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Anotace

Cilem této bakalarské prace je financni analyza a zhodnoceni vysledkii spolecnosti
KRONOSPAN CR, spol. sr.o. Bakalafska prace je rozdélena do dvou casti — na
teoretickou a praktickou. Teoreticka Cast je zaméfena na zakladni pojmy finan¢ni
analyzy a hlavné na metody, které se ve financni analyze pouzivaji. Ve druhé casti
bakalatské prace je popis spolecnosti a vypocitand financni analyza za obdobi 2007-

2011. V zavéru prace je napsano zhodnoceni spolecnosti za vSechny sledované roky.
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Annotation

The aim of this bachelor work is the financial analysis and assessment of the results of
the company KRONOSPAN CR, spol. sr.0. The bachelor work is divided into two
parts — theoretical and practical. Theoretical part is focused on basic terms of financial
analysis and mainly on methods which are used in financial analysis. In the second part
of the bachelor work, there is characterization of the company and there is solved
financial analysis from 2007 to 2011 year. In the end of this work, there is evaluation of

the company for all monitored years.
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Uvod

Tématem mé bakalarské prace je finan¢ni analyza vybrané spole¢nosti za obdobi péti let

z vefejné dostupnych finanénich vykaz.

Toto téma jsem si vybrala proto, Ze finan¢ni analyza je dllezitym nastrojem pro spoustu
zainteresovanych osob ve spoleCnosti. Zainteresovanych subjekti je mnoho, od
investori, managementu, vlastnikli az po zaméstnance. Tyto vSechny vyjmenované
subjekty se zajimaji o to, zda je podnik stabilni a finanéné zdravy, coZz nam ukaze

vypoctena finan¢ni analyza.

Cilem mé bakalatské prace je provést pomoci UCetnich vykazli financni analyzu
spole¢nosti KRONOSPAN CR, spol. s r.0. v letech 2007-2011. Na zaklad¢ zjisténych
vysledkli z vypoctené finan¢ni analyzy se pokusim posoudit ekonomickou situaci a
finan¢ni zdravi této spoleCnosti a na zavér navrhnout opatieni, ktera by byla pfinosem

pro spole¢nost.

V teoretické casti se budu zabyvat popisem finan¢ni analyzy vSeobecné. Nejdiive
popisu, co je to finan¢ni analyza, kdo ji mize vyuzivat a, z jakych zdroji se Cerpaji
informace pro finan¢ni analyzu. Podstatnou ¢ast oblasti teorie veénuji popisu
pouzivanych metod, coz je analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazateli.
Na konci teoretické ¢asti budou také zminény analyza soustav ukazateli a komplexni
ukazatele financni analyzy, kter¢é mohou predikovat zkrachovani spolecnosti

vypocitanim jediného indexu.

Na zacatku praktické ¢asti strucné¢ zminim charakteristiku spoleCnosti a dale se budu
vénovat vypocitani finan¢ni analyzy, kterou provedu za obdobi od roku 2007 do roku
2011. Nejdtive se budu zabyvat horizontalni analyzou rozvahy a vykazu zisku a ztraty a
vertikalni analyzou rozvahy. Dal§imi pocitanymi ukazateli budou rozdilové, mezi které
patii Cisty pracovni kapitdl, Cisty penézni majetek a Cisté pohotové prostiedky.
Nejrozsahlejsi casti v praktické ¢asti bude vypocet a zhodnoceni pomoci pomérovych
ukazateld. Na konci praktické ¢asti vypo€itdm pomoci Altmanova Z-skore, zda se
spolec¢nost blizi ke krachu ¢i ne a doplnim také index dlveéryhodnosti INOS, ktery
pomoci jednoho ¢isla zjisti, zda je podnik finan¢ni zdravy. Vypoctené hodnoty vyplnim

do ptehlednych tabulek, ptipadné graft a zjisténé vysledky doplnim komentarem.



V zavéru bakalarské prace na zakladé zjisténych vysledkli zhodnotim vypoctené
ukazatele a posoudim ekonomickou situaci spole¢nosti. Pokusim se také navrhnout,
¢emu by se méla spole¢nost nadale vénovat a co by pro ni mohlo byt v budoucnosti

pfinosem.



. 4 4 r 1
1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza zkouma finan¢ni situaci a finan¢ni zdravi podniku. Pokud bychom
hledali, kde ma finan¢ni analyza sviij puvod, zjistili bychom, Ze je stejné stara jako
samotné penize. Metody a techniky se postupem casu vyvijely podle moznosti, které
nabizela situace. Nelze srovnavat finan¢ni analyzu ze stiedoveku, ktera se provadéla bez
pocitaci a rlznych technickych pomiicek, S dneSnimi analyzami, které jsou

zpracovavané pomoci pocitact.

Jako prvni zemi, ktera se zacala zabyvat modernimi metodami finan¢ni analyzy, byly
Spojené Staty. Tam bylo také napsano nejvice teoretickych praci k tomuto tématu a tam
doslo nejdale 1 praktickd vyuziti jednotlivych metod. Ve Spojenych statech byly rovnéz
na zaklad¢ informaci z Gcetnich vykaza sestaveny piehledy, které slouzily jako métitko
pro porovnani jednotlivych podnikd v zemi. Obecné se da fici, ze pokud se nejedna
piimo o pieklad prislusné prace, vétSina dostupné literatury je vyrazné ovlivnéna nazory

od autori z anglosaské oblasti.

Z angliCtiny pochazi také samotny pojem finan¢ni analyza, zatimco u nds a zejména
v némecky mluvicich zemich se pouzival spiSe pojem bilan¢ni analyza nebo bilan¢ni
kritika.

Pod pojmem finan¢ni analyza je mozné si piedstavit rozbor jakékoli ekonomické
¢innosti, ve které hraji rozhodujici roli penize a ¢as. Postupem casu se ale chapani
finan¢ni analyzy vymezilo jako rozbor finan¢ni situace podniku, nebo celého odvétvi ¢i
dokonce celého statu. Pti financni analyze jsou pouzivany ucetni a statistické informace
z minulosti, ale také se musi brat ohled na sou¢asnou ekonomickou situaci, podminky a

nékdy je také tfeba predpovidat i budouci vyvoj situace.

Ve finanéni analyze se nejdiive pouze pocitaly rozdily v ucetnich ukazatelich
V penéznich hodnotach. Za dalsi vyvoj se povaZovalo, kdyz se zacalo se zkouméanim
ucetnich vykazii, aby se mohlo hodnotit, zda podnik dokéze splacet své tivéry. V obdobi
svétového hospodaiské krize se ale zaCala zkoumat 1 likvidita podniku a také, jestli je
podnik schopny ,,pfezit* do dalSich let. Posledni oblast, které se zacali ekonomové

vénovat, byla rentabilita podniku a hospodarnost.

! MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI, 2006,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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1.1 Externi a interni financni analyza

Finan¢ni analyza podniku se muze vykondvat dvéma zpisoby, bud externé, nebo
intern¢. Externi analyza vychéazi z vefejné¢ dostupnych zdroji, tzn. z dostupnych

finanénich a ucetnich informaci.

Interni finan¢ni analyza se pouzivd pro rozbor hospodafeni podniku, kdy jsou
analytikovi poskytnuty vSechny udaje ze systému podniku, napf. z financniho a

manazerského ucetnictvi, z podnikovych plant, statistik a kalkulaci.

Obecnym cilem finan¢ni analyzy je rozpoznat, zda je firma finan¢né zdrava. Finan¢ni
analyza muze také odhalit slabé stranky, které by firmé¢ mohly v budoucnu zpusobit

urcité problémy, nebo naopak mize urcit silné stranky firmy.

Analytikové zkoumaji vyvoj firmy v minulosti z ucetnich vykazi, z vyro¢nich zprav ¢i
ze zéaveérek. SnaZi se urCit stav firmy, ve kterém se v soucasnosti nachazi, ale hledaji
také pfic¢iny zhorSeni ¢i zlepSeni financniho zdravi. Analyzovat firmu muze také banka,
kterd se vétSinou zajimd o to, zda podnik bude schopny splacet své zdvazky a zda je

likvidni.

1.2 Finanéni zdravi podniku®

Pokud v podniku dochazi k neptiznivému vyvoji penéznich tokd, mize byt ohrozena
samotna existence podniku. V podstaté je mozné fici, ze podnik je financné¢ zdravy

tehdy, kdyZ nema problémy s uhrazovanim svych zavazkl vcas.

Dalsi dilezitou podminkou finan¢niho zdravi je i podminka dlouhodobé likvidity, coz
znamena, aby schopnost uhrazovat zavazky byla zachovana i v budoucnu. Dlouhodobou
likviditu vyznamné ovliviiuje pomér mezi cizimi a vlastnimi zdroji v celkové finan¢ni
struktufe podniku. Mensi podil cizich zdroji znamena mensi zatizeni fixnimi platbami a
zna¢i mensi ohrozeni podniku, pokud se podnik dostane do zapornych cisel ve

vykazovaném vysledku hospodateni.

Dlouhodoba likvidita je vSak pouze jednou z podminek finanéniho zdravi. Pokud se
n€kdo rozhodne, ze podniku svéti svij kapital, chce mit jistotu, Ze podnik dokédze jeho

kapital svou €innosti zhodnotit. Jinymi slovy je mozné také fici, Ze €lovek, ktery vklada

2 MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., preprac. vyd. Praha: ASPI, 20086,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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svij kapital do firmy, chce vidét, ze firma dokaze svym podnikdnim vytvaret prebytek
vynosti nad niklady = zisk. Cim vé&t§i je vynosnost, neboli rentabilita kapitalu

v

vlozeného do podnikani, tim pevnéjsi je financni zdravi podniku.
Finan¢ni zdravi je tedy ovliviiovano:

- likviditou podniku,
- rentabilitou podniku.

Podniky, které jsou finanén¢ zdravé, maji vEétsi Sanci, ze ziskaji bez problémul a za
vyhodnych podminek externi zdroje financovani jak formou bankovnich uvérl, tak
uspésnym prodejem podnikovych cennych papirti ¢i vydanim novych akcii. Finan¢né
zdravy je vSak i takovy podnik, ktery se snazi externi zdroje minimalizovat a je schopen

svilj rozvoj zajistit pouze S internimi zdroji financovani.

Dal§im pojmem pouzivanym ve financni analyze je financni tiseil. Ta nastava tehdy,
kdyz podnik ma tak velké potize s likviditou, ze je nemlze vyfesit bez vyraznych zmén

Vv ¢innosti podniku a ve zplisobu jeho financovani.

Mezi finan¢nim zdravim a finan¢ni tisni Ize vypozorovat i1 urCité piechodové faze: bud’
je podnik ziskovy a pfitom ma problémy s likviditou, coz nastava vétsinou ve fazi ristu
podniku. Tato situaci je v ¢eskych podnicich dost ¢astym jevem. Nebo podnik naopak

muze v ucetnictvi vykazovat ztratu, ale likvidita podniku neni vyrazné ohrozena.

1.3 Utzivatelé finanéni analyzy®

Informace, které se tykaji finan¢niho stavu podniku, jsou pfedmétem ziajmu nejen
manazert, ale i mnoha dalSich subjektt ptichdzejicich do kontaktu s danym podnikem.

UZivatelé financnich analyz se déli na interni a externi.

Mezi externi uzivatele miZeme zatadit investory, banky, stdt a jeho organy nebo
zékaznici a dodavatele. Naopak k internim uzivatelim patfi manazefi ale také

zameéstnanci.

® KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance. 3. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010, 811 s. Beckova
edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-194-9.
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1.3.1 Investori

Investofi vkladaji do podniku sviij kapital a ocekavaji, ze se jim tento kapitdl po Case
vrati, ale také za tim ucelem, ze ziskaji urCity zisk navic, napt. ve formé podild na zisku
¢i vyplacenych dividend. Sleduji tedy finanéni vykonnost podniku ze dvou hlavnich
divoda. Prvnim z nich je, zda podnik dobte rozhoduje o investicich, coz souvisi s tim,
zda investorim vlozeny kapital vydéla néjaké penize, a jak jsou tyto investice rizikové.
Druhym ditvodem je sledovani, jakymi riznymi zptisoby podnik nakldda se ziskanym

kapitalem.

1.3.2 Banky a ostatni véritelé

Banky vétsinou délaji finan¢ni rozbory hospodafeni podniku, aby se rozhodly, zda
muzou poskytnout danému podniku uvér €1 nikoliv, do jaké vyse a jaké si mize stanovit
podminky. Banky a jini véfitelé, napt. dodavatelé, zkoumaji hlavné to, zda je podnik

likvidni a dokaze své zavazky splacet vcas.

1.3.3 Stat a jeho organy

Stat a jeho organy, kam mtizeme zatadit finan¢ni ufady, statistické organy ¢i spravu
socialniho zabezpeceni, se zaméiuji na kontrolu spravnosti dani. Statni organy vyuzivaji
informace o podnicich i pro rGzna statisticka Setfeni, kontrolu podniki se statni
majetkovou ucasti, rozdélovani vypomoci (dotace, garance Gvéri) a ziskavani piehledu

o finan¢nim stavu podnikt, kterym byly svéfeny statni zakazky.

1.3.4 Management podniku

Manazefi podniku jsou hlavnimi wuzivateli ucetnich informaci a nesou hlavni
odpovédnost za Cinnost podniku a dosahovani podnikovych cili. Vysledky finan¢ni
analyzy vyuzivaji pro kratkodobé i dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku. ManaZeti maji
moznost ziskavat ty nejkvalitn€j$i financni analyzy, jelikoz maji pfistup ke vSem

informacim, které nejsou pro ostatni uzivatele vefejné dostupné.

13



1.3.5 Zaméstnanci

Zameéstnanci vyzaduji informace o podniku vétSinou z diivodu, ze potiebuji védét, zda
je jejich podnik stabilni, a zda maji jist¢é zaméstnani. Pro zaméstnance je podnik

zdrojem zivotni existence, a proto maji zajem na jeho finan¢ni a hospodarské stabilité.

1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalitni podklady jsou zakladem pro zpracovani finan¢ni analyzy. Pokud analytik nema
dostatek kvalitnich podkladii, potom ani ta nejlepsi metoda nemtize poskytnout kvalitni
vysledky. Jednd-li se o interni analyzu, setkdvame se i1 s tim, Ze si financni analytik

sestavuje materialy jiz z prvnich dokladut, které se do firmy dostanou.

Podminkou pro ucetni vykazy je, aby pravdivé a vérné¢ zobrazovaly skute¢nou situaci
podniku. Ugetni vykazy jsou zékladnim zdrojem informaci pro analyzu pro viechny
zapojené subjekty ohledné podniku, jednd se o vedeni podniku, akcionafe, véftitele,

investory €1 analytiky kapitalovych trha.

