvoje je mozné si
povSimnout v Grafu 4.3, kdy se hodnota ukazatele pohybuje v rozmezi od 1,37 do 1,9.

Nejvyssi hodnoty dosahuje podnik v roce 2011 a nejnizsi v prvnim analyzovaném roce.

Graf 4.3 Majetkovy koeficient v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazii spolecnosti ZK Design

Dalsim z ukazatelti finanéni stability je stupefi kryti stilych aktiv. Ridi se zlatym
pravidlem, které tvrdi, Ze stala aktiva by méla byt kryta dlouhodobymi zdroji, aby nedoslo
k necekanym problémim spojenym se ztratou likvidity. Optimalni hodnota se pohybuje nad
100 %, tudiz dlouhodobé zdroje by mély pokryt veskera stald aktiva. Firma doporuceni
uspésné splituje a dostava se vysoko nad tuto hranici. SpiSe az pfili§ vysoko, protoze dochdzi
k financovani vétSiny majetku draz§im zplsobem financovani a tim se podnik chova
neefektivné. Na druhou stranu se stava velmi stabilni firmou, ktera nepodstupuje pftiliS vysoké
riziko. NejvySsi hodnotou ukazatele je 207,23 % v roce 2009, kdy podil vlastnich zdroji
pouzitych k financovani majetku silné pfevySoval cizi zdroje. V nasledujicim roce, diky
naristu kratkodobych cizich zdrojh, doslo ke sniZeni hodnoty na 151,32 % a kolem této
hodnoty se podnik pohyboval 1 v nésledujicich letech.

Hodnoty ukazatele urokového kryti zjistuji, kolikrat zisk pifevySuje Castku
nakladovych urokil a tim kryje cenu za financovani majetku cizimi zdroji. Hodnota by méla

byt vétsi nez 1, Cili zisk by mél byt minimélné stejné¢ velky jako ndkladové tUroky.
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Samoziejmé ¢im vyssi je ukazatel, tim je to pro podnik lepsi. Z Grafu 4.4, ktery zobrazuje

vyvoj urokového kryti je zietelné, Ze hodnoty ukazatele maji v letech kolisavou tendenci.

Graf 4.4 Urokové kryti za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazit spolecnosti ZK Design

V prvnim analyzovaném roce se ukazatel dostava do zapornych hodnot, a to z divodu
dosazené ztraty podniku. V roce 2010 dochazi k prudkému naristu hodnoty na 17,39
z pivodnich -4,74. V daném roce doslo jak ke snizeni nadkladovych urokd, tak i k ptfechodu ze
ztraty na zisk o velikosti 3 097 tisic K¢. Dalsi rok doslo ke snizeni hodnoty na 6,58, v tomto
pfipadé¢ z divodu zvySeni nakladovych arokd. V roce 2012 opétovny rist hodnoty, diky
zvyseni zisku a snizeni nakladovych trokd. V poslednim analyzovaném roce hodnota klesa na

5,99, v disledku pomérné velkého poklesu zisku.

Poslednim analyzovanym ukazatelem zadluzenosti firmy je trokové zatiZeni. Tvofi
se jako prevracend hodnota urokového kryti a vyjadfuje, jaké procento ze zisku firmy
odcerpavaji nakladové turoky. Je ziejmé, Ze je usilovdno o co nejnizs$i hodnoty tohoto
ukazatele. Konkrétni hodnoty firmy jsou uvedeny v Grafu 4.5 a maji pfesné¢ opacny vyvoj,
nezli trokové kryti.

Graf 4.5 Urokové zatizeni v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazii spolecnosti ZK Design

Prvni rok je hodnota ukazatele zapornd, diky firemni ztraté. V dalSim roce je zisk

firmy zatizen nakladovymi Uroky jen minimalng, hodnota ukazatele ¢ini 5,75 % a to
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piedevsim z diivodu nizkych nakladovych troka a vytvoreni zisku. V roce 2011 se hodnota

zvysila na 15,21 %, dalsi rok snizila a v roce 2013 dosahla svého vrcholu 16,7 %.

4.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou dilezitym métitkem schopnosti podniku dosahovat zisku a

zhodnotit tak investovany kapital. Urcuji efektivnost hospodaieni podniku a jeho vynosnost.

Mezi analyzované ukazatele této skupiny patii rentabilita celkovych aktiv (ROA),
rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE), rentabilita
trzeb (ROS) a rentabilita ndkladii (ROC). Hodnoty ukazatele rentability celkovych aktiv a
vlastniho kapitdlu budou porovnany s primérnymi hodnotami odvétvi, které budou Cerpany
z internetovych stranek Ministerstva priimyslu a obchodu poskytujicich statistické udaje o
jednotlivych odvétvich za urcité obdobi. Zjisténé hodnoty a vztahy pouzité pro vypocet

jednotlivych ukazateld rentability za obdobi 2009 - 2013 jsou zachyceny v Tab. 4.2.

Tab. 4.2 Hodnoty ukazatell rentability v komparaci s odvétvim za obdobi 2009-2013
(v %)

Ukazatel Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
ROA 2.11 -3,16 4,81 8,56 10,73 4,31
ROA odvétvi = 4,03 2,98 4,08 3,27 5,13
ROE 2.12 -5,53 8,00 11,39 13,41 4,68
ROE odvétvi = 3,91 5,48 5,84 3,61 6,13
ROCE 2.13 -3,78 7,86 10,35 13,61 6,10
ROS 2.14 -2,89 3,49 5,06 6,15 2,42
ROC 2.15 -2,77 3,57 5,05 6,34 2,33

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé vykazii spolecnosti ZK Design a data ze stranky

http://’www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Na zakladé vypoctenych hodnot Ize usoudit, Ze vSechny ukazatele se vyvijeji velmi
podobné. Prvni rok se pohybuji v zapornych hodnotéch, coz je zplsobeno ztratou, do které se
v roce 2009 podnik dostal. Poté az do roku 2012 dochazi ke zvySovani hodnot, diky rtstu
vysledku hospodateni firmy. AZ v roce 2013 se zisk podniku propadé a 1 ukazatelé klesaji na
niz8i hodnoty.
ukazatelll kategorie. Predev§im z divodu, ze se ve vztahu vyskytuji celkova aktiva, bez

ohledu na to, z jakych zdroji jsou pofizena, a tim hodnoty ukazatele poskytuji ptehled o
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celkové vynosnosti firmy. Ukazatel pracuje s hrubym ziskem pied zdanénim a uroky, ¢imz
eliminuje odlisné danové podminky a zplsoby financovani. Hodnoty ukazatele by mély mit
v Case rostouci charakter, ktery je plnén az do roku 2012. V roce 2009 podnik dosahuje ztraty
a ukazatel se tak stdva zapornym. Ztratu zpusobuje pomérné velkd ztrata ve finan¢nim
vysledku hospodaieni a nizka hodnota provozniho VH. V dalSich letech hodnota ukazatele
roste, a to diky zvySovani hrubého zisku pied zdanénim a uroky v disledku zvySovani vykoni
podniku, potazmo provozniho vysledku hospodateni. V poslednim roce hodnota klesa na 4,31
% z hodnoty 10,73 %. Pokles o vice nez 6 procentnich bodl je zplisoben poklesem zisku o
4 853 tisic K¢. Vyvoj hodnot dané¢ho ukazatele podniku a primérmych hodnot dosazenych

v odvétvi je zachycen v Grafu 4.6.

Graf 4.6 Rentabilita aktiv v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 - 2013.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé vykazu spolecnosti ZK Design

Hodnoty ukazatele rentability aktiv podniku jsou vletech 2010 - 2012 nad
pramérnymi hodnotami odvétvi, které si po celé analyzované obdobi udrzuji stabilni vyvoj.
To ovSem nelze fici o hodnotach ukazatele podniku. V roce 2009 je hodnota ukazatele firmy
velmi nizko pod primérem hodnot odvétvi, naopak v roce 2012 hodnota ptesahuje primér

odvétvi az o 7 procentnich bodd.

DalSim vyznamnym ukazatelem je rentabilita vlastniho kapitilu (ROE). Hodnoty
ukazatele vyjadiuji vynosnost vlastnich zdrojl, vlozenych vlastniky ¢i akcionafi a mély by
plnit rostouci charakter. Ten je udrZovan do roku 2012. V roce 2009 ukazatel dosahuje
Cisty zisk, ktery se nachazi v zapornych hodnotach a suma vlastniho kapitalu prevySujici 70 %
celkového kapitalu. V dal$im roce stoupa o necelych 14 procentnich bodi a dostava se na
2012 dosahuje nejvyssiho bodu 13,41 %. Stejn€ jako u ostatnich ukazateldi, v roce 2013
hodnota klesd. Hodnoty ukazatele podniku spolu s vyvojem hodnot v odvétvi jsou zachyceny

v Grafu 4.7.
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Graf 4.7 Rentabilita vlastniho kapitalu v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazii spolecnosti ZK Design

Vyvoj obou skupin, jak hodnot ukazatele podniku, tak i odvétvového priméru ma
velice podobny prib¢h jako u rentability aktiv. Hodnoty jsou pouze na vys$i urovni, coz je

zpusobeno mensi hodnotou vlastniho kapitalu nezli celkovych aktiv.

