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1. Uvod price

Cilem této prace je vysvétlit podstatu, vyznam a vyuziti finan¢ni analyzy ucetnich vykazii,

véetné popisu uzivanych metod a jejich jednotlivych fazi.

Druha ¢ast prace na vykazech vybrané spolecnosti tyto postupy aplikuje véetné rozboru
analyzovanych vysledkt. Pro tyto ucely jsem zvolil bilanci, vysledovku a vykaz cash flow
akciové spolecnosti Stock Plzen, a to za obdobi let 2005 a 2004, jelikoz ucetni vykazy za
uplynuly rok 2006 zkraje letosniho roku nejsou jesté verejné dostupné (a s velkou

pravdépodobnosti nejsou k dispozici ani intern€ v analyzované firmg).
2. Teoreticka c¢ast

V teoretické €asti prace nejprve strucné charakterizuji cile finanéni analyzy vcetné definovani
rizik, které tento pohled na firmu skryva. Nasledné popisi pouzivané metody a rozeberu jejich
jednotlivé faze a konecné vysvétlim rozdil mezi horizontalnim a vertikalnim pojetim analyzy.

Samoziejmosti teoretické Casti bude také prehled nejcasteji sledovanych pomérovych

ukazateli.
2.1 Podstata a vyznam financni analyzy

Finan¢ni analyza je souborem postupt poskytujicich informace pro finan¢ni a ekonomické
fizeni podniku a pro rozhodovani internich, ale i externich subjektt (Landa, M. 2006:278).

Hodnoceni ekonomické jednotky piitom vychézi pievazné z ticetnich, ale 1 dalSich informaci.

Vrcholové manaZeti zodpovidajici za uskutecovani strategickych plant pottebuji mit
periodicky k dispozici soubor finan¢nich vykazli, zejména rozvahu a vysledovku. Tyto vykazy
jim umoziuji posoudit u¢inky vlivu aktiv, pasiv, kapitalu, ptijmt a vydaja, tedy zédkladnich
komponentt firemni finan¢ni struktury. Manazefti totiz potfebuji mit métitka a standardy pro

hodnoceni rentability, likvidity a efektivnosti (Donelly jr., J. H. aj. 1997:340).

Finan¢ni analyza tak zajistuje zpétnou vazbu mezi piredpokladanym efektem tidicich
rozhodnuti a skute¢nosti. Jeji podstatou je pouziti analytickych metod a néstroji pro ziskani

pottebnych informaci z finan¢nich vykaza (Landa, M. 2006:278).

Vystupy financni analyzy jsou dulezité hned pro nékolik riznych druhti uzivatela.



Jednak pro jiz zmiftované vedeni podniku, ale také pro jeho vlastniky: pfinasi jim informaci o
zhodnoceni investovaného kapitalu 1 o efektivnosti krokt realizovanych vlastniky najatymi
manazery. Rozbor finan¢nich vykazl piinasi také dilezité informace o ekonomické pozici
firmy pro banky financujici ¢i zvazujici financovani podniku. V neposledni fadé¢ je finan¢ni
analyza vyznamnym zdrojem informaci pro stavajici ¢i budouci dodavatele podniku, protoze

pfinasi informace o schopnosti firmy hradit své zavazky. (Landa, M. 2006:279.)

Rizikem finan¢ni analyzy je jeji naprostéd zavislost na vstupnich tdajich z ucetnich vykazl. Z
pohledu vlastnikli a podnikového managementu je toto riziko mensi vzhledem k
bezprostfednimu vztahu k podniku, z pohledu externich uZivatelt jiZ vétsi, protoze ptipadné
zkresleni vykazii ptinese také zcela zkreslené a tedy nepravdivé vystupy. To je tfeba mit na
paméti, ackoli imysIné nespravné vykazovani ucetnich udajii mize byt povazovano za trestny
¢in. Spolehlivéjsi jsou z tohoto pohledu firmy kotované na vetejnych trzich s cennymi papiry,
které podléhaji podstatné piisnéjsi regulaci, nicméné nedavné kauzy typu Enron ukazuji, ze

ani to neni zcela pravda.

2.2 Metodika financni analyzy

Existuje spousta moznych pohledii na finan¢ni stav firmy. V této praci ovSem vychazime z

podminek podvojného tcetnictvi.

Obecné se v ramci financni analyzy pouzivaji metody elementarni a vy$s$i metody, které
zahrnuji a vyuZzivaji metody matematické statistiky ¢i expertni systémy (Landa, M.
2006:279). Elementarni metody pracuji s ukazateli, a to bud’ ptimo ¢isly z uéetnich vykazi,
nebo od nich odvozenymi — a tyto metody také budeme pouzivat v praktické ¢asti této prace.
Elementarni metody zahrnuji postupy, které se téZ oznacuji jako procentni rozbor a pomérova

analyza. Jde pfitom o dv¢ zékladni techniky finan¢ni analyzy (Synek, M. a kol. 1996:337).

Ukazatele, pouzivané pii finan¢ni analyze, mohou byt:

-+ extenzivni (nesou informace o rozsahu, v pené¢znich jednotkach) a Ize je Clenit na
ukazatele stavové (absolutni), coz jsou jednotlivé polozky aktiv a pasiv, ukazatele
rozdilové, které vyjadiuji rozdily mezi sledovanymi stavovymi ukazateli a kone¢né
ukazatele tokové, které vypovidaji o zménach stavovych a rozdilovych ukazatelt

béhem urcité doby;



- intenzivni, neboli pomérové, predstavujici podily dvou ¢i vice extenzivnich ukazatelti.

Analyza téchto ukazatell se provadi tak, Ze se vypoctené ukazatele porovnavaji s tymiz
ukazateli v ramci firmy nebo se srovnavaji ve stejném case s ukazateli jinych, napf.

konkuren¢nich podnikt, nebo s ptislusnymi odvétvovymi priméry (Landa, M. 2006:280).