V Ceské republice je struktura Gletnich vykazii zdvazné upravena vyhlaskou
Ministerstva financi CR, ktera vychadzi ze zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, a

Z postupti tctovani.
Ugetni vykazy délime podle Gdelu, ke kterému slouzi, do dvou skupin:

- vykazy financniho ucetnictvi, které lze také oznaCovat jako vykazy externi,
protoze poskytuji informace vétSinou externim uzivatelim a podavaji prehled
0 stavu a struktufe majetku, o zdrojich jeho kryti, o tvorbé a uziti vysledku

hospodareni, o pohybu penéznich toki, a také o zménach ve vlastnim kapitalu,

- vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, u kterych neni Zddna jednotna Uprava a
kazdy podnik si je vytvaii podle svych vlastnich potieb; do této skupiny
mizeme zafadit vykazy, které zobrazuji cCerpani podnikovych naklada
V druhovém, kapacitnim ¢i kalkulaénim ¢lenéni, dale vykazy o spotteb& naklada
na jednotlivé vykony nebo zobrazeni ndkladii za jednotlivdA podnikova

stiediska.*

* MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI, 20086,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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Veskeré vykazy finan¢niho ucetnictvi jsou soucasti ucetni zaverky, kterou tvofi:

rozvaha (bilance),

vykaz zisku a ztraty,

vykaz cash-flow,

ptiloha k ucetni zavérce.

Mimo vyse uvedené muze také ucetni zavérka obsahovat i ptehled o penéznich tocich

nebo piehled o zménach vlastniho kapitalu.

1.4.1 Rozvaha

Rozvaha vypovida o skute¢ném slozeni majetku a o zdrojich, ze kterého byl majetek
pofizen. Je to utfidény piehled aktiv, které se zobrazuji na levé strané€ rozvahy, a pasiv,
které jsou zobrazeny na strané pravé. Rozvaha se sestavuje k rozvahovému dni, ktery
byva vétSinou stanoven na 31. prosince. Jedna se o stavovy vykaz a nelze poloZky

rozvahy scitat v Case.

Rozvaha
Aktiva (majetek) Pasiva (Kapitil)
—
Viastni
Dlouhodoby kapitil
majetek
Investicni Cizi zdroje Finanéni
rozhodnuti (dluhy) rozhodmuti
Ob&Fni i i
aktiva Kritkodobé wivazky
lL z obchodniho styku

Obrazek ¢. 1 — Rozvaha a jeji ¢asti (zdroj: Kislingerova, 2010)

Obrazek popisuje rozvahu a jeji ¢asti, ze kterych se sklada. Z obrazku také vyplyva

zakladni zésada, kterd musi v rozvaze vzdy platit, nazyva se bilan¢ni rovnice:
Aktiva = Pasiva

Aktivy se rozumi celkova vyse ekonomickych zdroji, které podnik vlastni k uréitému

casovému okamziku. Zdroje byvaji také oznaCovany jako majetek podniku a jsou
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Vv rozvaze ¢lenény podle druhtii. V rozvaze existuje zasada ¢lenéni majetku od nejméné

likvidnich ke kratkodobému finanénimu majetku. Aktiva se skladaji z polozek:
- stalé aktiva, kterd zobrazuji majetek s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok,
- obézna aktiva predstavujici majetek s dobou obratu kratsi nez 1 rok,
- ostatni aktiva.

V pasivech se ¢leni majetek podle zdroji jeho kryti a jeho ¢lenéni vypada takto:

- vlastni kapital, ve kterém se zobrazuji zdroje vlozené do podniku vlastniky nebo

zdroje vytvotené hospodaiskou ¢innosti podniku,

- cizi zdroje, které predstavuji cizi kapitdl ziskany od jinych pravnickych ¢i

fyzickych osob do podniku,
- ostatni pasiva.

V rozvaze se nachazi udaje za bézné a minulé obdobi. V bézném obdobi jsou zdroje
navic zobrazeny ve tfech urovnich: brutto, korekce a netto. Brutto znamena vyjadieni
celkové hodnoty majetku. Pod poloZkou korekce se rozumi opravky a opravné polozky,
kterou jsou uvadény se znaménkem minus, protoZe snizuji hodnotu majetku. Netto stav
vyjadiuje hodnotu majetku po odecteni vSech polozek snizujicich hodnotu majetku, tzn.

brutto stav minus korekce.

1.4.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny piehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodateni
za uréité obdobi. Vykaz zisku a ztraty tedy zachycuje pohyb vynost a nakladu nikoliv

prijma a vydaji.’

Vysledek hospodafeni mize byt bud’ zisk, kdy jsou vynosy vyss$i nez naklady, nebo
ztrata, kdy ndklady pfevySuji svou hodnotou vynosy. Vysledek hospodateni se ve

vysledovce ¢leni podle druht hospodatskych ¢innosti:
- provozni vysledek hospodafeni,

- finan¢ni vysledek hospodareni,

® RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.
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- mimofadny vysledek hospodateni.

1.4.3 Vykaz cash-flow

Vykaz cash-flow (piehled o penéznich tocich) podava informace o penéznich tocich za
jedno ucetni obdobi. Penéznimi toky se rozumi piiriistky (pfijmy) a ubytky (vydaje)
penéznich prostfedkt a penéznich ekvivalentd. Za penézni prostiedky se povazuji
penize v hotovosti, ceniny, penézni prostfedky na Gc¢tu, kam se fadi i pfipadny pasivni
zustatek bézného UcCtu a penize na cesté. Za penézni ekvivalenty se povazuje kratkodoby
likvidni majetek, ktery je mozZzné s nizkymi ndklady pfeménit v pfedem stanovenou
penézni Castku. Vykaz cash-flow je mozno rozdélit na tfi zakladni ¢asti, kterymi jsou

provozni, investicni a finan¢ni &innosti.®

1.5 Metody finan¢ni analyzy

V souvislosti s metodami finanéni analyzy se Casto setkavame s jejich zakladnim

délenim na fundamentélni a technickou analyzu.

Fundamentalni finan¢ni analyza se soustfed’uje na vyhodnocovani kvalitativnich udaja
o podniku, pfiCemz zékladni metodou analyzy je odborny odhad zalozeny na

teoretickych zkusenostech analytika.

Oproti tomu technickou finan¢ni analyzou rozumime kvantitativni zpracovani
ekonomickych dat s pouzitim matematickych, matematicko-statistickych a dalSich

metod, pri¢emz vysledky zpracovani jsou kvantitativn i kvalitativné vyhodnocovany.’
K zékladnim metodam, které se pfi finan¢ni analyze vyuzivaji, patii zejména:

e Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli — jednd se o analyzu majetkové a
finanéni struktury, kde uzite€nym néstrojem je analyza trendl (horizontdlni
analyza) a procentni rozbor jednotlivych dil¢ich poloZzek rozvahy (vertikdlni

analyza).

® RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Financ¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.

" MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., preprac. vyd. Praha: ASPI, 20086,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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e Analyza rozdilovych ukazateli — nejvyraznéjsi ukazatel této skupiny je Cisty

pracovni kapital.

e Analyza pomérovych ukazateli — jde predevS§im o analyzu ukazateli likvidity,
rentability, aktivity, zadluZenosti, ukazateld kapitdlového trhu, analyza ukazateli

na bazi cash-flow a dalsich ukazatelu.

e Analyza soustav ukazateli.®

8 KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finanéni analyza:

komplexni privodce s pfiklady. 2. rozs. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-4456-8.
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2 Analyza absolutnich ukazateli’

Absolutni ukazatele se vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendil, kde se muiize
srovnavat vyvoj v ¢asovych fadach pomoci horizontélni analyzy. Jako dal$i metoda se
pouziva také vertikdlni analyza, pomoci které je mozné zobrazit procentni podily

polozek vykazi.

2.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyva porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazi v urcité
Casove fad€. Vypocitava se absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu

roku.
Vypocet je nasledujici:
Absolutni zména = ukazatel ; — ukazatel .,
% zména = (absolutni zména x 100) / ukazatel .,
K dosazeni dostatecné vypovidaci schopnosti této metody analyzy je zapottebi:

a) mit k dispozici dostate¢né dlouhou ¢asovou fadu udaju (vzdy je tfeba pracovat
minimalné¢ se dvéma obdobimi, lepsi vykazovaci schopnost ma horizontalni

analyza, pokud se zpracovava za vice nez dvé obdobi),

b) pokud to je mozné, vylucuji se z Gdaji vSechny ndhodné vlivy, které na vyvoj
urcité polozky néjakym zplsobem piusobily (napi. rozsahlé opravy vlivem

prirodnich katastrof),

c) pti odhadech budouciho vyvoje je tfeba do analyzy zahrnout objektivné

predpokladané zmény (inflace, vyvoj ménového kurzu, apod.).’?

¥ KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Finanéni analyza:
komplexni privodce s pfiklady. 2. rozS. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s. Prosperita firmy. ISBN
978-80-247-4456-8.

19 MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI, 2008,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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2.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza (procentni rozbor) spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek
ucetnich vykazd procentnim podilem K jedné zvolené zakladné polozené jako 100%.
Pro rozbor rozvahy je obvykle za zékladnu zvolena vyse aktiv, kde se poté pocitaji
procentni podily dlouhodobého majetku, obéznych aktiv a casového rozliSeni. Pti
zvoleni pasiv jako zakladny se rozpocitavaji procentni podily vlastniho kapitalu, cizich
zdrojii a ¢asového rozliSeni. Pti vertikdIni analyze vykazu zisku a ztraty je mozno zvolit

celkovou vysi vynost ¢i naopak nakladd.
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3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, které se pouzivaji ve financni analyze, se také jinak nazyvaji
finanéni ¢i penézni fondy. Pojem fond se vSak ve finan¢ni analyzy nepouzivaji ve
stejném vyznamu jako ve finan¢nim ucetnictvi, kde se vytvari kapitalové ¢i rezervni
fondy. Ve finanéni analyze se pojem fond pouziva pro vyjadieni ukazatele, ktery se
pocitd jako rozdil mezi urcitymi polozkami aktiv a pasiv. Do skupiny rozdilovych

ukazatelll patfi:
e (isty pracovni kapital,
e (isté pohotové prostredky,

e (isty penézni majetek.

3.1 Cisty pracovni kapital

mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy, v¢etné bankovnich
uvérii a vypomoci. Obézna aktiva mohou byt vymezena v rtizné splatnosti a to od tii
mésicti aZ po jeden rok. Z pohledu finanéniho manazera podniku je to ¢ast obéznych
aktiv, kterou neni tfeba pouzit k tthrad¢ kratkodobych zavazkl podniku. Jedna se tedy
o0 finan¢ni fond, ktery lze pouzit K bezproblémovému zajisténi provozni c¢innosti.
K vypoctu cCistého pracovniho kapitalu mizeme piistoupit ze dvou pohledii. Vymezeni
¢istého pracovniho kapitdlu z pohledu aktiv nazyvame pohled manazera. Druhy pohled
ze strany pasiv se nazyva pohledem vlastnika, ktery vyjadiuje, jak velky podil
Z dlouhodobého vlastniho a ciziho kapitalu pfipadne na financovani bézné ¢innosti, tedy

ob&nych aktiv.™

Cisty pracovni kapitil = ob&Zna aktiva — kratkodob4 pasiva

1 RUCKOVA, Petra a Michaela ROUBICKOVA. Finanéni management. 1. vyd. Praha; Grada,
2012, 290 s. Financni fizeni (Grada). ISBN 978-80-247-4047-8.
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3.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky jsou poéitany, pokud se od kratkodobych aktiv ode¢tou
zasoby, kratkodobé pohledavky a okamzité splatné zavazky. To znamend, ze Cisté

pohotové prostfedky zachycuji pouze nejlikvidngjsi ¢ast aktiv.

Cisté pohotové prostiedKky = kratkodoba aktiva — zasoby — kratkodobé pohledavky
— okamzZité splatné zavazky

3.3 Cisty penéZni majetek

Tento ukazatel byva oznacovan jako kompromis ¢istym pracovnim kapitalem a €istymi
pohotovymi prostiedky. Cisty penézni majetek se podita tak, Ze se od ob&znych aktiv

odectou zasoby a kratkodoba pasiva.

Cisty penéZni majetek = kratkodoba aktiva — zisoby — kratkodob4 pasiva
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4  Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou povazovany za zékladni a nejrozsahlejsi metodu finan¢ni
analyzy. Tyto ukazatele umoznuji rychle ziskat finanéni charakteristiku podniku a to
i za vice obdobi. Pomérové ukazatele se pocitaji jako pomér dvou polozek zjisténych

Z ucetnich vykazl, ale mezi témito polozkami musi existovat urcita souvislost.

Postupy pomérové analyzy se nejcastéji shrnuji do nékolika skupin ukazateli.
Hovofime o soustavé ukazateld. Skupiny ukazatelti se vyuzivaji hlavné proto, zZe podnik
je velice slozity a rozsahly, a abychom mohli charakterizovat jeho finan¢ni situaci,
vétsinou si nevystac¢ime pouze s jednim ukazatelem. Je dilezité, ze k tomu, aby podnik
mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni, aby pfinasel uZitek vlastnikiim,

ale i likvidni a optimalng zadluzeny.*?

Jako hlavni divod, ktery vedl k rozsahlému pouzivani pomérovych ukazateli, je

skuteCnost, Ze:

e umoziuji provadet analyzu ¢asového vyvoje financni situace a finan¢niho zdravi

dané firmy,

e jsou vhodnym nastrojem pro porovnani vice podobnych firem navzijem

(vypracovani tzv. prostorové analyzy),

e mohou byt pouzivany jako vstupni idaje matematickych modeli, které umoznuji
popsat zavislost mezi zkoumanymi jevy, hodnotit rizika, které mohou podnik

ohroZovat a také predvidat vyvoj do budoucnosti.™

4.1 Ukazatele rentability™

Jednim z vyznamnych zpiisobli, kterym se mulze hodnotit podnikatelskd ¢innost, je

pomefovani celkového zisku se zdroji, které byly pouzity pro dosazeni zisku. Jedna se

12 KISLINGEROVA, Eva. Finanéni analyza: krok za krokem. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2005,
xiii, 137 s. ISBN 80-717-9321-3.

13 SEDLACEK, Jaroslav. Finanéni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer Press,
2011, v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

1% JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.
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0 pomérové ukazatele rentability, které¢ jsou téz nazyvany ukazateli miry ziskovosti

nebo vynosnosti.

Pojem rentabilita mizeme vyjadfit jako méfitko schopnosti podniku vytvafet nové
zdroje a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Rentabilita je formou

vyjadieni miry zisku z podnikani.

Zakladnim vztahem rentability je pomér vysledku hospodateni s jinymi veli¢inami —

vlastnim nebo cizim investovanym kapitdlem, naklady nebo trzbami.

4.1.1 Ukazatel rentability aktiv

Tento ukazatel poméfuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani a
vyjadiuje tak celkovou efektivnost podniku. Informuje o tom, jak byl zhodnocen
celkovy vlozeny kapital bez ohledu na to, zda se jednalo o financovani z vlastnich ¢i

cizich zdroju.

Rentabilita aktiv = Cisty zisk / celkova aktiva

4.1.2 Ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu je kliCovym ukazatelem pro vlastniky c¢i
akcionafe podniku pii hodnoceni UspéSnosti jejich investic. Vytvoreny Ccisty zisk
piedstavuje zhodnoceni kapitalu, ktery do podniku vlozili. Investor pozaduje, aby
zhodnoceni vlozeného kapitalu bylo vys$si nez zhodnoceni tohoto kapitalu pfi jinych
moznostech investice. Na zaklad¢ tohoto ukazatele mohou pak investoii posoudit, zda je

jejich kapital dostate¢né zhodnocovan vzhledem k urc¢itému riziku jejich investice.