Hodnoty ukazatele rentability dlouhodobych zdroji (ROCE) vypovidaji o
vynosnosti dlouhodobého investovaného kapitalu a i zde je pozadovan rostouci charakter
hodnot ukazatele. EBIT je zde pomé&fovan s vlastnim kapitadlem, spojenym s dlouhodobymi
cizimi zdroji. Vyvoj ukazatele se nijak neli$i od ostatnich a do roku 2012 plni doporuceny

rostouci trend.

Posledni dva ukazatele rentability predstavuje rentabilita trzeb (ROS) a rentabilita
nakladi (ROC). Hodnoty rentability trzeb odhaluji, jak velky zisk je podnik schopen vytvorit
pii urcité trovni trzeb. Hodnoty rentability nakladl zase tikdji, jak firma zhodnocuje své
vlozené néklady. Doporucovana rostouci tendence hodnot je charakteristickd pro vSechny
ukazatele rentability, proto 1 tyto dva ukazatele by se ji mély drzet. Trzby 1 ndklady jsou
vysokou poloZkou v podniku a jako délitel Cistého zisku dostdvaji hodnoty na nizkou troven.
Skoro totoznost hodnot ROS a ROC v jednotlivych letech je zplisobena malymi odchylkami
nakladl od trzeb firmy. Ty rostou v jednotlivych letech pfiblizné stejnym pomérem a v roce
2012 se ob¢ hodnoty zastavuji na svych vrcholech. V dany rok ¢ini hodnota ROS 6,15 % a
hodnota ROC 6,34 %. V roce 2013 oba ukazatele klesaji, a to z diivodu poklesu ¢istého zisku.

Obecné Ize fici, ze praveé rok 2013 je pro firmu krizovy, dochdzi k pomérmné velkému sniZeni

v

4.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity hodnoti schopnost podniku hradit své splatné zavazky. Firmé,
kterd neni likvidni, hrozi nebezpeci ztraty financni stability, a proto likvidita podniku patii

mezi zakladni podminky existence firmy.
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Analyzovanymi ukazateli budou bézna likvidita, pohotova likvidita, okamzita likvidita
a Cisty pracovni kapital (CPK) spolegnosti. Hodnoty b&zné likvidity budou porovnany
s prumérnymi hodnotami odvétvi, které jsou dostupné na internetovych strankach
Ministerstva primyslu a obchodu. Vysledné hodnoty a vztahy, které byly pouzity k vypoctim
danych ukazatelt likvidity, jsou uvedeny v Tab. 4.3.

Tab. 4.3 Hodnoty ukazatelii likvidity v komparaci s odvétvim za obdobi 2009-2013

Ukazatel Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
Bézna likvidita (2.16) 3,61 1,57 2,81 2,16 1,81
Bézna likvidita odvétvi - 1,81 1,69 1,99 1,99 2,66
Pohotova likvidita (2.17) 3,21 1,37 2,42 1,81 1,51
Okamyzita likvidita (2.18) 1,58 0,39 1,36 0,67 0,73
CPK (v tis. K&) (2.19) 20764 15134 24460 18876 18788

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé vykazii spolecnosti ZK Design a data ze stranky

htip://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

Z hodnot obsazenych v Tab. 4.3 lze vyvodit, ze nejvyssich hodnot podnik dosahuje
v prvnim analyzovaném roce. Oproti tomu v roce 2010 se hodnoty dostdvaji na nejnizsi
urovenl. Trend ukazatell v Case by meél byt rostouci, avSak hodnoty ukazatelii firmy jsou

pomérné nestabilni a v jednotlivych letech kolisaji.

Pro lepsi predstavu vyvoje hodnot danych ukazateli je utvotfen Graf 4.8, kde se

nachazi i hodnoty odvétvového priméru u bézné likvidity. Pribeéhy jednotlivych ukazatelii

.....

zpiisobeno velikosti &itatele zlomku ve vztazich, kterymi jsou ukazatele poitany. Cim vé&tsi je
Citatel, tim vyssi je 1 hodnota ukazatele. BéZna likvidita se tak dostava na nejvyssi Groven, a to

z divodu celkovych obéznych aktiv, obsazenych ve zlomku.

Graf 4.8 Vyvoj ukazateli likvidity v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazii spolecnosti ZK Design
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Bézna likvidita je oznaceni pro likviditu tfetiho stupné. Je nejobsahlejsi z ukazatelt
likvidity a vyjadiuje, kolikrat celkova obéznd aktiva podniku kryji kratkodobé zavazky.
Optimalni hodnotou, do které by kazdy likvidni podnik m¢l spadat, je rozmezi hodnot 1,5 az
2,5. Podnik tuto optimalni hodnotu plné respektuje a v kazdém roce se dostava do
doporuceného rozmezi. Prvni rok je vSak vyjimkou, firma dosahuje hodnoty 3,61 a tim siln¢
preristd urCenou hranici. Je to zplsobeno velmi nizkymi kratkodobymi zavazky a
kratkodobymi bankovnimi uvéry, které dohromady c¢ini pouze 7 956 tisic K& a oproti
celkovym obéznym aktiviim s hodnotou 28 720 tisic K¢ jsou skoro Ctyfikrat mensi. V dalSim
roce dochazi k velkému poklesu hodnoty a bézna likvidita se dostava na 1,57. Divodem je
predevsim nartst kratkodobych zavazkd o 18 493 tisic K¢, na kterych maji hlavni podil
zavazky z obchodnich vztahd. V roce 2011 dochézi k poklesu kratkodobych zavazki, které
zapticinily riist ukazatele na hodnotu 2,81. K opétovnému padu hodnoty dochézi v roce 2012,

a to diky zvyseni zdvazkl a také snizeni obéznych aktiv. Posledni rok hodnota dale klesa.

Pti komparaci hodnot ukazatele bézné likvidity podniku s odvétvim lze zjistit, Ze
krom¢ let 2010 a 2013 nabyvaly hodnoty ukazatele firmy vysSSich hodnot, nezli odvétvi.
V prvnim roce je rozdil mezi hodnotami podniku a odvétvi nejvétsi, diky velmi nizkym
kratkodobym zavazkiim firmy. V ostatnich letech se hodnoty bézné likvidity odvétvi a
podniku navzdjem sblizuji. Pouze rok 2013 vybocuje a hodnota ukazatele firmy se dostava
pomérné daleko pod odvétvovy pramér, avsak stale jsou podnikem dodrzovany doporucené

meze.

Dalsim ukazatelem je pohotova likvidita, kterd je také oznaCovéana jako likvidita
druhého stupné. Ta z obéznych aktiv vyclenuje zasoby, a pracuje tak pouze s polozkami, které
1ze pohotove pfeménit na penize. Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji od 1,0 do 1,5. Firma se do
tohoto rozmezi dostava pouze v roce 2010, kdy jak uZ bylo zminéno, doslo k vysokému
narustu kratkodobych zdvazka. Ve vSech ostatnich letech jsou hodnoty vyssi nez optimalni
rozmezi. Nejvyssi hodnoty je dosaZeno v prvnim analyzovaném roce, kdy pohotova likvidita
¢ini 3,21. Jako u minulého ukazatele, je hodnota vysledkem malé hodnoty kratkodobych
zavazki. Pribéh kiivky tohoto ukazatele je velmi podobny vyvoji béZné likvidity a ani
hodnoty se pfili§ neodliSuji. To je zplisobeno pomérné malou hodnotou zasob, nachazejicich

se v podniku a jejich stabilnim pomérem ve vztahu k obéznému majetku.

V ukazateli okamzité likvidity se pracuje uz jen s nejlikvidné;si slozkou majetku, a to
s pohotovymi platebnimi prostfedky. Je nejuzs§im vymezenim likvidity a optimalni hodnoty se

pohybuji mezi 0,2 a 0,5. Podnik i v této kategorii pievySuje doporucena rozmezi a pouze
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v roce 2010 se hodnota vyskytuje mezi ur€enymi hranicemi. Pomérné nizka trovent hodnot
ukazatele v Grafu 4.8 je zpiisobena podstatné niz$i hodnotou ob&zného majetku, ktery je
v tomto piipadé tvofen jen platebnimi prostfedky. Vyvoj je vSak velmi podobny, nejvyssi

Poslednim analyzovanym ukazatelem je Cisty pracovni kapital. Je to suma, ktera
podniku zbyde po preméné veskerych obéznych aktiv na penézni prostfedky a splaceni vSech
kratkodobych zavazki. Tuto sumu, oznacovanou jako financni polstar, méa podnik k dispozici
v ptipadé nouze. Likvidni podnik by mél mit CPK vétsi nez 0, ¢&ili kryt viechny kratkodobé
zéavazky pouze kratkodobym majetkem, aby nedoslo v disledku fixace kratkodobych zdroja

v dlouhodobém majetku k finan¢ni neschopnosti firmy splacet své zavazky.