2.3 Horizontadlni a vertikalni analyza

Porovnavani ukazatell je piitom mozné provadet riznymi technikami, coz vyplyva i z jiz

uvedeného ¢lenéni pouzivanych ukazatell.

Jednou z technik je analyza stavovych (absolutnich) ukazateli. Pokud srovnavame meziro¢ni
zvySeni nebo snizeni jednotlivych hodnot, hovotime o horizontalni analyze. Vertikalni

analyza rozebira strukturu absolutnich polozek.

Horizontéalni analyza vyuziva soucasné podoby finan¢nich vykazi, které ve sloupcich
zobrazuji jak udaje za aktudlni ucetni obdobi, tak i za minulé (Landa, M. 2006:281).
Konkrétné tak horizontalni analyza naptiklad porovnava ve vysledovce zvyseni ¢i snizeni

trzeb dosazenych v aktudlnim a pfedchozim roce.

Naproti tomu vertikalni analyza zobrazuje, jaka je struktura polozek vykazu v jednom daném
obdobi. Konkrétné naptiklad takto poméiujeme vyznam jednotlivych slozek majetku v

rozvaze.

24 Faze financni analyzy

Postup finan¢ni analyzy celkové zahrnuje pétici krokt (Synek, M. a kol. 1996:337-8):

« vypocet pomérovych ukazatell za sledovany podnik;

- srovnani pomé¢rovych ukazatelll s odvétvovymi priméry (komparativni analyza);

+ hodnoceni pomérovych ukazatell v ¢ase (trendova analyza);

« hodnoceni vzajemnych vztahli mezi pomérovymi ukazateli;

-+ anavrh na opatfeni.



Praktické provedeni samotné finan¢ni analyzy ale lze rozd¢lit do tii fazi (Landa, M., Poldk,
M. 2006: 72), tedy na ptipravu vstupnich dat, konstrukci a vypocet ukazatell a interpretaci

vysledku podle potieb uzivatela.

Zakladni zdrojova data pro finan¢ni analyzu obsahuje soustava dokumentt tvoticich ucetni
zaverku, tedy Ucetni vykazy: rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piehled o penéznich tocich a
piehled o zménach vlastniho kapitalu, pfiloha k ucetnim vykaziim a vyro¢ni zprava. Pro ucely
analyzy se pouZzivaji zejména Ucetni vykazy ve zjednoduSeném rozsahu, pouze pro vypocet
nékterych ukazatell je nutné nékterou souhrnnou hodnotu ¢lenit podle typu (Landa, M.

2006:282).

Vyraznym zjednoduSenim je pfevedeni ti€etnich vykazi do podoby srovnavacich vykazi, s
nimiz budeme pracovat i v praktické ¢asti prace. Do dal$ich sloupcti je tieba vypocitat
prirtstky a ibytky hodnot a vypocitat procentualni strukturu polozek a jejich meziro¢ni

zmény (tedy provést horizontalni a vertikalni analyzy).

Poté jiz je mozné piikrocit k vypoctu jednotlivych ukazatelli. ZavrSenim finan¢ni analyzy pak

je spravna interpretace zjisténych dat.

2.5 Hlavni skupiny ukazatelii

Mezi sledované ukazatele 1ze zaradit i vypocet dlouhodobych trendii (Landa, M., Poldak, M.
2006: 73). Déle pak sem patii rozdilové ukazatele, typickym piikladem je isty pracovni

kapital definovany jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Nejsledovangjsi skupinou jsou ale ukazatele pomérové, roz¢lenéné do péti skupin na
ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti, resp. finan¢ni stability, aktivit a kapitdlového trhu

(Landa, M. 2006:293).

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku hradit splatné zavazky, ukazatelerentability
vypovidaji o mife zhodnoceni vlozeného kapitalu, ukazatele zadluzenosti vypovidaji o
finan¢ni stabilité firmy a ukazatele aktivit hodnoti vybrané podnikové ¢innosti (Landa, M.,
Polak, M. 2006: 73-5). Ukazatele kapitdlového trhu jsou dilezité zejména pro akcionéfe,
vyjadiuji vynosnost ve vztahu k akcii a umoznuji tak investorim rozhodovat se o ptipadnych

zménach portfolia cennych papirti.



3. Prakticka ¢éast

Nyni jiz miZeme ptistoupit k aplikaci vySe uvedenych postupli. Nejprve uvedu struéné
informace o zvoleném podniku, jehoz finan¢ni vykazy podrobim finan¢ni analyze, a nasledné
popisi, jak jsem postupoval a jaké vysledky jsem zjistil, at’ uz jde o horizontalni a vertikalni

analyzu ¢i analyzu pomérovych ukazatela.
3.1 Analyzovany podnik

K provedeni finan¢ni analyzy jsem si zvolil finan¢ni vykazy akciové spolecnosti Stock Plzen.
Spolecnost plsobi na eském trhu jiz pies pétaosmdesat let. Spolecnost je nejveétsim
tuzemskym vyrobcem v oboru znackovych lihovin, kontroluje asi 30% podil trhu. Jeji
produktové portfolio €ita vic nez tficet nejriznéjSich znacek, vlajkovymi produkty jsou vSak
hotky Fernet Stock a jeho sladsi varianta Fernet Citrus, nové roste vyznam také produktu
Bozkov Tuzemsky (minéno rum, kterézto oznadeni se nesmi po vstupu Ceska do Evropské

unie pouzivat, nebot’ je vyhrazeno vyhradné pro titinové rumy) a Bozkov Vodka.