Rentabilita vlastniho kapitalu = Cisty zisk / vlastni kapital

4.1.3 Ukazatel rentability trZeb

Dalsim dilezitym ukazatelem pro podnik jsou trzby, kterych podnik dosdhne za urcité
casové obdobi. Trzby jsou trznim ohodnocenim vykonli podniku. Za vykony jsou

povazovany vyrobky nebo sluzby zhotovené nebo poskytnuté v ur¢itém obdobi.

Ukazatel rentability trzeb informuje o tom, jak je podnik ziskovy, tzn., kolik korun

zisku mu vyplyne z jedné koruny trzeb, méti tedy ziskovost trzeb. Z tohoto ukazatele

24



muzeme usoudit, jak efektivné firma pouziva prostfedky, jak kontroluje naklady a jaké
ma firma postaveni na trhu z hlediska uspéchu jejich vyrobkd. Pro dosazeni udaji
z vykazu zisku a ztrat za trzby obvykle dosazujeme trzby za prodej zbozi a trzby za
prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, tj. ty, jez predstavuji vystup z vlastni podnikatelské

¢innosti firmy, za Cisty zisk povazujeme vysledek hospodaieni za ti€etni obdobi.

Rentabilita trzeb = Cisty zisk / trzby

4.2 Ukazatele aktivity

Aktivita a jeji ukazatele méfi efektivnost podnikatelské Cinnosti a vyuziti zdroji podle
rychlosti obratu vybranych polozek rozvahy. Jejich rozbor ma slouzit k hledéani
odpovédi na otazku, jak podnik hospodati s aktivy a jaké ma toto hospodateni vliv na
vynosnost a likviditu. Ukazatele aktivity se zabyvaji predev§im aktivy obéznymi a
kratkodobymi zavazky, coZ znamend, Ze vyhodnocujeme dobu obratu zasob,
a zavazki, nebot’ z hlediska finan¢niho hospodateni firmy plijde o dodrzovani obchodné
uvéroveé politiky. M¢lo by platit, Ze doba obratu zadvazkii bude obecné delsi nez doba

obratu pohledavek, nebot’ v opaéném piipadé by dochazelo k platebni neschopnosti.*

4.2.1 Ukazatel rychlosti obratu aktiv

Ukazatel obratu aktiv vyjadfuje, jak efektivné podnik vyuziva vlozeny kapital.
Zobrazuje, jak se zhodnocuji aktiva ve firmé, ale nebere v potaz, z jakych zdroji byla
tato aktiva pofizena. Pokud se obrat aktiv pohybuje ve vysokych hodnotach, znamena

to, ze podnik efektivné vyuziva sva aktiva.

Obrat aktiv = trzby / celkova aktiva

4.2.2 Ukazatel rychlosti obratu zisob™

Ukazatel rychlosti obratu zasob, nékdy nazyvany ukazatel miry vyuZiti zasob, informuje

o tom, kolikrat se zasoby ve sledovaném obdobi pfeméni na jiné formy obéznych aktiv

1> RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Finanéni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.

18 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: V3PJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.

25



az po prodej vyrobki a dal§i ndkup zasob. Misto statické veliiny stavu zasob v rozvaze

se doporucuje pouzivat ve jmenovateli primérny stav zasob za sledované obdobi.
Obrat zasob = trzby / zasoby

S obratem zasob také uzce souvisi doba obratu zasob, kterd je definovana jako pomér
zasob a prumérnych dennich trzeb. Ukazatel udava, kolik dnd jsou obézna aktiva
vazana ve form¢ zasob, tj. dobu pottebnou k jejich pfeméné do penézni formy. D4 se
také tici, Ze ukazatel urCuje, jak dlouho jsou zasoby uskladnény v podniku, nez dojde

K jejich spotiebé nebo prodeji.

Za optimalni je povaZovana hodnota ukazatele do 30 dni, rozmezi 50 aZ 100 dni je
dobou obratu zasob u vétsiny organizaci v Ceské republice a dobra obratu nad 100 dni
predstavuje negativni vyvoj. Obecné plati, ze ¢im vyssi je rychlost obratu zasob a kratsi

doba obratu zasob, tim je v podniku lepsi situace.

Doba obratu ziasob = zasoby / priimérné denni trzby

4.2.3 Ukazatel rychlosti obratu pohledavek"’

Ukazatel udava pocet obratek za obdobi, tj. jak rychle jsou pohledavky transformovany
do hotovosti. VétSinou plati, Ze ¢im rychlejsi je obrat pohledavek, resp. ¢im je vyssi
hodnota ukazatele, tim rychleji podnik inkasuje své pohleddvky a mize ziskanou

hotovost pouzit k dal§im ndkuptim nebo jinym investicim.
Obrat pohledavek = trzby / pohledavky

Obrat pohledavek miizeme také vyjadrit v casovych jednotkach pomoci ukazatele doby
splatnosti pohledavek. Doba splatnosti pohledavek vyjadfuje, jak dlouho se majetek
podniku v priméru za rok vyskytuje ve formé pohledavek, resp. za jak dlouho jsou

v podniku v praméru inkasovany pohledavky.

Doba splatnosti pohledavek = pohledavky / priimérné denni trzby

" MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Finanéni analyza. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI, 2008,
228 s. ISBN 80-735-7219-2.
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4.3 Ukazatele zadluZenosti'®

Ukazatele zadluzenosti jsou zaloZzeny na poméru mezi cizimi a vlastnimi zdroji, hodnoti
finan¢éni strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. Pojem zadluzenost vyjadiuje
skutecnost, ze podnik k financovani svych aktiv vyuziva i cizi zdroje. Financovani aktiv
nelze provadét jen z vlastnich zdrojti, znamenalo by to totiz sniZzeni celkové vynosnosti
vlozeného kapitalu. Urcitd vySe zadluzenosti je pro ucetni jednotku uzite¢na, avSak
prilis vysoka zadluzenost zvySuje financni riziko vlastnikd, a to z diivodu, Zze podnik je
ptili§ zatizen placenim urokti a miize se rychle dostat do nepfiznivé financni situace.

Volba vhodného poméru mezi cizimi a vlastnimi zdroji zavisi na rozhodnuti manazeru.

4.3.1 Ukazatel celkové zadluzenosti

Ukazatel celkového zadluZenosti ¢i také vétitelského rizika je zakladnim ukazatelem
zadluzenosti. Cim vy$§i je hodnota tohoto ukazatele, tim vice se stava firma
tohoto ukazatele také roste riziko, Ze vétitelé o investovany kapitdl pfijdou, protoze

podnik nebude solventni.

Pti hodnoceni tohoto ukazatele nelze vSak ptfesné urcit doporu¢enou hodnotu tohoto
ukazatele. Pokud bychom se drzeli ,,zlatého pravidla®, méla by uroven ukazatele
dosahovat hodnoty 50%. V ¢eskych podminkach v8ak tohoto poméru dosahuje jen malo

firem.

Celkova zadluZenost = (cizi zdroje / celkova aktiva) * 100

4.3.2 Ukazatel dlouhodobé zadluzenosti

Ukazatel zadluZenosti se da také vyjadrit podle doby splatnosti zavazkl. Dlouhodobé
dluhy ve vzorci pfedstavuji soucet rozvahovych polozek dlouhodobych zavazki a
dlouhodobych bankovnich uvéri. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat
Vv dlouhodobé tendenci pod hranici 25%.

Dlouhodoba zadluZenost = (dlouhodobé dluhy / celkova aktiva) * 100

18 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: V3PJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.
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4.3.3 Ukazatel urokového kryti

Ukazatel urokového kryti vyjadiuje, kolikrat pokryva vytvoteny zisk nakladové troky.
Ukazatel je dulezity pro banky, véfitele a akcionate podniku, které informuje o tom, zda
je podnik schopen splacet své zavazky z urokt. Cim vyssi je ukazatel, tim je situace

lepsi.

Ukazatel urokového kryti = zisk pred uroky a zdanénim / nakladové aroky

4.4 Ukazatele likvidity®®

Likvidita urcité polozky piedstavuje vyjadieni jeji vlastnosti, jak rychle a bez velkych
ztrat se dokaze premenit na penézni hotovost. Tato vlastnost byva také oznacovana jako
likvidnost. Naproti tomu likvidita podniku je vyjadienim schopnosti podniku uhradit

véas sve platebni zavazky.

Je casto zdlraznovano, ze nedostatek likvidity vede k tomu, Ze podnik neni schopen
vyuzit ziskovych ptileZitosti, které se pti podnikani objevi, nebo neni schopen hradit své

bézné zavazKky, coz mize vyustit v platebni neschopnost a vést k bankrotu.

Pokud budeme hodnotit likviditu podniku, je dalezité znat cilovou skupina, kterd bude
vysledky wukazateld likvidity vyuzivat. Kazda zcilovych skupin bude totiz
upiednostiiovat jinou troven likvidity. Pro management podniku mizZzou nizké hodnoty
ukazatell likvidity znamenat snizeni ziskovosti, nevyuziti piilezitosti nebo dokonce
likvidity, protoze obéZna aktiva predstavuji neefektivni vazanost finan¢nich prostiedki
Vv obéznych aktivech, coz miize také snizovat rentabilitu vlastniho kapitalu. Véritelé
podniku budou spojovat nedostatek likvidity s odkladem placeni urokd a uvérd, coz

potom muze pro podnik znamenat drazsi ziskavani finanCnich prostredkd.

4.4.1 Ukazatel hotovostni likvidity

Hotovostni likvidita byva oznacovéana jako likvidita 1. stupné a predstavuje nejuzsi
definici likvidity. Do hotovostni likvidity vstupuji jen ty nejlikvidngj§i polozky

z rozvahy — finan¢ni majetek. Pod pojmem finan¢ni majetek si musime ptedstavit sumu

19 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2. aktualiz. vyd.
Praha: Grada, 2008, 120 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-247-2481-2.
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penéz na bézném uctu, na jinych Gctech ¢i v pokladné, ale také volné obchodovatelné
cenné papiry nebo Seky. Pro hotovostni likviditu plati doporuc¢ovana hodnota v rozmezi
0,9 — 1,1. Tento interval je viak piejat z americké literatury, pro Ceskou republiku byva
toto rozmezi rozsifovano v dolni mezi, kde nékteré prameny uvadéji hodnotu 0,6 a

podle ministerstva pramyslu a obchodu je hodnota uvadéna pouze ve vysi 0,2.

Hotovostni likvidita = finan¢ni majetek / kratkodoba pasiva

4.4.2 Ukazatel pohotové likvidity

Pohotova likvidita je oznacovana jako likvidita 2. stupné. Pro pohotovou likviditu plati,
ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1. Z doporucenych hodnot
pro tento ukazatel je patrné, Ze pokud by byl pomér 1:1, podnik by byl schopen se
vyrovnat se svymi zdvazky, aniz by musel prodat své zasoby. Vyssi hodnota ukazatele
bude piiznivéjsi pro vetitele, nebude vSak ptiznivad z hlediska akcionaii a vedeni

podniku.

Pohotova likvidita = (kratkodoby finan¢ni majetek + pohledavky) / kratkodoba

pasiva

4.4.3 Ukazatel bézné likvidity

Bézna likvidita je likviditou 3. stupné. Ukazuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva
kratkodobé zavazky podniku nebo také kolika jednotkami obéznych aktiv je kryta jedna
jednotka kratkodobych zavazka. Ukazatel vypovida o tom, jak by byl podnik schopen
uspokojit své véritele, kdyby proménil vesSkera obézna aktiva v daném okamziku na
hotovost. Cim vys§i je hodnota ukazatele, tim je pravdépodobngjsi zachovani platebni
schopnosti podniku. Ukazatel ma vSak néktera omezeni, jednim z nich je, Ze nepiihlizi
ke struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a dale nebere v ivahu struktura

kratkodobych zavazku z hlediska doby splatnosti.

BéZna likvidita = kratkodoba aktiva / kratkodoba pasiva
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4.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitadlového trhu se od ostatnich pomérovych ukazatela 1i$i v tom, Ze jejich
soucasti jsou i informace mimoucetniho charakteru, napf. trzni cena akcie, kterou

sledovany podnik vydal.?°

Mezi ukazatele kapitalového trhu patii ucetni hodnota akcie, ktera vyjadtuje, jaka castka
vlastniho kapitalu ptipadé na jednu kmenovou akcii podniku. Dale sem patii vypocéteny

zisk na jednu akcii €1 dividenda na akcii.

Ukazatele kapitalového trhu v praktické ¢asti nebudou pocitany, proto se jimi dale

nebudu zabyvat.

20 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.
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5 Analyza soustav ukazatelid”

Mezi pomérovymi ukazateli existuji vzajemné zavislosti, 1ze je rozkladat a vyjadfovat je
pomoci jinych pomérovych ukazateli. Tak dostaneme posloupnost rozkladu, kterou lze
graficky vyjadfit ve tvaru pyramidy, na jejimz vrcholu je vychozi ukazatel. Pfti
rozkladech pomérovych ukazateli je pozadovano, aby jednotlivé podily v rozkladech
mely ekonomickou nebo technickou interpretaci. V trznim hospodafstvi existuje fada
riznych pyramidovych soustav, liSicich se podle potieb podnikd. Mezi dvé nejznaméjsi

analyzy patfi Du Pont diagram a logaritmicky pyramidalni rozklad.

5.1 Du Pont rozklad

Nejznaméj$im pyramidovym rozkladem je Du Pont diagram, jehoZ nazev je odvozen od
nadnarodni chemické spolecnosti Du Pont de Nemours. Nékdy je také nazyvan jako

pyramidovy rozklad rentability.

V prvnim stupni této analyzy je ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu, ktery
predstavuje vrchol pyramidy a je rozhodujicim ukazatelem pro hodnoceni finan¢ni
situace firmy. V dal$im stupni se tento ukazatel rozklada do dvou dil¢ich ukazateli:
ukazatele rentability trzeb a ukazatele doby obratu celkovych aktiv. Na nasledujicim

obrazku je zobrazen cely Du Pont diagram.