V Grafu 4.9 je mozné vidét vyvoj €istého pracovniho kapitalu firmy ZK Design a. s. v

case. Ten se v podniku pohybuje na pomérné vysoké urovni.

Graf 4.9 Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklade vykazii spolecnosti ZK Design

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu zacina na 20 764 tisicich K&. V roce 2010 klesa
diisledkem nérastu kratkodobych zavazka. Dalsi rok hodnota roste diky poklesu kratkodobych
zavazkl na 24 460 tisic K¢, a dosahuje nejvyssi hodnoty ukazatele. V roce 2012 ptichazi
mirny pokles a hodnota ukazatele ptetrvava i do dalsiho roku. Pokles je zpiisoben nepatrnym
jak obéznych aktiv, tak kratkodobych zavazkl. Kazdoro¢ni kladné hodnoty ukazatele znaci,

ze spole€nost 1ze fadit mezi ptekapitalizované firmy.

4.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podavaji firmé zpravu o tom, jak efektivné hospodaii se svym
majetkem. Urcuji také délku, po kterou jsou finan¢ni prostiedky vazany v jednotlivych

slozkach aktiv.
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Ukazatele této skupiny maji podobu rychlosti obratu dané slozky aktiv nebo doby
obratu. Obratovost fikd, kolikrat se dany majetek obrati v trzbach. Doba obratu zase pocita
dny, za které se dany obrat uskute¢ni. Vysledné hodnoty firmy ZK Design a. s. a vztahy, dle
kterych jsou jednotlivé ukazatele aktivity poCitany, je mozné vidét v Tab. 4.4, kde figuruji jak
ukazatele obratovosti, tak 1 doby obratu. Pro komparaci s odvétvim bude porovnan ukazatel
obratu aktiv a informace o primérnych hodnotich odvétvi budou brany z internetovych

stranek Ministerstva primyslu a obchodu.

Tab. 4.4 Hodnoty ukazateltl aktivity v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 - 2013

Ukazatel Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat aktiv 2.21 1,40 1,26 1,19 1,31 1,11
Obrat aktiv odvétvi - 1,09 1,03 1 1,01 1,07
Doba obratu aktiv - 256,50 284,77 303,79 275,64 324,87
Doba obratu zasob 2.23 16,57 21,86 19,68 20,67 28,56
Doba obratu pohledavek 2.24 68,38 105,32 54,35 66,38 74,61
Doba obratu zavazkd 2.25 41,95 107,40 51,04 58,17 95,67
Pravidlo solventnosti 2.26 nesplnéno | splnéno | nesplnéno | nesplnéno | splnéno

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladeé vykazii spolecnosti ZK Design a data ze stranky

htip://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/analyticke-materialy/#category238

V Tab. 4.4 je uveden pouze jeden ukazatel obratovosti aktiv. Je to zpiisobeno tim, ze
doba obratu pouziva pouze obraceny vypocet obratky aktiv. Tudiz neni nutné uvadét oba dva
ukazatele, protoZze maji stejnou vypovidaci schopnost. Pouze u celkovych aktiv je udélana
vyjimka a jsou zde uvedeny oba dva typy ukazatell.

Pro sledovani vyvoje doby obratu jednotlivych kategorii slouzi Graf 4.10. U téchto
ukazatelti se doporucuje klesajici trend, ktery firma nedodrzuje ani u jednoho z nich. U doby
obratu zasob, pohledavek a zadvazkl klesa hodnota pouze z roku 2010 na rok 2011. U doby

obratu aktiv jen v roce 2012.

Graf 4.10 Vyvoj ukazatelt aktivity za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé vykazii spolecnosti ZK Design
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Ukazatel obratky aktiv je pro firmu komplexnim ukazatelem efektivnosti vyuzivani
celkovych aktiv. Hodnota by méla ¢init minimaln¢ 1, coz znamena, ze jedna obratka by méla
trvat méné nez rok. Cim vyssi je ukazatel, tim jsou samoziejmé aktiva lépe a efektivngji
vyuzivana. Doporuc¢enou hranici firma spliuje a v kazdém roce se dostava nad hodnotu jedna.
Vrcholu dosahuje v prvnim roce, kdy obrat aktiv ¢ini 1,4, tedy jedna pfeména celkovych aktiv
na penézni prostredky ¢ini 256,5 dni. V dal$im roce dochazi k poklesu na hodnotu 1,26. Trzby
se vdaném roce sice zvysily, ale rist aktiv o 21 486 tisic K¢ byl markantnéjsi a proto i
hodnota ukazatele klesla. V roce 2011 doslo k dalsimu propadu hodnoty, obratka ¢inila 1,19 a
pocet dni vazanosti financnich prostiedkl v aktivech vzrostl na 303,79 dni. AZ v roce 2012
firma dokazala hodnotu ukazatele zvysit, a to predevSim v dusledku zvyseni trzeb a snizeni
aktiv. V poslednim analyzovaném roce hodnota klesla na své minimum a ¢inila 1,11. Trzby
zaznamenaly velky propad a hodnota aktiv podniku navic vzrostla. Po analyze hodnot
ukazatele obratu aktiv podniku dojde k jejich porovnani s primérnymi hodnotami odvétvi.

Vyvoj jak hodnot ukazatele podniku, tak odvétvového priméru je zachycen v Grafu 4.11.

Graf 4.11 Obrat aktiv v komparaci s odvétvim za obdobi 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vykazu spolecnosti ZK Design

Hodnoty ukazatele obratu aktiv podniku jsou ve vSech analyzovanych letech vyssi nez
odvétvovy pramér, coz je pro podnik velice pfiznivé. Firma s aktivy naklada efektivnéji a
rychleji je dokdze ptreménit na penize nezli primér konkurenénich spole¢nosti.

Hodnoty ukazatele doby obratu zasob rozhoduji o efektivnim vyuZivani zésob.
Urcuji, za jak dlouho se zasoby pfeméni na dalsi formy obéZného majetku, posléze prodaji a
znovu nakoupi. Nizké hodnoty ukazatele ptedpovidaji, Ze podnik nevyvolava zbytecné
naklady z nutnosti fidit piebytecné zasoby. To je divodem, pro¢ neklesajici trend ukazatele
neni problémem. V roce 2009 trvd doba od nédkupu materidlu do prodeje hotového vyrobku

pouze 16,57 dni. Coz je v tomto pfipadé¢ minimélni hodnotou dané¢ho ukazatele a to diky

cv w7

48



vyroby a polotovari a 1 pfes rust trzeb se hodnota ukazatele zvysila. Dalsi dva roky byly
pomérné stabilni. Hodnota oscilovala kolem 20 dnt trvani jedné obratky a az v roce 2013
doslo k dal$imu extrému, kdy se hodnota ukazatele dostala na nejvyssi bod obdobi a to 28,56
dni. Znovu totiz doSlo ke zvySeni zasob, tentokrat jak nedokoncené vyroby, tak materialu a

spolu s popsanym k vyraznému snizeni trzeb.

Doba, za jakou jsou v priméru placeny faktury odbérateli, je pocitana dobou obratu
pohledavek. Ukazatel by mél mit, stejné jako ostatni ukazatele tohoto typu, klesajici
charakter. Dulezity vyznam ma ptfedevSim komparace s dobou obratu zavazku, kterd bude
zanalyzovana posléze. V roce 2009 hodnota ukazatele cinila 68,38 dni a dal§i rok
zaznamenala vysoky narust o necelych 37 dni, protoze pohledavky v daném roce dosahovaly
nejvyssich hodnot. Rok 2011 byl jedinym, ktery dodrzel klesajici trend, a hodnota spadla na
vyraznym poklesem pohleddvek a zvySenim trzeb. V roce 2012 i 2013 se hodnoty znovu
zvysily a zastavily se na 74,61 dnech. V roce 2012 to bylo zapfi¢inéno zvySenim pohledavek,
vroce 2013 snizenim trzeb. Lze si tedy povSimnout velmi kolisavého pribéhu daného

ukazatele.

Podobnou strukturu, co se ty¢e odchylek jednotlivych hodnot, ma i doba obratu
zavazki. Ta spolecnosti udava, kolik dni ji v priméru trva uhrazeni zavazkl. V roce 2009
hodnota Cinila 41,95 dni a stala se minimem analyzovaného obdobi. Kratkodobé zavazky byly
totiz na nejnizsi hodnoté 7 956 tisic K&. Dalsi rok dochazi k velkému vzestupu hodnoty a to
na 107,4 dni. Hlavnim divodem bylo zvyseni kratkodobych zavazkt o 18 493 tisic K& Rok
2011 je charakteristicky sniZenim hodnoty, ¢imz jako jediny rok z analyzovaného obdobi plni
doporucovany klesajici charakter ukazatele, a to diky sniZzeni z&vazkl. Dalsi rok dochazi
k nepatrnému rastu a v poslednim analyzovaném roce se hodnota zvySuje aZ na 95,67 dni.

Jako u kazdého ukazatele 1 zde je ptiinou pokles trzeb a celkovy pokles produktivity firmy.