Zékladni kapital firmy ¢ini 260 614 000,- K¢. Spole¢nost emitovala 61 996 kmenovych akcii
na majitele o nominalni hodnot€ jednoho tisice korun a az do 26. zati 2005 byly tyto kdtovany
na Burze cennych papirii v Praze. O den pozdé¢ji byly vyfazeny z obchodovani v souvislosti s
pfevodem akcii menSinovych akcionafii na hlavniho akcionafe podle § 1831 a nésl.
obchodniho zdkoniku. DalSich 198 618 rovnéz tisicikorunovych akcii bylo vydano na jméno,
pficemz tyto byly v roce 2001 vyfazeny z obchodovani na mimoburzovnim trhu RM-Systému

a od té doby prestala byt tato emise registrovana ve smyslu zakona o cennych papirech.

V soucasnosti 100 % akcii vlastni firma Eckes & Stock GmbH, ktera je zase soucasti

holdingu Eckes AG.

S ohledem na to, Ze tato firma neni jiz vefejné obchodovana na trzich s cennymi papiry ani
nepouziva bankovni Givéry, z externich uZivatell jako nejpravdépodobnéjsi zajemce o finan¢ni
analyzu muze byt ptipadny novy dodavatel firmy, ktery si potfebuje provétit jeji ekonomickou

situaci.

K finanéni analyze byly pouZity vykazy v plném rozsahu: rozvaha, vysledovka a ptehled o

penéznich tocich k 31. 12. 2005, jez jsou soucdsti této prace na nasledujicich stranach 9 az 16.
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1. ROZVAHA V PLNEM ROZSAHU K 31. 12. 2005 (NEKONSOLIDOVANA)

Miriui#
eS|
ohdiokd
B4 2 02atni obdobi 2004
¥ Ki Brutto Korskos atto Tstto
AKTIVA CELKEM 2649 475 -410 233 2239240 1799802
A POHLEDAVEY ZA UPSANT ZAKLADM KAMTAL

B. DLOUHOCOEY MAJETEK 1210 292 -3k olg @s51388 736482
B Dilouhod cby reshimetry maje ek 16 203 -TME 9238 9449

B I 1. Zfzovacividai - - -
2 MHehmoing wyskedly wzkumo a wivei - - - -
1 Solwars 16183 -E9z2 92T FTER
4. Coenielng préva 110 - B2 18 2

5 Goodwill . . .

8  Jny diouhodeby rehmetry maek - - -
7. Mecaokonéery dechocoby rehmetny majebsk - - - 1 E49

4 Poskytnuie zikehy na clouhocaby nehmotmy majetak - - -
Bl Dlouhod ok hmotny majeriek B35 744 -3514888 533 B55 GEE 558
Bl 1 Pozemby 21 633 - 2163 21629
2 Stawby £24 231 - 81040 443241 261 EEB
3 Samosiainé movilé wha a soubary movitych Wl 39 824 - 270848 119 075 127173

4 Péslilelské onlky trralyoh porosli - - -

5 Zaklachi stact a fakna ovifala - - -

6 Jiny diouhodoby hmaotry majeriek . - .
7. Mecakonéery dochacoby hmetry maje ek - - - 56 220

8 Poskylnuk zalohy na dlouhodoby hmotrey majeriek - - -

9 Oosfeoac rozdi k nabye mu majetku - - -
BE Dlouhod ok finaniri misjstek: 250 245 - 258 245 160475
B 1. Podik v vdadarych a fioempoh asobdch 244 245 - 244 245 146 475

2 Podily w idetnich jednotkach pod podstatrym e m - - -

3 Ostni clouhociobe cerné papiny a pocily - - -

4 Pljtky & ivlry - clddajicl a fidiol cacha, pocsiatry

e - . .

iy dlouhod oby finandni majbek: 14 000 - 14 000 14000

Pofizevany diachadcks finarén majstek ; . .

T Poskytnuk zilahy s dibuhodcy finaréni maptek ; - .

strana 21/86
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ik

Sigtutami Ofainizévirka

Minuis
Ot
ohdobi
Ba#zné 0fstni obdobi 2004
vz Ke Brutto Korskos Matto Matio
) CEETHA AKTIVA 1437 169 -31 33 1385838 1050825
Ccl Zasoby 197 207 -4 82 192379 319 205
ClL1 Moerid B2 145 -2522 B E23 B4 002
2  Hecokonéend wrochba a polobovary 47 034 -320 46774 53 026
3 rohky 22809 - 22803 40823
4 Fviola - - - .
5 Zhodi 30091 - 1986 36105 120743
6 Poskyinue zélohy na zaschy 26 @60 - 26 @54 32 BE9
ci Disuhodobe pohi dévky - - - ol
C il 1. Pohledavky z abchednish vaishl - - - -
2  Pohledivky - ovlacisici a fidisi oscha - - - .
3 Pohledivky - pocstatryg vy - - - -

4, Pohledavky za spoleinky, Sery cndsvaaza
liéastniky sdnadsri - - - .
5 Dioubodebs poskytriu zékhy - - - .
6 Dohadné Géty akinmi nesrlakiurovare winosy) - - - .
7. Jind pohlecavky - - - ol
3  Odlofens daficva pohlsdada - - - .
C i Fratkedobs pobled iy 1100 838 - 4B 502 1054433 720174
C 1. Pohledavky z obchodnich vaiahl 474 881 - 46 502 428478 408 BE3
2  Pohledivky - ovlacisjici a fidioi oscha - - - -
3 Pohlsdivky - podstatrig v - - - .