2L JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.
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ROE = ¢isty zisk/vlastni kapital

ROA = ¢isty zisk/aktiva

aktiva/vlastni kapital

ROS = ¢isty zisk/trzby

Obrat aktiv = trzby/aktiva

/

Cisty zisk (EAT) | ~ | Trzby Trzby Celkova aktiva
Trzby - Néklady Dlouhodoby 4+ Obézna
majetek aktiva

Odpisy

+ Zasoby
Dané +

_|_

- Pohledavky
Uroky

+
_|_
Kratkodoby finan¢ni

Ostatni naklady majetek

Obrazek ¢. 2 — Du Pont rozklad (zdroj: https://managementmania.com/cs/dupontova-analyza)
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6 Komplexni ukazatele financni analyzy

Od finan¢ni analyzy ocekdvaji vlastnici podniku i podnikovy management nejen
analyzu minulého vyvoje a minulého stavu podniku, ale i predpoveéd’ budouciho vyvoje.
Klasicka finan¢ni analyza pomoci jednotlivych ukazatel, at’ jiz absolutnich,
pomérovych nebo skupin ukazatelli, neni ptili§ schopna predpovédét skutecnost, zda
podnik ma Sanci pfezit ¢i nikoliv. Z tohoto divodu byly vytvofeny tzv. systémy
vC€asného varovani, jsou to systémy, kdy je cela analyzy soustfedéna do jedin¢ho
vystupniho udaje. Tyto modely jsou dale rozdéleny do dvou zdkladnich skupin —

bankrotni a bonitni modely.22

6.1 Bankrotni modely®

Tyto modely maji informovat uzivatele o tom, zda je v dohledné dobé& firma ohrozena
bankrotem. Vychézi se totiz z faktu, Ze kazda firma, ktera je ohrozena bankrotem, jiz
urcity Cas pied touto udalosti vykazuje urcité priznaky, které jsou pro bankrot typické.
Ktém nejcastéjSim patii problémy s béznou likviditou, s vysi Cistého pracovniho

kapitalu, s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu.

6.1.1 Altmanovo Z-skoére

Typickym ptikladem komplexniho ukazatele je Altmanovo Z-skore, které vychazi
Z propoc¢tu globdlnich indexti, z indexti celkového hodnoceni. Altmantv index je
stanoven jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazatelli, jimz je pfifazena

riznd vaha, z nichz nejvétsi vahu ma rentabilita celkového kapitélu.

Zamérem piivodniho Altmanova modelu bylo zjistit, jak by bylo mozné odlisit velmi
jednoduse firmy bankrotujici od téch, u nichz je pravdépodobnost bankrotu minimalni.
Altman pouzil k pfedpovédi podnikatelského rizika diskriminaéni metodu, coz je pfima
statistickd metoda spocivajici v tfidéni pozorovanych objektd do dvou nebo vice

definovanych skupin podle ur¢itych charakteristik. Na zaklad€ této metody poté urcil

22 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.

28 RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.
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vahu jednotlivych pomérovych ukazatell, jez jsou zahrnuty jako proménné do tohoto

modelu.

Altmanovo Z-skoére je vyjadieno rovnici:
Z=12*X+14*X+33*%X3+0,6*x4+1,0*X5
kde:

X1 = Cisty pracovni kapital / aktiva celkem

X2 = zadrzené vydélky / aktiva celkem

X3 = zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) / aktiva celkem

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / ii€etni hodnota dluhu
Xs = trzby / aktiva celkem

Vypocteny vysledek je mozno interpretovat podle toho, do jakého spektra jej miizeme
zafadit. Je-li hodnota vypocitaného indexu vyS§i nez 2,99, jedna se o firmu, jejiz
finan¢ni situace je uspokojiva. Jsou-li vysledky v rozmezi 1,81-2,98, hovoii se o Sedé
zOon¢, coz znamena, ze firmu nelze jednozna¢né oznacit za uspésSnou, ale stejné tak ji
nemizeme hodnotit jako firmu s problémy. Hodnoty pod 1,81 signalizuji pomérné

vyrazné finan¢ni problémy, a tedy i moznost bankrotu.

6.1.2 Model IN — Index divéryhodnosti®*

Tento model byl zpracovan manzely Neumaierovymi a jeho snahou je vyhodnotit
finan¢ni zdravi Ceskych firem v Ceském prostiedi. Jednd se o vysledek analyzy
24 vyznamnych matematicko-statistickych modeld podnikového hodnoceni a praktické

zkusenosti z analyz vice nez jednoho tisice ¢eskych firem.

Model IN je vyjadfen rovnici, v niZ jsou zafazeny pomérové ukazatele zadluZenosti,
rentability, likvidity a aktivity. Kazdému z téchto ukazateli je pfifazena vaha, ktera je

vazenym prumérem hodnot tohoto ukazatele v odvétvi.

V praktické ¢asti se budu zabyvat indexem INOS, ktery je vhodny jak pro vétitele
spolecnosti, tak pro vlastniky. INO5 vychéazi z indexu INO1, ze kterého byl modifikovan

?* RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Financni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.
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v roce 2005. Pti hodnotach nad 1,6 spole¢nost vytvari hodnotu a v hodnotach pod 0,9

hodnotu podnik netvofi. Mezi témito dvéma hodnotami hovotime o Sed¢ zoné.

6.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou naopak zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy, coz
znamena, Ze si kladou za cil stanovit, zda se firma fadi mezi dobré, ¢i Spatné firmy. Je
proto zfejmé, ze musi umoziovat srovnatelnost s jinymi firmami. Jde o komparaci firem

v ramci jednoho oboru podnikéni.?

6.2.1 Tamariho model

Jedna se o model, ktery bodové ohodnocuje urovenn dosazenych vypoctenych
pomérovych ukazatelli a jejich postaveni na pomyslném zebiiCku podniki v daném
oboru a bonitu podniku stanovuje na zakladé celkem dosazeného poctu bodu. Kvalita
Tamartho modelu spocivd vtom, Ze ve svém hodnoceni vychazi ze skutecného
rozlozeni hodnot ukazatelii v hodnotici skupiné a tim mize byt pouzit univerzalné pro

podnik z jakéhokoliv oboru.?®

Z dalsich bonitnich modelti je mozné uvést Kralickiiv Quicktest ¢i ratingové modely,

které pouzivaji specialni ratingové agentury ¢i banky.

2> RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz. vyd.
Praha: Grada, c2011, 143 s. Financ¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.

26 JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Finanéni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ, 2008.
ISBN 978-80-87035-14-6.

35



7 Prakticka Cast

KRONOSPAN CR, spol. sr. o.

ZAkladni informace?’

Jméno spolecnosti: KRONOSPAN CR, spol. s r.0.
Sidlo: Jihlava, Na hranici 6

Datum zapisu do obchodniho rejsttiku: 20. fijna 1994
Pravni forma: spole€nost s ru¢enim omezenym

Pfedmét podnikani: difevovyroba, koupé zbozi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej,
silnicni motorova doprava nakladni, vedeni ucetnictvi, vyroba, instalace a opravy
elektrickych strojii a pfistrojii, provozovani drahy — vlecky KRONOSPAN lJihlava,
provozovani sluzeb autojetfdbu, provozovani drazni dopravy na draze — vlecce

KRONOSPAN Jihlava.

Statutarni organ: jednatel — Ing. Jan Rudolf, jednatelka — Ing. Sylva Krechlerova, kdezto
kazdy z jednatelii jednd za spoleCnost samostatné a zastupuje spole¢nost v plném
rozsahu. Za spolecnost se podepisuje tak, ze k vytiSténému nebo napsanému nazvu

spolecnosti piipoji sviij podpis jednatel nebo udélenou prokurou.

Jedinym spole¢nikem KRONOSPANU CR je spolecnost Kronospan Limited, ktera sidli
vV Kyperské republice. Spolecnost v Kyperské republice ma 100% obchodni podil a
splaceny cely vklad, ktery ¢ini 765.000.000 K¢.

O spole¢nosti®®

KRONOSPAN lJihlava je souc¢asti nadnarodni skupiny KRONOSPAN, ktera je jednim
Z nejvétSich a nejmodernéjSich vyrobct velkoplo$nych materialii zaloZzenych na bazi

dieva v Evropé. Drevaiskd vyroba ma v Jihlavé jiz dlouholetou tradici, na kterou

2" KRONOSPAN CR, spol. s r. 0. Obchodni rejstfik a Sbirka listin [online]. 2012 [cit. 2013-04-
02]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/uil/vypis-
\Z/g/pis?subjektld:isor%3a54472&typ:actual&klic:yctczm

Profil spole¢nosti. KRONOSPAN [online]. (c) 2013 [cit. 2013-03-15]. Dostupné z:
http://kronospan.cz/firma/
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spole¢nost navazuje. Stavajici zavod byl zaloZen jiz v roce 1883 Juliem Schindlerem a
v roce 1957 se v Jihlavé zacalo s vyrobou dievottiskovych desek. Po par letech byla

nainstalovana nejvétsi linka na vyrobu devottisky v Ceskoslovensku a tato vyroba dala

vvvvvv

KRONOSPAN.

KRONOSPAN vV soucasnosti vyrabi dievotiiskové desky, které dale zpracovava napt.
na laminované dievotiiskové desky a pracovni desky. Spolecnost vyrabi také druh
desek, které lze pouzit vicenasobné, a také dokazou uspofit nadklady na stavbu. Desky se
vyuzivaji také pti stavbach nizkoenergetickych a pasivnich domtl. Desky se vyznacuji
nejvyssi kvalitou a jsou vyrabény predev§im z domacich surovin. KRONOSPAN ma

také mnoho zdkazniki po celé Evropé, kam své vyrobky vyvazi.

Dulezitym znakem KRONOSPANU je také to, ze hraje vyznamnou roli v rozvoji
regionu a podpote zaméstnanosti. Material pro vyrobu desek je nakupovan od vice nez
600 dodavateli dfevni suroviny z celé Ceské republiky a spoleénost se tedy vyznamné
podili na recyklaci dfevniho odpadu. Expedice vyrobki a dovoz dievni suroviny na sebe
vaze stovky pracovnich ptilezitosti stejn¢ jako trvalé investicni aktivity spolecnosti,

kterymi jsou vystavby novych hal a stal¢ investice do novych technologii.

V praktické ¢asti jsem vypracovala finan¢ni analyzu spolecnosti KRONOSPAN CR
v letech 2007-2011. Posledni sledovany rok byl 2011, jelikoz v dobé, kdy jsem zacala
psat svou praci, nebyly vykazy zroku 2012 jesté zvetejnéné. Spole¢nost uctuje
V hospodaiském roce, ktery trva od 1. fijna a kon¢i 30. zaii nasledujiciho roku. Posledni
analyzované obdobi koncilo 30. zatfi 2011. Vykazy, ze kterych jsem Cerpala pro svou
praci, jsou zobrazeny v piilohach této prace. Polozky, které byly ve vSech letech nulové,

jsou ve vykazech vymazany.

U nékterych ukazatelli jsou uvadény primérné hodnoty podniki, které se zabyvaji
zpracovanim dieva. Tyto informace jsem vyhledala v zapj¢eném internim dokumentu

29
spolecnosti.

8 Kreditni informace o spolecnosti, Coface, 2012.
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Horizontalni analyza

Jako prvni jsem ve své praci vypracovala horizontdlni analyzu aktiv a pasiv, kterd je

zobrazena v nasledujicich dvou tabulkach.

Aktiva
Tabulka ¢. 1 — Horizontalni analyza aktiv (zdroj: vlastni vypocty)
Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména (v %)
Rozvaha

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Aktiva 948 264| -70101| 43317|-176452| 2523| -149| 093 -377
Dlouhodoby majetek | 1315 155 | 229 456 | -258 953 |-194 681 | 51,12| 590| -6,29| -5,05
Dlouhodoby nehmotny | 15 449|  3795| 6026 30116| 321.43| 23.25| 29.95| 11520
majetek
Dlouhodoby hmotny |1 535 706 | 225 661 | -264 979 | -224 797 | 50,71| 583| -647| -587
majetek
Stavby 79662 | 429574 | -47188| -48255| 11,02| 5351| -3.83| -4,07
Samostatné movité véci |1 1nq 105 | 98108 |-238 832|177 202| 57.43| -1.02| -872| -7.09
a soubor movitych véci
Ol el -370 685 |-293 858 | 302388| 19539| -31,40| -36,29| 5861| 2,39
Zésoby 231486 | -43359 | 306 741 | -36484| 346,95 | -14.54| 120.36| -6,50
Materidl -157663| 18869 | 254599 | -61522| -53.22| 13.61| 161,67 -14,93
Vyrobky 57628| -64704| 46664| 23041| -2753|-42.66| 53.66| 17,24
Kratkodobé pohleddvky | 56568 |-176 764| 5751| 56043| 1570|-4241| 240 22,80
Pohledavky z
7 10156 |-136 967 | 2632| 26004| 290|-3797| 118| 1152
Stat - dafiové 38025| -36711| -1418| 33015 817,04| -86,02| -23,76| 725.60
pohledavky
Kratkodoby financni -58239| -73735| -10 104 20| -38.05| -77,77| -47.94| -0.18
majetek
e 3794| -5609| -118| -1310| 82,37|-67.85| -4,37| -50,72
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Z horizontalni analyzy aktiv vyplyva, Ze méla rostouct i klesajici trend. Nejvetsi nartst
byl zaznamenan vroce 2008, kdy se hodnota aktiv zvySila o vice nez 25 %.
U dlouhodobého majetku vidime, Ze prvni dva roky jeho hodnota stoupala a v prvnim
roce byl nartst vys$si nez 50 %. V dalSich dvou letech hodnota dlouhodobého majetku
klesla pokazdé o vice jak 5 %. Z rozboru skupiny dlouhodobého majetku si mizeme
povSimnout, ze vroce 2008 nartistala hodnota vSech sledovanych druhti majetku.
U dlouhodobého nehmotného majetku se hodnota zvySuje kazdym rokem, zatimco

U ostatnich tech skupin se hodnota v poslednich dvou letech neustéle snizuje.