V ramci kapitoly ukazateld aktivity nesmi chybét zhodnoceni pravidla solventnosti,
které hodnoti likviditu firmy a jeji platebni schopnosti. Tyka se toho, Ze odbératelé by firmeé
meéli splacet pohledavky dfive, neZ je podnik nucen splacet své vlastni zavazky. Z Tab. 4.4 je
mozné vidét, ze pravidlo spole¢nost plni pouze vroce 2010 a 2013. To firmé

signalizuje mozZné potiZe s platebni neschopnosti podniku.
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4.5 Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu

V ramci této podkapitoly bude proveden rozklad vrcholového ukazatele rentability
vlastniho kapitdlu na dil¢i ukazatele. Rozklad ROE umozni piesnéji kvantifikovat, které vlivy
nejvice ovliviiuji zmény vrcholového ukazatele. Pro vypocty hodnot podniku bude pouzita
metoda postupnych zmeén, vyuzivajici vztah (2.30), a to predevSim proto, Ze dovoluje
pracovat i se zapornymi Cisly. Metoda logaritmicka je sice presnéjsi, ale pro firmu ZK Design
a. s. vroce 2009 nepouzitelna. Podklady pro vypocty metody postupnych zmén se nachazi
ve vykazech spolecnosti uvedenych v Ptiloze ¢. 1 a Priloze €. 2. Metoda bude vyuzita pro

obdobi od roku 2009 do roku 2013 a to jak pro prvni, tak i pro druhou troven rozkladu.

V prvni Grovni rozkladu budou figurovat ukazatele rentability trzeb (EAT/T), obratky
aktiv (T/A) a finanéni paky (A/VK). V druhé trovni bude rozlozena rentabilita trzeb na dilci
¢asti, kterymi jsou danova redukce (EAT/EBT), urokova redukce (EBT/EBIT) a provozni
rentabilita trzeb (EBIT/T). Vysledné hodnoty dil¢ich ukazateld pyramidového rozkladu

vlastniho kapitalu a jejich vlivy na vrcholovy ukazatel jsou zachyceny v Tab. 4.5.

Tab. 4.5 Hodnoty pyramidového rozkladu ROE za obdobi 2009 - 2013 (v %)

Obdobi
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
AN e [ AXal i [ Al et | aRa
V%) | P V%) | P v%) | P v%) | P
« | EAT/T 12,22 1. 3,58 1. 2.46 1, -8.,14
S 1A -0,66 3. 0,72 2. 1,42 3, 0,8 2.
)
= | A/VK 1,97 2. 0,54 3. -1,85 2. 0,21 3.
N
& | suma 13,53 - 3,39 ; 2,02 ; 8,73 -
, | EATEBT | 045 3 122 2. -0,02 3, 127 2.
S | EBT/EBIT | 1,13 2. -0,68 3, 0.8 2. -1 3,
=
g EBIT/T 10,65 1 5,48 1. 1,68 1 -5,87 1.
£ | suma 12,22 - 3,58 ; 2,46 ; 8,14 -

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklade vykazii spolecnosti ZK Design

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu se v prvnim analyzovaném obdobi zvysil
celkové o 13,53 %. Na urovni prvniho rozkladu ma na dané zvySeni nejvetsi vliv rentabilita
trzeb, kterd se podili na zméné vrcholového ukazatele az 12,22 %. Dalsi dva ukazatele maji
pomérné zanedbatelny vliv. Finan¢ni padka dosahuje hodnoty 1,97 % a obratka aktiv ma sice
zaporny vliv, ale hodnotou - 0,66 % nijak neohrozuje rostouci tendenci ROE. U rozkladu

rentability trzeb je zfetelné, ze byla nejvice ovlivnéna provozni rentabilitou trzeb. Ta dosahla
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zvySeni 0 10,65 % a to pfedevsim diky pfechodu ze ztraty podniku na zisk. Vlivy Grokové a

dainové redukce jsou nepatrné.

DalSim analyzovanym obdobim je rok 2010 - 2011. Zména ukazatele ROE nabyva
hodnoty 3,39 %, ¢ili nepatrny narast ukazatele. Stejné jako v pfedchdzejicim piipad¢€, nejvetsi
vliv na tuto zménu ma rentabilita trzeb. Ta roste dokonce vice nez ROE a jeji hodnota Cini
3,58 %. Obratka aktiv piisobi na vrcholovy ukazatel negativné a snizuje hodnotu o 0,75 %.
Nejmensiho vlivu v prvni trovni rozkladu dosahuje finan¢ni paka. V druhé Grovni vrcholovy
ukazatel nejvice ovliviluje provozni rentabilita trzeb. Jeji hodnota ¢ini 5,48 %, a to z diivodu
zvyseni zisku firmy. Zbylé ukazatele maji zmény negativniho charakteru. Danova redukce

snizuje celkovou zménu ROS o 1,22 % a trokova redukce ¢ini -0,68 %.

DalSim obdobim je 2011 - 2012 a zvySeni ukazatele ROE c¢ini pouhé 2,02 %.
Opétovné je to rentabilita trzeb, kterd nejvice plisobi na zménu vrcholového ukazatele svou
hodnotou 2,45 %. Negativn¢ ukazatel ROE ovliviiuje finan¢ni paka, ktera Cini -1,85 %.
hodnotou to vyrovnava obratka aktiv, kterd dosahuje zmény 1,52 %. Rentabilita trzeb je
nejvice ovlivilovana provozni rentabilitou trzeb, z diivodu ristu zisku firmy. Hodnoty danové
a urokové redukce jsou minimalni, tudiz se jen nepatrné podili na zméné vrcholového

ukazatele.

Poslednim analyzovanym obdobim, které jako jediné zaznamenava zapornou zménu
ukazatele rentability vlastniho kapitalu, je obdobi 2012 - 2013. Pokles rentability vlastniho
negativné ovlivitluje hodnotu ROE, kterd je v prvni urovni rozkladu uZ jen nepatrné
pozménovana ostatnimi ukazateli. V druhé trovni je to provozni rentabilita trzeb, kterd diky
velkému propadu zisku firmy nabyvd zmény - 5,87 % a nejvice tak ovlivituje vrcholovy
ukazatel rentability trzeb. Na klesajici charakter vrcholového ukazatele méa vliv 1 zaporna

zmeéna danové a urokové redukce.

4.6 Zhodnoceni vysledkii finanéni analyzy

V ramci této podkapitoly bude provedeno zaveérecné zhodnoceni vysledkt, které byly
ziskany zprvu horizontdlni a vertikalni analyzou, poté pomérovymi ukazateli a nakonec
pyramidovym rozkladem ukazatele rentability vlastniho kapitdlu. Zhodnoceni a srovnani
zjisténych hodnot ukazatelii v Case s doporu¢enymi hodnotami a hodnotami odvétvi bude

provedeno za celé analyzované obdobi 2009 - 2013.
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Z horizontalni a vertikdlni analyzy podniku, analyzované ve tfeti kapitole, vyplyva
n¢kolik podstatnych faktd, které by v celkovém zhodnoceni firmy nemély byt opomenuty.
piedevsim rustem dlouhodobého hmotného majetku, kdy podnik rozsifoval strojni vybaveni,
ale také nartistem kratkodobych pohledavek, ¢ili obéznych aktiv. Hodnoty dlouhodobého
hmotného majetku i obéznych aktiv ¢ini v jednotlivych letech zhruba polovinu majetku firmy.
V pasivech ma prevazny podil vlastni kapital, predevSim vroce 2009, kdy c¢ini 73 %
veSkerych pasiv. V dalSich letech se hodnota podilu snizuje, avSak vlastni kapital je stale na
vysSi arovni, nezli cizi zdroje. Z toho je vyvozen zavér, ze spoleCnost dava prednost méné
riskantnimu zplsobu financovani, ale draz§imu. U analyzy vysledku hospodaieni firma
zaznamenava az do roku 2012 rostouci tendenci. Ta byla hlavné v roce 2009 velmi potiebna,
protoze se podnik nachazel ve ztraté. Firmé se tedy podafilo dostat se z krizové situace a
vysledek hospodateni zvysit az na 6 173 tisic K& V roce 2013 se vSak hodnota vysledku
hospodateni firmy snizuje, coz mlze pro firmu znamenat zna¢ny problém. Spolec¢nost by
meéla zaznamenat tento propad, zptisobeny poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a

sluzeb a zamezit hrozici ztrat¢ podniku v dalSich letech.