4. Pohledavky za spaleinky, Sery cndsivaaza
léastniky sdndsni - - - .
5 Socilni zabezpedeni a zormeotni pojisténi - - - -
B Stét. caficed pohldivy 11718 - 11718 Ta134
7. FKratkedehs poskytring zdohy 2827 - 2827 2478
3 Deohadné Gity okt Ireverlakiurovare winomy) - - - .
9 Jind pohlecavky E11782 - E11 762 ZFE
CK Fratke-deky linanéni majeiek 130 &F8 - 130 &78 12415
C K1 Penke 3085 - 3068 233
2 Uty v barkich 135 810 - 135 810 12 be2
3 Knatkodobé cennd papity & podiy - - - -

strana 2286
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Kinuls
Ot
ohdobi
B#zné 0dstni obdobi 2004
¥z K Erutto Kiorek.om Tatio Matio
4. Pofzovany krtkodoby finanén mae ek - - . .
[} CSTATH AKTIVA - PRECHODNE UCTY AKTIV 2014 - 2014 3385
o Casoad rozigeni 2014 - 2014 3 6BE
D I 1. HNaklady phigtich abdobi 2014 - 2014 3684
2 Komplewni naklady pligtich obcobi - - - -
A Ffijmy pfisich cbdebi - - - 1
St w bictnd m s nim Stow v mimuld m dosinim
¥z K obdobi obdobd 2004
PASNA CELKEM 2239 240 1799902
A VLASTHI KAPTAL 1308 154 an2 394
AL Zaklachi kapital ZE0E14 260E14
AL 1. Zaklachi kapitl ZE0E14 260E14
2. Wlastni skoie o vilsstni choheani pacily - -
3. Zmeény zakladnihe kopitdlu - -
Al Kapiskes fandy 23 0w 132 267
Al 1. Eminiidic - -
2. Dsmiri knpitdlové fondy 4 625 4 25
3. Dosfovac rzdiy 2 ph & i misgeth a zdvackl 226 412 128 E42
4. Owosfiovac rozdly 2 plecanéni ph pleméndch - -
AR Fondy 2= ziska 53 e 533z
AN 1. Zakonny rezeroni fan) Neddita'nyfond 52122 s2122
2. Stabuslamia ostatnifondy 1096 1208
A K ‘Wskedek hospocakeni mirukah b 401 g97 347 132
K 1. Herozdéleriyzisk minukych ket 491 ga87 347 132
2. Hechrozenazbrala minckch bet - -
AW, Wskedek hospodafeni bédného aletnibo obdabiis/ ) 281 887 188 Dap
B. 17 ZDROJE 931 088 a17 =08
Bl Rezervy BT B4
B 1. 1. Rez=rey podle zeldSinich pravnich pledpisi - -
2. Bezervanadichody a podobrd zavacky - -
3. Bezervanadad z pfmi - -
4. Dshbni repersy BT B4
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He Ke

St w bictnd m s nim
ohdohi

Stow v mimuld m dosinim
abdobd 2004

Bl

Diouhodebs zvazly

12004

11 30

Bl

Zavacky = chohednich watahl

Zivecky - wdacajicl o Fidi cacba

Zivecky - podstmirelie

El Bl R

Zavacky ke spalefnikim, Sknim crdzha
& k Géastniolm sdnidard

Frijaté zalohy

Wpdare diohepiy

Sménky k chrads

Dichisdne Gty pazivri Inelakiurovard dodiuky]

Bl@| M &,

Jiné zivaky

=

Cidlogery dafov zivmzek

12004

11 E3@

B

[T —

B0e 2

S0 027

B L

Zavazky z chohednich wetahi

114 232

138372

Zavecky - wdacajicl a Fidi cacba

210190

131 21

Zivecky - podstmirelie

Eall Il Rl e

Zavazky ke spalednikim, Sknim cndsha
& k déastnkodm sdndeni

1422

54 BOE

Zavazky k zoméstnancim

4ETE

4432

Zavazky 2= secidinbo zabezpadeni a zeravotnihe
pojithéni

2124

285

Stk - dafiovd zivazky a dotace

£58 131

45E 482

Frijaté zalohy

Wpdare diohepiy

Dichisdne Gty pazivri Inelakiurovard dodiuky]

7408

Jiné zévazkey

B 452

B K

Bankeovni ey a wpomosi

B K

Bankeovni (ry diouhedabs

Kratke-dobe bankowni beéry

Kratke-dcbé finandni vy pemoci

CSTATH PASIVA - PRECHODNE UCTY PASH

Cl

Casowé rozhiseni

cl

Vydaje pridtich chdchi

Wenooy plilich obcoki

strana 24,86
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2. VYKAZ ZISKU A ZTRATY V PLNEM ROZSAHUK 31.12. 2005

{NEKONSOLIDOVANY)
Stae w bddnam Gsstrim Staw w rninuldmm 0fstnim
o Ki obdobd obdobi 2004
. 1. Tribyza prodejzbodi 2423804 238 0E3
I 2. Nékdacywynalof=ns na prodans zhedi 20e920 2E3129
Obchiodel mards 320 28914
Wk 13EETIE 1185623
. 1. Tribyza prodejvlasinishwigobkl a sheeb 1380518 1175 222
2. Iména simu zassh dastnd Sinneat - 254516 0404
3. Aklrace 2037 187
B Viykonivd spofiba 842221 T93TF3
B 1. Spotfeba matenalu o srerge 4p4001 432 B
B 2. SBhuiby Jsg 220 280 832
Pridans hednota a7 Ie2 420784
c COizobri naklady Bl 500 94805
c 1. Medew naklady T13re 80 025
c 2. Cdmery élendm argand spokdnosh a crdsta FED 2ED
c 3. Maklady na scciald zabez prdeni a zoravetnl pojEini 24988 23783
c 4, Socidln ndkdacy 277E 2E27
[¥] Do & poplaty 100540 1080
E Odpisy dlouhedobeha nehmatrého a hmotnéhe
majetk 45480 42843
Tribyz prodeje clechocobéhe majtkuy @ maberidh: 18521 16 RES
. 1. Tebyz prodeje clochodabiho majtku 166 128
2. Tribyz prodeje materidb 1B 3ES 16 671
F. Z liskatkov oena prodaréhe clouhecabsho map thu
a matenidh 1856 20248
F. 1. Zistatkowd cznaprodarého dleuhecabaho maj o 4g 25
F. 2. Predany makerial 18518 20213
=1 1. Zména stanrezery a cpramych paladekoy provceni
chlasti a kompleanich naklact phftich obcabi 294 -130z2
. 2. Ostabni provezni winoay E2TE
H 1. Ostabni provozni naklady 16445 12 €22
. 2. Phvod provoznich vimosd -
1. 1. Phrvod proveznich naklad @ -
Provozni wishs das k hospodafeni JeR 63 278 847
strana 25/86
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Fn K