U skupiny obéZnych aktiv je zfejmé, Ze v prvnich dvou sledovanych letech se hodnota
vyrazné snizila, ale naopak v poslednich dvou letech hodnota vzrostla. Vidime, Ze
V prvnim roce se hodnota snizila hlavné kvili snizeni zdsob materialu. Ve druhém roce
bylo snizeni naopak velice zna¢né v pohledavkach z obchodnich vztaha. Velky pokles
hodnoty obéznych aktiv je také kviili snizovani kratkodobého finan¢niho majetku, kde
hodnota klesala kazdy rok. V roce 2009 vidime, Zze pokles hodnoty kratkodobého
finanéniho majetku byl nejvyssi, téméf o 80 %, v dalSim roce skoro o 50% a
Vv poslednim roce uz pokles nebyl tak vyrazny. Hodnota hotovych penéz nebyla vyrazné
snizovana, ale penize na tétech v bankach kazdym rokem klesaly ve vysi kolem 50 %.
V roce 2011 jiz byl na uctech zaznamenan mirny narast. U ¢asového rozliSeni je vidét
nariist pouze v roce 2008, v dalsich letech se hodnota neustdle snizovala. Vyrazné se

snizovaly pfijmy pfistich obdobi, zatimco naklady ptiStich obdobi mély kolisavy trend.
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Obrazek ¢. 3 - Vyvojovy trend aktiv (zdroj: vlastni vypocty)
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Pasiva

Tabulka €. 2 — Horizontalni analyza pasiv (zdroj: vlastni vypocty)

Absolutni zména (v tis. K¢&) Relativni zména (v %)
Pasiva
2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 | 2011
Pasiva 948 264 | -70101| 43317|-176452| 25,23 -1,49 0,93| -3,77
Vlastni kapital 392 425| 301649 |-205028| -54632| 29,64 17,58 | -10,16 | -3,01
Zakladni kapital 0| 381466 0 0 0,00 99,46 0,00| 0,00

Rezervni fondy,
nedélitelny fond a 286 339 -841 -759 0,72 085 -2,09| -1,93
ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodaten 87 646 | 882608 | -79130|-204188| 27,25| 21565| -6,13|-16,84
minulych let

Vysledek hospodareni

b&ného udetniho 304 493 | -962 764 | -125 057 | 150 315| 52,58| -108,96| 158,04 | -73,62
obdobi

Cizi zdroje 571303 |-370 784 | 251 865|-120 900 | 23,69| -12,43| 9,64| -4,22
Rezervy 22069| -4241 290| -1007| -70,50| -45,93| 5,81 -19,06

Kratkodob¢ zavazky 209 445 |-343 578 | 273481 |-100367| 36,01| -43,43| 61,12|-13,92

Zavazky z obchodnich

N 21776 (-150334| 64769 |-170 960 4,07| -27,00| 15,94 -36,29
vztahu

Stat - danové zavazky a

12 047 4272 6833| 10290| 303,53 26,67| 33,68| 37,94
dotace

Bankovni uvéry a

, . 383927 | -22965|-186497| -91559| 21,34 -1,05| -8,63| -4,64
vypomoci

Bankovni {ivéry 806 383 | -153 737 |-210 263 | -177687| 87.63| -8.90| -13,94 | -13.13

dlouhodobé
llfvrgg"d"bé bankovni | ) 456 | 130 772| 32766| 86128| -4807| 28.66| 558| 13,90
Casové rozliseni 15464| -966| -3520| -920| -7013| -14,67| -62,64 | -4383

Pohledem na pasiva zjistime, Ze v prib&hu let méla kolisavy trend, ale nejvétsi zmeéna

nastala v roce 2008, kdy pasiva vzrostla o 25 %. Vlastni kapital se po prvni dvé obdobi
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vyznacoval narGstem, zatimco v poslednich dvou letech nastal pokles. Zakladni kapital
byl navySen pouze vroce 2009 a to témét o 100 %. V rezervnich fondech béhem
sledovanych let nenastala zZadnad vyraznd zména, ale mély kolisavy trend. Vysledek
hospodateni minulych let, ktery ve spole¢nosti vyjadiuje nerozdéleny zisk minulych let,
Vv prvnich dvou letech rostl, ale v dalSich dvou byl zaznamenan pokles. Pti analyzovani
vysledku hospodateni bézné¢ho ucetniho obdobi vidime, ze v roce 2009 nastal vyrazny
pokles, ktery byl v procentudlnim vyjadieni pies 100 %. V roce 2010 byl vysledek
hospodateni bézného ucetniho obdobi jiz vyssi nez v piredchozim roce a v roce 2011 se

dostal jiz do kladnych hodnot.

U cizich zdroji mizeme vidét kolisavy trend. Nejvétsi vliv na kolisavy trend mély
ziejmé kratkodobé zavazky, které v prvnim a tfetim roce vyrazné narostly, ale v druhém
a Ctvrtém roce je vidét jejich pokles. Dale jsou vyznamnou polozkou bankovni tvéry a
vypomoci. V roce 2008 si spole¢nost vzala dlouhodoby uvér a tim navySila hodnotu
0 87 %. V dalsich letech jiz zadné zvyseni nenastalo, pouze je vidét, ze je Gver splacen,
jelikoz hodnota se kazdym rokem snizuje. Naopak kratkodobé bankovni Gvéry mély
opacny trend, protoze V prvnim roce nastal vyrazny pokles, ale v dalSich letech se

hodnota vzdy o néjakou ¢astku zvysila.

U casového rozliSeni dochdzelo kazdym rokem k urcitému snizovani. Zde podstatnou

¢ast ¢asového rozliSeni tvoti pouze vydaje ptistich obdobi.
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Obrazek ¢. 4 — Vyvojovy trend pasiv (zdroj: vlastni vypocty)
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Tabulka ¢. 3 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (zdroj: vlastni vypocty)

Absolutni zména (v tis. K¢) Relativni zména (v %)

Vykaz zisku a ztrat

2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011
gf)‘z’f za prodej -15043| -316177| 175811 143525| -1,20| -24,00| 17,56 12,19
Naklady
vynalozené na -29306| -280327| 172328| 145 457 -2,29 | -22,41 17,75 12,73
prodané zbozi
Obchodni marze 13 363 -35 850 3483 -1 932 25,15| -53,91 11,37 -5,66
Vykony -147 507 | -1 430294 | 288 824 | 388 434 -3,04| -30,43 8,83 10,91
Trzby za prode;j
vlastnich vyrobka -1106|-1423058| 177 763| 411 708 -0,02| -29,92 5,33 11,72
a sluzeb

Vykonova spotieba | -210 972 | -936 632 344 243| 338346 -551| -2587| 12,83 11,17

Ptidana hodnota 76828 | -529512| -51936| 48156 7,18| -46,16| -841 8,51
Osobni naklady 16 590 -27 481 2079 -9 811 7,65 -11,76 1,00 -471
Mzdové naklady 14 407 -18 016 809 -7 925 8,99 -10,32 0,52| -5,04
Dané a poplatky -1 872 -1762 1308 -267 | -33,94| -48,37| 6954| -8,37

Odpisy DNHM a

DHM 252 292 12497| 13211 -3685| 816,35 4,41 447 -1,19

Trzby z prodeje

DM a materialu 172244

153573| -67743| 17460| 144,29| -52,66| -49,07| 24,84

Trzby z prodeje

DM 117 235 -63579| -55049 3969 | 5625,4| -53,28| -98,76| 574,38

Trzby z prodeje

. 55 009 -89994| -12 694 13491 | 46,90| -52,23| -15,42 19,38
materialu

Provozni vysledek

. 7 385646 | -771225| -115686| 69734| 71,68| -83,50| -75,89| 189,76
hospodareni

Vynosové troky 2592 -6 076 -382 103| 66,80| -93,88| -96,46| 735,71
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Nakladové troky 1267 14 882| -44086 4 440 186 21,41| -52,24| 11,02

Ostatni finan¢ni

, 203357 | -184030| -26016| -40422| 359,97| -70,82| -34,31| -81,16
vynosy

Ostatni finan¢ni

. 82 215 37497 | -137 421 6905 79,32| 20,17| -61,52 8,03
naklady

Financni vysledek

o 122 467 | -242485| 155109| -51664 |-109,82|-2215,1| -66,99| 67,60
hospodareni

Vysledek
hospodateni za 304 493 | -962 764 | -125057| 150315| 52,58 -108,96| 158,04 | -73,62
béznou ¢innost

Vysledek
hospodaieni pied 508 113 |-1 013 710 39 423 18070 | 119,14|-108,46| -49,84| -45,54
zdanénim

Pti sledovani horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat vidime, Ze ve vSech poloZzkach je
ziejmé kolisdni hodnot. Nejvétsi zmeény nastaly u dani a poplatki a také u odpist
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku, coz ma pfi¢inu v ndkupu movitych
véci. Ve vykazu zisku a ztraty také stoji za povSimnuti vyrazny narast ostatnich
finan¢nich vynost v prvnim roce, ale také okamzity pokles v roce nasledujicim. Témér
0 100 % klesaly 1 vynosové troky v druhém a tfetim roce, ale v poslednim roce je vidét

zvyseni hodnoty vynosovych trok.

Pti analyzovani vysledku hospodateni je vidét, Zze ho spole¢nost v prvnim roce sice
dokazala zvySit o vice nez 50 %, ale v dal§im roce je rapidni pokles vysledku
hospodaieni o vice nez 100 %. V dalsim roce nastalo zvysSeni vysledku hospodateni, ale

Vv poslednim obdobi byl zaznamenan opét pokles.

Na nasledujicim grafu je znazornén vyvoj trzeb. Je vidét, ze v roce 2009 nastal pokles
trzeb za prodej zbozi, ale i1 za vlastni vyrobky a sluzby. Z horizontalni analyzy vyslo, ze
pokles byl vzdy ve vysi okolo 25 %. Naopak v poslednich dvou letech uz byl vidét
narust obou trzeb. U vyvoje trzeb za dlouhodoby majetek a material nevidime z grafu
7zadny vyznamny rozdil z divodu zvoleni vysoké hlavni jednotky svislé osy, ale

horizontélni analyza vykazuje kolisani téchto dvou polozek.
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Obrazek ¢&. 5 — Vyvojovy trend trZeb (zdroj: vlastni vypoéty)

Vertikalni analyza rozvahy

Aktiva
Tabulka €. 4 — Vertikalni analyza aktiv (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva 100% 100% 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 68,5% 82,6% 88,8% 82,5% 81,4%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,2% 0,4% 0,5% 0,7% 1,5%
Dlouhodoby hmotny majetek 99,8% 99,6% 99,5% 99,3% 98,5%
Obgzna aktiva 31,4% 17,2% 11,1% 17,5% 18,6%
Zasoby 5,7% 36,8% 49,4% 68,6% 62,7%
Kratkodobé pohledavky 30,5% 51,5% 46,5% 30,0% 36,0%
Kratkodoby finan¢ni majetek 13,0% 11,7% 4,1% 1,3% 1,3%
Casové rozliseni 0,1% 0,2% 0,0% 0,1% 0,0%

Pti vertikdlni analyze rozvahy aktiv jsem za zdkladnu zvolila celkovd aktiva a

rozpocitala ¢ast dlouhodobého majetku, obéZznych aktiv a asového rozliseni.

Vidime, ze nejvétsi ¢ast aktiv tvoii dlouhodoby majetek. V dlouhodobém majetku je ve
vSech letech skoro 100% podil dlouhodobého hmotného majetku, hlavné diky tomu, ze

firma vlastni spoustu vyrobnich zatizeni.
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Pfi sledovani obéznych aktiv vidime, ze hodnota se Vv druhém roce snizila skoro
0 polovinu. Polozky obéznych aktiv v letech rizné kolisaji. V roce 2010 a 2011 mély
nejvyssi podil zasoby, ale v prvnich dvou letech bylo nejvyssi zastoupeni
Vv kratkodobych pohledavkach. V roce 2008 to bylo dokonce vice nez 50 % hodnoty
celkovych obéznych aktiv. Vyrazny pokles nastal také vroce 2009 v polozce
kratkodobého finan¢niho majetku, kde byl podil na obéznych aktivech pouhd 4 % a

v dalsich letech se dale podil financniho majetku snizoval.

Z grafu vidime, Ze nejvétsi podil na aktivech tvofi polozka dlouhodobého majetku.
V poslednich c¢tyfech letech je to vzdy vice nez 80% podil. Ob&znad aktiva tvofii
zbyvajici ¢ast aktiv. JelikoZ ¢asové rozliSeni netvoii tak podstatnou ¢ast, na grafu neni

ani zobrazeno.
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Obrazek ¢. 6 — SloZeni aktiv (zdroj: vlastni vypocty)
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Pasiva

Tabulka €. 5 — Vertikalni analyza pasiv (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Pasiva 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 35,23% 36,47% 43,53% 38,74% 39,05%
Zakladni kapital 28,97% 22,35% 37,91% 42,20% 43,51%
RezerYni fondy, n.edéliteln}'/ fond a 2.99% 2.32% 1,99% 2.17% 2.20%
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodateni minulych let 24,29% 23,85% 64,02% 66,89% 57,36%
Y¥sledek hospadafeni bezncho 4375% | 5148% | -392% | -1126% | -3,06%
Cizi zdroje 64,18% 63,39% 56,35% 61,21% 60,92%
Rezervy 1,30% 0,31% 0,19% 0,18% 0,16%
Dlouhodobé zavazky 0,00% 0,00% 0,00% 5,75% 8,63%
Kratkodobé zavazky 24,11% 26,52% 17,13% 25,17% 22,62%
Bankovni uvéry a vypomoci 74,59% 73,17% 82,68% 68,90% 68,60%
Casové rozliseni 0,59% 0,14% 0,00% 0,04% 0,03%

Pti pohledu na pasiva je ziejmé, ze pfevaznou cast hodnoty tvofi cizi zdroje. Ve

vlastnim kapitdlu velkou cast tvoii nejdiive vysledek hospodafeni bézného ucetniho

obdobi, poté vysledek hospodafeni minulych let a velky podil zastupuje také zakladni

kapital.

V cizich zdrojich jsou nejvys$s$im podilem zastoupeny bankovni Gvéry a vypomoci, které

tvoii dlouhodobé a kratkodobé bankovni Gvéry. V roce 2010 a 2011 vidime, Ze Cast

cizich zdrojt také tvoii dlouhodobé zavazky, kam spada odlozeny danovy zavazek.

Na grafu je zobrazeno sloZeni pasiv spoleCnosti. Je vidét, ze casové rozliSeni je

zastoupeno nejmensim podilem na celkovych pasivech a na grafu neni vyobrazeno.
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Dalsimi dvéma slozkami jsou vlastni kapitdl a cizi zdroje, které tvofi vétsi ¢ast pasiv po

vSechny sledované roky.
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Obrazek ¢. 7 — SloZeni pasiv (zdroj: vlastni vypocty)

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka €. 6 — Vertikalni analyza vynosi (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 21% 19% 22% 24% 24%
Vykony 76% 69% 72% 73% 73%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 2% 4% 3% 1% 2%
Ostatni provozni vynosy 1% 4% 1% 1% 1%
Vynosové troky 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni finan¢ni vynosy 1% 4% 2% 1% 0%
Vynosy celkem 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Pii zpracovani vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty jsem nejdiive zvolila jako
zakladnu celkové vynosy a poté vypocitala procentni podily jednotlivych vynosovych

polozek.

Na prvni pohled je zifejmé, ze nejvysSi podil na vynosech spole¢nosti maji trzby za
prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, které jsou zafazeny pod vykony. Hodnota trzeb byla
V prvnim roce nejvyssi, poté mirné klesla, ale v poslednich letech je vidét opét zvySeni

trzeb. Stejné€ tak je tomu 1 U trZzeb za zboZi, které tvoii druhou nejvétsi ¢ast celkovych
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vynostl. Ostatni polozky netvofi tak vyznamny podil na celkovych vynosech a béhem

sledovanych let mély kolisavy trend.

Tabulka €. 7 — Vertikalni analyza naklad (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Naklady vynalozené na prodané zbozi 22% 22% 22% 24% 24%
Vykonova spotieba 65% 63% 60% 62% 63%
Osobni naklady 4% 4% 5% 4% 4%
Dané a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%
Odpisy DNM a DHM 5% 5% 7% 6% 6%
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek -1% 0% 0% 0% 0%
Ostatni provozni naklady 1% 1% 1% 1% 1%
Nakladové uroky 1% 1% 2% 1% 1%
Ostatni finan¢ni naklady 2% 3% 5% 2% 2%
Naéklady celkem 100% 100% 100% 100% 100%

Pti dal§im zkoumani vykazu zisku a ztraty pomoci vertikalni analyzy jsem zvolila jako
zékladnu celkové ndklady a rozpocitala jednotlivé podily nékladovych polozek.
Nejvyssi podil na nakladech spolec¢nosti ma vykonova spotieba, kam fadime spotfebu
materidlu a sluzby a souvisi to s prodejem vlastnich vyrobki a sluzeb. Druhou
vyznamnou polozkou v nékladech jsou naklady vynalozené na prodané zbozi. Tyto
nakladové polozky nejdiive klesaly, ale v posledni dob¢ je vidét zvySeni nakladi, které

souvisi se zvySenim prodaného zbozi a vyrobou vlastnich vyrobkd.