Ukazatelé zadluzenosti se v podniku pohybuji na nizké urovni, pfedevsim v roce 2009.
Firmé tak nehrozi problémy se spldcenim avéri a vypomoci ¢i vysokych nakladovych trok.
zéavazka. V dalSich letech, diky zvySeni kratkodobych zavazkl a bankovnich Uvérti, hodnota
ukazatelti vzrostla a az do roku 2013 se pohybuje okolo 40 %. Zvyseni hodnoty ukazateld je
povaZzovano za pozitivni jev, kterym podnik vyrovnavd své nerovnomérné financovani.
Financovani cizim kapitadlem se tak zac¢ind vyrovnéavat financovani kapitadlem vlastnim. To
dokazuje 1 ukazatel finan¢ni paky firmy, ktery dodrzuje poZadovany stabilni pritb¢h a po celé
obdobi se pohybuje okolo hodnoty 1,5. Stupen kryti stalych aktiv je ve vSech letech vyssi nez
100 %. Tim je potvrzeno plnéni zlatého pravidla financovani a tim 1 obezietné a nerizikové
finan¢ni politiky podniku. Pfi srovnani ukazatele podilu vlastniho kapitdlu na aktivech
s odvétvim je zfetelné, ze nabytkaisky primysl se vyznacuje vysokym podilem vlastniho
kapitalu. Podnik ZK Design a. s. se v letech 2010 - 2013 dostava pod hranice odvétvového
priméru a muze tak dosdhnout jist¢ konkurencni vyhody v podobé usetfenych naklada

spojenych s financovanim.

Dalsi z analyzovanych skupin ukazatelli jsou ukazatele rentability. Jejich hodnoty

mély v letech 2009 - 2012 rostouci tendenci a tim plnily doporu¢eny trend ukazateld. V roce
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2012 se pohybovaly na pomérné vysoké urovni, ktera se stala nejvyssi v celém analyzovaném
obdobi. V roce 2009 byl podnik ve ztraté, a proto byly i hodnoty ukazatelli rentability
zaporné. Ovsem dalsi 1éta se zisk firmy zvySoval a tim rostly i hodnoty ukazatelti. V roce
2013 ukazatele sice neklesly do zdpornych hodnot, ale bylo zaznamenéano snizeni ukazatela
na pomérn¢ nizkou uroven z diivodu snizeni zisku. Bylo by dobré, aby bylo dalSimu poklesu
ukazatelli do budoucna zabranéno a bylo znovu dosazeno rostouciho charakteru hodnot. Pti
srovnavani ukazatele rentability aktiv a vlastniho kapitalu s odvétvim je potvrzeno, Ze v letech
2010 - 2012 si firma vedla v této oblasti nadpriméme. Hodnoty ukazatelii podniku byly na
vy$$i urovni nez hodnoty odvétvového priméru, naptiklad u ukazatele ROE az o 10 %, a

firma se tudiz stala vynosnéjsi nezli jeji konkurence.

Pyramidovy rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu odhalil, které z dil¢ich
ukazatelti mély zasadni vliv na ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ¢ili vrcholovy ukazatel.
V kazdém analyzovaném roce nejvice ovliviiovala zmény vrcholového ukazatele rentabilita
trzeb, kterd v prvni urovni rozkladu ptlsobila vzdy na prvnim misté. Zmény rentability
vlastniho kapitalu tudiz nejvice ovliviiovaly hodnoty zisku a trzeb, kterych firma byla schopna
v jednotlivych letech dosahnout. Zmény ostatnich dil¢ich ukazateli byly kromé obdobi 2011 -
2012 na velmi nizké Grovni vii¢i zménam rentability trzeb a v jednotlivych letech si sttidaly
své pozice. V obdobi 2011 - 2012 se dil¢i ukazatele k sobé hodnotami zmén velmi pfiblizily a
ani rentabilita trZzeb neméla tak vyznamnou pozici jako v ostatnich letech. Bylo to zplisobeno
piedevs§im nizkou hodnotou zmény vrcholového ukazatele. V druhém stupni rozkladu, ktery
analyzuje ovlivilovdni zmén rentability trzeb, byla hlavnim cCinitelem provozni rentabilita
trzeb. Ta se stejné jako rentabilita trZzeb v prvni Urovni rozkladu v kazdém analyzovaném
obdobi nachéazela na prvni pficce a v roce 2009 dosahovala nejvyssiho vlivu, a to 10,65 %.
Danlova a urokova redukce v jednotlivych letech jen velmi mdalo ovliviiovaly vrcholovy
ukazatel v druhém stupni rozkladu. To bylo zptsobeno nizkymi hodnotami zmén danych

ukazateld.

Ukazatelé likvidity a schopnost splacet své zdvazky jsou u spolecnosti ZK Design a. s.
na vysoké urovni. V kaZzdém roce hodnoty jednotlivych ukazatelii plni doporucend rozmezi
hodnot nebo dokonce v nékterych letech hranice ptevysSuji. Je to zpiisobeno pomérne nizkymi
kratkodobymi zdvazky firmy. PfedevSim v roce 2009 maji kratkodobé zavazky velmi nizkou
hodnotu a tim dosahuji ukazatele likvidity vysoké trovné. Hodnoty ukazateldi jsou sice na
vysoké urovni, ale doporuceny rostouci trend plni pouze v roce 2011 a v jednotlivych letech

kolisaji. To je zplsobeno pfedevSim cetnymi zménami u polozky kratkodobych zavazki,
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které se v prub¢hu let vyvijeji ponékud nestabiln€. Hodnoty Cistého pracovniho kapitalu jsou
v podniku ZK Design a. s. vétsi nez 0 a firma si tak vytvafi v jednotlivych letech pomérné
velky finan¢ni polstar, kdy ¢ast kratkodobého majetku financuje dlouhodobymi zdroji. Stava
se tak prekapitalizovanou spolecnosti, coz je z pohledu podniku velmi opatrné, ale drahé, a
proto by se méla firma pokusit Cisla ¢istého pracovniho kapitalu postupné snizovat. Pri
srovnani ukazatele bézné likvidity podniku s odvétvim dosahuje v letech 2009, 2011 a 2012
podnik vysSich hodnot nezli primér konkuren¢nich spolecnosti. Avsak v roce 2013, kdy
hodnoty ukazatele odvétvi stoupaji, podnik se neni schopen svou hodnotou vyrovnat
odvétvovému praméru. Jestlize se chce podnik pohybovat okolo, ne-li nad hodnotami

dosazenymi odvétvim v dalSich letech, mél by se na tuto oblast do budoucna 1épe zaméfit.

Dalsi ze skupin ukazatelt, které byly analyzovany v této praci, jsou ukazatele aktivity.
Hodnoty jednotlivych ukazateli se pohybuji vétSinou po stabilni kiivce a az na nekteré roky
se nijak zdsadné nevychyluji. Problémem by vSak mohl byt ptfevladajici rostouci charakter
ukazatelii doby obratu, hlavné v poslednim analyzovaném roce, kdy dochézi k poklesu trzeb.
Firma by si méla tuto skute¢nost uvédomit a zkusit zamezit dal§imu ristu, ktery mize vést
k neefektivnimu vyuzivani aktiv podniku. To by zptsobilo dodatecné naklady v disledku
drzeni aktiv v podniku po delsi dobu nez je zapotiebi. Pravidlo solventnosti, které je
dilezitym ukazatelem likvidity firmy a schopnosti podniku disponovat penéznimi prostiedky,
firma plni pouze v letech 2010 a 2013. Doba obratu zavazkii v téchto letech pierasta dobu
obratu pohledavek. V roce 2009 je rozdil mezi ukazateli nejvétsi a firma je nucena uz 27 dni
pfed inkasem pohledavek od odbératell splatit své zavazky dodavatelim. V této dobé mulze
mit problémy s finanéni zisobou a pohotovymi platebnimi prostiedky, potfebnymi
k vyrovnani zavazkl a dostat se tak do dalSich problémi. Na tyto hrozby by se m¢la firma
zaméfit a pravidlo solventnosti dodrZzovat. Pfi srovnani ukazatele obratu aktiv s hodnotami
odvétvi si podnik stoji velmi dobie a v kazdém analyzovaném roce dosahuje vySSich hodnot

nezli odvétvi. To znadi efektivnéjsi praci podniku se svymi aktivy v porovnani s konkurenci.
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5 Zavér

Provadét financni analyzu je nutnosti kazdého podniku, ktery chce prosperovat. Firma
musi byt schopnd reagovat jak na zmény hodnot svych vysledkd, tak 1 na zmény
v ekonomickém prostfedi spolenosti. Mozné pfiCiny téchto zmén odhaluje praveé financni

analyza, ktera podniku poméha fesit vzniklé situace a ptredpovidat budouci vyvoj firmy.

Cilem bakalarské prace bylo zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti ZK Design a. s.
v letech 2009 az 2013 prostfednictvim horizontdlni a vertikdlni analyzy, pomérovych
ukazatelli a pyramidového rozkladu vybraného ukazatele rentability. Bakalatfskd prace byla

rozvrhnuta do tfi zakladnich celku.

Prvni kapitola se zabyvala teoretickou podstatou financéni analyzy. Vymezenim
finan¢ni analyzy, jejich uzivateld a zdroji. Nebyl zde opomenut ani zasadni podklad pro

aplikacni ¢ast prace, a to popis jednotlivych metod finan¢ni analyzy.

V druhé kapitole byla predstavena spolecnost ZK Design a. s., jeji hlavni
podnikatelské zdméry, propojenost organizacni struktury a také byla provedena horizontalni a

vertikalni analyza vykazi spolecnosti.