Stare w bddnam Gdstrim
obdobd

Staw w rninubdm ddstmim
obdobi 2004

Tribyz prodeje cenrych papinl a pacili

Predané carné papiny a pocily

Wyreay 2 cleuhocobého linanénihe map o

Wyreay z podild v eedddanych a feenych asobach
av ifenich jadnotkéioh pod podskatmirn viem

VWyreay z csltrich dleuhecobych cenrch papind
a podild

Wynesy z astainha clechodebeho finandnibo majethy

Wyreay z krdtkadebéhe Finandnibo majetos

Hiklacy z irarénibo majetku

Vyroay 2 phe candni o= nmich papind a dervali

Héklacy z pleozréni cenmych papird a derivabl

-

Zména sty mrersa cpravngch paledak v finandni
chil=sti

-

Vjrcacue Graky

g4

1801

Hiklagos iroky

2582

Ciztatni inandni wmosy

aTee

142

pa| = | b

Oiztatni finandni ndklady

18312

13048

Pewvod inandnich wonoal

Pewad inandnich nakladi

Finam &ril wislsds k hospo dafsm

-gamn

- 11483

Dy z pfijred za béZreu Sinnest

Be 245

TIED

- splatrid

BE TRO

T4z12

- aclcdzna

14E8

4528

Vicladsk hoopodalenizo bA2nou Sinnost

281 477

188 234

Mimefache winesy

Taz

21

Mimefacre naklady

[

o7

D 2 pfijmdd = mimafacng Einncati

- splatrid

Mg m

I ™

- ocledzna

Mimaotadmy wislsdsk hoopodaleni

110

- 188

-

Piewod pocilu ra vnskecku hosp ocafeni spolesniolm
[+-)

Vicladsk hoopodaleniza déaird obdobd (+4)

g1 zer

188 048

HE

VWysledek hoaspadafeni pfed zdandnim

Jrbes

267 198

strana 26/ 86
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3. PREHLED O PENEZNICH TOCICHK 31.12. 2005 (NEKONSOLIDOVANY)

Staw w minuldrm

vtz K4 Stav v bAdnam obdabd obdobi 2004

Panazni toky z prowezn Sinnost
L Vyuksde k hospo dafsni za bs2nou Sinncst baz zdaridmi (+5) JreT22 267 394
& 1. Uprswy o nepanésni opsracs §3912 34 457
& 1.1, Odpisy stakch aktv, pohled ek a opravme polcfky knabylemiu

maj=tku E3911 43 031
A 1.2 Iména st opraaryoh polodek -47T4 - 4543
B 1.3 Zména sty rezans TTER -84m
A 1.4 Kurzowé rozcily -284 -4
A 1.5 (Zikl) zirdta z prodsje stikich skl -107 -183
& 1.8 Urokows nébacy avyrosy 2582 -1zag
A 1. T Oshatrd nependdn cperacs Inapf. pkeosrdni na re alnoe hodrnotu

do HV, pijale dividencly)
A Cisty panéeni tokz proveand tinrosti phadz dandnim, zmdnami

pracowmihe kapitdly, placensmi oroky a mirmofadremi

polazkami 433634 d01 8
a2 Frréna staa: neperéfnich slodsk prscovnibg kapidlu - 116142 20 644
A 2.1 Iména stave zdsob 123967 - 145 020
A 2.2 ZIména st obchednich pohilsdével: -2273e9 254 g2
A& 2. 3 Zména sty ostamich pohlecéeek o plechedmych G0 aktiy - Wa53] - 165 458
A 2.4 Zména stanu obchednich zivazkl -24 185 28121
A2 5 Iména sty ostatmich zavazkil, kratke-dekych Gind

& piechecriych Ol pasiv 1769e7 48 133
B Cisty pand2ni tokz proveznl simmost phsd zdand nim,

placarg mi daroky & mirnoradegmi polezk ami 317 404 32 495
A 3.1 Plogeré droky -2582 -B03
A 4.1, Plags=ré dand - 29361 - 143 pEQ
A 5.1 Fjmy avidse spojerd = mimafdmymi pakdkami 110 158
A Cisty pardani tokz proveznl Sirmost 285 851 171928

Paridni ioky z investiéni Enncsti
B 1.1, ‘§dajs spojené s pofenim sdkich aktiv -E26E0 - 50 BB5
B 21 Fimyz prodeje stilioh okt 168 190
B 3.1 Posknuie piijky a eiry
B 4.1, Ffjaté Groky 51e4 1801
B 5. 1. Ffjaté dividsncy

strana 2786
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Stetutdmi déatnizEévdrka

Stae w rinulém

w s K8 Stare v binam obdobi obdobi 2004
= Cisty par2nd tokvztahujicl es k inws stieni SGinmo st - 57 340 - B8 488