Analyza rozdilovych ukazateli

Do této analyzy jsem zahrnula vypocet vSech tii ukazateli zminénych v teoretické Casti,

tzn. Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové prostiedky a €isty penézni majetek.

Tabulka ¢. 8 — Analyza rozdilovych ukazateld (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Kratkodoba aktiva 1180 504 809 819 515 961 818 349 837 888
Zasoby 667 221 298 207 254 848 561 589 525 105
Kratkodobé pohledavky 360 234 416 802 240 038 245 789 301 832
Kratkodoba pasiva 1460 347 1247 336 1034530 1340777 1326 538
Cisty pracovni kapital -279 843 -437 517 -518 569 -522 428 -488 650
Cisty penézni majetek -947 064 -735724 -773417| -1084017| -1013755
Cisté pohotové prostiedky -1307298| -1152526| -1013455| -1329806| -1315587
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Cisty pracovni kapital dosahuje ve viech sledovanych letech zapornych hodnot, coz
neni pro spole¢nost dobré, jelikoz by se mohlo stat, ze nebude mit dostatek finanénich

prostiedktl pro zajisténi chodu spoleénosti. Cisty pracovni kapital byl nejnizsi v roce

2010 a naopak nejvyssi v prvnim sledovaném roce.

Cisty pendZni majetek byl stejné jako pracovni kapital ve vech letech v zapornych
Cislech. Je to hlavné z diivodu, Ze se hodnota kratkodobych aktiv postupné ve vsech
letech snizovala a naopak kratkodoba pasiva se v poslednich letech zvySovala. Velky
vliv na to ma také hodnota zasob, kterych musi firma drzet dostatek pro zajisténi chodu

vyrobnich zafizeni.

Ukazatel Cistych pohotovych prostiedki ve vSech letech také dosahoval zapornych

hodnot. Ukazatel miize poukazovat na Spatnou platebni schopnost spolecnosti.

Analyza pomérovych ukazatelt

Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 9 — Pomocné ukazatele (zdroj: vlastni vypocty)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 201
Yysedel hospodaten za icetni obdobl | 579 149|  gg3633|  -79131| -204188| 53873
Zisk pred zdanénim = EBT 426493| 934606 -79104| -39681| -21611
Nakladové tiroky 68243|  69510| 84392| 40306| 44746
Zisk pred uroky a zdanénim = EBIT 494 736 1004116 5288 625 23135
Odpisy 300905| 283197| 295694| 308905| 305220

Zisk pred uroky, odpisy a zdanénim =

EBITDA 804 641 1287313 300 982 309 530 328 355

Pro vypocet ukazateli jsem si nejdiive piipravila vySe uvedené pomocné ukazatele,
které jsem pouzivala pro vypocet nékterych ukazateli rentability. Z vykazu ziskd a
ztrat, ktery je uvedeny v pfiloze, jsem ziskala vysledek hospodateni za ticetni obdobi
(EAT = earnings after tax), ktery je pouzit pro vypocet rentability vlastniho kapitalu a
pro vypocet rentability trzeb. Jako dalsi je v tabulce pouzit zisk pfed zdanénim, ktery je
také prevzat z vykazu zisku a ztrat. Dale jsem potiebovala zjistit zisk pfed uroky a

zdanénim, tzv. EBIT (= earnings before interest and tax), ktery byl pouzit k vypoctu
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rentability aktiv. Ziskala jsem ho sectenim vysledku hospodatfeni pfed zdanénim a

nakladovych urok.

V tabulce je uveden i zisk pred uroky, odpisy a zdanénim, tzv. EBITDA (= earnings
before interest, taxes, depreciation). Je to ukazatel, pomoci kterého je mozné zjistit

provozni vykonnost spole&nosti.*’

Tabulka ¢. 10 — Ukazatele rentability (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
EBIT 494 736 1004 116 5288 625 23 135
EAT 579 140 883 633 -79 131 -204 188 -53 873
Celkova aktiva 3757 757 4706 021 4635920 4 679 237 4502 785
Vlastni kapital 1323891 1716 316 2017 965 1812 937 1758 305
Trzby 6 091 460 4888611 1334676 4 688 750 2 243 983
Rentabilita aktiv 13,17% 21,34% 0,11% 0,01% 0,51%
Rentabilita VK 43,75% 51,48% -3,92% -11,26% -3,06%
Rentabilita trzeb 9,51% 18,08% -5,93% -4,35% -2,4%

Pti vypocCtu rentability aktiv jsem zisk pied uroky a zdanénim vyd¢lila celkovymi
aktivy. Muzeme vidét, Ze ve druhém roce nastalo zvySeni rentability, avSak
Vv poslednich letech je rentabilita velice nizka oproti prvnim dvéma roktim. Je to kvili
tomu, ze spole¢nost v poslednich tfech letech vykazuje ztratu z hospodareni za ucetni
obdobi, tim padem je velice nizkd hodnota pomocného ukazatele EBIT. V roce 2008
byla rentabilita aktiv na vysoké tirovni (21,34 %), coz je téméf Ctytikrat vice nez prameér

v dievozpracujicich spole¢nostech, ktery ¢ini 5,83 %.

Rentabilita vlastniho kapitalu vychazi v prvnich dvou letech, stejné jako rentabilita
aktiv, ve velice vysokych c¢islech. OvSem v poslednich tifech letech vysledky opét
ovliviluje vykazovana ztrita. V odvétvi zpracovani dfeva se hodnota rentability

vlastniho kapitalu pohybuje v priméru okolo 14,54 %.

Rentabilita trzeb ukazuje, kolik korun zisku ptinasi jedna koruna trzeb. Vidime, Ze
v prvnich dvou letech se ukazatel pohyboval ve velice dobrych hodnotach, ale
Vv poslednich letech je vidét vliv vykazovaného vysledku hospodafeni. V prvnim roce

doslo ke zhodnoceni 9,51 % a ve druhém bylo zhodnoceni nejvyssi, a to 18,08 %.

% EBITDA zisk pred troky, danémi a odpisy [online]. 2013. Dostupné z: http://ebitda.cz/
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Obrazek ¢. 8 — Vyvojovy trend ukazatelii rentability (zdroj: vlastni vypocty)

Z vySe uveden¢ho grafu mizeme vidét prubézny vyvoj ukazatell rentability za
sledovanych pét let. V roce 2008 nastalo zvySeni vSech ukazatelii oproti pfedchozimu
roku. AvSak v roce nasledujicim je vidét propad az do zapornych hodnot také u vSech
ukazatel. Postupem poslednich dvou let vidime mirné zlepSeni a vyvoj hodnot

ukazatelli smérem ke kladnym ¢islam.

Ukazatele aktivity

Tabulka €. 11 — Ukazatele aktivity (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Trzby 6 091 460 6074 411 4335176 4 688 750 5243983
Celkova aktiva 3757 757 4706 021 4635 920 4 679 237 4 502 785
Zasoby 667 221 298 207 254 848 561 589 525 105
Primérné denni trzby 16 689 16 642 11 877 12 846 14 367
Pohledavky 360 234 416 802 240 038 245 789 301 832
Obrat zasob 9,13 20,37 17,01 8,35 9,99
Doba obratu zasob 39,98 17,92 21,46 43,72 36,55
Obrat pohledavek 16,91 14,57 18,06 19,08 17,37
Doba obratu pohledavek 21,59 25,04 20,21 19,13 21,01
Obrat aktiv 1,62 1,29 0,94 1 1,16

Pro vypocet n€kterych ukazatel aktivity jsem potiebovala ziskat primérné denni trzby.
Vypocitala jsem je tak, Ze jsem secetla trzby, kde jsem pouZila ty za prodej zboZzi a za

prodej vlastnich vyrobku sluZeb, a poté vydélila 365 dny.
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Prvni vypocitany ukazatel — obrat zasob — ukazuje, kolikrat byly zasoby pfeménény na
jinou formu obéznych aktiv za hospodatské obdobi. V prvnim, ¢tvrtém a poslednim
roce se ukazatel pohyboval okolo hodnoty 10, tzn., Ze zdsoby byly téméi desetkrat
prodany a znovu uskladnény. Ve druhém a tfetim roce byla hodnota ukazatele nejvyssi,
kde byly zasoby pfeménény dvacetkrat a sedmnactkrat. Je to tim, ze spole¢nost neméla

na sklad¢ tak vysoky stav zasob oproti jinym rokim.

Doba obratu udava, jak dlouho trvala pfeména zasob na penézni formu. Ve druhém roce
pramérnym dennim trzbam. Naopak nejvyssi hodnoty byly zaznamenany v roce 2007 a

2010, kdy byly na skladé pomérné vysoké stavy zasob.

Dal$im vypoctenym ukazatelem je obrat pohledavek, ktery ndm tikd, jak rychle jsou
pohledavky zaplaceny. Z tabulky je vidét, Ze hodnoty obratu pohledavek kolisaji

v prubéhu let bez vyraznéjSiho vykyvu.

Pti sledovani doby obratu pohleddvek vidime, ze odbératelé spoleCnosti plati velice
dobfte. Nejsou vidét zadné vyrazné vykyvy, pouze v roce 2008 doba obratu pohledavek
byla 25 dni. V ostatnich letech se hodnota pohybuje okolo 20 dni a je vidét, ze

odbeératelé dodrzuji platebni podminky spole¢nosti.

Z tabulky je zfejmé, ze obrat aktiv v prvnich letech postupné klesal, naopak
V poslednim roce je vidét mirny nartst obratu aktiv. Je to hlavné z diivodu prvotniho
Klesani trzeb spole¢nosti, ale v poslednim roce je jiz vidét nardst. Obrat aktiv nam
udava, jak se zhodnocuji aktiva ve spolecnosti. Stejné jako u ostatnich ukazatelt
aktivity vidime, ze hodnoty nejdiive klesaly a v poslednim roce je jiz vidét narist

obratu, avsak vykyvy nejsou tak vyrazné.

V nésledujicim grafu je zobrazen postupny vyvoj obratu zasob, pohledavek a obratu

aktiv ve sledovanych letech.
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Obrazek ¢. 9 — Vyvojovy trend vybranych ukazateli aktivity (zdroj: vlastni vypocty)

Ukazatele zadluzenosti

Tabulka €. 12 — Ukazatele zadluZenosti (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Cizi zdroje 2411817 2983120 2612 336 2 864 201 2 743 301
Celkova aktiva 3757 757 4706 021 4635920 4 679 237 4 502 785
Dlouhodobé dluhy 920 167 1726 550 1572813 1518141 1412 487
EBIT 494 736 1004 116 5 288 625 23135
Nakladové aroky 68 243 69 510 84 392 40 306 44 746
Celkova zadluZenost 64,18 63,39 56,35 61,21 60,92
Dlouhodoba zadluzenost 24,49 36,69 33,93 32,44 31,37
Ukazatel Grokového kryti 7,25 14,45 0,06 0,02 0,52

Ukazatel celkové zadluZenosti se ve vSech letech pohybuje okolo 60 %. To znamena, Ze

aktiva spole€nosti jsou vétSinou kryta zcizich zdroji, kde nejvétsi podil mayji

V poslednich letech dlouhodobé bankovni uvéry. Podle zjisténych hodnot by si

spole¢nost neméla brat jiz zddné uvery, jelikoz hodnota celkové zadluzenosti by poté

byla pfili§ vysokd. Avsak u KRONOSPANU CR mulzeme fict, Ze hodnota celkové

zadluZenosti je az pfili§ vysokd, protoZe v odvétvi zpracovani dieva se primérna

hodnota pohybuje okolo 40 %. Dlouhodoba zadluZzenost je vyjadienim jedné c&asti

celkové zadluzenosti, kde druhou ¢ast tvofi kratkodoba zadluZenost, které jsem se ale

nevénovala. Hodnota dlouhodobé zadluZenosti se skoro ve vSech letech pohybuje nad
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hodnotou 30 %. Optimalni hodnota pro dlouhodobou zadluzenost je v§ak stanovena na

25 %.

Dalsim z ukazatelii zadluzenosti je ukazatel irokového kryti, u kterého je vidét znacné
kolisani ve vSech sledovanych letech. Hodnota ukazatele by v prvnich dvou letech
dokazala pokryt nakladové uroky spolecnosti, avSak v poslednich tfech letech je
hodnota velice nizka. Nizkych hodnot dosahuje hlavné¢ kvili tomu, Ze spolecnost
V poslednich zminénych letech dosahuje zaporného vysledku hospodafeni a také se
zvySuji kratkodobé bankovni Uvéry a tim 1 ndkladové turoky. Optimalni hodnota

ukazatele tirokového kryti by se méla pohybovat nad hodnotou 3.

Ukazatele likvidity

Tabulka €. 13 — Ukazatele likvidity (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Financni majetek 153 049 94 810 21075 10971 10 951
Pohledavky 360 234 416 802 240038 245789 301 832
Obé¢zna aktiva 1180 504 809 819 515 961 818 349 837 888
Kratkodoba pasiva 1460 347 1247 336 1034 530 1340777 1326 538
Hotovostni likvidita 0,1 0,08 0,02 0,01 0,01
Pohotova likvidita 0,35 0,41 0,25 0,19 0,24
Bézna likvidita 0,81 0,65 0,5 0,61 0,63

V oblasti, ve které podnika KRONOSPAN CR, se primérna hodnota hotovostni
likvidity pohybuje okolo 0,23. V analyze mizeme vidét, ze spole¢nost nedosahuje na
tuto primérnou troven likvidity. V prvnich dvou letech je vyssi, avSak v poslednich
tfech zdaleka nedosahuje na pramér dievarskych spolecnosti. Je to hlavné kvili tomu,
7e byl postupné snizovan financni majetek a oproti tomu se napiiklad v poslednich dvou

letech vyrazné snizila kratkodoba pasiva.

Primérnd hodnota pohotové likvidity se v dfevozpracujicim odvétvi pohybuje okolo
VvV roce 2010. Hodnota kratkodobych pasiv ve zminéném roce je pomérné vysokd, coz
vysvétluje tak nizkou hodnotu pohotové likvidity. Naopak v roce 2008 byla likvidita
nejvyssi, jelikoz 1 hodnota kratkodobych pasiv nebyla tak vysokd jako v ostatnich

letech.
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Bézna likvidita spolecnosti byla nejvyssi v prvnim roce a v dalSich letech se pohybovala

okolo hodnoty 0,6 kromé roku 2009. Primérnd hodnota se v dfevozpracujicim prumyslu

pohybuje okolo 1,67. Spole¢nost nedosahuje tohoto priméru hlavné kvili tomu, ze

velice snizuje stav pohotovych prostiedki.

Likvidita spoleCnosti
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Obrazek ¢. 10 — Ukazatele likvidity (zdroj: vlastni vypocty)
Bankrotni modely

Pro sledovani, zda se firma blizi k bankrotu ¢i ne, jsem si vybrala Altmanovo Z-skore a

index diaveéryhodnosti INOS.