Ve tieti kapitole byly vyuzity poznatky z teoretické casti, které byly prakticky
aplikovény do kontextu dané firmy. Do vzorct definovanych v prvni kapitole byly dosazeny
konkrétni hodnoty dosazené podnikem, ze kterych vzesly vysledné hodnoty vybranych

ukazateld finan¢ni analyzy. Diky nim se podafilo zhodnotit finan¢ni pozici firmy.

Vysledky, ke kterym se finanéni analyzou doslo, jsou pro firmu ve vétsiné pripada
pozitivni. Podnik v letech 2010 az 2012 vystupuje jako dobfe fizeny, stabilni a predevS§im
likvidni. Vynosnost podniku je také na pomérn€é vysoké urovni a firmé dava piileZitosti
k dal$imu rozvoji. Rok 2009 je vSak pro hodnoty ukazatelli nepfiznivym. ZhorSuje dobry
pramér ostatnim analyzovanym rokiim a to z diivodu ztratovosti podniku v tomto obdobi.
Hodnoty ukazatelli se ale po tomto roce dostavaji na lepsi a vyssi pozice, coZ je znamka
schopnosti podniku dostat se z krize. To se snad firm& podafi i v soucasnosti, protoZe rok
2013 je dalSim z kritickych rokd firmy. Hodnoty ukazateli padaji a to predev§im diky
poklesiim vykonil a trzeb firmy. Stale ovSem firma drzi svou stabilitu a hodnoty ukazateld
v doporucenych mezich. Diky tomu nedochazi k zdsadnimu otfesu financni situace firmy,
avSak pfinejmenS$im udrZeni stavajicich hodnot podniku bude dobrym zacitkem pro dalsi
roky. V kontextu odvétvi si firma vede také velmi dobfe, lze fici aZ nadprimérné, protoze

hodnoty ukazatelt podniku se nachazeji po vétSinu let nad primérem dané¢ho odvétvi.
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Rozvaha spolecnosti ZK Design a. s. za obdobi 2009 - 2013

Priloha ¢é. 1

Rozvaha (v tis. K¢

PoloZzka rozvahy Rok
2009 | 2010 | 2011 2012 2013
B. Dlouhodoby majetek 19633 | 28348 | 42368 | 41335 | 36537
B. |1 Dlouhodoby nehmotny majetek 37 210 789 1445 1336
3 | Software 37 210 355 235 104
4 | Ocenitelna prava 0 0 0 1110 1232
7 | Nedokonceny dl. nehmotny majetek 0 0 434 100 0
B. |1 Dlouhodoby hmotny majetek 19596 | 28138 | 41579 | 39890 | 35201
1 | Pozemky 920 920 920 963 963
2 | Stavby 7017 | 7226 | 18101 | 18629 | 17845
3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci | 8730 | 6174 | 20282 | 19416 | 15633
7 | Nedokonceny dl. hmotny majetek 2232 | 13242 | 1821 548 548
9 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 697 576 455 334 212
C. Obé¢zna aktiva 28720 | 41583 | 37988 | 35104 | 42048
C. |1 Zasoby 3143 | 5384 | 5216 5766 6943
1 | Material 2217 | 2229 | 2231 2645 3212
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 499 | 2557 | 2169 | 2297 | 2894
3 | Vyrobky 407 | 572 | 799 | 814 | 832
5| Zbozi 20 26 17 10 5
C. | IIL Kratkodobé pohledavky 12968 | 25936 | 14404 | 18516 | 18138
1 | Pohledavky z obchodnich vztahti 11363 | 16742 | 11242 | 15439 | 15189
6 | Stat - danové pohledavky 1304 | 8903 | 2511 1588 2088
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 301 291 651 589 861
9 | Jiné pohledavky 0 0 0 900 0
C.|IV. Kratkodoby financni majetek 12609 | 10263 | 18368 | 10822 | 16967
1 | Penize 103 74 3 75 16
2 Uéty v bankach 12035 | 9762 | 17937 | 10376 | 16669
3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 471 427 428 371 282
D.|I Casové rozliseni 289 197 156 451 396
1 | Néklady pftistich obdobi 289 197 156 451 396




Priloha ¢é. 1

A. Vlastni kapital 35629 | 38726 | 42358 | 46032 | 45143
AL Zékladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000
1 | Zakladni kapital 20000 | 20000 | 20000 | 20000 | 20000
AL Kapitalové fondy 2000 | 2000 | 2000 | 2000 | 2000
2 | Ostatni kapitdlové fondy 2000 | 2000 | 2000 | 2000 | 2000
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy
A. | 1L ze zisku 2327 | 2327 | 2756 3222 3645
1 | Zakonny rezervni fond/Ned¢€litelny fond 1692 | 1692 | 1847 | 2089 | 2398
2 | Statutarni a ostatni fondy 635 635 909 1133 | 1247
A.|1V. Vysledek hospodareni minulych let 13273 | 11302 | 12778 | 14637 | 17384
1 | Nerozdéleny zisk minulych let 13273 | 11302 | 12778 | 14637 | 17384
A.|V. Vysledek hospodareni bézného Géetniho obdobi | -1971 | 3097 | 4824 | 6173 | 2114
B. Cizi zdroje 13013 | 30620 | 37750 | 30858 | 33838
B. | 1L Dlouhodob¢ zavazky 5057 | 3525 | 2216 | 3300 | 2840
1 | Zavazky z obchodnich vztahi 3964 | 2541 1246 | 2340 1725
9| Jiné zavazky 306 314 321 0 0
10 | Odlozeny danovy zavazek 787 670 649 960 1115
B. [IIL. Kratkodobé zavazky 4956 | 20449 | 10528 | 11228 | 15260
1 | Zavazky z obchodnich vztahi 2904 | 13722 | 6894 7857 | 10398
Zavazky ke spolecniklim, ¢lentim druzstva a k
4 | tcastnikim 7 -45 8 -6 2119
5 | Zavazky k zaméstnanciim 960 1134 | 1195 1273 1288
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
6 | zdravotniho pojiSténi 555 667 692 798 828
7 | Stat - danovy zavazky a dotace 58 81 1046 492 123
8 | Kratkodobé ptijaté zalohy 52 3821 177 317 434
10 | Dohadné ucty pasivni 420 1069 516 497 70
B. |IV. Bankovni Givéry a vypomoci 3000 | 6646 | 25006 | 16330 | 15738
1 | Bankovni tivéry dlouhodobé 0 646 | 22006 | 11330 | 7738
2 | Kratkodobé bankovni Givéry 3000 6000 3000 5000 8000
C.|L Casové rozligeni 0 782 | 404 0 0
2 | Vynosy pristich obdobi 0 782 404 0 0

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti ZK Design a. s. za obdobi 2009 - 2013




Vykaz zisku a ztrat spolecnosti ZK Design a. s. za obdobi 2009 - 2013

Priloha ¢. 2

Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢)

Polozka VZZ Rok
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
L Trzby za prodej zboZzi 2823 |10693|10079 | 3104 0
A. Néklady vynalozené na prodané zbozi 3324 | 9614 | 6796 | 3470 0
+ Obchodni marze -501 | 1079 | 3283 | -366 0
1L Vykony 62755 | 7639285224 |97462 | 88139
1 | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 65446 | 77961 | 85330 (97319 | 87523
2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -2691 | -1569 | -106 | 143 616
B. Vykonova spotieba 35656 | 46566 | 53559 | 58600 | 53662
1 | Spotieba materialu a energie 29360 | 40793 | 46927 | 51803 | 46989
2 | Sluzby 6296 | 5773 | 6632 | 6797 | 6673
+ Ptidand hodnota 26598 | 30905 | 34948 | 38496 | 34477
C. Osobni naklady 20174 | 2155724142 |25285| 25313
1 | Mzdové naklady 14515 15437 (1701717949 | 17833
2 | Odmeény ¢lentim organti spolec¢nosti a druzstva 12 0 466 | 216 216
3 | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi | 5164 | 5677 | 6176 | 6553 | 6706
4 | Socialni ndklady 483 443 | 483 | 567 558
D. Dang¢ a poplatky 97 148 | 582 | 576 521
E. Odpisy DNHM 4443 | 4328 | 5895 | 4941 | 5104
I11. Trzby z prodeje DNHM a materialu 522 504 | 1905 | 1253 868
1 | Trzby z prodeje DNHM 188 0 882 | 312 182
2 | Trzby z prodeje materialu 334 504 | 1023 | 941 686
F. Zustatkova cena prodaného DNHM a materialu 1340 70 0 0 0
2 | Prodany material 1340 70 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
G oblasti a komplexnich nakladl piistich obdobi -956 | 926 | -240 | 23 1427
IV. Ostatni provozni vynosy 50 1399 | 540 | 458 | 1049
H Ostatni provozni naklady 189 14 658 | 106 467
V. Ptevod provoznich vynost 0 0 0 0 0
L. Prevod provoznich nakladii 0 0 0 0 0
< Provozni vysledek hospodareni 1883 | 5765 | 6356 | 9276 | 3562
VL Trzby z prodeje cennych papiri a podili 1501 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 1534 0 0 0 0
VIIL Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 78 23 21 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivati 43 0 2 0 0
L. Néklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 0 44 0 58 89
X. Vynosové uroky 52 13 39 27 12
N. Nakladové tiroky 324 194 | 1048 | 763 568
XL Ostatni finan¢ni vynosy 1242 | 608 | 1977 | 872 | 2532
0. Ostatni finan¢ni naklady 4970 | 3068 | 2143 | 2157 | 2772