Pamndni toky z finanénl Sinmosti
C 1.1 Zména sty diouhedobych zédvlol a beéril 15410 a3
C 2.1, Depadyzrmén zakladnihc kapitih kapialu na pendZni prostie cly - -
C 2.2 ‘placens chvidencynebo pediy nazisku - 115887 - 192 440
C 2.3 Deopad csatrich z mén wlasinihe kapitab na perddni prosiedky -1473 -1 249
[ Cisty partani tokvztahujic ss k inanenl sinnosti 101 70 -1g2ee9
F Cistd zvpdani, racp. ent2en pendenich prostrsdii 126 561 -TT A7
P Starw parddnich prostledkd a pand2nich skvivalsnbina

zatdthu ddstribe obdobi 12415 29842
R. Stare pand2mich prostredkl a perd2nich skeivalemt na kone

asstribo obdobi 138976 12 415

strana 28,86
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3.2 Faze I: srovnavaci vykazy a horizontdlni a vertikalni analyza

Nyni je ¢as sestavit srovnavaci (zjednodusenou) podobu téchto vykazi, se kterymi je tfeba
dale pracovat. Aby nemusely byt tfikrat za sebou opakované prezentovany viceméng stejné
tabulky, rovnou jsem provedl né¢kolik ukont a nasledujici tabulky jiz obsahuji vS§echny tidaje
potiebné k provedeni faze III finan¢ni analyzy. Nejprve jsem tedy sestavil srovnavaci vykazy,
to znamena4, Ze jsem vykazy v plném znéni zjednodusil tim, Ze jsem absolutni ti¢etni hodnoty
seskupil (adaje ve sloupcich oznacenych jako ,,2005% a ,,2004*). Nasledn¢ jsem provedl
horizontalni (sloupce ,,tis. K¢“ a ,,%" nadepsané jako ,,rok n minus n-1°) a vertikalni analyzu

sloupce ,,2005 a ,,2004* nadepsané jako ,,% podil z celku), ¢ili u kazdé polozky jsem
P

vypocital absolutni prirtstek nebo ubytek v roce 2005 proti predchozimu roku a meziro¢ni

vyvoj v procentech a déle procentudlni podil kazdé polozky vici celku.

ROZVAHA (BILANCE) v tis. K¢

rok n minus n-1

% podil z celku

AKTIVA 2005 2004 tis. K& % 2005 2004
A. Pohledavky za upsany kapital 0 0 0
B. Stala aktiva 851388 736482 114906 115,6% 38,0% 40,9%
B.l. Nehmotny dlouhodoby majetek 9 288 9 449 -161 98,3% 0,4% 0,5%
B.IL Hmotny dlouhodoby majetek 583855 566558 17297 103,1% 26,1% 31,5%
B.III. Finan&ni dlouhodoby majetek 258245 160475 97770 160,9% 11,5% 8,9%
C. Obézna aktiva 1385838 1059825 326013 130,8% 61,9% 58,9%
C.l Zasoby 192 379 319205 -126 826 60,3% 8,6% 17,7%
C.IL. Dlouhodobé pohledavky 0 31 -31 0,0% 0,0% 0,0%
C.IN. Kratkodobé pohledavky 1054483 728174 326309 144,8% 47,1% 40,5%
C.Iv. Finan€ni majetek 138976 12415 126561 1119,4% 6,2% 0,7%
D. Ostatni aktiva 2014 3 595 -1 581 56,0% 0,1% 0,2%
AKTIVA 2239240 1799902 439338 124,4% 100,0% 100,0%
PASIVA
A. Vlastni kapital 1308154 982394 325760 133,2% 58,4% 54,6%
Al Zakladni kapital 260 614 260 614 0 100,0% 11,6% 14,5%
Al Kapitalové fondy 231037 133267 97770 173,4% 10,3% 7,4%
AL Fondy ze zisku 53219 53332 -113 99,8% 2,4% 3,0%
AlV. HV minulych let 481697 347 133 134564 138,8% 21,5% 19,3%
AV. HV bézného obdobi 281587 188048 93539 149,7% 12,6% 10,4%
B. Cizi zdroje 931086 817508 113578 113,9% 41,6% 45,4%
B.l. Rezerwy 8 701 943 7758 922,7% 0,4% 0,1%
B.II. Dlouhodobé zavazky 13004 11538 1466 112,7% 0,6% 0,6%
B.lIL. Kratkodobé zavazky 909 381 805027 104354 113,0% 40,6% 44,7%
B.IV. Bankowni uvéry a wpomoci 0 0 0
B.IV.1.  Bankowni uvéry dlouhodobé 0 0 0
B.IV.2. Bézné bankowni uvery 0 0 0
C. Ostatni pasiva 0 0 0
PASIVA 2239240 1799902 439338 124,4% 100,0% 100,0%

Tab. I1: Srovnavaci rozvaha véetné vypocti ukazateli horizontalni a vertikalni analyzy
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY v tis. K¢é