Tabulka €. 14 — Vypocet Altmanova Z-skore (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Cisty pracovni kapital -279843| -437517| -518569| -522428| -488650
Zadrzen¢ vydélky 940357 | 1332782| 1252965| 1047937 993 305
Zisk pted troky a zdanénim 494 736 | 1004116 5288 625 23135
Trzni hodnota vlastniho kapitalu 1323891| 1716316| 2017965| 1812937 | 1758305
Ucetni hodnota dluhu 2411817| 2983120| 2612336| 2864201 | 2743301
Trzby 6091460| 4888611| 1334676| 4688750| 2243983
Aktiva celkem 3757757| 4706021| 4635920 4679237 | 4502785
X1 = ¢isty pracovni kapital/aktiva -0,07 -0,09 -0,11 -0,11 -0,11
X2 = zadrZené vydélky/aktiva 0,25 0,28 0,27 0,22 0,22
X0~ zisk pred toleya 0,13 0,21 0,00 0,00 0,01
X4 = trzni hodnota VK/tcetni hodnota 0,55 0,58 0,77 0,63 0,64

dluhu
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X5 = trzby/aktiva 1,62 1,04 0,29 1,00 0,50

Altmanovo Z-skore 2,65 2,37 1,00 1,56 1,08

Jak jiz bylo feCeno v uvodu, Altmanovo Z-skore sleduje, zda se spolecnost blizi
k bankrotu nebo zda si vede dobfe. Cim vyssi hodnota u Z-skére vychazi, tim lepsi je

finan¢ni situace podniku.

Nejdtive se pro Z-skore musely vypocitat hodnoty xi.5, kterym je pfidélena vaha, a
naslednym sectenim vSech hodnot jsme ziskali konecné Z-skore. Tento ukazatel ma tti

pasma, ve kterych miizou hodnoty vychazet, a posuzuje se tim finan¢ni zdravi podniku.

Na niZe zobrazeném grafu vidime dvé hranice a vypocitané Altmanovo Z-skore. Horni
hranice je stanovena na 2,9, a pokud je Z-skére vys$$i nez tato hranice, mizeme
0 podniku fici, ze se nachdzi v pasmu prosperity. Dolni hranice je stanovena na 1,2, a

pokud se vysledek nachazi na této hranici, nebo pod ni, znaci to jisté financni potize.

Mezi témito dvéma hranicemi je stanovené takzvané Sedé pdsmo, které je mezi
hodnotami 1,2-2,9. V tomto pasmu neni jasné, zda mizeme firmu oznacit jakou
uspésnou a zaradit spiSe do pasma prosperity, nebo do pasma spolecnosti s finan¢nimi

potizemi.

O KRONOSPANU CR nemiizeme jednoznac¢né fici, ze se nachazi v pasmu bankrotu
nebo v pasmu prosperity. Ve vSech letech se nachazi v tzv. Sedé zon¢, kromé roku 2009
a 2011, kdy se dostalo tésn¢ pod hranici Sedého pasma. Pokud se ale podivime na
vysledky jinych ukazateld, napt. z roku 2009, vime, ze v tomto roce vychdzely i jiné

ukazatele v horsich ¢islech nez jiné roky.
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Obrazek ¢. 11 — Vyvojovy trend Altmanova Z-skére (zdroj: vlastni vypocty)

Index duvéryhodnosti IN0OS

Tabulka €. 15 — Vypocet indexu INO0S (zdroj: vlastni vypocty)

2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva 3757757 4706021 | 4635920 | 4679237 | 4502785
Cizi zdroje 2411817 2983120| 2612336 | 2864201 | 2743301
Zisk pred troky a zdanénim (EBIT) 494 736| 1004116 5288 625 23135
Nakladové Groky 68 243 69 510 84 392 40 306 44 746
Vynosy 6317326| 6884990| 4587340 | 4838735| 5373052
Obgzna aktiva (OA) 1180504 809819| 515961| 818349| 837888
Kratkodobé zavazky 1460347| 1247336| 1034530 1340777 | 1326538
Aktiva/Cizi zdroje 1,56 1,58 1,77 1,63 1,64
EBIT/Nakladové uroky 7,25 14,45 0,06 0,02 0,52
EBIT/Aktiva 0,13 0,21 0,00 0,00 0,01
Vynosy/Aktiva 1,68 1,46 0,99 1,03 1,19
OA/Kratkodobé zavazky 0,81 0,65 0,50 0,61 0,63
INO5 1,44 2,00 0,49 0,49 0,56

Jako dalsi ukazatel posuzujici financni zdravi podniku jsem si vybrala index

divéryhodnosti INOS. Stejné tak jako u Altmanova Z-skére, i u INO5 jsou stanovena
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pasma, kterd urcuji financni situaci podniku. Vyobrazend pasma mizeme vidét i na
nasledujicim grafu. Horni hranice je urend hodnotou 1,6 a vyznacuje se jako
uspokojiva hranice a spole¢nost miize predvidat dobrou finan¢ni situaci. Spodni hranice
je stanovena na 0,9, a pokud se index spole¢nosti nachazi na této hranici nebo pod ni,
firma muize v budoucnosti oCekavat finanéni problémy. Mezi touto hranici se opét

nachazi Sedé pasmo, kde se nemize presné urcité finanéni situace podniku.

Na grafu vidime, Ze se spole¢nost KRONOSPAN CR v prvnim roce nachdzela v Sedém
pasmu indexu. Ve druhém roce byl index roven hodnoté 2 a spolenost byla ve velmi
dobré financni situaci a vytvafela vysokou hodnotu. AvSak v roce 2009 nastal prudky
pokles az pod hranici znacici finan¢ni problémy a mizeme také fici, Ze firma
nevytvarela zddnou hodnotu. Od té doby vidime mirny nardst indexu, ale spole¢nost by
méla byt opatrnd, jelikoZ podle indexu miiZzeme do budoucnosti predpovidat, ze miZzou

nastat finan¢ni problémy.
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Obrazek ¢. 12 — Vyvojovy trend indexu IN0O5 (zdroj: vlastni vypocty)
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8 Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Ve své praci jsem provedla finan¢ni analyzu za pét hospodarskych obdobi spole¢nosti
(2007-2011). Pti takto zvolené Casové fadé jiz mizeme urcit vyvojovy trend firmy a

ziskat ptrehled o tom, jak dobte spole¢nost hospodari.

Jako prvni jsem zpracovala horizontdlni a vertikdIni analyzu rozvahy a vykazu zisku a
ztraty. Horizontalni analyza nam ukazuje, jak se zménila polozka ve sledovaném roce
oproti roku minulému. Mizeme vidét, ze polozky v rozvaze i ve vykazu zisku a ztraty
mély v priubéhu let kolisavy trend. Naptiklad pohledem na aktiva zjistime, Ze
spole¢nost v roce 2008 a 2009 zvysSovala dlouhodoby majetek, ale v posledni dobé je
naopak snizovan. Opacny prubeh méla obézné aktiva, ktera byla v prvnich dvou letech
snizovana, ale v poslednich letech se hodnota zvySuje. U pasiv vidime zvySeni pouze
V prvnim roce a v poslednich tfech letech neni zaznamenana 74dnd vyrazna zména.
Vlastni kapital byl v prvnich dvou sledovanych letech v horizontélni analyze zvySena,
ale naopak v posledni dob¢ je spiSe hodnota vlastniho kapitalu snizovana. V roce 2008
také vyrazné narostla hodnota cizich zdroji, ale v dalsim roce byla opét snizena.
V horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty je vidét, ze vyrazné poklesly trzby jak za
prodej zbozi, tak za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, kde byl pokles vyrazngjsi.
Pokles trzeb velice souvisi s Krizi, ktera nastala v roce 2008, a ve spole¢nosti se to

projevilo zejména v roce 2009.

U vertikalni analyzy aktiv tvofi nejvyssi ¢ast dlouhodoby majetek, v poslednich Ctyfech
letech vzdy podilem nad 80 %. Druhou vyznamnou poloZzku pak tvofila ob&éZzna aktiva.
VEtsi Cast pasiv tvofi cizi zdroje, které tvoii podil vzdy okolo hodnoty 60 %. Zbyvajici
¢ast pak dopliuje vlastni kapital, ktery se pohybuje mezi 35 % az 43 %. Nejvétsi zmena
nastala vroce 2009, kdy byl navySen zakladni kapital, ale také snizena hodnota
kratkodobych zavazki. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat nAm ukazuje propojeni
mezi trzbami za prodej zbozi, vlastnich vyrobkil a sluzeb a ndklady na prodané zbozi a
na vyrobu vlastnich vyrobkil a sluzeb. V prvnich letech je vidét sniZeni trzeb, naopak
Vv poslednich letech je znaéné zvySovani trzeb, ¢imZ miiZeme fici, Ze se spolenosti po
zminované krizi za¢ina zlepSovat celkovy obrat spole¢nosti. Stejné tak se vyvijely

i vy$e zminéné naklady souvisejici s prodejem zbozi a vyrobou vlastnich vyrobkii.
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Jiz zminovana krize je vidét i ve vypoctu dal§i analyzy — analyzy pomérovych
ukazateld. Jak u ukazateld rentability, aktivity, zadluzenosti i likvidity, vidime v roce
2009 zhorSeni hodnot. Avsak vroce 2010 i 2011 je vidét, ze se spoleCnost snazi
zlepSovat svou finan¢ni situaci, coz je zfejmé i v pribé¢hu hodnot zminovanych

ukazateld.

Pti vypoctu ukazateli rentability pouzivame vysledek hospodareni. Jelikoz vysledek
hospodaieni spole¢nosti v poslednich letech vychazi v zdpornych hodnotach, ani
ukazatele rentability nebudou vychazet pro spole¢nost piiznivé. V poslednich dvou
letech ale vidime snizovani zaporné¢ho vysledku hospodateni, proto mizeme i1 do

budoucnosti ptfedpovidat zlepsovani ukazatel rentability.

U ukazatelti zadluzenosti vidime také ptiznivy vyvoj hodnot do budoucnosti. Celkova
zadluzenost by se meéla pohybovat okolo 50 %. Vysledky spole¢nosti u celkové
zadluzenosti jsou postupem let niz§i, coz znaci pozitivni vyvoj a smefovani spolecnosti.
U ukazatele urokového kryti vidime opét propad vroce 2009, kdy se projevila
ekonomicka krize. V poslednich letech se hodnota ukazatele neustale zvySuje, coz znaci

zlepSovani finan¢ni situace spolecnosti.

Ukazatele likvidity spole¢nosti nevychazi ani v jednom roce v primérnych hodnotach
dfevozpracujiciho odvétvi. Neni to vSak tim, ze by spolecnost nedokazala splacet své
zévazky, ale je to zpiisobeno tim, Ze spole¢nost nedrzi tak vysoky kratkodoby finan¢ni

majetek v podobé penéz v pokladné a na bankovnich uctech.

I pfi vypoctu Altmanova Z-skore a indexu diveéryhodnosti je v roce 2009 vidét velky
propad oproti piedchozimu roku. Ale stejné tak, jak tomu je u pomérovych ukazatela,
iu téchto komplexnich ukazateli vidime v poslednich letech zlepSeni, které opét
naznacuje, ze se spoleCnost snazi zlepSovat svou finan¢ni situaci a tim udrzet podnik

finan¢né zdravy a prosperujici.
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Z7avér

Cilem mé bakalatské prace bylo provést financni analyzu spole¢nosti KRONOSPAN
CR, spol. sr.0. na zakladé poskytnutych vykazi, a to rozvahy a vykazu zisku a ztraty,
které jsou uvedené v priloze. Na zéklad¢ dosazenych vysledkti poté zhodnotit finan¢ni

situaci podniku a pfipadné navrhnout doporuceni, kterd by byla pro firmu pfinosem.

Bakalatrskou praci jsem rozdélila do dvou Casti — teoreticka a prakticka ¢ast. V prvni
¢asti jsem popsala finan¢ni analyzu komplexné, co je to vlastné finan¢ni analyza, kdo ji
vyuziva a zjakych zdroje se Cerpa pro vypracovani financni analyzy. VéEtsi Cast
teoretické oblasti jsem vénovala popisu metod finanéni analyzy. Jako prvni jsem
popsala analyzu absolutnich ukazateli, poté analyzu rozdilovych a pomérovych
ukazatelli. Na konci teoretické casti jsem popsala Du Pontovu analyzu, coz je analyza
soustavy ukazateli, a také komplexni ukazatele financni analyzy, kam jsem zatadila

popis Altmanova Z-skore a indexu dtveéryhodnosti INOS.

Praktickou cast jsem zacala popisem spolecnosti, zdkladni charakteristikou a kratkym
popisem, jak vlastné spoleCnost vznikla a ¢im se zabyva. Poté jsem vypracovala
finan¢ni analyzu pomoci n¢kolika ukazatel za hospodarské roky 2007-2011, ke které
jsem méla Kk dispozici G¢etni vykazy spole¢nosti a to rozvahu a vykaz zisku a ztraty,

které jsou uvedeny v ptiloze této prace.

Pfi pohledu na celou financni analyzu v praktické casti vyplyva, Zze nemiizeme
spole¢nost hodnotit podle jedné skupiny ukazateli. Vzdy je leps$i se na situaci podivat
Z vice uhll, protoze naptiklad ve finan¢ni analyze nam jedna skupina ukazateli mize
vykazovat nepiiznivou finan¢ni situaci spolecnosti, ale dalsi skupina ukazuje, Ze se
spole¢nost vyviji pozitivnim smérem. U spole¢nosti KRONOSPAN CR je to vidét
u ukazatelti likvidity, které nevychazeji ani v jednom roce Vv pfiznivych hodnotach, ale
u ostatnich ukazatelii je od roku, kdy nastala ekonomicka krize, vidét, ze se spole¢nost
snazi udrzet na trhu a v poslednich letech se vétSina ukazatell zlepSuje a tim naznacuje
ptiznivy vyvoj finanéni situace.

Spole¢nost by se i nadale méla pokusit udrzet vyvojovy trend, ktery zacal v roce 2010 a
pokracoval i vroce 2011. V té€chto letech se hodnoty vétSiny ukazateld dostavaly do

ptiznivych ¢isel a tim padem se zlepSovalo finan¢ni zdravi spole¢nosti. Jako prvni véc,

na kterou by se méla spole¢nost zaméfit, je splaceni odlozeného danového zavazku a
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také zvysit vysledek hospodateni, aby se jiz nadale nepohyboval v zapornych
hodnotéach. Z vyvoje vysledku hospodateni je vidét, ze zdporna hodnota je kazdy rok
mensi, z ¢ehoz muzeme predpovidat, Ze by se vysledek hospodatfeni v budoucnosti

mohl dostat opét do kladnych hodnot.

62



Seznam pouzité literatury

JIRICEK, Petr a Magda MORAVKOVA. Financni analyza. 1. vydani. Jihlava: VSPJ,
2008. ISBN 978-80-87035-14-6.

KISLINGEROVA, Eva. Financni analyza: krok za krokem. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck,
2005, 137 s. ISBN 80-717-9321-3.

KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance: krok za krokem. 3. vyd. Praha: C. H.
Beck, 2010, 811 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-194-9.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Financni
analyza: komplexni privodce s priklady. 2. rozS. vyd. Praha: Grada, 2013, 236 s.
Prosperita firmy. ISBN 978-80-247-4456-8.

MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Financni analyza. 2., pteprac. vyd. Praha: ASPI,
2006, 228 s. ISBN 80-735-7219-2.

RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4., aktualiz.
vyd. Praha: Grada, c2011, 143 s. Finan¢ni fizeni. ISBN 978-80-247-3916-8.

RUCKOVA, Petra a Michaela ROUBICKOVA. Financéni management. 1. vyd. Praha:
Grada, 2012, 290 s. Finan¢ni fizeni (Grada). ISBN 978-80-247-4047-8.

SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku. 2., aktualiz. vyd. Brno: Computer
Press, 2011, v, 152 s. ISBN 978-80-251-3386-6.

Jiné zdroje

Kreditni informace o spolecnosti, Coface, 2012.

63



Internetové zdroje

Du Pontova analyza. Management Mania [online]. 2011 [cit. 2013-04-21]. Dostupné z:

https://managementmania.com/cs/dupontova-analyza

KRONOSPAN CR, spol. s r. 0. Obchodni rejstrik a Shirka listin [online]. 2012 [cit.
2013-04-02]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-
vypis?subjektld=isor%3a54472&typ=actual&klic=yctczm

Profil spole¢nosti. KRONOSPAN [online]. (c) 2013 [cit. 2013-03-15]. Dostupné z:
http://kronospan.cz/firma/

64



Seznam obrazkua

Obrazek €. 1 — Rozvaha a jeji ¢asti (zdroj: Kislingerova, 2010) ......ccccoocvveiiiiiinineennn. 15

Obrazek ¢. 2 — Du Pont rozklad (zdroj: https://managementmania.com/cs/dupontova-

ANAIYZA) ...ttt 32
Obrazek €. 3 — Vyvojovy trend aktiv (zdroj: vlastni vypocty) ......cccovevviviiiiieiniieennn. 39
Obrazek €. 4 — Vyvojovy trend pasiv (zdroj: vlastni VypoCty) .....ccccovvivviiiiiineiniinnn. 41
Obrazek €. 5 — Vyvojovy trend trzeb (zdroj: vlastni v¥pocty) ......ccccovviviveiiiiineiiiinnn. 44
Obrazek €. 6 — SloZeni aktiv (zdroj: v1astni VYPOCLY) ....covvvvvviiiiiiiiiiiee e 45
Obrazek €. 7 — SloZeni pasiv (zdroj: v1astni VIPOCLY)......ooovveveiiiiiiriiiiiiiee e 47
Obrazek €. 8 — Vyvojovy trend ukazatelll rentability (zdroj: vlastni vypocty)............... 51

Obrazek ¢. 9 — Vyvojovy trend vybranych ukazatelli aktivity (zdroj: vlastni vypocty) .53

Obrazek ¢. 10 — Ukazatele likvidity (zdroj: vlastni vypoCty) .......cccvvvvvviieiiiiiiiiiiinnnnnn. 55
Obrazek ¢. 11 — Vyvojovy trend Altmanova Z-skore (zdroj: vlastni vypocty) .............. 57
Obrazek ¢. 12 — Vyvojovy trend indexu INOS (zdroj: vlastni vypocty).......ccevvvvvvennnnn. 58

Seznam tabulek

Tabulka €. 1 — Horizontalni analyza aktiv (zdroj: vlastni vypocty).....ccccceeviiiiiirnnnnnnnn. 38
Tabulka ¢. 2 — Horizontalni analyza pasiv (zdroj: vlastni vypoCty) ......cccccovivivrernnnnnn. 40
Tabulka ¢. 3 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat (zdroj: vlastni vypocty)........ 42
Tabulka ¢. 4 — VertikdIni analyza aktiv (zdroj: vlastni viypocty)......cccccvveiiiiiireenninnnnn. 44
Tabulka €. 5 — VertikdIni analyza pasiv (zdroj: vlastni vypocty) ......cccoeveeriiiineenninnnnn. 46
Tabulka €. 6 — VertikdIni analyza vynost (zdroj: vlastni vypocty) ......ccccceevviviveerninnnnn. 47
Tabulka ¢. 7 — VertikdIni analyza ndkladl (zdroj: vlastni vypocty) .....ccccceevviiiieeniinnnn. 48
Tabulka ¢. 8 — Analyza rozdilovych ukazateld (zdroj: vlastni vypocty)........ccccveerrnnne. 48

65



Tabulka ¢. 9 — Pomocné ukazatele (zdroj: vlastni VypoCty) .......cocevrvvveiiiiiiiiiiiiniiiennn, 49

Tabulka ¢. 10 — Ukazatele rentability (zdroj: vlastni vypocty)......ccccovvriiiiiiiiiniiennnnn. 50
Tabulka ¢. 11 — Ukazatele aktivity (zdroj: vlastni VypoCty).......ccccuvvevriiiiiiiiiniinennn. 51
Tabulka ¢. 12 — Ukazatele zadluzenosti (zdroj: vlastni vypoCty) .......cccccvvvriviiniieennn. 53
Tabulka ¢. 13 — Ukazatele likvidity (zdroj: v1astni VYpOCty) ....ccovevvvveiiiieiiiieiiiieenne, 54
Tabulka ¢. 14 — Vypocet Altmanova Z-skore (zdroj: vlastni vypocty)......cccccevvvevrinnnnn. 55
Tabulka €. 15 — Vypocet indexu INOS (zdroj: vlastni vypocty) .....cccovvivvveiiiinineeiinnnnn. S7

Seznam priloh

Piiloha ¢&. 1 — Aktiva KRONOSPAN CR, spol. s r.0. v celych tis. K& (2007-2011) ......67
P¥iloha &. 2 — Pasiva KRONOSPAN CR, spol. s.1.0. v celych tis. K& (2007-2011)......68

Piiloha &. 3 — Vykaz zisku a ztraity KRONOSPAN CR, spol. s r.0. (2007-2011)........... 69

66



Priloha ¢. 1 — Aktiva KRONOSPAN CR, spol. s r.o. v celych tis. K¢ (2007-2011)

Ognatent AKTIVA o 2007 2008 2009 2010 2011

a b ¢ ,1slo

fadku Netto Netto Netto Netto Netto
© 3 3 3 3 3
AKTIVA CELKEM (f. 02 + 03 + 31 + 63) 001 3757757 4706021 4635920 4679237 4502785

B. Dlouhodoby majetek (¥. 04 + 13 + 23) 003 2572647 3887802 4117258 3858305 3663624
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (t. 05 az 12) 004 3873 16322 20117 26143 56259

3 Software 007 3658 3275 2517 1864 2113

4. Ocenitelna prava 008 167

6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 48 13047 17600 24279 47565

7. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 6581
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek (. 14 az 22) 013 2568774 3871480 4097141 3832162 3607365
B.1l.1. | Pozemky 014 149494 164391 164391 164487 164487

2. Stavby 015 723184 802846 1232420 1185232 1136977

3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 1757215 2766320 2738212 2499380 2322178

7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 1109 189921 1008 14603 5034

8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 2879

9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 -62228 -51998 -41769 -31540 -21311
C. Obézna aktiva (f. 32 + 39 + 48 + 58) 031 1180504 809819 515961 818349 837888
C. L Zasoby (. 33 az 38) 032 667221 298207 254848 561589 525105
C. I.1. | Material 033 396271 138608 157477 412076 350554

2. Nedokonéena vyroba a polotovary 034 39269

3. Vyrobky 035 209291 151663 86959 133623 156664

5. Zbozi 037 22390 7936 10412 15890 17887
C. L. Kratkodobé pohledavky (¥. 49 az 57) 048 360234 416802 240038 245789 301832
C.II.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 049 350592 360748 223781 226413 252507

6. Stét - datiové pohledavky 054 4654 42679 5968 4550 37565

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1546 671 8920 12483 11313

8. Dohadné uéty aktivni 056 131 8770 141 96 186

9. Jiné pohledavky 057 3311 3934 1228 2247 261
C. IV. Kratkodoby finanéni majetek (f. 59 az 62) 058 153049 94810 21075 10971 10951
C.IV.1. | Penize 059 386 405 320 505 392

2. Utty v bankach 060 152663 94405 20755 10466 10559
D. I Casové rozliseni (f. 64 a7 66) 063 4606 8400 2701 2583 1273
D. I 1. | Naklady pristich obdobi 064 4465 7452 1977 2537 1270

3. PHjmy pfistich obdobi 066 141 948 724 46 3




Piiloha ¢ 2 — Pasiva KRONOSPAN CR, spol. s .r.o. v celych tis. K¢ (2007-2011)

Oznadeni PASIVA 2;1(3 2007 2008 2009 2010 2011
a b ©
PASIVA CELKEM (f. 68 + 86 + 119) 067 3757757 4706021 4635920 4679237 4502785
A Vlastni kapital (f. 69 + 73 + 79 + 82 + 85) 068 1323891 1716316 2017965 1812937 1758305
Al Zakladni kapital (t.70 az 72) 069 383534 383534 765000 765000 765000
All Zakladni kapital 070 383534 383534 765000 765000 765000
AllL gfege(:)r\;n; ;";)ndy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 079 39589 39875 20214 39373 38614
A lll.1. | Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 080 38353 38353 38353 38353 38353
2. Statutarni a ostatni fondy 081 1236 1522 1861 1020 261
AlV. Vysledek hospodateni minulych let (¥. 83 + 84) 082 321628 409274 1291882 1212752 1008564
AlV.1 Nerozdéleny zisk minulych let 083 321628 409274 129182 1212752 1008564
AV. Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi (+/-) 085 579140 883633 -79131 -204188 -53873
B. Cizi zdroje (. 87+92+103 + 115) 086 2411817 2983120 2612336 2864201 2743301
B.I. Rezervy  (f.88 az 91) 087 31303 9234 4993 5283 4276
3. Rezerva na daf z pifjmi 090 26482 1935
4. Ostatni rezervy 091 4821 7299 4993 4276
B.II. Dlouhodobé zavazky (. 93 az 102) 092 401215 164591 236624
B. 1.1 Zavazky z obchodnich vztaht 093 39774
10. Odlozeny datiovy zavazek 102 164591 196850
B. IlI. Kratkodobé zavazky (f. 104 az 114) 103 581588 791033 447455 720936 620569
B. Il.1. | Zavazky z obchodnich vztahii 104 534934 556710 406376 471145 300185
5. Zavazky k zam&stnanctim 108 9455 11026 10331 9853 8847
6. Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi | 109 5889 5351 4933 5196 4846
7. Stat - datiové zavazky a dotace 110 3969 16016 20288 27121 37411
8. Kratkodobé pfijaté zalohy 111 16501 5164 250 200879 517
10. Dohadné uéty pasivni 113 10746 196718 5227 6691 17497
11. Jiné zavazky 114 94 48 50 51 251266
B. IV. Bankovni Gvéry a vypomoci (f. 116 az 118) 115 1798926 2182853 2159888 1973391 1881832
B. IV.1. | Bankovni tvéry dlouhodobé 116 920167 1726550 1572813 1353550 1175863
2. Kratkodobé bankovni avéry 117 878759 456303 587075 619841 705969
C. L Casové rozlieni  (t. 120 + 121) 119 22049 6585 5619 2099 1179
C. L. Vydaje piistich obdobi 120 22043 6579 5617 2099 1179
2. Vynosy piistich obdobi 121 6 6 2




Piiloha & 3 — Vykaz zisku a ztrdty KRONOSPAN CR, spol. s r.0. (2007-2011)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY KRONOSPAN CR, spol. s r.o.

OZ“:ée“i TEbXT riii 2007 2008 2009 2010 2011
c

1. Trzby za prodej zbozi 01 1333483 | 1317540 | 1001363 | 1177174 | 1320699
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 -1280351 | -1251045 -970718 | -1143046 | -1288503
+ Obchodni marze (. 01 - 02) 03 53132 66495 30645 34128 32196
1. Vykony (f. 05 az 07) 04 4848289 | 4700782 | 3270488 | 3559312 | 3947746
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 05 4757977 | 4756871 | 3333813 | 3511576 | 3923284
2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 86150 -57591 -63384 47698 24462
3. | Aktivace 07 4162 1502 59 38 0
B. Vykonova spotfeba (¥. 09 + 10) 08 -3831067 | -3620095 | -2683463 | -3027706 | -3366052
1. | Spotieba materialu a energie 09 -3062436 | -2742847 | -2132503 | -2482472 | -2868472
B. 2. | Sluzby 10 -768631 | -877248 -550960 | -545234 | -497580
+ Pfidana hodnota (t. 03 + 04 - 08) 11 1070354 | 1147182 417670 565734 613890
C Osobni naklady (¥. 13 az 16) 12 -216994 | -233584 -206103 | -208182 | -198371
C 1. | Mzdové naklady 13 -160193 | -174600 -156584 | -157393 | -149468
C. 3. | Naklady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 -55892 -58053 -48587 -49768 -48581
C 4. | Socialni naklady 16 -909 -931 -932 -1021 -322
D Dangé a poplatky 17 -5515 -3643 -1881 -3189 -2922
E Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 -309905 -283197 -295694 -308905 -305220
11 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (¥.20+21) | 19 119373 291617 138044 70301 87761
Ill. 1| Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2084 119319 55740 691 4660
Ill. 2| Trzby z prodeje materialu 21 117289 172298 82304 69610 83101
E (qu;t;ﬂioz\:; cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 2 120172 191208 93392 68290 .83984
F. 1 | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 -3453 -20654 -14667 -596 -2519
F. 2 | Prodany material 24 -116719 | -170554 -78725 -67694 -81465
o [P ook ooniost | | g | yes| | |
V. Ostatni provozni vynosy 26 46120 252640 37904 29866 31809
H. Ostatni provozni naklady 27 -79546 -54382 -42615 -43902 -36309
* f"z"svfzzné szs;ef?f‘zg;’s}’(‘fggﬁ“i [F11-12-17-18+19-22 | 4, 538013 | 923650 | 152434 | 36748 | 106482
X. Vynosové uroky 42 3880 6472 396 14 117
N. Nakladové uroky 43 -68243 -69510 -84392 -40306 -44746
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 56493 259850 75820 49804 9382
0. Ostatni finan¢ni naklady 45 -103650 -185865 -223362 -85941 -92846
* Lyanent Y;{fgﬁ*ﬁ?‘fgﬁ"?_ﬁ 4[g'_3(1_ 473)2] *33+37-38+39- | 49 | .111520| 10047 | 231538 | 76420 | -128093
Q. Dan z piijml za béznou €innost (f. 50 + 51) 49 152647 -50973 -27 -164507 -32262
Q.1 - splatna 50 -50343 -50973 -27 84 -3
Q.2. - odlozena 51 202990 0 -164591 -32259
il Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost (¥. 30 + 48 - 49) 52 579140 883633 -79131 -204188 -53873
ikl Vysledek hospodaieni za Gi¢etni obdobi (+/-) (t. 52+ 58 - 59) 60 579140 883633 -79131 -204188 -53873
*xxx | Vysledek hospodafeni pred zdanénim (+/-) (. 30 + 48 + 53 -54) | 61 426493 | 934606 | -79104 | -39681 |  -21611