Priloha €. 2

* Finan¢ni vysledek hospodaieni -3990 |-2607 | -1150 | -2058 | -885

Q. Dan z ptijmu za béZnou ¢innost 111 82 | 1020 | 1318 | 719
56 199 | 1040 | 1007 | 564

1 | splatna
2 | odlozena 55 -117 -20 311 155
. Vysledek hospodateni za béznou Cinnost -2218 | 3076 | 4186 | 5900 | 1958
XI1IL Mimoiadné vynosy 248 59 654 273 | 156
R. Mimotadné naklady 1 38 16 0 0
* Mimortéadny vysledek hospodateni 247 21 638 273 | 156
T. Pievod podilu na vysledku hospodateni spolecnikiim 0 0 0 0 0

Zdroj: Vyrocni zpravy spolecnosti ZK Design a. s. za obdobi 2009 - 2013



Priloha ¢. 3

Zkracena horizontalni analyza rozvahy za obdobi 2009 - 2013

Zkracena horizontalni analyza rozvahy (absolutni a relativni zména)

Rok 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
Polo7ka rozvahy tt\bs.v Rel. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.
(tis. K&) | (%) | (tis.KE) | (%) | (tis. KE)| (%) | (tis.KE)| (%)
IAKTIVACELKEM [ 21486 | 44 [ 10384 | 15 | -3622 | -4 | 2001 | 3
Dlouhodoby majetek 8715 44 14020 49 -1033 -2 -4798 -12
Dlouhodoby nehmotny majetek | 173 468 579 276 656 83 -109 -8
Software 173 468 145 69 -120 -34 -131 -56
Ocenitelna prava 0 - 0 - 1110 - 122 11
Nedokonceny dl. nehmotny
majetek 0 - 434 - -334 -77 -100 -100
Dlouhodoby hmotny majetek 8542 44 13441 48 -1689 -4 -4689 -12
Pozemky 0 - 0 - 43 5 0 -
Stavby 209 3 10875 150 528 3 -784 -4
Samostatné movité véci -2556 -29 14108 229 -866 -4 -3783 -19
Nedokonceny dl. hmotny
majetek 11010 493 -11421 -86 -1273 -70 0 -
Ocenovaci rozdil k nabytému
majetku -121 -17 -121 -21 -121 -27 -122 -37
Obé¢zna aktiva 12863 45 -3595 -9 -2884 -8 6944 20
Zasoby 2241 71 -168 -3 550 11 1177 20
Material 12 1 2 0,1 414 19 567 21
Nedokoncend vyroba a
polotovary 2058 412 -388 -15 128 6 597 26
Vyrobky 165 41 227 40 15 2 18 2
Zbozi 6 30 -9 -35 -7 -41 -5 -50
Kratkodobé pohledavky 12968 100 -11532 -44 4112 29 -378 -2
Pohledavky z obchodnich
vztaht 5379 47 -5500 -33 4197 37 -250 -2
Stat - danové pohledavky 7599 583 -6392 -72 -923 -37 500 31
Kratkodobé poskytnuté zalohy -10 -3 360 124 -62 -10 272 46
Jiné pohledavky 0 - 0 - 900 - 900 | -100
Kratkodoby finan¢ni majetek -2346 -19 8105 79 -7546 -41 6145 57
Penize -29 -28 -71 -96 72 2400 -59 -79
Uéty v bankach -2273 -19 8175 84 -7561 -42 6293 61
Kratkodobé cenné papiry a
podily -44 -9 1 0,2 -57 -13 -89 -24
Casové rozliSeni -92 -32 -41 21 295 189 -55 -12
Naklady pristich obdobi -92 -32 -41 -21 295 189 -55 -12




Priloha ¢. 3

[PASIVACELREM | 21486 | 44 [1038a | 15 | -3622 | -4 | 2001 | 3
Vlastni kapital 3097 9 3632 9 3674 9 -889 -2
Zakladni kapital 0 - 0 - 0 - 0 -
Zakladni kapital 0 - 0 - 0 - 0 -
Kapitalové fondy 0 - 0 - 0 - 0 -
Ostatni kapitalové fondy 0 - 0 - 0 - 0 -
Rezervni fondy, nedélitelny
fond a ostatni fondy ze zisku 0 - 429 18 466 17 423 13
Zakonny rezervni
fond/Nedé¢litelny fond 0 - 155 9 242 13 309 15
Statutarni a ostatni fondy 0 - 274 43 224 25 114 10
Vysledek hospodareni minulych
let -1971 -15 1476 13 1859 15 2747 19
Nerozdéleny zisk minulych let | -1971 -15 1476 13 1859 15 2747 19
Vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi 5068 -257 1727 56 1349 28 -4059 -66
Cizi zdroje 17607 135 7130 23 -6892 -18 2980 10
Dlouhodobé zavazky -1532 -30 -1309 -37 1084 49 -460 -14
Zavazky z obchodnich vztahil -1423 -36 -1295 -51 1094 88 -615 -26
Jiné zavazky 8 3 7 2 -321 -100 0 -
Odlozeny danovy zavazek -117 -15 -21 -3 311 48 155 16
Kratkodobé zavazky 15493 313 -9921 -49 700 7 4032 36
Zavazky z obchodnich vztahii 10818 373 -6828 -50 963 14 2541 32
Zavazky ke spolecniklim,
¢lentim druzstva a k ucastnikim | -52 -743 53 -118 -14 -175 2125 | -35417
Zavazky k zaméstnanciim 174 18 61 5 78 7 15 1
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi 112 20 25 4 106 15 30 4
Stat - danovy zavazky a dotace 23 40 965 1191 -554 -53 -369 -75
Kratkodobé piijaté zalohy 3769 | 7248 | -3644 | -95 140 79 117 37
Dohadné tcty pasivni 649 155 -553 -52 -19 -4 -427 -86
Bankovni Givéry a vypomoci 3646 122 18360 276 -8676 -35 -592 -4
Bankovni uvéry dlouhodobé 646 - 21360 | 3307 | -10676 -49 -3592 -32
Kratkodobé bankovni uveéry 3000 100 -3000 -50 2000 67 3000 60
Casové rozliseni 782 - -378 -48 -404 -100 0 -
Vynosy piistich obdobi 782 - -378 -48 -404 -100 0 -

Zdroj: Vlastni zpracovani




Zkracena vertikalni analyza rozvahy za obdobi 2009 - 2013

Priloha ¢. 4

ZKkricena vertikalni analyza rozvahy (v %)

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 40,4 40,4 52,6 53,8 46,3
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,1 0,3 1,0 1,9 1,7
Software 0,1 0,3 0,4 0,3 0,1
Ocenitelna prava 0,0 0,0 0,0 1,4 1,6
Nedokonceny dl. nehmotny majetek 0,0 0,0 0,5 0,1 0,0
Dlouhodoby hmotny majetek 40,3 40,1 51,6 51,9 44,6
Pozemky 1,9 1,3 1,1 1,3 1,2
Stavby 14,4 10,3 22,5 24,2 22,6
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 17,9 8,8 25,2 25,3 19,8
Nedokonceny dl. hmotny majetek 4,6 18,9 2,3 0,7 0,7
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 1,4 0,8 0,6 0,4 0,3
Obézna aktiva 59 59,3 47,2 45,7 53,2
Zasoby 6,5 7,7 6,5 7,5 8,8
Material 4,6 3,2 2,8 3,4 4,1
Nedokoncend vyroba a polotovary 1,0 3,6 2,7 3,0 3,7
Vyrobky 0,8 0,8 1 1,1 1,1
Zbozi 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 26,7 37,0 17,9 24,1 23
Pohledavky z obchodnich vztahi 23,4 23,9 14 20,1 19,2
Stat - danové pohledavky 2,7 12,7 3,1 2,1 2,6
Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,6 0,4 0,8 0,8 1,1
Jiné pohledavky 0 0 0 1,2 0
Kratkodoby finan¢ni majetek 25,9 14,6 22,8 14,1 21,5
Penize 0,2 0,1 0 0,1 0
Uty v bankach 24,7 13,9 | 22,3 13,5 21,1
Kratkodobé cenné papiry a podily 1,0 0,6 0,5 0,5 0,4
Casové rozliseni 0,6 0,3 0,2 0,6 0,5
Naklady pristich obdobi 0,6 0,3 0,2 0,6 0,5
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[PASIVATCEEREM I 100 | 100 | 100 [ 100 | 100
Vlastni kapital 73,2 55,2 52,6 59,9 57,2
Zakladni kapital 41,1 28,5 24,8 26,0 25,3
Zakladni kapital 41,1 28,5 24,8 26,0 25,3
Kapitalové fondy 4,1 2,9 2,5 2,6 2,5
Ostatni kapitalové fondy 4,1 2,9 2,5 2,6 2,5
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze

zisku 4,8 3,3 3,4 4,2 4,6
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 3,5 2,4 2,3 2,7 3,0
Statutarni a ostatni fondy 1,3 0,9 1,1 1,5 1,6
Vysledek hospodareni minulych let 27,3 16,1 15,9 19,0 22,0
Nerozdeleny zisk minulych let 27,3 16,1 15,9 19,0 22,0
Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -4,1 4,4 6,0 8,0 2,7
Cizi zdroje 26,8 43,7 46,9 40,1 42,8
Dlouhodobé zavazky 10,4 5,0 2,8 4,3 3,6
Zavazky z obchodnich vztahii 8,1 3,6 1,5 3,0 2,2
Jiné zavazky 0,6 0,4 0,4 0,0 0,0
Odlozeny danovy zavazek 1,6 1,0 0,8 1,2 1,4
Kratkodobé zavazky 10,2 29,2 13,1 14,6 19,3
Zavazky z obchodnich vztahi 6,0 19,6 8,6 10,2 13,2
Zavazky ke spolec¢niklim, ¢lentim druzstva a k

ucastnikim 0,0 -0,1 0,0 0,0 2,7
Zavazky k zaméstnanciim 2,0 1,6 1,5 1,7 1,6
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi 1,1 1,0 0,9 1,0 1,0
Stat - danovy zavazky a dotace 0,1 0,1 1,3 0,6 0,2
Kratkodobé ptijaté zalohy 0,1 5,4 0,2 0,4 0,5
Dohadné ¢ty pasivni 0,9 1,5 0,6 0,6 0,1
Bankovni tivéry a vypomoci 6,2 9,5 31,1 21,2 19,9
Bankovni tvéry dlouhodobé 0,0 0,9 27,3 14,7 9,8
Kratkodobé bankovni uvéry 6,2 8,6 3,7 6,5 10,1
Casové rozligeni 0,0 1,1 0,5 0,0 0,0
Vynosy piistich obdobi 0,0 1,1 0,5 0,0 0,0

Zdroj: Vlastni zpracovani




Zkracena horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat za obdobi 2009 - 2013

Priloha ¢é. 5

Zkracena horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (absolutni a relativni zména)

Rok 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013
. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel. Abs. Rel.
Polozka VZZ (tis.K) | (%) |(tis.K&)| (%) |(tis.ke)| (%) |(tis.K&)| (%)
Trzby za prodej zbozi 7870 279 -614 -6 -6975 -69 -3104 | -100
Néklady vynalozené na prodané
zbozi 6290 189 -2818 -29 -3326 -49 -3470 | -100
Obchodni marze 1580 -315 2204 204 -3649 -111 366 -100
Vykony 13637 22 8832 12 12238 14 -9323 -10
Trzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb | 12515 | 19 | 7369 9 | 11989 | 14 | -9796 | -10
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 1122 -42 1463 -93 249 -235 473 331
Vykonova spotieba 10910 31 6993 15 5041 9 -4938 -8
Spotieba materidlu a energie 11433 39 6134 15 4876 10 -4814 -9
Sluzby -523 -8 859 15 165 2 -124 -2
Pridana hodnota 4307 16 4043 13 3548 10 -4019 -10
Osobni ndklady 1383 7 2585 12 1143 28 0
Mzdové naklady 922 6 1580 10 932 -116 -1
Odmény ¢lentim organti spole¢nosti
a druzstva -12 -100 466 - -250 -54 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a
zdravotni poji§téni 513 10 499 9 377 6 153 2
Socialni ndklady -40 -8 40 9 84 17 -9 -2
Dang¢ a poplatky 51 53 434 293 -6 -1 -55 -10
Odpisy DNHM -115 -3 1567 36 -954 -16 163 3
Trzby z prodeje DNHM a materialu -18 -3 1401 278 -652 -34 -385 -31
Trzby z prodeje DNHM -188 -100 882 - -570 -65 -130 -42
Trzby z prodeje materialu 170 51 519 103 -82 -8 -255 -27
Zustatkova cena prodaného DNHM
a materialu -1270 -95 -70 -100 0 - 0 -
Prodany material -1270 -95 -70 -100 0 - 0 -
Zmeéna stavu rezerv a opravnych
polozek v provozni oblasti a
komplexnich naklada ptistich
obdobi 1882 -197 -1166 -126 263 -110 1404 6104
Ostatni provozni vynosy 1349 2698 -859 -61 -82 -15 591 129
Ostatni provozni néklady -175 -93 644 4600 -552 -84 361 341
Prevod provoznich vynosi 0 - 0 - 0 - 0 -
Ptevod provoznich nakladi 0 - 0 - 0 - 0 -
Provozni vysledek hospodareni 3882 206 591 10 2920 46 -5714 -62
Trzby z prodeje cennych papirQ a
podilt -1501 -100 0 - 0 - 0 -
Prodané cenné papiry a podily -1534 | -100 0 - 0 - 0 -
Vynosy z kratkodobého finan¢niho
majetku 78 - -55 -71 -2 -9 -21 -100
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Vynosy z pfecenéni cennych papirt

a derivati -43 -100 2 - -2 -100 0 -
Naklady z pfecenéni cennych papirt
a derivati 44 - -44 -100 58 - 31 53
Vynosové uroky -39 -75 26 200 -12 -31 -15 -56
Nakladové troky -130 -40 854 440 -285 -27 -195 -26
Ostatni finan¢ni vynosy -634 -51 1369 225 -1105 -56 1660 190
Ostatni finan¢ni naklady -1902 -38 -925 -30 14 1 615 29
Financ¢ni vysledek hospodareni 1383 35 1457 56 -908 -79 1173 57
Danl z ptijmu za béznou ¢innost -29 -26 938 1144 298 29 -599 -45
splatna 143 255 841 423 -33 -3 -443 -44
odlozena -172 -313 97 83 331 1655 -156 -50
Vysledek hospodateni za béznou
¢innost 5294 239 1110 36 1714 41 -3942 -67
Mimotadné vynosy -189 -76 595 1008 -381 -58 -117 -43
Mimoradné naklady 37 3700 -22 -58 -16 -100 0 -
Mimotadny vysledek hospodareni -226 -91 617 2938 | -365 -57 -117 -43
Ptevod podilu na vysledku
hospodarteni spolecnikiim 0 - 0 - 0 - 0 -
5068 257 1727 56 1349 28 -4059 -66
Vysledek hospodareni pred
zdanénim 5039 271 2665 84 1647 28 -4658 -62

Zdroj: Vlastni zpracovani




Zkracena vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat za obdobi 2009 - 2013

Priloha ¢. 6

Zkracena vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat (v %)

Rok 2009 2010 2011 2012 2013
Vynosy celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby za prodej zbozi 4,08 11,91 10,03 3,00 0,00
Vykony 90,64 85,12 84,85 94,19 95,02
Trzby z prodeje DM 0,27 0,00 0,88 0,30 0,20
Trzby z prodeje materialu 0,48 0,56 1,02 0,91 0,74
Ostatni provozni vynosy 0,07 1,56 0,54 0,44 1,13
Trzby z prodeje cennych papirti a podili 2,17 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosy z kratkodobého financniho majetku 0,00 0,09 0,02 0,02 0,00
Vynosy z pfecenéni cennych papiri a derivati 0,06 0,00 0,00 0,00 0,00
Vynosové uroky 0,08 0,01 0,04 0,03 0,01
Ostatni finan¢ni vynosy 1,79 0,68 1,97 0,84 2,73
Mimot4dné vynosy 0,36 0,07 0,65 0,26 0,17
Naklady celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 4,67 11,10 7,11 3,57 0,00
Vykonova spotieba 50,07 53,74 56,01 60,23 59,20
Osobni ndklady 28,33 24,88 25,25 25,99 27,93
Dang¢ a poplatky 0,14 0,17 0,61 0,59 0,57
Odpisy DNHM 6,24 | 4,99 6,17 5,08 5,63
Zustatkova cena prodaného DNHM a materialu 1,88 0,08 0,00 0,00 0,00
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
oblasti a komplexnich nakladii pfistich obdobi -1,34 1,07 -0,25 0,02 1,57
Ostatni provozni naklady 0,27 0,02 0,69 0,11 0,52
Prodané cenné papiry a podily 2,15 0,00 0,00 0,00 0,00
Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 0,00 0,05 0,00 0,06 0,10
Nakladové troky 0,46 0,22 1,10 0,78 0,63
Ostatni finan¢ni naklady 6,98 3,54 2,24 2,22 3,06
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 0,16 0,09 1,07 1,35 0,79
Mimotadné naklady 0,00 0,04 0,02 0,00 0,00

Zdroj: Vlastni zpracovani