rok n minus n-1

% podil z celku

2005 2004 tis. K& % 2005 2004
I 1. Trzby za prodej zbozi 242 804 288 053 -45249 84,3% 17,8% 24,3%
A. 2. Néklady na prodej zbozi 209920 259139 -49 219 81,0% 15,4% 21,9%
+  Obchodni marze 32884 28914 3970 113,7% 2,4% 2,4%
. Vykony 1366719 1185623 181096 115,3% 100,0% 100,0%
1. Trzby za prodej wrobkl a sluzeb 1390518 1175232 215286 118,3% 101,7% 99,1%
2. Zména staw zasob a aktivace -23 799 10391 -34190 -229,0% -1,7% 0,9%
B. Vykonova spotfeba 842221 793773 48448 106,1% 61,6% 66,9%
1. Spotfeba materidlu a energie 484 001 432 841 51160 111,8% 35,4% 36,5%
2. Sluzby 358 220 360 932 -2712 99,2% 26,2% 30,4%
+  Pfidana hodnota 557 382 420764 136618 132,5% 40,8% 35,5%
C. Osobni naklady celkem 99509 94 805 4704 105,0% 7,3% 8,0%
D. Dané a poplatky 10 540 1080 9460 975,9% 0,8% 0,1%
E Odpisy dlouhodobého majetku 45480 42943 2537 105,9% 3,3% 3,6%
. Jiné provozni wnosy 24526 16 869 7657 145,4% 1,8% 1,4%
F. Jiné provozni naklady 37996 19958 18038 190,4% 2,8% 1,7%
+  Provozni hospodarsky wysledek 388653 278847 109806 139,4% 28,4% 23,5%
V. Finanéni wnosy 8 973 2 088 6885 429,7% 0,7% 0,2%
G. Financni naklady 17904 13 551 4353 132,1% 1,3% 1,1%
+  Finanéni hospodarsky wysledek -8931 -11463 2 532 77,9% -0,7% -1,0%
H. Dan z pfijmi 98245 -79150 -19095 124,1% -7,2% -6,7%
++ HV za béZnou ¢innost 281477 188234 93243 149,5% 20,6% 15,9%
+  Mimofadny hospodarsky wysledek 110 -186 296  -59,1% 0,0% 0,0%
I Pfrevod podili na HV 0 0 0 0,0% 0,0%
+++ HV za Gcetni obdobi 281587 188048 93539 149,7% 20,6% 15,9%
+++ HV pred zdanénim 379832 267198 112634 142,2% 27,8% 22,5%
Tab. 2: Srovnavaci vysledovka véetné vypocti ukazateli horizontalni a vertikalni analyzy
VYKAZ CASH FLOW v tis. Ké 2005 2004 tis. K& %
P.  Stavpenéznich prostfedk(l na po¢atku obdobi 12415 89842 -77427 13,8%
A** Cisty penézni tok z provozni &innosti 285651 171928 113723 166,1%
B*** Cisty pen&zni tok z investiéni ginnosti -57 340 -66 466 9126 86,3%
C*** Cisty penézni tok z finan¢ni ¢innosti -101 750 -182889 81 139 55,6%
F.  Cisté zwseni (snizeni) penéznich prostredku 126 561 -77 427 203 988 -163,5%
R.  StavpenézZnich prostfedkl na konci obdobi 138 976 12415 126 561 1119,4%

Tab. 3: Srovnavaci vykaz penéZnich toki vCetné vypocti ukazatell horizontalni a vertikalni analyzy

Nyni je jiz mozny komentéf zjisténych vysledki.

Na aktivni strané bilance doslo k nejvyznamnéjsi zméné u ob&znych aktiv, a sice k vyraznému

narustu finan¢niho majetku. Pfi pohledu do plné verze rozvahy zjistime, Ze je to predevsim

priristkem na uc¢tech v bankach. Navysena je i hodnota dlouhodobého finan¢niho majetku v

dasledku zvyseni podilii v ovladanych osobach. Na strané pasiv vzrostly rezervy a kapitalové

fondy.
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Ve vysledovce zaujme vyrazné navySeni polozky dani a poplatkll. Z komentafe ve vyrocni
zprave je ale ziejmé, Ze je to nejspis v souvislosti se zavedenou povinnosti kolkovani
alkoholickych napojt a tim souvisejicimi odvody statu. Rovnéz vzrostly finan¢ni vynosy, coz

mimo jiného nejspis souvisi i s jiZ zmitiovanym nartstem prostfedkl na bankovnich tctech.

3.3 Faze Il: pomérové ukazatele

Sestaveni srovnavacich vykazii umoziuje pfistoupit k dal§imu kroku — vypoctu jednotlivych
ukazateltl. V tabulce 4 na nasledujici stran¢ 20 uvadim vypocet vS§ech moznych ukazatel tak,
jak jsou popisovany ve skriptech (Landa, M., Polak, M. 2006: 107). Vice se vSak budu

vvvvvv

rentabilitou a finan¢ni stabilitou podniku.

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit splatné zavazky, pro jeji méfeni se pouzivaji
zejména dva typy pomérovych ukazatell: ukazatel bézné likvidity (current ratio) a ukazatel
rychlé likvidity (quick ratio). Ukazatele porovnavaji nejlikvidnéjsi slozky majetku a
kratkodobé zavazky. Bézna likvidita jako pomér obézného majetku ke kratkodobym
zavazkim vlastné vyjadiuje, kolik korun obézného majetku ptipada na jednu korunu
ratkodobych zavazkl. Rychld likvidita poméfuje obézny majetek po odecteni zasob ke
kratkodobym zdvazklim a vyjadiuje, kolik korun rychle zpenézitelného majetku ptipada na

jednu korunu kratkodobych dluhii (Landa, M. 2006: 293-4).

Ukazatele rentability vyjadiuji, do jaké miry a jak rychle se vklad do podniku vyplatil, proto
ukazatele ziskovosti charakterizuji vztahy mezi ziskem a kapitalem. S ohledem na nékolik

typt zisku 1 kapitalu existuje hned n€kolik ukazatela rentability (Landa, M. 2006: 294).

Rentabilita thrnnych vlozenych prostiedki (return on assets, ROA) hodnoti v§eobecnou
efektivnost vlozenych prostifedki bez ohledu na jejich zdroj. Rentabilita vlastniho kapitalu
(return on equity, ROE) hodnoti efektivnost vlozenych a vyprodukovanych prostredki, tedy
efektivnost vlastnich zdroji podniku. Jiny typ ukazatelli rentability porovnava zisk nikoli s

kapitalem, ale s trzbami: v tom pfipad¢ jde o rentabilitu trZeb (return on sales, ROS).

O finan¢ni stabilité firmy vypovida zejména celkova zadluzenost, ktera charakterizuje

vetitelské riziko. Tento ukazatel uddva miru kryti majetku podniku cizimi zdroji.
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2005 2004
. , , , obézna aktiva bez dlouhodob.
CISTY PRACOVNI KAPITAL pohledav ek — kratkod. zavazky 476 457 254 767
LIKVIDITA
pohotova (cash ratio) finanéni majetek/kratkodobé zdroje 0,2 0,0
finanéni majetek+kratkodobé
rychla (quick ratio) pohledav ky /kratkodobé zdroje 1,3 0,9
obézny majetek bez dlouhodobych
béZna (current ratio) pohledav ek/kratkodobé zdroje 1,5 1,3
RENTABILITA
celkového kapitélu (ROA) zisk po zdanéni/celkov & aktiva 12,6% 10,4%
zisk po zdanéni+nakladov é
vozeného kapitalu (RO|) Uroky /celkov & aktiva 13,4% 11,2%
Mastniho kapitalu (ROE) Zisk po zdanéni/vlastni kapital 21,5% 19,1%
zakladniho kapitalu Zisk po zdanéni/zakladni kapital 108,0% 72,2%
trzeb (ROS) Zisk po zdanéni/trzby 17,2% 12,9%
pl’OVOZﬂI'Ch nakladu provozni zisk/provozni naklady 37,5% 29,3%
provozni mira zisku prov ozni HV/trzby 23,8% 19,1%
Gistého pracovm’ho kapitélu zisk po zdanéni/¢isty pracovni kapital 59, 1% 73,8%
ZADLUZENOST
celkova celkov é cizi zdroje/celkov a aktiva 41 ,6% 45,4%
cizi/Mastni zdroje (debit/equity ratio) cizi zdroje/vlastni kapital 71,2% 83,2%
pomér Mastniho kapitalu k celkowm
pasivim (koef. samofinancovani) vlastni kapital/celkova pasiva 58,4% 54,6%
mira zadluzenosti celkové cizi zdroje/vlastni kapital 71,2% 83,2%
kryti stalych aktiv Mastnimi zdroji
(kryti majetku) vlastni kapital/stala aktiva 1,5 1,3
podil Cistého pracowniho kapitalu z
majetku gisty pracovni kapital/celkov a aktiva 21,3% 14,2%
Uverowve zatizeni stalych a obéznych éry celkem/stala aktiva+ob&na
aktiv aktiva 0,0% 0,0%
AKTIVITA
obrat celkového kapitalu celkova aktiva/trzby 1,4 1,2
obrat Vastniho kapitalu vlastni kapital/trzby 0,8 0,7
obrat Cistého pracowniho kapitalu ve
dnech Cisty pracov ni kapital*pocet dnl/trzby 106,5 63,5
obrat zasob ve dnech zasoby *podet dni/trzby 43,0 79,6
obrat pohledavek (doba splatnosti)  y stkodobe pohiedav ky *pocet
ve dnech dni/trzby 235,6 181,6

Tab. 4: Vypocet pomérovych ukazatelu
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3.4 Faze Il interpretace vysledkii

Ke spravnému zhodnoceni vysledkl financni analyzy je klicovym vychodiskem spravny thel
pohledu na hodnoceny podnik. Jak jsem uvedl na zacatku prace, v tomto modelovém ptikladu
provadi analyzu finan¢nich vykazi potencialni novy dodavatel. Zajimat jej tedy bude

pfedevsim likvidita a finan¢ni stabilita podniku.

Bézna likvidita spolecnosti Stock Plzen se v roce 2005 zlepsila z jiz tak dobrych 1,3 na 1,5.
To jsou dobré hodnoty. Ve svété se za piijatelnou hodnotu ukazatele povazuji hodnoty v

intervalu 1,5 az 2,5 (Synek, M. a kol. 1996:339).

Takeé rychla likvidita se v poslednich dvou letech zlepsila z 0,9 v roce 2004 na 1,3 v Gcetné
zatim poslednim uzavieném roce 2005. Tento ukazatel 1épe vystihuje okamZitou platebni
schopnost podniku, protoze z obéznych aktiv jsou odecteny obvykle méné prodejné zasoby —
nicméné ani ty nejsou ostatné v piipad¢ Stocku velkym problémem, protoze za posledni rok

doslo k jejich vyraznému sniZeni.

Celkova zadluZenost podniku byla 45,4 % v roce 2004 a 41,6 % v roce 2005. Nejenom, Ze se
sniZila, ale navic se pohybuje ve velmi piijatelném pasmu. Za pozitivni vyvoj se pvazuje
udrzeni zadluzenosti pod padesatiprocentni hranici, pficemz svétovy pramér je od 30 do 60

procent (Landa, M. 2006: 298).

I kdybychom na podnik hledéli nikoli jako potencialni dodavatel, ale tieba jako investor
vyjednavajici se souasnymi vlastniky o pfipadném vstupu ¢i prevzeti spolecnosti, ukazatele
ziskovosti by byly dobrym signalem, ze jde o zajimavou investici. Nejenom, ze se ukazatele

ROA 1 ROE drZi na dobré rovni, ale navic se rentabilita podniku dale zvysuje.

Z pohledu obchodniho partnera, potencialniho dodavatele, i1 z pohledu ptipadného investora
jde o spolec¢nost, jejiz pomérové ukazatele finan¢ni analyzy vypovidaji o dobrém
ekonomickém stavu. S ptihlédnutim k dal§im faktorim, zejména spottebitelsky atraktivnimu
a trvale zadanému produktovému portfoliu a podilu hodnocen¢ firmy na trhu je mozné

ocekavat, Ze podobné dobré ukazatele bude vykazovat i v ndsledujicich letech.
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4. Zavér prace

Seminarni prace z modulu Finan¢ni G€etnictvi nejenom piispéla k mému teoretickému
seznameni s podstatou, vyznamem a vyuZitim finanéni analyzy Gc¢etnich vykaza. Aplikacni
¢ast assignmentu mne totiz ndzorné naucila, jaké vSechny faze je v rdmci finan¢ni analyzy
tteba uskutecnit. Tato prace tak vyznamné prispéla k mému hlubsSimu pochopeni systému

podnikového ucetnictvi.
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